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Introduzione

La nostra epoca si caratterizza rispetto alle precedenti per la portata e la velocita
dei cambiamenti che la attraversano.
| nostri comportamenti, le nostre abitudini, le nostre percezioni e stili di vita sono in
costante evoluzione, senza che ci siano cenni di rallentamento in questa tendenza.
Le tecnologie digitali, il cui avvento e la cui applicazione al nostro quotidiano sono
relativamente recenti, sono uno dei fattori “mutageni” piu rilevanti.

La digital transformation € la definizione con cui classifichiamo I'insieme dei fenomeni,
delle tecnologie applicate, dei processi evolutivi, contemporanea causa ed effetto dei
mutamenti che stiamo vivendo.

La velocita ed accelerazione del cambiamento sta portando ad effetti “disruptive”, di
discontinuita, rispetto al passato, colpendo numerosi settori economici ed abitudini dei
consumatori.

Il fenomeno del FinTech, dal canto suo, ha rivoluzionato e innovato il settore
bancario e finanziario, modificando il ruolo di intermediario svolto dalle banche e dagli
istituti, introducendo nuovi prodotti, nuovi servizi e nuove figure sul mercato e mettendo
in discussione l'intera struttura del sistema.

Alcune domande sorgono dunque spontanee:

e Che impatto ha avuto la digital transformation sulle aziende?

e Quanto le aziende percepiscono la portata di queste trasformazioni e dunque,
la necessita di modificare le proprie strutture?

e Cosa si intende effettivamente con il termine FinTech e, in particolare, quali
sono le principali novita introdotte in ambito finanziario e bancario?

¢ |l connubio tra tecnologia e finanza a quali possibili scenari portera in futuro?

Questo elaborato cerca di rispondere a tali quesiti, con l'obiettivo di fornire un
quadro generale in merito al fenomeno del FinTech. In particolare si vuole
comprendere i principali risvolti portati da tale innovazione, le piu importanti iniziative
adottate in campo finanziario e bancario (segmento dei pagamenti, degli investimenti
e del credito), e i possibili scenari futuri che vedranno coinvolte banche ed istituti
finanziari.

Nel primo capitolo della tesi proposta, si € cercato di inquadrare la digital

transformation, fornendo diverse definizioni per meglio cogliere i diversi aspetti e le
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differenti tecnologie che sono state apportate (Intelligenza Artificiale, Big data,
Machine Learning e Blockchain per citarne alcune). Vengono poi brevemente messe
in luce, le diverse percezioni e reazioni da parte di aziende nazionali e internazionali
in merito alla digital transformation.

Nel secondo capitolo, centrale nella trattazione di questo elaborato, si € deciso
di descrivere il fenomeno del FinTech. Il capitolo inizia con un breve excursus
storico che permette di comprendere, in ordine cronologico, quali sono state le
diverse fasi che hanno portato alle attuali innovazioni. Si prosegue approfondendo,
per il segmento dei pagamenti, degli investimenti e del credito, le principali novita
introdotte dalla FinTech. Per ogni settore di interesse sono stati individuati alcuni tra
gli attori (startup e grandi player) che, negli ultimi tempi, stanno raggiungendo una
posizione dominante sul mercato.

Nell'ultimo capitolo, infine, si cerca di fornire al lettore una visione completa
dell'intero fenomeno, provando ad identificare e descrivere i possibili scenari che si
manifesteranno in futuro. Si sottolinea come una previsione accurata sia difficile, in
quanto i tempi attuali portano a cambiamenti dirompenti che rendono incerte le
considerazioni per il futuro.

La tesi e stata svolta in termini qualitativi. | dati presi in considerazione, sono stati
tratti da report e analisi, svolte da societa di consulenza, o da altri studi accademici.
Queste, infatti, dispongono di mezzi e strumenti adatti a condurre studi e ricerche
su aziende che operano nel settore bancario e finanziario, comprendendone le

reazioni ed ipotizzandone le possibili reazioni future.



1 La Digital Transformation

Negli ultimi anni si e parlato molto di digital transformation e di Indutstry 4.0: una
delle sfide piu grandi che sta mettendo duramente alla prova realta di grandi e di
piccole dimensioni. Una “rivoluzione”, come alcuni la definiscono, che riguarda tutto e
tutti, che ci costringe a confrontarci con realta fino a qualche anno fa inimmaginabili e
che ha radicalmente cambiato le nostre abitudini, i nostri bisogni e le nostre necessita.
Difficile oggi immaginare un mondo privo di tecnologia. Il digitale, e cio che si e portato
dietro, ha completamente stravolto, ma allo stesso tempo, agevolato la nostra
quotidianita, ha ridefinito e ridotto, se non eliminato in alcuni casi, i limiti spaziali e
temporali. Basti pensare a realta come Amazon o Netflix, due aziende ormai diventate
colossi mondiali che sono state in grado di cavalcare 'onda della trasformazione
digitale e di pensare ad un modello di business totalmente nuovo e rivoluzionario,
stravolgendo da una parte il concetto di shopping e dall’altra il concetto di streaming.
Non & pero ben chiaro ad oggi il vero significato di trasformazione digitale, o meglio, e
difficile trovare un’unica definizione.

Si cerca di seguito di inquadrare questo vasto fenomeno e di coglierne gli aspetti
piu rilevanti, evidenziandone le peculiarita e i vantaggi riscontrati dalle aziende in
questo percorso di innovazione. Ci si focalizza poi sullimpatto che la digital

transformation sta avendo sulle aziende sia a livello internazionale, sia a livello italiano.

1.1 Cosasiintende per Digital Transformation?

Stiamo vivendo in un’epoca in cui i cambiamenti che dobbiamo affrontare non son
piu graduali, ma, al contrario, esponenziali. Grazie a tecnologie come Internet of
Things, Intelligenza Artificiale e Big Data tutto & connesso, tutto & on-line, tutto e
automatizzato e dotato di una propria intelligenza. Di conseguenza, tutto cid che non
€ 0 non puo essere digitalizzato o automatizzato (I'immaginazione, la creativita e
I'intuizione umana), acquisisce un valore elevato.

Il termine “digital transformation”, presenta molteplici sfaccettature a seconda del
contesto a cui si applica e alle norme a cui fa riferimento. Una delle molte definizioni
che sono state attribuite, lo associa all'investimento e all'utilizzo di tecnologie di ultima

generazione in grado di incrementarne l'efficienza, la competitivita e la crescita del



business, e di collegare il mondo digitale con quello reale, attraverso una
condivisione, in tempo reale, di informazioni e di dati.

Si tratta di un percorso di innovazione, che, utilizzando una combinazione di
diverse soluzioni tecnologiche (automazione, informatizzazione, virtualizzazione,
cloud, mobile, Unified Communication and Collaboration, Internet of Things, per
citarne alcune), permette di semplificare, ridisegnare e migliorare i processi di
produzione ed erogazione di prodotti e servizi delle aziende, riducendo gli errori
legati ad attivita manuali non strategiche. Sfruttando I'ondata di digitalizzazione, le
aziende hanno la possibilita di creare business alternativi, prima inimmaginabili.
Tale percorso richiede di modificare in modo sostanziale la cultura, il mindset delle
aziende e le loro strategie. Come affermato da Dan Schulman (CEO di PayPal),
“The biggest impediment to a company’s future success is its past success”, il piu
grande impedimento per il futuro di un’azienda & il suo passato successo. E dunque
indispensabile un nuovo approccio di carattere culturale, capace di modificare, non
solo la vision, ma anche i processi operativi interni, le modalita di interazione con i
clienti e con i fornitori e in grado di agire sugli asset organizzativi e strategici
dellimpresa.

David Rogers?, autore di “The Digital Transformation playbook”, sostiene che la
digital transformation non riguardi la tecnologia, ma il cambiamento di mentalita e il
cambiamento strategico. Secondo Rogers il concetto di innovazione € cambiato:
da innovazione come sinonimo di leadership e di intuizione (ovvero chi € in grado
di prendere le decisioni che innovano il business) a innovazione come
sperimentazione (chi € in grado di porsi le giuste domande e di darne le adeguate
risposte). Ralph Hastings, ad esempio, fondatore, insieme al socio Marc Randolph,
di Netflix, racconta di come sia nata l'idea di creare una piattaforma digitale che
offrisse ai suoi utenti serie tv e film: a seguito di una multa di 40 dollari, ricevuta per
la mancata restituzione di un DVD preso a noleggio. L’attuale Amministratore
Delegato di Netflix, dice che grazie a quell’episodio nel lontano 1997 ha iniziato a
riflettere su quante possibilita potesse offrire quel settore e in seguito & stata
sviluppata I'idea, oggi miliardaria, di Netflix.

Steve Vamos?, durante un intervento al TED x Melbourne (2016), afferma che la

digital transformation non riguarda I'lT, ma consiste nel ridefinire la cultura e la

1 ROGERS D., Public speech at Columbia business school-Brite conference, 2016.
2VAMOS S., Public speech at TEDxMelbourne, 2016.

10



strategia di un’azienda, dove la tecnologia diventa una competenza strategica. Si
tratta, quindi, di creare nuovi modelli di business che si basino sulle tecnologie,
proprio perché, secondo Vamos, non € la tecnologia che innova, ma le persone, il
cui potenziale viene amplificato dalla stessa tecnologia.

Anche Mario Gibertoni® (Consulente Direzionale in International Industry 4.0),
sostiene che Industry 4.0 e digital transformation non possano essere definite come
“rivoluzioni”, ma piuttosto come evoluzioni di tecnologie che gia esistevano. Si tratta di
un cambiamento di strategia aziendale, raggiungibile grazie a strumenti che ne
permettono il cambiamento. Non si tratta, dunque, di semplice adozione di nuove
tecnologie interconnesse tra loro e la conseguente innovazione di processi gia
strutturati.

Mark Baker (industriale con oltre ventanni di esperienza nella digital
transformation), invece, ha definito la digital transformation come ‘il piu grande
cambiamento che ad oggi invade qualsiasi organizzazione e qualsiasi business”. La
digital transformation viene vista come una vera e propria rivoluzione, che non riguarda
esclusivamente i processi organizzativi e produttivi di un’azienda, ma qualsiasi tipo di
organizzazione, di business e aspetto della societa umana viene coinvolto in questo
processi di digitalizzazione. Settore manifatturiero (Industry 4.0), pubblica
amministrazione, sanita, trasporti, erogazione di utilities come acqua, luce e gas,
ricerca scientifica sono oggi oggetto di trasformazione digitale.

In un’ottica di innovazione tecnologica, si assiste ad una deframmentazione della
catena del valore grazie a nuovi strumenti che sono le tecnologie digitali e, allo stesso
tempo, ad un cambiamento del significato di Valore per le aziende. Non € piu un
concetto statico, definito dalla propria industria ma, diventa un concetto dinamico che
si adegua ai bisogni del mercato. Il Metropolitan Museum, a New York, ad esempio,
ha cercato di rivedere e reinterpretare valori come I'estetica, la cultura e il ruolo che un
museo puo ricoprire nell’era digitale, adeguandoli alle attuali innovazioni, creando
esperienze interattive e sfruttando le nuove tecnologie nei processi di restauro.

Secondo Oxford Economics vi € una stretta correlazione tra la digital economy e la

digital transformation. Nella digital economy (termine utilizzato per la prima volta, circa

3 GIBERTONI M., Conferenza a cura di Federmanager di Padova & Rovigo “Industria 4.0-Tecnologia e
Competenze per una vera trasformazione digitale”.
4 BAKER M., Digital Transformation, pp.14, cap.
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ventanni fa da Don Tapscott®), vengono create piattaforme, grazie a reti e
infrastrutture di comunicazione globale, che permettono di far interagire persone ed
organizzazioni. Le tecnologie che la digital economy ha portato, la legano in maniera
intrinseca alla digital transformation, e le stesse tecnologie contribuiscono a migliorare
la qualita della vita, a migliorare il business e favorire lo sviluppo economico. Le attuali
condizioni economiche promuovono in maniera esponenziale investimenti tecnologici
in ogni mercato e settore con lo scopo di ridurre i costi, in quelli piu maturi, e per

supportare la crescita o creare nuovi business, in quello emergenti.

1.2 La Digital Transformation come “Digital Disruption”

La digital transformation, come percorso di innovazione, ha aperto le porte al
concetto di “Digital Disruption”, ossia quel cambiamento definito come “dirompente”,
in grado di modificare radicalmente interi settori industriali e non solo. La digital
disruption introduce il paradigma secondo cui nessun business puo durare in eterno,
concluso un ciclo di business, per sopravvivere, € necessario intraprenderne un
altro caratterizzato da altre sfide. L’emersione di nuove tecnologie (Internet of
Things, Big Data, Cloud computing, ad esempio) ha avuto un notevole impatto sul
business, ma anche sulla cultura e sulle organizzazioni aziendali. In quest’ottica, la
trasformazione digitale da una parte rappresenta un’importante leva strategica che
da la possibilita alle aziende di trasformare il proprio business e offre la possibilita
di approcciarsi ai clienti e al mercato in maniera diversa, grazie alle nuove
funzionalita che questi servizi forniscono; allo stesso tempo pero, costringe le
aziende a modificare il modo in cui i prodotti e servizi vengono sviluppati e erogati,
dovendosi adattare a nuove abitudini e bisogni, che si sono evoluti a seguito della
digital transformation.

Massimo Morielli® (Managing Director di Accenture Digital in Italia), sostiene che,
0ggi, la disruption presenta due caratteristiche principali: € inevitabile e prevedibile.
In quest’ottica, la societa di consulenza Accenture ha condotto un’analisi su 3600

aziende, in 82 paesi misurando due parametri: il livello attuale di disruption e la

5 Don Tapscott &€ un consulente, saggista e business executive canadese, che ha descritto nel saggio
“The Digital Economy: Promise and Peril in the Age of Networked Intelligence” (1997), I'effetto che
Internet avrebbe avuto sul business e come la connessione e l'intelligenza delle reti, avrebbe potuto
generare nuove regole e nuove dinamiche.

6 ACCENTURE, Disruption need not to be an enigma, www.accenture.com/t00010101T000000Z__w__/gb-
en/_acnmedia/PDF-72/Accenture-Disruptability-Index-POV-Final.PDF
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suscettibilita futura alla disruption. | risultati che sono emersi, rivelano come ormai la
disruption rappresenti la quotidianita per il 63% delle aziende coinvolte nell’analisi,
mentre il 44% delle aziende prevede di affrontare la disruption in un vicino futuro.

E stato introdotto in merito il cosiddetto “Disruptability Index”, un indicatore che

permette alle aziende di:

e Prevedere il cambiamento;

¢ Rispondere adeguatamente alla trasformazione digitale;
e Analizzare e capire i diversi settori industriali;

e Individuare rischi e opportunita;

e Elaborare la risposta strategica piu adeguata.

DISRUPTION IS AWAY OF LIFE

It can be seen in every industry today

63 44.,

OF COMPANIES ARE OF COMPANIES ARE
EXPERIENCING HIGHLY SUSCEPTIBLE
DISRUPTION TOFUTUREDISRUPTION

Figura 1: Fonte Accenture.

Lo studio ha portato ad individuare quattro diversi livelli o stadi di disruption:

Livello 1: DURABILITA’. Circa un quinto delle aziende coinvolte (19%) rientra in
questo livello di disruption, dove la trasformazione digitale e evidente ma, permette
comunque alle aziende di mantenere il proprio posizionamento sul mercato.
Tipicamente si trovano aziende impegnate nella vendita di bevande alcoliche, aziende
del settore chimico e aziende impegnate nella fornitura di componenti automobilistiche.
E necessario che le aziende rivedano le proprie attivita tradizionali, rendendole pit
attrattive per i clienti.

Livello 2: VULNERABILITA’. Circa un quinto delle aziende coinvolte (19%) appartiene
a questo stadio. Le aziende si sentono vulnerabili ai cambiamenti in atto, soprattutto

le aziende impegnate nel settore sanitario, assicurativo e la grande distribuzione. Le
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societa che si trovano in questa fase devono sfruttare le innovazioni future per
rimanere al passo con i concorrenti.

Livello 3: VOLATILITA’. Circa il 25% delle aziende analizzate si trova in questo stadio.
Sono stati messi in discussione i punti di forza delle aziende che, con la digital
transformation sono diventati obsoleti. Il settore bancario, aziende fornitrici di servizi
(trasporti, pubblicitd) e aziende che forniscono tecnologia di consumo, risultano essere
le piu colpite. In questa fase € necessario che le aziende trasformino radicalmente il
proprio core business per evitare di diventare obsolete e perdere quote di mercato.
Livello 4: VITALITA’. Piu di un terzo delle aziende (37%) si trova in questa fase.
L’'innovazione e la trasformazione da una parte rappresentano fonte di vantaggio
competitivo, dall’altra permettono a nuove realta (start-up) di emergere e travolgere
aziende leader. Aziende che forniscono software, piattaforme, telecomunicazioni,
media, high-tech e aziende automobilistiche appartengono a questa categoria. Le
societa che si trovano a questo livello devono stare al passo con l'innovazione per

cercare di guadagnare nuovi mercati nascenti.

THE FOUR PERIODS
OF INDUSTRY DISRUPTION

Median Score
VIABILITY VOLATILITY

SOFTWARE &
PLATFORMS

£

HIGH

HIGHTECH o crouor

O TFNISPOR!\TK)N
@ o
RETAIL
MEDIA & ENTERTAINMENT
I O NATURAL RESOURCES
COMMUNICATIONS () POSTAL SERVICES Medien
uresciences (@) AuToMoTive

e
NOUSTRIAL EGUPMENT (:b TR O BANKING

L, CHEMICALS UTILTIES
CONSUMER CAPITAL
GOODS MARKETS O
INSURANCE

©

CURRENT LEVEL OF DISRUPTION

HEALTH

Low

DURABILITY VULNERABILITY

Low SUSCEPTIBILITY TO FUTURE DISRUPTION HIGH

Average Enterprise Value of companies in the study sample

Figura 2: | quattro livelli di disruption Fonte: Accenture

Morielli conclude, affermando come sapere quando la propria azienda sara
oggetto di trasformazione, € un elemento fondamentale. Tale consapevolezza
permette di prevedere e individuare le future opportunita che derivano dalla
trasformazione digitale e offre la possibilita di capire dove orientarsi in futuro.

Sfruttare il digitale rappresenta una leva strategica di grande importanza, in grado
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di trasformare il core business, sperimentare nuovi prodotti e servizi tali da tener testa

alla concorrenza.

1.3 Valore della Digital Transformation e i principali Digital
Enabler

Per comprendere le dimensioni di questo fenomeno, prendiamo in considerazione
uno studio di IDC (International Data Corporation) che ha stimato che nel 2018 il valore
della digital transformation si aggirera intorno ai 1300 miliardi di dollari (in aumento del
16,8% rispetto al 2017) mentre per il 2019 tale dato & destinato ad aumentare
ulteriormente. L’investimento nella trasformazione digitale si prevede arrivera a 1700
miliardi di dollari (42% in piu rispetto al dato del 2107). Oltre a questi dati, € necessario
aggiungere i 400 miliardi di dollari che si prevede verranno investiti in tecnologie quali
Cloud, Big Data, Social Media e Mobile, che insieme compongono quella che, da IDC,
viene chiamata la “Terza Piattaforma”. La terza piattaforma rappresenta un nuovo
modello tecnologico caratterizzato da risorse e app, in vario modo integrate, che
includono mobile, servizi cloud, big datae social media. Queste tecnologie
garantiscono un continuo scambio di dati e informazioni che permettono alle aziende
di gestire in maniera piu efficiente le relazioni con i clienti, i servizi e i prodotti forniti,
individuando i bisogni della clientela in maniera sempre piu mirata. A questi numeri poi
si somma il valore degli investimenti in Internet of Things, robotica, realtad aumentata e
virtuale e Blockchain. Nel 2017, infatti, il mercato da loro creato, ha registrato un tasso
di crescita del 16,7%, con la previsione di mantenere questo andamento anche nel
prossimo triennio.

L’utilizzo di queste nuove tecnologie chiamate “Digital Enabler” (Big Data, Cloud
Computing, Internet of Things, Intelligenza Artificiale, Wearable e Blockchain)
permette alle aziende di: ridurre gli errori legati alle attivita svolte manualmente,
migliorare e ridefinire i processi interni, il rapporto con i fornitori e con i clienti, apportare
maggior efficienza e ridurre i costi, sfruttando economie di scala e facendo leva sulla
massima condivisione e collaborazione. Tuttavia, a fronte dei nuovi equilibri che
nascono, viene imposto alle stesse un cambiamento della vision aziendale.

Le traiettorie di sviluppo della digital transformation a livello italiano, rispecchiano
'andamento dei trend digitali presenti a livello mondiale. Cloud computing, Big Data,
Internet of Things, Cybersecuruty e le piattaforme social, sono alcune delle tematiche
verso cui le aziende si stanno indirizzando. Tale interesse, in alcuni settori, risulta
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ormai essere piu che consolidato. Le aziende sfruttano oggi i digital enabler per
proporre ad un pubblico, sempre piu diffuso, nuove soluzioni e nuovi modelli di
business. Piu nello specifico, i Big Data rappresentano la linfa vitale a supporto di
qualsiasi soluzione tecnologica e, in particolare, per Internet of Things, Artificial
Intelligence e Machine Learning. Nel 2017 hanno infatti registrato un valore pari a
34 miliardi di dollari, secondo quanto riportato da “Il Digitale in Italia 2018: Mercati,
Dinamiche, Policy””.

L’Internet of Things permette di aumentare, in maniera importante, gli oggetti
connessi tra di loro e, la quantita di progetti da cui sfociano nuovi modelli di
business, nuovi prodotti e servizi in diversi settori (Assicurazioni, Utility, Trasporti,
Industria e Sanita). Sono previsti tassi di crescita elevati, soprattutto nel settore
dellindustria, della sanita e del retail. Nel 2017 hanno infatti registrato un valore di
mercato pari a 194,7 miliardi di dollari.

Mobile business e Cloud Computing occupano una posizione sul mercato
dominante. Nel 2017, il Mobile business valeva 172,6 miliardi di dollari mentre, il
Cloud computing aveva un valore pari a 113,2 miliardi di dollari. Accanto a queste
tecnologie, alcune delle quali gia ampiamente consolidate, nel 2017 e stato
possibile assistere allo sviluppo di nuove soluzione tecnologiche, ancora oggetto di
sperimentazione e di analisi per comprenderne i loro possibili ambiti di utilizzo. Si
parla di Wearable, Blockchain e Cognitive Computing.

Per quanto riguarda i Wearable, si tratta di dispositivi elettronici indossabili, dotati
di sensori che, grazie alla connessione alla rete, sono in grado di rilevare particolari
dati e di scambiare dati con un ecosistema di applicazioni e servizi; smartwatch,
fitness tracker, dispositivi auricolari bluetooth, scarpe intelligenti sono solo alcuni
esempi che stanno spopolando sul mercato.

Anche se in percentuale limitata, i Wearable si stanno facendo spazio non solo
nel settore industriale, della sanita, nella manutenzione di apparati e dispositivi per
migliorare le condizioni di sicurezza dei lavoratori, ma anche in quello del business
(produzione, manutenzione, controllo qualita e logistica sono alcuni degli ambiti
dove i Wearable vengono adoperati) dove sono guidati dai modelli di Industry 4.0 e

di smart factory.

7 ANITEC, ASSINFORM, CONFINDUSTRIA DIGITALE, Il digitale in Italia 2018: Dinamiche, Policy,
Mercato.
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Figura 3: i principali Digital Enabler Fonte: NetConsulting cube, 2018.

Infine la Blockchain, basata sulla tecnologia “Distrubuted Ledger technology”, ha
creato un mercato che, anche se ancora in fase inziale, solo in Italia e secondo il dato
del 2017, ha un valore di 16 milioni di euro e promette un’importante crescita nel
prossimo triennio. La tecnologia della Blockchain si caratterizza per l'estrema
tracciabilita e per la non modificabilita delle transazioni. Queste sue caratteristiche
hanno fatto si che venisse adoperata, fin da subito, nel settore bancario, con I'obiettivo
di rendere piu fluidi e sicuri le transazioni messe in atto. Successivamente ha trovato
riscontri positivi anche in numerosi settori di cui di seguito si accennera in maniera piu

approfondita.

1.4 Come si € arrivati alla Digital Transformation?

A livello mondiale si assiste ad un’importante accelerazione tecnologica: alla fine
del 2017 sono stati registrati tassi di crescita del mercato digitale pari al 3%, in
miglioramento rispetto al dato del 2016 che lo ha visto crescere, in un anno, del 2%.
Anche in Italia si registrano tassi di crescita elevati, che sfiorano il 2,3% annuo. Questi
dati rappresentano il grande cambiamento della domanda che sta coinvolgendo tutti i
principali settori: Industria, Distribuzione, Utility e Finance. Una domanda che & attenta
alle potenzialita e opportunita che le nuove piattaforme digitali possono fornire. Ecco
che quindi si registra una crescita a due cifre per tutti i segmenti legati ai piu importanti
digital enabler visti precedentemente, che stanno trainando l'intero mercato, a partire
da quello dei servizi e dei software. Tale percorso di digitalizzazione, € nato dalla

necessita, per i settori maturi, di ridurre i costi e di rimanere al passo con I'innovazione,
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per i settori emergenti, invece, l'obiettivo di crescita ha guidato l'investimento
tecnologico.

E possibile identificare tre fattori chiave che, grazie alla loro presenza sinergica
(indicata nel rapporto “ll Digitale in Italia 2018: Mercati, Dinamiche, Policy” come
“Digital Lifeplace”), hanno permesso alla digital transformation, in pochi anni, di
raggiungere numeri cosi elevati. Primo fra tutti la disponibilita di dispositivi
intelligenti a prezzi accessibili ad una clientela sempre piu vasta. In secondo luogo,
la presenza di infrastrutture di rete che hanno reso possibile lo scambio di
informazioni in qualsiasi forma. Infine lo sviluppo di applicazioni che forniscono
contenuti e applicazioni digitali in grado di garantire un’esperienza unica per tutti i
suoi utenti, e di abilitarli verso nuove attivita, nuovi servizi e nuove tipologie di
consumo. Il Digital Lifeplace dunque non rappresenta solo un concetto, ma una vera
e propria condizione di innovazione che funge da acceleratore in questo percorso
di innovazione tecnologica, raggiungendo un valore che si aggira intorno ai 13.345
milioni di euro e che e destinato a crescere tra il 2018 e il 2020 ad un tasso del
10,5% annuo.

E possibile aggiungere, ai fattori sopra citati, altri elementi che hanno contribuito
in maniera ugualmente rilevante a raggiungere l'attuale livello di innovazione

tecnologica in cui oggi viviamo:

1. L’automazione: l'utilizzo di apparecchiature e sistemi integrati per lo
svolgimento di qualsiasi tipo di processo, tali da renderli totalmente o parzialmente
indipendenti dall'intervento delluomo. L’automazione dei processi produttivi ha
portato ad un miglioramento della performance aziendale, alla riduzione di errori e
dei costi di produzione e ad un processo piu rapido.

2. L’informatizzazione: l'introduzione di hardware e software ha permesso di
gestire i processi aziendali in maniera piu rapida.

3. Ladematerializzazione: processo volto a ripensare i processi e i procedimenti
dalla forma cartacea alla forma digitale. La fatturazione elettronica ne & un esempio.
Si assiste al passaggio dal formato cartaceo alla gestione elettronica degli ordini,
garantendo maggior velocita, riduzione degli errori e riconciliazioni bancarie, di

pagamenti e di altre posizioni contabili che avvengono in maniera automatica.
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4. Lavirtualizzazione: permette di astrarre le componenti fisiche e trasformarle in
componenti virtuali in grado di essere gestite in maniera centralizzata e piu efficiente.

5. 1l Cloud computing: rappresenta il trend principale che riguarda I'lT. Si tratta di
una tecnologia che consente di gestire e usufruire di informazioni e risorse software e
hardware sulla Rete da server remoto.

6. 1l mobile: lo sviluppo di dispositivi mobili ha permesso di incrementare la
condivisione di informazioni e di accedere ai contenuti in qualsiasi momento e in

qualsiasi luogo.

| 6 CAPITOLI CHIAVE DELL'EVOLUZIONE DIGITALE
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Figura 4: | sei capitoli dell'evoluzione Fonte: Digital4biz.

1.5 Vantaggi e opportunita della Digital Transformation

L’utilizzo, lo sfruttamento e I'investimento in tecnologie di ultima generazione genera
molteplici opportunita sia per le grandi imprese che per le realtd di medie-piccole
dimensioni.

La digital transformation e in grado di migliorare e ridisegnare il business secondo
ed

informatizzazione, Cloud Computing, mobile, Internet of Things e Big Data. Tale

nuove soluzioni tecnologiche, sistemi evoluti integrati: automazione,

approccio promuove la convergenza tra sistemi e flussi di informazioni attraverso le

reti e il web. Tuttavia, per abbracciare la rivoluzione digitale e sfruttarne a pieno le sue
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opportunita, & necessario, in primis, che le aziende cambino approccio e mentalita
verso clienti, fornitori e mercato; in secondo luogo, che superino le resistenze culturali
che ancorano le organizzazioni a vecchi modi di lavorare; infine che ripensino in
chiave piu fluida e collaborativa i processi aziendali.

La semplificazione dei processi aziendali, lo sviluppo di nuovi prodotti,
l'interazione tra canali on-line e off-line sono alcuni tra i principali vantaggi che

guesto processo offre alle aziende. Vediamoli piu nello specifico:

1. Semplificazione processi aziendali: la ridefinizione e il miglioramento dei
processi aziendali determina la riduzione delle ridondanze e degli errori che
derivano da attivita manuali non strategiche. Tale modifica si traduce, per le
aziende, in maggiore efficienza, miglioramento dell’operativita e riduzione dei costi.

2. Sviluppo di nuovi prodotti/servizi e user experience: la digital transformation
ha un forte impatto anche sulla progettazione dei prodotti e dei servizi. Il prodotto
rappresenta la risposta ai bisogni e alle necessita del cliente e la sua elaborazione
viene costruita in base alla domanda di mercato. Grazie alla trasformazione digitale
e possibile creare, in poco tempo, piu versioni dello stesso prodotto, in grado di
soddisfare bisogni di target differenti. Si assiste gradualmente al passaggio da una
visione fondata sul mass market model, ovvero un modello di produzione di serie,
in grado di sfruttare al massimo le economie di scala, ad una customerizzazione di
massa. Questo modello di produzione one-to-one, si focalizza su quel tipo di
consumatore, rappresentato da un network sempre piu dinamico di soggetti, con
aspettative e comportamenti che stanno cambiando a seguito della trasformazione
digitale e determina, inevitabilmente, un cambio di mentalita. Con questo nuovo
approccio, la user experience passa in primo piano e le relazioni che le aziende
riescono ad instaurare con gli utenti diventano un asset imprescindibile per avviare
una strategia che punti alla fidelizzazione e alla continuita operativa. La crescente
diffusione di tecnologie mobili trova applicazione non solo all'interno delle aziende
come strumento per la trasformazione dei modelli organizzativi e di business, ma
anche esternamente, migliorando la user experience e la relazione con i clienti. In
quest’ottica, I'attenzione dedicata alla relazione con il cliente e alla customer journey
e nettamente maggiore e viene gradualmente digitalizzata. Attraverso i canali
digitali, le aziende sono piu motivate a staccarsi dal tradizionale ciclo di mercato e

a soddisfare le esigenze sempre piu evolute degli utenti e, allo stesso tempo, a
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rispondere in maniera rapida ai loro feedback. Conoscere il cliente, i suoi bisogni e le
sue specifiche richieste, impone di adottare tecniche e strumenti per sapere chi &, qual
e la sua domanda di prodotti o di servizi. Si & passati dal’importanza dei dati solo a
livello di operations, ad una visione strategica degli stessi che diventano punto
nevralgico per ogni business, una fonte di estrema importanza, in grado di tradurre
concretamente i desideri dei consumatori. Nel Novecento si diceva che chi controllava
'informazione, controllava il mondo. Oggi non & cosi. Chi & in grado di controllare
'enorme flusso di dati, controlla il mondo. | dati diventano dinamici, real time,
forniscono informazioni sui competitor, consumatori, supply chain e mercati e aiutano
le aziende a prendere le corrette decisioni.

Il digitale offre, per sua natura, 'estrema tracciabilita dei comportamenti e permette
di raccogliere e analizzare flussi di dati che possono essere sfruttati nei processi
decisionali. Per questo motivo, la loro affidabilita, completezza e tempestivita di
raccolta rappresenta un asset strategico per le aziende. Da qui in avanti, sara
frequente assistere, sempre di piu, allo sviluppo di prodotti che acquisiscono valore
proprio per i dati che sono in grado di generare, impattando sui processi di innovazione
della domanda e dell’'offerta.

3. Canale di distribuzione omni-channel: lo sviluppo e la nascita di nuove
tecnologie, la conseguente modifica dei comportamenti di acquisto dei consumatori e
la presenza di competitors come Amazon e Alibaba, hanno imposto a grandi e piccole
aziende di rivedere il proprio canale di distribuzione tradizionale, ripensando al modo
di proporre i prodotti e servizi per soddisfare le nuove esigenza dei consumatori.

L’omni-channel rappresenta dunque, non solo una tra le piu grandi e importanti
manifestazioni portata della digital transformation, ma anche la risposta a questi
numerosi e rapidi cambiamenti. L'esperienza omni-channel € un approccio di vendita
di prodotti e servizi multicanale che fornisce ai clienti una customer experience
integrale, indipendentemente da dove o da come viene vissuta. Il cliente, infatti, puo
fare acquisti on-line dal computer, da un’apparecchiatura mobile, attraverso il telefono,
0 in un negozio fisico e Iesperienza sarebbe assolutamente uguale,
indipendentemente dallo strumento e dalla modalita di acquisto. | dati che vengono
acquisiti nelle diverse piattaforme utilizzate, sono poi sfruttati per offrire un’esperienza
al cliente quanto piu mirata possibile e, dall’'altra parte, permettono alle aziende di

allineare obiettivi e strategie in tutti i canali.
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Omni-canalita significa, quindi, integrazione tra diversi canali e si contrappone
alla multi-canalita, non tanto per la tipologia di canali distributivi che vengono
utilizzati, che sono gli stessi, quanto per la relazione che sussiste tra di essi. L’'omni-
canalita, da molti vista come I'evoluzione della distribuzione multi-channel, presenta
un management unitario e un processo basato sulla comunicazione, collaborazione
e l'interdipendenza tra le diverse aree di un’azienda. Con questo nuovo approccio,
investimento nell’lT e nel marketing vengono posti in primo piano, in quanto
rappresentano una leva strategica con cui differenziarsi dalla concorrenza e devono
essere in grado di far fronte al processo della “cross-canalita” del processo
d’acquisto.

Gia nellormai lontano 1998, un guru americano, sosteneva come uno dei
principali effetti della globalizzazione, fosse quello per cui il cliente si abituasse a
comprare assortimenti sempre piu ampi, a qualsiasi ora del giorno 7 giorni su 7,
provocando inevitabilmente una caduta dei prezzi, individuando I'azienda vincente
come quella in grado di fornire prodotti personalizzati a prezzi contenuti.

Quello a cui oggi si assiste con la distribuzione omni-channel é lo sradicamento
completo del modello di distribuzione classico; un esempio emblematico € quello di
Amazon. Il colosso di Jeff Bezos € in grado di fornire una vastissima gamma di
prodotti e servizi, sfruttando un canale di distribuzione estremamente efficiente, che
le permette di soddisfare una domanda eterogenea e vasta, in tempi molto
contenuti. Anche Starbucks e Disney hanno elaborato strategie di distribuzione
omni-channel estremamente efficaci, in grado, grazie alle loro app di far vivere
esperienze uniche ai propri clienti e di integrare a 360 gradi i propri canali di
distribuzione.

4. Ridefinizione del concetto di concorrenza: la competizione € da sempre vista
come la concorrenza che sussiste tra differenti business che operano nello stesso
settore o in settori simili, fornendo gli stessi servizi o prodotti, rivolgendosi al
medesimo target di consumatori.

Oggi, grazie alla digital transformation, questo concetto & profondamente
cambiato e non assume piu la stessa accezione. Le imprese, infatti, si trovano a
competere con aziende totalmente diverse, che forniscono prodotti e servizi
completamente diversi, ma che assolvono allo stesso desiderio, bisogno o
necessita del consumatore. Basti pensare da una parte alla famosa catena

alberghiera Hilton Hotel, che offre un servizio alberghiero di elevata qualita per un
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particolare target di clienti. Airbnb, invece, una piattaforma, relativamente nuova, che
riunisce qualsiasi tipo di “persona che abbia spazio a disposizione”, & in grado di
soddisfare le necessita di qualsiasi categoria di utente. Airbnb e la catena Hilton Hotel,
rispettivamente con un fatturato di circa 27 e 20 miliardi, si trovano oggi a competere,
nonostante offrano due prodotti diversi, indirizzati ad una clientela diversa, ma che
soddisfano la stessa necessita. Le aziende, quindi, si trovano a creare nuovi network
e ad interagire con ecosistemi digitali sempre piu articolati. Si assiste, inoltre, alla
creazione di nuove catene del valore dove la tecnologia assume un ruolo
estremamente importante. Essa e in grado di aumentare l'utilita dei prodotti e dei
servizi erogati e in grado di implementare la user experience, centrale in tale processo
di innovazione.

Ecco che quindi la digital transformation € in grado di fornire strumenti e strategie,
a prezzi contenuti, permettendo cosi ad aziende di nuova costituzione o di piccole e
medie dimensioni di poter competere con aziende di maggior dimensione,
raggiungendo una posizione di leader nel settore in cui penetrano. L’esempio di Airbnb
e Hilton Hotel & solo uno dei numerosi casi che mostrano le principali opportunita che
la trasformazione digitale offre alle aziende.

Con la digital transformation, oltre alla nascita di nuove aziende che spiccano tra le
vecchie concorrenti, & possibile assistere alla sopravvivenza di piccole aziende che
decidono di puntare su mercati di nicchia, qualificandosi per la qualita e le
caratteristiche del prodotto e si rivolgono ad un target ben specifico. Queste realta
sfruttano le possibilita fornite dal mercato digitale, creando nuovi profili di business,
prima inimmaginabili, senza costi proibitivi e in grado di adattarsi ai cambiamenti
circostanti in maniera piu rapida rispetto alle grandi aziende.

5. Processo di reskilling: con la digital transformation e lo sviluppo di piattaforme
di business di ultima generazione, anche i rapporti interni ed esterni alle aziende sono
oggetto di profondi cambiamenti. Negli ultimi anni & stato possibile assistere alla
nascita di mestieri, funzioni e processi di collaborazione nuovi e,
contemporaneamente, alla scomparsa dei classici rapporti mono-direzionali. Tuttavia,
ci sidomanda se, all'interno delle aziende, di pari passo con un cambiamento culturale
e strategico, sia sufficiente e necessario trasformare solo le competenze delle persone
che gia vi lavorano, oppure se invece, sia richiesto un set di competenze esclusive ed
inedite, per cui & necessario rivolgersi a soggetti esterni. E se questo percorso di

innovazione non porti, forse, alla nascita di nuovi profili con ruoli e competenze uniche,
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in grado di adattarsi ai cambiamenti in atto. In Italia, secondo quanto afferma il Prof.
Mario Mezzanzanica, vi & una crescente richiesta di profili con competenza digitali, in
grado di gestire il cambiamento in atto.

Secondo Renzo Noceti, CEO di Simbiosity?, il digitale rappresenta cid che ha
innescato la digital transformation, tuttavia non deve rappresentare l'indirizzo
principale delle aziende. Il personale impiegato in azienda e il responsabile,
secondo Noceti, sono centrali in tale processo di trasformazione. In questottica, la
piu grande e attuale sfida, e rappresentata dal processo di reskilling come
conseguenza, da un lato, della diffusione del lavoro non-standard sulla rete,
soprattutto attraverso piattaforme digitali e dall’altra, lo sfruttamento di digital
enabler all'interno del processo industriale pone nuove questioni giuridiche e sociali
e determina la nascita di nuove figure.

| cambiamenti organizzativi portano alla nascita di nuove figure interne ed esterne
alle aziende, con competenze del tutto uniche in grado di adattarsi ai cambiamenti
in atto: Social Media manager, Data Protection Officer (DPO), Chief Security Officer
(CS0O), Data Analyst (figure preposte esclusivamente con l'obiettivo di analizzare i
Big Data) e Innovation Manager, sono solo alcuni esempi.

Grazie alla presenza, ormai imprescindibile, di tecnologie mobili, di app e altri
digital enabler, il profilo di rischio per le aziende che ne fanno utilizzo aumenta,
incrementando cosi il valore e I'importanza della cybersecurity e favorendo la
nascita di figure ad essa legate. Anche I'evoluzione della normativa europea con
I'entrata in vigore del GDPR (General Data Protection Regulation) e il recepimento

della direttiva NIS® (Network Information Security) ha avuto un peso rilevante.

1.6 Impatti sulle aziende

Molte aziende, sia a livello italiano, sia a livello internazionale, stanno gia vivendo
il processo di digital trasformation, anche se, in alcuni casi I'approccio risulta ancora
timido e titubante, privo di una visione chiara e condivisa. Alcuni definiscono il

processo di trasformazione digitale una sorta di “journey”, ovvero un percorso

8 Simbiosity-Innovation Hunters € un’azienda italiana che promuove e mette in contatto le capacita di
ricerca e sviluppo di start-up o di team innovativi con aziende di medie/grandi dimensioni che hanno
la necessita di accelerare il proprio percorso di crescita.

91l NIS & una delle prime direttive a livello europeo in materia di cybersecurity. Ha I'obiettivo di facilitare
la condivisione di rischi e minacce tra i paesi, impone la creazione a livello nazionale di una figura
preposta alla gestione di rischi informatici e rafforza la capacita di gestione della sicurezza di reti e
sistemi a livello europeo.
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specifico e unico che ogni azienda deve affrontare, a seconda della realta di riferimento
e del proprio background. E necessaria una tabella di marcia e una roadmap chiara e
definita per evitare che vengano persi di vista i valori chiave del proprio business.
Senza dubbio il processo di digitalizzazione fornisce numerose opportunita per le
aziende. Tuttavia, affinché possa essere abbracciata in tutta la sua essenza, é
necessario, come piu volte ribadito in questa sede, un cambiamento di mentalita e una
ridefinizione dei processi, tale da superare le resistenze culturali che fungono da
ostacolo.

La digital transformation € un percorso necessario che le aziende dovranno
inevitabilmente affrontare per poter sopravvivere e rimanere competitive sul mercato?
Oppure ci saranno aziende che potranno sopravvivere senza doversi adeguare ai
cambiamenti della trasformazione digitale e sfruttare altre leve strategiche? Di seguito
si cerca di dare una riposta a tale quesito, riportando e commentando alcuni dati
emersi da analisi e studi condotti sia a livello internazionale che nazionale per

comprendere gli effetti che la digital transformation sta avendo nelle aziende.

1.6.1 Focus internazionale

Da un’analisi condotta da SAP°, in collaborazione con Oxford Economics, emerge
come le aziende che hanno affrontato la digital transformation investendo nel digitale
e, allo stesso tempo, cambiando il proprio mindset, la propria strategia e
organizzazione aziendale, sono quelle in grado di occupare un ruolo dominante sul
mercato. Le aziende che, invece, per svariate ragioni non sono state o non saranno in
grado di accogliere tale trasformazione digitale con opportuni cambiamenti strategici,
strutturali ed organizzativi, saranno destinate a scomparire, in quanto incapaci di
fronteggiare la concorrenza. La scelta quindi, apparentemente, sembra dividersi tra
innovazione o estinzione.

Come mostra il grafico sotto, ad oggi, solamente il 3% delle aziende ha completato
progetti di digital transformation, raggiungendo una posizione dominante sul mercato.
Le altre invece, si trovano in fase di programmazione (22%, 19% e 55%) o0 ancora non
pronte ad affrontare tale cambiamento. | dati di tale studio mettono in evidenza come

le aziende impegnate nella trasformazione digitale, siano tre volte piu propense ad

10 SAP & OXFORD ECONOMICS, SAP Digital transformation Executive study: 4 ways leaders set
themselves apart, www.sap.com/cmp/dg/crm-xm17-stl-tic18b/index.html
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ottenere un elevato livello di creazione di valore. In particolare, é stato notato come
tali aziende, definite leader, dominano il mercato e sono piu focalizzate sui
cambiamenti tecnologici e sui clienti, che diventano il loro focus d’interesse. Le
imprese che cavalcano I'onda della digital transformation, vedono nell’investimento
tecnologico un elemento chiave. Esse sono in grado di adeguare la propria strategia
agli investimenti nel digitale.

Digital transformation nelle aziende

B Completato totalmente progetti DT-AZIENDE LEADER (3%)
B Nessun progetto DT (1%)

Progammi Pilota (55%)

Completato parzialmente progetti DT (19%)

H In fase di programmazione (22%)

Figura 5: La digital transformation nelle aziende Fonte: dati SAP, rielaborazione propria.

La capacita di modificare la propria struttura organizzativa, la propria strategia e
la propria cultura, genera uno spaccato tra le societa che affidano la digital
transformation all'lT o a segmenti separati del business e che dunque considerando
la trasformazione digitale come marginale. Dall’'altra parte, invece, si collocano le
societa che utilizzano appositi team per ripensare e riorganizzare il business. Esse
inglobano nel proprio core business la digital transformation per affrontare la
concorrenza ed evitare cambiamenti frammentari che portano a risultati negativi.
Le aziende leader, secondo lo studio condotto da Accenture, hanno compreso i
vantaggi che la trasformazione digitale puo apportare al loro business e che la digital
transformation non & esclusivamente uno strumento per migliorare I'efficienza del
business, ma qualcosa di piu. Le stesse aziende leader, visto i risultati positivi che
raggiungono, stanno diventando un modello da seguire e le loro scelte e azioni
rappresentano un punto di riferimento per le altre aziende. Secondo i risultati
dell’analisi di SAP e di Accenture, le stesse imprese ritengono che la trasformazione

digitale portera ad una trasformazione significativa o radicale.
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e 1196% delle imprese leader considera la digital transformation come un obiettivo
fondamentale, che appartiene al proprio core business;

e 1193% delle imprese leader ritiene che la tecnologia abbia un’importanza critica
per ottenere vantaggio competitivo rispetto alle altre aziende;

e |l 56% delle imprese leader hanno assistito al cambiamento della propria

struttura organizzativa come conseguenza della digital transformation.

Un ulteriore considerazione che emerge dalle analisi &€ che le aziende tendono ad
investire maggiormente nelle aree che considerano piu significative dal punto di vista
della trasformazione digitale: vendite, nuovi canali di vendita e distribuzione, nuovi
prodotti e servizi e customer experience. Il trend della digital transformation rende la
soddisfazione del cliente un elemento rilevante nelle aziende. Il continuo scambio di
informazioni e dati delle nuove tecnologie su cui si investe (Cloud Computing, loT, ...)
permette di mappare i bisogni e i gusti dei consumatori in maniera specifica e di
costruire un portafoglio di offerta estremamente vario e estremamente mirato.

Gli studi hanno infatti dimostrato come:

o 11 39% delle imprese leader ritiene la soddisfazione del cliente un obiettivo-
chiave;

e |l 92% delle imprese leader ha studiato strategie e processi di digital
transformation per migliorare la customer experience,;

e |l 70% delle imprese leader afferma che la digital transformation ha

modificato i valori nella soddisfazione del cliente;

Si prosegue sottolineando come la digital transformation abbia portato alla progressiva
scomparsa di profili lavorativi tradizionali vista la loro sostituzione con i macchinari.
Tuttavia il venir meno di alcune figure é stata sostituita dalla creazione di nuovi profili
lavorativi che richiedono nuove skills. Le imprese leader stanno infatti investendo molto
nella formazione e nel reclutamento di figure apposite in grado di affrontare nuovi sfide.

Dalle analisi infatti risulta che:

e |l 71% delle imprese leader afferma che con la digital transformation sia piu
facile attrarre e trattenere talenti,
o Il 35% delle imprese leader sostiene che la digital transformation ha

modificato i loro sforzi di gestione dei talenti;
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o |l 48% delle imprese leader ritiene invece che investire in competenze e
tecnologie digitali risulta di fondamentale importanza per generare future

entrate.

Dai medesimi studi e inoltre emerso come, prendendo a riferimento le aziende leader,
gli investimenti si concentrino maggiormente in tecnologie di nuova generazione quali
Big Data e analisi, Internet of Things e Machine Learning. Viene applicata
un’architettura bimodale, tale da rendere le infrastrutture piu efficiente ed economica,
in modo tale da incorporare piu rapidamente le innovazioni e le tecnologie per superare
la concorrenza.

Si & visto come:

Il 94% degli investimenti venga fatto sui Big Data;

I 50% degli investimenti sulle Machine Learning;

Il 76% degli investimenti in Internet of Things.

Dai dati emersi & dunque possibile sostenere come le prime 100 aziende leader hanno
registrato una crescita e una redditivita dei ricavi piu elevata rispetto ad altre aziende.
Ci si aspetta che 'andamento crescente positivo si manterra anche nei prossimi anni.
Inoltre il 70% delle aziende leader afferma come abbia gia registrato un aumento della
customer satisfaction. Tale soddisfazione si riflette anche internamente con il 64% dei
dipendenti delle aziende leader che, ad oggi, si sentono piu coinvolti; questa

percentuale € destinata a raggiungere, in due anni, I'80%.

/ 7N\ o 100
Nm7- 10 _
85% of leaders say Leaders expect 23% 80% of leaders say
transformation efforts higher revenue growth transformation has
have increased market than all others in the next increased profitability,
share, versus 39% for all two years versus 53% of all others

others

SAP and Oxford Economics

Figura 6: Payoff atteso dalle aziende. Fonte: SAP e Oxford Economics.

Il pay-off della digital transformation perd non si ferma qui. L'85% delle imprese leader
ha registrato un aumento della propria quota di mercato, unito al'80% di esse che

dichiara che la digital transformation ha incrementato la redditivita. Infine tali aziende
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leader prevedono, nei prossimi due anni, una crescita del fatturato del 23% superiore
rispetto agli altri.

1.6.2 Focus italiano

La situazione a livello italiano, invece, risulta leggermente diversa. La societa
giapponese Fujitsu (societa che si occupa prevalentemente di ICT e presente in oltre
100 paesi) ha condotto un’analisi'! sulle performance delle aziende prendendo in
considerazione quattro elementi chiave per affrontare la digital transformation:
persone, azioni, collaborazione e tecnologie. Lo studio, “The Digital Transformation
Pact”, ha coinvolto migliaia di aziende in tutto il mondo e impegnate in diversi settori e
si & poi focalizzato sulla realta italiana. E stato analizzato un campione di 150 imprese
italiane di medie e grandi dimensioni, soprattutto del settore manifatturiero.

In generale, nel campione analizzato risulta che il 40% delle aziende ritiene che, nel
processo di trasformazione dei processi aziendali, la tecnologia digitale sia di
fondamentale importanza, contro il 29% delle aziende per cui la tecnologia digitale
rilevante nella trasformazione del modello di Business delle proprie organizzazioni.

Prendendo in considerazione i quattro elementi chiave citati, il 28% ritiene che |l
processo di trasformazione debba focalizzarsi ugualmente sulle “Azioni” e sulla
“Tecnologia”. Per I'elemento umano (“Persone”), invece, solo il 25% ritiene che sia un
driver importante e, per quanto riguarda la “Collaborazione”, il 16% del campione totale
lo reputa un elemento chiave.

Emerge dunque, come il processo di trasformazione digitale sia in grado di creare
nuovi processi e funzioni aziendali da affiancare a quelli non ancora digitali.

E stato poi osservato, come, a livello globale e a livello italiano, il maggior impulso
della digital transformation venga dato dai clienti (per il 39% dei casi), seguiti a ruota
dall'impulso ricevuto dai partner e da terze parti (per il 35% dei casi) e, infine, dai
concorrenti (nel 33% del campione). Secondo quanto afferma Bruno Sirletti, presidente
e amministratore delegato di Fuijitsu Italia, da quest’analisi, € possibile notare come,
tra le aziende italiane, vi sia la consapevolezza necessaria per affrontare la
trasformazione digitale. E fondamentale, perd, secondo Sirletti, che le aziende adottino

un atteggiamento non di chiusura e di immobilita che le porterebbe all’incapacita di

11 FUJITSU, The Digital transformation PACT
www.fujitsu.com/nl/Images/The_Digital_Transformation_PACT_Full_Report.pdf
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affrontare la concorrenza e, dunque, allinsuccesso. Un approccio, invece, di
apertura e di spinta verso l'innovazione tecnologica applicata ai processi e alle
organizzazioni, permettera alle aziende di sopravvivere e di continuare a competere
in futuro.

Apertura e spinta verso linnovazione, tuttavia, non sono purtroppo elementi
sufficienti per affrontare con successo il processo di digital transformation.

Gianni Potti'? (Confindustria Padova-Servizi Innovativi e Tecnologici), sostiene
come ['ltalia, rispetto ad altri paesi, sia arrivata con 4-5 anni di ritardo sulle direttive
in merito all'Industry 4.0. Questo a causa di un sistema che si & protratto a lungo
per avviare un percorso lungo che durera, all'incirca, fino al 2030. Continua poi Potti,
affermando come Industry 4.0 sia un processo produttivo in grado di attribuire valore
aggiunto al prodotto finale, grazie alle tecnologie digitali. L’ltalia, a differenza della
Germania che ha avviato I'lndustry 4.0 e la digital transformation, grazie a grandi
aziende (Bosch, Porsche Consulting), si trova divisa in due macro-realta: da una
parte dominano le grandi aziende del Made in Italy (Eni, Luxottica, FCA, Intesa
Sanpaolo) che operano su livello mondiale, possiedono risorse finanziare e
competenze per rimanere al passo con la concorrenza internazionale. L’altra parte,
invece, e caratterizzata da centinaia di migliaia di PMI con 50-300 dipendenti, che
non possiedono le stesse competenze e non sono in grado di accedere alle stesse
risorse finanziarie dei colossi italiani. Lo stato in cui si trovano, percio, li preclude la
possibilita di tenere testa ad altre imprese, trovandosi in forte ritardo rispetto alle
stesse concorrenti. E necessario, secondo Gianni Potti, trovare una soluzione che
possa rispecchiare questa nostra situazione di partenza che ci contraddistingue.
Non é possibile ridurre I'intero tema della digital transformation alla riduzione dei
costi e allincremento della produttivita, che sono elementi decisivi. La qualita e
altrettanto importante e va perseguita. Secondo la visione giapponese di Society
5.0, la digital transformation va fatta per ridurre i costi, per apportare maggiore
produttivita, ma, elemento piu importante, ogni servizio e prodotto deve essere di
elevata qualita. La qualita, elemento che storicamente permette ai prodotti e servizi

italiani di distinguersi dagli altri, deve diventare la leva strategica per le nostre

12 POTTI G., Conferenza a cura di Federmanager di Padova & Rovigo “Industria 4.0-Tecnologia e
Competenze per una vera trasformazione digitale”.
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imprese, unito ad una modernizzazione dei processi che permetta di rimanere

competitivi sul mercato.
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2 Il FinTech

La Financial Technology (letteralmente tradotta in Tecno-finanza), abbreviata in
FinTech, rappresenta una delle piu importanti conseguenze apportate dalla digital
transformation. Il FinTech e il risultato del connubio tra la tecnologia digitale e la
finanza. Il termine FinTech, secondo CNBC'3, include una insieme di differenti
tecnologie, prodotti e business model, che stanno cambiando in maniera permanente
I'intero mondo della finanza. A partire dai pagamenti, digital investment, passando per
I robo-advisor fino ad arrivare alle criptovalute e alla Blockchain.

Negli ultimi anni si sono affermate sul mercato, numerose societa FinTech che
hanno modificato in maniera dirompente il settore finanziario e bancario, cambiando il
modo in cui effettuiamo pagamenti, chiediamo un prestito oppure investiamo.

Dal 2010 ad oggi, a livello mondiale, gli investimenti nel settore FinTech hanno
raggiunto i 100 miliardi di dollari'*. Per comprendere le dimensioni di tale fenomeno,
si riporta il dato secondo cui, solo nel 2017, gli investimenti nel FinTech sono cresciuti
del 18%. In particolare, tali investimenti si focalizzano soprattutto nel settore dei
pagamenti e in quello dei prestiti (lending). Tuttavia, non si assiste solamente alla
crescita di startup FinTech, ma anche all'ulteriore crescita di colossi che gia dominano
il mercato; basti pensare ad Apple (con Apple Pay) o Alibaba (con ALIPAY). La
principale motivazione che spinge ad investire in questo settore, fortemente in crescita,
e che i consumatori sono sempre piu connessi alla rete e questo giustifica il dato
secondo cui almeno 1 utente su 3 riporta di aver utilizzato, negli ultimi sei mesi, una
tecnologia FinTech'®. La Cina e I'India si trovano ai primi posti in termini di utilizzo dei
servizi FinTech, in quanto si registra che la meta dei consumatori sfruttano i servizi di
trasferimento di denaro, prestiti, assicurazioni e pianificatore finanziario. Questo dato
risulta molto interessante, in quanto dimostra come la FinTech abbia raggiunto numeri
cosi elevati in paesi dove € riuscita a fornire servizi finanziari e bancari a fasce di

popolazione che non avevano la possibilita di accedere ai tradizionali servizi bancari.

13 CNBC International & un canale televisivo che trasmette 24 ore su 24 le principali notizie in campo
economico e finanziario provenienti da tutto il mondo. E in partnership con NBC, Dow Jones e
General Electric.

14 Fonte: Accenture e CB Insight Resarch 2018.

5 EY, EY FinTech adoption Index 2017: the rapid emergence of FinTech, 2017,
www.ey.com/Publication/vwLUAssets/ey-fintech-adoption-index-2017/$FILE/ey-fintech-adoption-
index-2017.pdf
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Si stima che circa 2 miliardi di persone nel mondo non dispongano di un conto in
banca e, oggi, grazie alle tecnologie FinTech, l'unica cosa di cui & necessario
disporre e un telefono cellulare per stipulare un contratto assicurativo o chiedere un
prestito.

Da questo punto di vista, si prenda, ad esempio il Kenya che ha sviluppato un
sistema mobile bancario chiamato M-Pesa (M per mobile e Pesa per denaro). M-Pesa
viene lanciato da due grossi operatori telefonici e permette di depositare e versare
moneta, di effettuare transazioni e di ritirare contanti anche a quegli utenti che non
sono bancarizzati. Tutto questo grazie ad un sistema gestito attraverso il proprio
traffico telefonico e di SMS collegato a PIN e numerosi punti vendita. Oggi si stima
che il 96% della popolazione faccia utilizzo del sistema M-Pesa?®.

Questo dimostra come il mobile sia, non solo uno strumento altamente
tecnologico, di e di disintermediazione bancaria, ma anche, di inclusione finanziaria.
La globalizzazione ha spinto i tradizionali fornitori di servizi ad abbracciare nuovi
modelli e tecnologie digitali, creando non solo modelli branch-less ma anche bank-
less.

Tuttavia, il settore del FinTech non € privo di rischi e, in quest’ottica il legislatore
sta cercando di rimanere al passo con l'innovazione con [l'obiettivo di tutelare e
normare eventuali situazioni che potrebbero rivelarsi pericolose, in quanto vengono
concluse tra soggetti non regolamentati. Basti pensare al cosiddetto prestito peer-
to-peer (di cui parleremo in seguito), dove soggetti privati scambiano denaro senza
I'intermediazione di una banca. Non essendo organismi regolamentati, i soggetti
coinvolti non sono tenuti ad accantonare una quantita di denaro come riserva in
caso di default dell’altro soggetto coinvolto nell’operazione.

La FinTech rappresenta un’opportunita, una sfida e un settore altamente in
crescita, di pari passo con la progressiva digitalizzazione dei business. Il FinTech
tuttavia non € solo il principale trend degli ultimi anni, ma, per molte societa & una
vera e propria occasione per dare vita a huovi business.

Vediamo nel seguente capitolo quali sono stati i diversi step che hanno portato
all'attuale situazione e, inoltre, quali sono i principali settori e tecnologie che oggi

caratterizzano il FinTech.

16 Fonte: MIT, 2016.
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2.1 Come si e arrivati al FinTech?

La Fintech trova le sue origini nellormai lontano Secondo dopoguerra, quando la
globalizzazione del settore economico e finanziario hanno fatto da spinta verso il
cambiamento e verso lo sviluppo del settore bancario, per tradizione contraddistinto
da immobilismo. Il Fintech ha portato a cambiamenti dirompenti e rivoluzionari per le
banche e per la finanza, dando vita ad una realta dove tutto € iper connesso, fluido,
contestuale e ubiquo. Si stima che, tra il 2010 e il 2015, siano stati investiti circa 160
miliardi di dollari nelle startup Fintech. Startup nate con 'obiettivo di ripensare in chiave
“‘moderna” i servizi finanziari e bancari, sfruttando alcune delle tecnologie portate dalla
digital transformation.

Il percorso che ha portato a quella che oggi viene chiamata FinTech ha origini molto
lontane nel tempo. Tra il tredicesimo e il quattordicesimo secolo (1407), in Toscana
nasce la primissima banca “Banco di San Giorgio”, al tempo chiamata “Casa delle
compere e dei banchi di San Giorgio”. La funzione della banca negli anni & pressoché
rimasta immutata: aiutare i soggetti negli scambi economici, velocizzare le transazioni
e gli scambi, erogare prestiti e far incontrare domanda e offerta.

Nel tempo, di pari passo con un panorama politico ed economico in evoluzione, la
necessita di incentivare gli scambi commerciali e le transazioni finanziarie a livello
internazionale € aumentata. Questa esigenza culmina con gli accordi di Bretton Woods
(Luglio 1944), i quali hanno I'obiettivo di stabilire, a livello mondiale, un nuovo ordine
economico, monetario e finanziario. Il risultato di questi accordi & stato la creazione
del Fondo Monetario Internazionale (FMI), della Banca Internazionale per la
ricostruzione e lo sviluppo (che piu tardi verra sostituita dalla Banca Mondiale) e del
GATT (progenitore del WTO-World Trade Organization). Gli accordi di Bretton Woods
rappresentano dunque il punto di partenza per la globalizzazione dei mercati,
l'allargamento dell'inclusione finanziaria e [Iinternazionalizzazione del banking,
obiettivi che oggi sono alla base del FinTech?'’.

Piu tardi, 'avvento di Internet tra gli anni ‘80 e gli anni ‘90, segna l'inizio di un’era di
fondamentale importanza. Iniziano a svilupparsi il trading online, in contemporanea ai
primi servizi di internet banking, nonostante i termini home banking e online fossero

gia stati introdotti negli USA negli anni 80 quando, alcune tra le piu importanti banche

17 FERRARI R., L’era del Fintech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.13-14-15.
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dell’'epoca (Citibank, Chase Manhattan, Hanover e Chemical and Manufacturers),
iniziarono ad offrire un servizio di banking a distanza.

In ltalia, invece, grazie alla crescente diffusione dei PC, all’esplosione della new
economy e degli internet service provider (ISP), il servizio di banking arriva alla fine
degli anni Novanta. La situazione, sia a livello italiano che a livello mondiale, sboccia
in maniera importante a partire dagli anni 2000, un florido periodo per l'innovazione
quando, ad esempio negli USA, I'80% delle banche gia inizia ad offrire servizi di
accesso online.

Andando avanti nel tempo, si arriva al periodo che viene definito Pre-Fintech?s:
periodo compreso tra la meta degli anni '90 e il 2009, anno della Crisi economica.
In questo periodo I'esempio forse piu emblematico € rappresentato da PayPal, la
piu importante, secondo alcuni, azienda Pre-Fintech al mondo.

PayPal, nasce nel 1998 ed € in grado di fornire una soluzione estremamente
innovativa nel campo dei pagamenti online, fungendo cosi da promotore per lo
sviluppo e la rapida crescita del settore del’e-commerce. La societa dapprima
venduta ad eBay nel 2002 e poi staccatasi nel 2015, solo nel 2005 registrava
transazioni per 27,5 miliardi di dollari per arrivare, nell’ultimo trimestre del 2015 a
registrare pagamenti per un totale di circa 80 miliardi di dollari. La diffusione, sempre
piu rapida, delle-commerce incrementa l'adozione dell'internet banking. In
particolare, come detto precedentemente, negli USA gia negli anni 2000 I'80% delle
banche € in grado di offrire 'accesso online. Per quanto riguarda I'Europa, invece,
la Germania, i Paesi Scandinavi e la Gran Bretagna trainano I'adozione dell’'internet
banking. L’ltalia, leggermente in ritardo rispetto alla media europea, inizia a
registrare una percentuale importante di utilizzo dell'internet banking nella seconda
meta del decennio, in concomitanza con la diffusione di internet. Questo
collocamento dell’ltalia piu basso rispetto agli altri paesi &€ dettato da tre principali

fattori:

e Un’elevata percentuale di soggetti cosiddetti non bancarizzati, ossia privi di
conto corrente;

e Una bassa cultura finanziaria;

18 FERRARI R., L’era del Fintech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.25.



e Un’elevata percentuale di soggetti che possiedono carte prepagate o particolari

offerte fornite da istituti postali.

| primi anni 2000 rappresentano in ogni caso un momento di estrema importanza
per l'evoluzione dei servizi bancari, in quanto si assiste al progressivo utilizzo
dellhome banking e del web che, a poco a poco, prendono il posto delle tradizionali
funzioni svolte dalle filiali fisiche. Da questo punto di vista, la diffusione di nuovi modelli
di business, nuove tecnologie digitali e I'evoluzione delle abitudini dei consumatori
mettono in discussione il ruolo e il modello di banca tradizionale fino a quel momento
conosciuti: banca universale e multifunzionale. La digitalizzazione porta dunque ad
un profondo cambiamento nel mondo del banking, introducendo i concetti di
accessibilita, di self-service, di mobilita e di real time.

Gli anni 2000 sono importanti perché segnati dallo sviluppo di alcune tecnologie alla
base della trasformazione FinTech ed emblematici in quanto rappresentano le
fondamenta dei servizi che oggi utilizziamo.

Di seguito si ritiene importante metterne in evidenza alcuni: la carta prepagata
lanciata da Starbucks e successivamente I'accordo stipulato dallo stesso Starbucks
con Visa per realizzare una carta multifunzione che introduce il concetto di mobile
payments; I'introduzione delle carte contactless in Giappone, nell’ormai lontano 2002;
infine, nel 2006, la nascita di Mint che rappresenta il primo software di Personal
Financial Management (PFM) e account aggregation.

Piu tardi, la crescente diffusione degli smartphone segna una delle piu importanti
spinte per il FinTech, in concomitanza con la seconda fase di sviluppo dellinternet.
Con essi si assiste alla diffusione del mobile banking che € in grado di racchiudere in
se l'accessibilita insieme alla portabilita.

Il canale mobile, costituito da app e accessi dai tablet, inizia poco a poco a farsi
strada e a diventare il canale principale, in grado di coinvolgere fasce geografiche e di
popolazione prima quasi del tutto escluse dall’utilizzo dei servizi bancari e finanziari.
Ecco che vengono sviluppate le prime banking app che, inizialmente, racchiudono le
funzioni principali delle piattaforme di banking online per poi evolversi in piattaforme
che letteralmente sostituiscono la banca stessa: si passa da un concetto di branch-
less ad uno di bank-less.

Le tecnologie che si sviluppano, siano esse portate da player gia affermati a livello

mondiale (Alibaba, Apple, Google) o da player totalmente nuovi, aprono la strada ad
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un mondo senza contanti, di wallet digitali e interconnesso: il mondo FinTech dove
il ruolo delle banche viene decisamente trasformato e, in alcuni casi, ridotto.

E difficile individuare una data ufficiale nel quale si pud dire che il fenomeno
FinTech sia iniziato, tuttavia Riccardo Ferrari nel suo libro “L’era del FinTech: la
rivoluzione digitale nei servizi digitali”, ne individua due. La prima, nel 2004, coincide
con la nascita di “Finovate”, una piattaforma che racchiude ed organizza i principali
eventi a livello internazionale in merito all'innovazione bancaria e finanziaria.

La seconda invece, risale al 2009 ed & la nascita di “Innotribe” creata da SWIFT?®,
con l'obiettivo di promuovere la collaborazione nell'innovazione dei servizi finanziari
e dei bitcoin. Nello stesso anno gli investimenti in tecnologie del settore finanziario
sono ancora lontani dai numeri che in poco tempo verranno raggiunti, si parla di
circa 900 milioni di dollari nel 2008. In questa fase pioneristica, si sviluppano alcune
startup che, a poco a poco, raggiungeranno un ruolo centrale nel FinTech: si tratta
di Klarna (banca fondata nel 2005 a Stoccolma con l'obiettivo di rendere i
pagamenti piu semplici, sicuri e regolari), Zopa (societa pioneristica nel settore dei
prestiti peer-to-peer, che taglia fuori il ruolo della banca e sfrutta I'online per far
incontrare investitori e, dall’altra parte, soggetti che richiedono un prestito, offrendo
un tasso d’interesse piu vantaggioso) Mint (il primo software di Personal Financial
Management e account aggregation), Lending Club (nata nel 2006, definita non
come una banca, ma come piattaforma di marketplace online che permette di far
incontrare investitori e soggetti che necessitano di un prestito), eToro (piattaforma
che nasce nel 2007 e, a partire da quell’anno é leader mondiale nel FinTech e nel
social trading offrendo investimenti in azioni e in cripto valute) e Betterment (una
piattaforma nata nel 2008 e dedicata agli investitori che offre un servizio
personalizzato di consulenza finanziaria negli investimenti, grazie ad un programma
customizzato per ogni cliente in base alle sue esigenze).

Non e tuttavia un caso che il settore del FinTech si affermi sul mercato in

concomitanza con la Crisi finanziaria del 2008. E possibile individuare numerosi

19 SWIFT & una compagnia che nasce nel 1970 con lo creare un servizio di messaggistica finanziaria a
livello globale e con esso, un linguaggio internazionale comune in ambito finanziario. E il fornitore
pit importante, a livello mondiale, di servizi di messaggistica, norme di comunicazione, prodotti e
servizi che facilitano I'accesso e l'integrazione, I'identificazione, I'analisi e il rispetto del regolamento,
in ambito finanziario.
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fattori® che hanno contribuito all’entrata nel mercato dei servizi finanziari e bancari di
nuovi player in grado di fornire servizi veloci, personalizzati e facilmente gestibili dal

proprio smartphone, con costi nettamente piu bassi. Vediamole di seguito:

1. La perdita di fiducia da parte dei consumatori: la Crisi finanziaria del 2008 e
le importanti conseguenze che ne sono derivate, hanno avuto un impatto negativo
sulla fiducia nei confronti delle banche e dell’intero sistema,;

2. Normativa rigida e pesante: a seguito della Crisi, le banche devono sottostare
a rigidi vincoli e seguire un set di norme volte a garantire massima trasparenza per i
consumatori;

3. Apertura e liberalizzazione del settore bancario: scompaiono le barriere di
entrata del settore finanziario dando la possibilita a numerose piattaforme e societa
FinTech di posizionarsi sul mercato, offrendo una gamma di servizi in grado di
superare le inefficienze dei player tradizionali (procedure lente, costi elevati, bassi
rendimenti degli investimenti, difficolta nell’ottenere un prestito);

4. Incapacita di innovare da parte delle banche tradizionali: le banche non sono in
grado di seguire 'ondata di innovazione, non adeguando, di conseguenza la propria
struttura organizzativa e il proprio sistema IT alle nuove condizioni presenti sul
mercato, dando luogo ad ulteriori problemi in termini di costi, di inefficienza e di
lentezza;

5. Cambiamento delle abitudini dei consumatori: in primis, la crescente diffusione
di apparecchiature digitali, ha distrutto i vantaggi che le banche potevano ottenere
attraverso la distribuzione fisica dei servizi. In secondo luogo, I'avvento di tecnologie
digitali ha radicalmente cambiato le nostre abitudini e quelle delle future generazioni.
Lo smartphone e altri strumenti digitali ne prediligono l'utilizzo nell'ottica dell’anytime,
anywhere.

L’era FinTech, dunque, porta un insieme di tecnologie disruptive per le banche che,

da una parte determinano la loro trasformazione, dall’altra, sono in grado di attrarre

investitori. Secondo Riccardo Ferrari, “il Fintech sta al banking come I'e-commerce
sta al retailing”. Il canale fisico, dunque, come avvenuto per I'e-commerce, Si
modifica e verra continuamente modificato in base alle esigenze dei consumatori in

continua evoluzione. Il rapporto tra le banche e il FinTech negli ultimi anni e

20 MC KINSEY & COMPANY-Financial Services, Cutting through the noise around financial technology,
www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/cutting-through-the-noise-around-
financial-technology
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cambiato: si e passati da una visione del FinTech come disruptive, ad una visione,
invece, di FinTech come co-creatrice. Le banche stanno gradualmente
collaborando con le societa e le startup FinTech con I'obiettivo di fornire servizi

finanziari e tecnologie efficienti e in grado di migliorare la customer experience.?!

:
¥4

simple loans. Smart investments.

Figura 7: le principali startup FinTech

Dal punto di vista degli investimenti, si riportano di seguito i dati raccolti da KPMG
e CB Insights in un report trimestrale (“The Pulse of FinTech”. report del 2015
redatto da KPMG Enterprise e KPMG FinTech, con il sostegno di CB Insights, dove
vengono analizzati i dati degli ultimi trend globali in merito agli investimenti di
Venture Capitalist effettuati nel FinTech) secondo cui, nel 2015 essi ammontavano
a 19,1 miliardi di dollari, registrando una crescita del 106% rispetto al 2014. Di
seguito il grafico mostra la crescente impennata degli investimenti nel FinTech.

Dal grafico sottostante e possibile notare come, secondo il dato relativo al 2015,
dei 19,1 miliardi di dollari che sono stati investiti nelle startup FinTech, 13,8 miliardi
sono stati apportati da grandi fondi di Venture Capital.

Attualmente CB Insights?? stima che, a livello mondiale, ci siano piu di 25 societa
FinTech definite “Unicorno”?3, nei quattro diversi continenti. Tra i nomi che spiccano

vi sono Coinbase (valutata 1,57 miliardi di dollari; si tratta di una piattaforma di

21 KPMG, The pulse of FinTech, 2015 in review,
www.home.kpmg.com/content/dam/kpmg/pdf/2016/06/pulse-of-fintech-2015-review.pdf

22 CBINSIGHTS, Ribbit: Index Leads FinTech Unicorns Hunters,
www.chinsights.com/research/fintech-unicorn-top-vc-investors/

23 |_e startup Unicorno sono societa che hanno una valutazione di 1 miliardo di dollari. Secondo
l'ultimo report di Agosto 2018, le startup Unicorno erano piu di 260.
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marketplace che permette di acquistare, vendere e gestire il proprio portafoglio di
criptovalute), Transferwise (ha una valutazione di 1,6 miliardi di dollari; una
piattaforma che sfida le banche, proponendo gli stessi servizi finanziari, privi pero
delle commissioni bancarie e applicando tassi di interesse e tassi di cambio reale)
e Robinhood ( valutata 5,6 miliardi di dollari; si tratta di una piattaforma di trading
priva di commissioni che conta un numero di utenti pari a 4 milioni, soprattutto negli
Stati Uniti). Tali societa, nella maggior parte dei casi, sono partecipate da fondi di
Venture Capital i quali rientrano in una classifica stilata sempre da CB Insights, in

merito ai principali fondi VC con il maggior numero di startup FinTech “Unicorno”.

Annual Global Fintech Financing Trend
VC-Backed Fintech Companies vs. Overall Fintech Investment®, 2011 - 2015
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“Crvergll invesiment includes fintech funding by angel investors, angel groups, private equity firms, muiual funds, hedge funds, VC, conporate and corporate VC investors.

Figura 8: Global FinTech financing trend. Fonte: KPMG e CB Insights, “The Pulse of FinTech, 2015”

Al primo posto della classifica, tra i VC piu attivi nel finanziamento di startup FinTech
unicorni, troviamo Ribbit Capital®*. Ribbit Capital detiene nel proprio portafoglio 10
societa (aventi una valutazione di almeno 1 miliardo di dollari), ed ha investito in 41
societa FinTech. Al secondo posto troviamo QED Investors che possiede nel proprio
portafoglio 6 societa unicorno fintech. A seguire, Andreessen Horowitz, SV Angel, DST
Global Partner, ed infine Institutional Global Partner che detengono partecipazioni in 5
societa unicorno, ciascuno.

Tra le VC che hanno dominato il mercato, solo le prime 9 sono societa con sede

negli Stati Uniti. In Cina e in Europa la situazione risulta essere estremamente positiva,

24 Ribbit Capital € una societa di VC, fondata nel 2012 negli Stati Uniti. Ha sede a Palo Alto, in California.
Si tratta di uno dei principali VC negli Stati Uniti e a livello mondiale, specializzata in FinTech.
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registrando investimenti in costante crescita. Il capitale raccolto in Europa per le
startup é superiore ai 3,1 miliardi di dollari, di cui la meta é stato finanziato da VC e
destinato ad imprese britanniche, che, attualmente dominando il mercato europeo. A
seguire Francia (Parigi) e Germania (Berlino), fungono, per numero di startup e di
finanziamenti ricevuti, da incubatori. Anche le banche si stanno a poco a poco
muovendo in questa direzione, costituendo fondi destinati al FinTech attraverso
Corporate Venture Capitalist (CVC). Basti citare: Santander Innoventures, Visa,

BBVA, JP Morgan, American Express e Goldman Sachs, ad esempio.

& Investors ranked by the number of fintech unicorns in their
portfolio
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Figura 9: Fintech "Unicorn" Hunters Fonte: https://www.cbinsights.com/research/fintech-unicorn-top-

vc-investors/ (CB Insights).

2.2 Le principali tendenze del FinTech

L’intenzione & quella di introdurre questo paragrafo con la prefazione scritta da
Riccardo Luna (giornalista, scrittore e imprenditore. Fondatore di Wired-ltalia e
collaboratore di La Repubblica) nel manuale di Riccardo Ferrari “L’ERA DEL
FINTECH: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari”, che ritengo possa dare un
taglio interessante ed originale alla trattazione di questo argomento. Tale prefazione
racconta di una riunione a cui Luna ha partecipato, insieme a diversi personaggi,
tra cui un banchiere che riporta un pensiero originale in merito alla trasformazione
che sta attraversando il settore bancario e finanziario. Cavalcando 'ondata di

innovazione apportata dalla digital transformation, hanno iniziato ad affermarsi sul
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mercato diverse startup FinTech che, a poco a poco, si sono guadagnate posizioni di
rilievo.

“Il tavolo ovale era piuttosto grande, abbastanza per far stare comodamente seduti
attorno una ventina di persone. [...] Ci diciamo sempre, con tono sempre solenne anzi
grave, che dovremmo innovare ed essere piu digitali, e intanto siamo sempre piu
analogici. Lo siamo nei convegni, perché purtroppo, lo siamo nella vita reale, nelle
nostre aziende: non e una questione di piattaforme digitali, che magari abbiamo pure
comprato, € una questione di mentalita. [...] Quando (durante la riunione, ndr) un
commesso ci ha awvisati che il tempo a nostra disposizione stava scadendo, |l
banchiere ha finalmente preso parola e ha detto quello che mai ti saresti aspettato di
sentire da un banchiere del suo rango, a capo di un istituto bancario cosi importante.
Ha detto, testualmente: «In questi anni abbiamo dormito, tutti! Abbiamo dormito mentre
il mondo cambiava, mentre il mondo correva ci siamo girati dall’altra parte pensando:
si, & vero, il digitale sta stravolgendo il mondo dei libri, ma noi ci occupiamo di soldi,
che c’entriamo? Poi il digitale ha cambiato anche tutto il resto: i giornali, il cinema, i
trasporti, la scienza, il commercio, e noi, ancora, abbiamo detto: noi cosa c’entriamo?
Noi siamo al sicuro nei nostri fortini: chi mai verra fin qua dento? Fino a quando ci
siamo resi conto che qualcuno stava provando a cambiare, anzi, a distruggere anche
il mondo dei soldi. No, nessuno e stato cosi ingenuo da provare a fare un’altra banca
come le nostre, con i mattoni, gli sportelli, con le sedi nei grandi palazzi storici e le filiali
immense, perché vuote ormai. [...] E accaduto, piuttosto, che un esercito di innovatori
in tutto il mondo si & messo in testa di cambiare un pezzettino del nostro modo di fare
banca. Qualcuno si & preso i pagamenti, qualcuno i prestiti, qualcuno i finanziamenti,
qualcuno la consulenza. [...] Ci sono, al mondo, 4/5 mila startup che stanno
aggredendo il mondo delle banche, per far fare loro la fine degli editori dei libri e dei
giornali. Si tratta delle startup FinTech.» Ecco dunque che ora tocca alle banche. Come
finira? Esattamente come € accaduto in altri settori: qualcuno fallira, qualcuno
emergera e si prendera una fetta grossa del mercato, si creeranno nuove gerarchie,
nasceranno dei modelli di business diversi e il servizio clienti migliorera. Qui non
parliamo di comprare un libro di carta o un e-book. Qui parliamo dei nostri soldi. Per
questo la rivoluzione in corso ci riguarda, tutti. In un paese come il nostro, che ha il piu
basso indice europeo di alfabetizzazione finanziaria, capire quello che sta accadendo

€ un obbligo. Si chiama autotutela.”
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In questo capitolo si cerca di fornire una panoramica generale sulle principali
tendenze che stanno arrivando dal mondo del FinTech e che stanno profondamente
cambiando il mondo delle banche e degli istituti che forniscono servizi finanziari.

Secondo il paper presentato da Mc Kinsey?®, sorge spontaneo domandarsi se i
tempi che stiamo vivendo siano diversi da quelli della rivoluzione del “.com”. La
risposta € no per alcuni versi, ma si per altri. “La storia non si sta ripetendo ma fa
rima”. | “fossati” che storicamente circondavano le banche, rendendole dei veri e
propri fortini isolati e inattaccabili, sono ancora li. Le banche, dunque, continuano a
rimanere importanti per I'economia; sono istituti che sono soggetti ad una forte
regolamentazione; rappresentano un punto di riferimento di notevole importanza
per cio che riguarda i depositi, i prestiti e i pagamenti, in quanto molti credono ancora
nella relazione che si instaura tra le banche e i clienti stessi.

E possibile identificare tre macro-categorie, che di seguito approfondiremo, che
sono state trasformate in questa fase di innovazione: i pagamenti, il credito (lending)
e la gestione del risparmio (investments, savings and trading). A queste macro-aree
si aggiunge la parte che riguarda la blockchain e i bitcoin.

Il FinTech sta apportando cambiamenti alle diverse componenti che riguardano
il retail banking, portandolo verso il cosiddetto unbundling (ovvero separazione tra
le varie componenti della filiera produttiva di un’impresa, promuovendo I'apertura
del mercato e favorendo I'accesso a terze parti?®). Da questo punto di vista, nuovi
attori entreranno a far parte di questo vasto panorama destinato ad aumentare
notevolmente nei prossimi anni. Allo stesso tempo, € gia possibile assistere alle
prime operazione di M&A, e dunque alle prime fasi di aggregazione, di evoluzione
e di consolidamento.

In Italia, secondo quanto afferma Roberto Ferrari (Amministratore delegato di
CheBanca!), “Il treno Fintech sta diventando un missile. Nel 2014 gli investimenti
globali erano raddoppiati rispetto al 2012, portandosi a 12 miliardi di dollari. | dati
del 2015 (fonte CBlnsight), sono gia a oltre 10 miliardi e nell’'ultimo mese (Settembre

2015) sono stati registrati investimenti per 5 miliardi di dollari circa». Tuttavia vi &

25 MC KINSEY & COMPANY-Financial Services, Cutting through the noise around the financial

technology, = www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/cutting-through-the-noise-

around-financial-technology

26 TRECCANI, Definizione di unbundling, www.treccani.it/enciclopedia/unbundling_%28Dizionario-di
Economia-e-Finanza%29/
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ancora un gap considerevole con il resto dellEuropa. Le startup FinTech gia
consolidate, iniziano a presentarsi non solo sui mercati nazionali, ma anche su quelli
internazionali. Tuttavia, nonostante la loro elevata diffusione, non sono esenti da
problemi e difficolta: un sistema normativo e fiscale ancora eccessivamente rigido,
un livello di diffusione e di penetrazione di Internet non ovunque cosi elevato, una
dimensione del mercato ancora ridotta e la mancanza, in alcuni casi, di capitale di

rischio da parte di VC e Private Equity.

2.2.1 | pagamenti: new digital payments

| pagamenti rappresentano, tipicamente, il core business di ogni banca. Secondo
un rapporto di McKinsey?’, il solo segmento dei pagamenti, genera il 31% delle
revenues totali del sistema bancario. Nel 2014, a livello mondiale, il numero delle
transazioni “non cash” ha registrato un tasso di crescita del 9% rispetto al 201328, Per
qguanto riguarda la situazione italiana, i pagamenti in contati costituiscono ancora lo
strumento maggiormente utilizzato (nel 2014 erano pari all’86%), anche se altre forme
di pagamento stanno gradualmente occupando posizioni sempre piu di rilievo. Diversi
fattori hanno contribuito al radicale cambiamento del mondo dei pagamenti (person-
to-person o P2P) e alla conseguente adozione di forme di pagamento diverse dai
contanti, i cosiddetti digital payments. Essi sono: la diffusione dell’e-commerce (uno
degli ultimi dati ha registrato che, tra gli italiani, il 22%, rispetto allanno precedente,
preferisce il canale e-commerce, rispetto al negozio fisico), la digital transformation, la
maggior propensione degli utenti all'utilizzo del mobile (smartphone e tablet ad
esempio), il cambiamento nelle abitudini dei consumatori che prediligono queste forme
di pagamento, in quanto maggior efficienti e con una miglior customer experience e,
infine, l'offerta da parte degli operatori finanziari e bancari con nuovi strumenti di
pagamento sempre piu personalizzati e mirati.

Parliamo di e-commerce e e-payment, di contactless payment, di mobile POS, di
mobile payment. Per fare un po’ di chiarezza, i pagamenti P2P sfruttano il sistema

peer-to-peer, una tecnologia che consente il trasferimento di fondi dal proprio conto

27 MC KINSEY & COMPANY-Financial Services, The fight for customer: Global Banking Annual

Revenue Report, www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/the-fight-for-the-

customer-mckinsey-global-banking-annual-review-2015

28 PWC, Contesto di mercato e timeline di recepimento: pillola di PSD2 n°1,
www.pwc.com/it/it/industries/banking/assets/docs/psd2-pillola-n01.pdf. Dati elaborati da PwC
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corrente a quello di un altro soggetto, tramite internet o cellulare, senza intermediari.
L’evoluzione che sta attraversando il mondo dei pagamenti, &€ analoga, secondo
Riccardo Ferrari, alla trasformazione che ha colpito il settore della comunicazione: si
e partiti con le e-mail, passati poi agli SMS, per arrivare alla messaggistica istantanea

(WhatApp, Telegram, per citarne alcuni).

Mercato dei pagamenti, numero di transazioni per
strumento di pagamento (in milioni)*
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Figura 9: Numero di transazioni per strumento di pagamento Fonte: Elaborazione di PwC da dati di
Committee on Payments and Market Infrastructures”,2014.

Di pari passo, nel mondo bancario, si € partiti con I’'home banking, si € passati al
mobile banking app, per arrivare ad app che permettono di effettuare pagamenti
real time, senza intermediari e, sempre piu spesso, appoggiandosi a piattaforme di
soggetti non bancari. In tal senso si assiste ad una fase evolutiva in cui si allargano
le dinamiche, i settori di utilizzo, si abbassano le barriere competitive, favorendo
l'uscita dalle banche stesse dei servizi bancari, e I'entrata di nuovi soggetti. A
dimostrazione di cio, basti pensare al profondo cambiamento che ha portato
I'entrata di colossi come Google, Apple, Facebook, Amazon (i cosiddetti GAFA)
insieme a WhatApp all'interno del settore dei pagamenti. Sono stati in grado di
offrire una user experience e un numero di servizi personalizzati nettamente
superiore rispetto alle banche tradizionali, potendo godere di un numero di clienti
estremamente elevato. Di fondamentale importanza, dunque, diventa la dimensione

e la qualita della relazione che si instaura con la clientela.
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Partendo dal settore delle-commerce e dell’e-payment, questi acquisiscono il
peso maggiore, tra le diverse tipologie di new digital payments. In Italia questo
segmento vale 18,7 miliardi di euro?® e presenta un tasso di crescita annuo del 14%.
Sempre piu diffusi, infatti, i pagamenti di beni, servizi, ricariche, bollette attraverso
dispositivi mobili, utilizzando la carta di credito o wallet digitali.

Per quanto riguarda invece il contactless payment & gia entrato a far parte della
nostra quotidianita. Una maggior consapevolezza da parte dei consumatori,
'evoluzione delle infrastrutture e la modalita di pagamento “tap and go” (che
caratterizza i pagamenti contacless), ormai abitudine del consumatore, hanno
incrementato questa tipologia di pagamento. Nel 2016 sono state registrate transazioni
per un valore complessivo di oltre 7 miliardi di euro (dato destinato ad aumentare nei
prossimi anni, dove si stima che le transazioni raggiungeranno un valore compreso tra
i 50 e i 70 miliardi di euro nel 2019), di pari passo con un numero di transazioni
contactless pari a 140 milioni. Da questo punto di vista, gli stessi POS, terminali di
pagamento, stanno attraversando una profonda fase di cambiamento. In primo luogo,
non sono piu esclusivamente forniti dalle banche, ma anche da altre compagnie, come
startup FinTech che, oltre allo strumento in sé, offrono servizi di credito che, nelle
banche tradizionali, avrebbero tempistiche, costi e possibilita di accesso piu elevate e
difficili. In secondo luogo, e possibile notare la vera e propria evoluzione di questi
strumenti che consentono di effettuare pagamenti: da hardware fisici in grado di
collegarsi con I'ente di riferimento, a software mobile che consentono di associare i
diversi strumenti di pagamento del cliente con il sistema gestionale del soggetto che
ha erogato un prodotto/servizio. La trasformazione che sta avvenendo, dunque, &
chiaramente disruptive. In futuro, molti prevedono la scomparsa delle carte di
pagamento nonché la loro dematerializzazione.

Per quanto riguarda il mobile payment, rappresenta il cambiamento che ha dato la
possibilita a numerose startup FinTech e app di svilupparsi. Un primo importante dato
riguarda i prodotti e i servizi acquistati e pagati attraverso app e smartphone che
utilizzano una modalita di pagamento proximity (si parla di codice QR e tecnologia
NFC-Near Field Communication). L’International Data Corporation (IDC) nel 2015

29 OSSERVATORIO.NET- Digital Innovation, | pagamenti digitali con carta in ltalia crescono del 9% e
raggiungono i 190 miliardi di €, pari al 24% dei consumi degli italiani,
www.osservatori.net/it_it/osservatori/comunicati-stampa/i-pagamenti-digitali-con-carta-in-italia-
crescono-del-9-e-raggiungono-i-190-miliardi-di-a-pari-al-24-dei-consumi-degli-italiani.
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stimava che globalmente i mobile payments (chiamati anche M-payments) nel 2017
sarebbero arrivati ad avere un valore di 1 trilione di dollari, registrando una crescita del
124% rispetto al valore del 2015 pari a 500 milioni di dollari®®. Il mercato asiatico
contribuisce a questa crescita in maniera considerevole, in quanto il numero di acquisti
che vengono effettuati da mobile sono in costante crescita. IDC sostiene che il limitato
utilizzo delle carte di credito nei mercati asiatici emergenti, portera i consumatori a
modificare le proprie abitudini e a prendere sempre piu in considerazione gli m-
payments portandoli ad un maggiore utilizzo di un conto corrente legato al proprio
smartphone. Shiv Putcha, direttore del reparto di ricerca per IDC Asia, afferma come
I'economia asiatica, gia matura, rimarra leader nei pagamenti effettuati tramite carta
di credito. In Cina, nell’'ultimo anno, il mercato dei pagamenti tramite smartphone ha
registrato valori rilevanti, raggiungendo i 3,6 miliardi di dollari solo nel 201431, Coloro
che dominano il settore, a differenza di quello che si potrebbe pensare, sono i
soggetti non bancari: Alipay occupa il primo posto, detenendo I'80% delle
transazioni, seguito da Tenpay (appartiene a Tencent Holdings: societa cinese di
telecomunicazioni, fondata nel 1998). L’attrattivita del mercato cinese ha richiamato
I'attenzione non solo di Apple che, dopo aver ottenuto I'autorizzazione da parte delle
autorita cinesi, ha stipulato accordi con 15 banche cinesi per il lancio di Apple Pay,
ma anche di Samsung, che vanta un sistema di mobile payments compatibile con i
POS dei negozi.

Per quanto riguarda la situazione italiana, il valore del mobile proximity payment
e di 3,9 miliardi di euro con una crescita del 63%, costituendo il 19% dei nuovi
pagamenti digitali, anche se non il principale. Negli Stati Uniti, invece, nel 2015,
sono state registrate transazioni per 8,7 miliardi di dollari. Il tasso di crescita italiano
e trainato dall’aumento del numero di processi di acquisto che avvengono on line
(Mobile Remote Commerce). Tuttavia, rispetto ad altri paesi, questo segmento ha
una crescita leggermente piu lenta. In primo luogo, per il basso tasso di utilizzo dei
POS nel nostro paese, e in secondo luogo per la scarsa diffusione di sistemi NFC
(Near Field Communication) che permettono di effettuare pagamenti tramite lo

smartphone.

SOFINEXTRA, M-payments to hit 1 trilion by 2017; mobile to become the main way to pay in UK,
www.finextra.com/news/fullstory.aspx?newsitemid=27751&utm_medium=DailyNewsletter&utm_so
urce=2015-8-20

31ISMARTMONEY, In Cina il mobile payments ha fatto girare 3,6 miliardi in un anno e infatti arriva Apple
Pay, www.smartmoney.startupitalia.eu/mobile-payments/50870-20151218-apple-pay-cina
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Il segmento del mobile remote payment, in Italia nel 2016 ha raggiunto il valore di
600 milioni di euro, soprattutto grazie a pagamenti effettuati per le utilities e per i
trasporti dove Londra e il mercato UK fanno da apri pista (basti vedere il digital
ticketing). Il mobile remote payment sta registrando frequenze di utilizzo sempre
maggiori da parte dei consumatori, spinti da una visione sempre piu totalizzante e
multi-funzione nei confronti dello smartphone e dall’'abbattimento di tutte quelle
barrire culturali che ne limitavano I'utilizzo. E stato stimato che nei prossimi anni sara
possibile raggiungere un valore di transazioni pari a un 1 miliardo di euro.

CB Insight®? afferma come le startup FinTech stiano attraversando un momento
“glorioso”, in quanto, solo nel 2015, hanno ottenuto finanziamenti per 3,8 miliardi di
dollari. Le startup che sono state sviluppate, stanno stravolgendo completamente
l'intero settore dei pagamenti (a partire da come il pagamento viene effettuato,
processato e infine accettato) oltre a quello delle valute, le infrastrutture, e i sistemi di
fatturazione.

Le startup Fintech pero non sono le uniche che hanno deciso di cavalcare 'onda
della digital transformation e rivoluzionare i servizi bancari e finanziari. | GAFA (i
colossi: Google, Apple, Facebook e Amazon) stanno assumendo un ruolo importante
anche in questo settore. Facebook e Google, ad esempio, stanno lanciando un servizio
che permette ai propri utenti di effettuare pagamenti. Apple ha gia lanciato la propria

piattaforma “Apple Pay”, lo stesso vale per Samsung con il lancio di “Samsung pay”.

The Payments Market Map
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Figura 10: Le 109 startup FinTech nel settore dei pagamenti Fonte: CB Insights

32 CBINISGHTS, From Point-of-Sale To Money Transfer: 109 Startups Disrupting The Payments
Industry, www.chinsights.com/research/payments-market-map/
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Nel caso di Apple Pay (analogo al caso di Samsung Pay), ogni cliente che
possiede un dispositivo Apple (Tablet, Mac, Apple watch o Iphone) ha la possibilita
di pagare nei negozi, nei ristoranti, le app e nei trasposrti pubblici, attraverso I'app
Apple Pay. Come funziona? Apple crea un portafoglio virtuale in cui vengono
registrate le carte di credito o di debito che si sceglie di utilizzare nei diversi
pagamenti. Al momento del pagamento, una volta selezionata la carta che si
desidera utilizzare, attraverso un sistema di sicurezza che si basa
sull’identificazione Face ID o Touch ID, si procede al pagamento. In aggiunta,
vengono forniti tutti i dettagli delle transazioni realizzate tramite questa app, in modo
da averne sempre un riscontro.

Un esempio, tutto italiano & Jiffy. Jiffy (gestito da SIA3%) & un servizio che
permette di effettuare pagamenti, inviare e ricevere denaro in tempo reale attraverso
il proprio smartphone. Ha un meccanismo di funzionamento estremamente
semplice, una sorta di WhatApp dei pagamenti, e offre agli istituti bancari massima
flessibilita per customizzare la propria offerta. Puo essere attivato tramite la propria
banca e permette di associare un IBAN al proprio numero di cellulare, di selezionare
dalla propria rubrica di contatti il ricevente del pagamento, di inserire I'importo da
trasferire e di inviarglielo cosi all'istante. Consente inoltre di pagare attraverso il
codice QR oppure direttamente con lo smartphone, avvicinandolo al POS. Jiffy
propone il proprio servizio come soluzione univoca alle banche per cio che riguarda

gli instant payments a livello europeo.

SCOPRI COME PAGARE

SCOPRI COME INVIARE E RICEVERE DENARD

Figura 11: Interfaccia di Jiffy

33 |l Gruppo SIA si occupa della fornitura di servizi tecnologici per banche, imprese, pubbliche

amministrazioni, Istituzioni Centrali e Intermediari finanziari, nelle aree dei pagamenti, monetica,
connettivita e mercati dei capitali. Il gruppo SIA controlla Jiffy ed e partecipata dal fondo Blackbone.
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Essa si rende disponibile per 400 milioni di soggetti che ad oggi, in Europa,

possiedono un conto corrente presso banche europee, rispettando i requisiti
predisposti dall’European Retail Payments Board (ERPB)3. Il servizio Jiffy, ad oggi,
e infatti utilizzabile in tutti i paesi che possono effettuare transazioni in Euro e vanta
gia 130 banche affiliate, rendendosi disponibile per '80% dei correntisti.
Nel Novembre 2015 Jiffy ha annunciato la propria apertura al mercato tedesco. Un
passo di estrema importanza per questa innovazione Made in Italy, che e riuscita ad
imporsi come punto di riferimento nel settore bancario in merito ai trasferimenti di
denaro p2p.

Diretta concorrente di Apple Pay e PayPal, nel settore dei pagamenti & Stripe.
Stripe® & una societa americana fondata nel 2011 dai fratelli irlandesi Patrick e John
Collison. Attualmente ha sede principale a San Francisco e conta piu di 1100
dipendenti. Nel 2106 I'azienda ha ricevuto finanziamenti, da parte di Visa e American
Express, suoi principali finanziatori, per un totale di 100 milioni di dollari, permettendole
di raggiungere una valutazione di 5 miliardi di dollari.

L’azienda si occupa di realizzare e progettare software che permettono alle imprese
e ai privati di accettare pagamenti on line. Stripe offre una piattaforma di pagamento
insieme ad un certo numero di servizi aggiuntivi sotto forma di applicazioni, quali:
gestione delle entrate (Billing), prevenzione e monitoraggio delle frodi (Radar, lanciato
da poco), supporto nellavviamento di una nuova attivita (Atlas), creazione,
distribuzione e gestione delle carte di pagamento virtuali e fisiche (Issuing), gestione
dei dati aziendali (Sigma), aiuto per ricevere i pagamenti sulla piattaforma (Connect)
e, infine, possibilita di estensione al mondo fisico, attraverso [I'abilitazione ai
pagamenti, di qualsiasi modello di azienda (Terminal). L’azienda lavora a stretto
contatto con banche, istituti di credito e autorita finanziarie, con I'obiettivo di aiutare le
aziende ad avviare la propria attivita on line, incrementare i flussi on line, favorire la
crescita delle aziende gia esistenti, rimuovendo quelle barriere (sistema normativo e
burocratico complesso, mancanza di personale specializzato e un sistema finanziario

intricato e immobile) che fungono da ostacolo.

34 European Retail Payments Board (ERPB): si tratta di un’entita fondata nel Dicembre 2013, da parte
della BCE volta a promuovere un mercato integrato, innovativo e competitivo per cio che riguarda i
retail payments nell’'Unione Europea.

85 Si veda: www.stripe.com e www.dcommerce.it/pagamenti/2016/11/09/ennesima-novita-in-casa-
stripe-che-punta-a-conquistare-il-mercato-dei-pagamenti-digitali/
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Attualmente Stripe e il principale competitor di colossi come Apple Pay e PayPal, in
quanto puo vantarsi di aver fornito il proprio servizio a realta come Amazon, Google,
Facebook, Spotify, Conad, Deliveroo, Glovo, Kickstarter e molte altre realta che
operano in tutto il mondo. Nel 2016, la compagnia ha lanciato la piattaforma “Works
With Stripe” che include 300 app di servizi da integrare con la piattaforma di Stripe per
fornire una gamma di servizi a 360 gradi e puntare sull'inter-operabilita dei servizi. Con
guesto nuovo pacchetto aggiuntivo, Stripe permette ai propri clienti di usufruire di una
serie di servizi aggiuntivi che li permetteranno di compiere diverse azioni e, in
particolare, di monitorare maggiormente la propria attivita finanziaria. Giusto per
citarne alcune: Card Flight, Xero, Slack, Shippo, Taxjar e Control. L’'obiettivo di Stripe
e quello di diventare uno dei principali fornitori di servizi alle imprese di questo genere;
inoltre, attraverso il lancio di “Works With Stripe”, é stata in grado di fidelizzare i propri
clienti e mantenere il rapporto di collaborazione.

Un ulteriore startup FinTech che si ritiene necessario segnalare & TransferWise.
A differenza di quelle precedentemente citate, TransferWise offre servizi per il
settore delle remittances (letteralmente “rimesse di denaro”). Tale settore, a seguito
dell’aumento dell'inclusione finanziaria, delle migrazioni verso paesi con situazioni
economico-politiche migliori e della globalizzazione, registra tassi di crescita
estremamente elevati. La Banca Mondiale3® stima una crescita, per il 2018, del 4,6%
fino a raggiungere un valore totale di 642 miliardi di dollari. Nel 2017, a livello
europeo, le cosiddette rimesse di denaro hanno raggiunto un valore di 48 miliardi di
dollari, con un tasso di crescita del 21%. Sempre secondo i dati presentati dalla
Banca Mondiale, i trasferimenti di denaro verso paesi esteri hanno un costo medio,
che cambia da paese a paese, che mediamente & pari all8% di quanto viene
trasferito. Questo fattore contribuisce allo sviluppo di nuove tecnologie (app,
trasferimenti tramite smartphone, blockchain) che promettono, invece, un costo piu
basso. Ecco che quindi entrano in gioco nuovi attori, nuove startup FinTech in grado
di fornire servizi real time, facilmente gestibile tramite smartphone (anche per quelle
fasce di popolazione non bancarizzate), digitali e a costi piu bassi. TransferWise é
una delle startup piu importanti impegnate in questo campo. Fondata nel 2010 da

Taavet e Kristo, due ragazzi estoni, entrambi impegnati fuori dal loro paese. L'idea

STHE WORLD BANK, Record high remittances to low-and middle-income countries in 2017,
www.worldbank.org/en/news/press-release/2018/04/23/record-high-remittances-to-low-and-middle-
income-countries-in-2017
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di TransferWise®’ nasce quando Taavet e Kristo devono trasferire somme di denaro
nel proprio paese, sostenendo spese di commissione elevate, anche in termini di
tempo per effettuare la transazione. Il loro obiettivo, dunque, diventa quello di fornire
un servizio che permetta di trasferire denaro in diversi paesi in maniera facile,
veloce, trasparente ed economica. Oggi TransferWise conta 4 milioni di clienti, 4
miliardi di dollari di transazioni mensili che mediamente vengono effettuate in 40
possibili valute in tutto il mondo e un valore di mercato pari a 1,6 miliardi di dollari.

TransferWise applica una commissione ai trasferimenti effettuati che varia a seconda
dei paesi di origine e di destinazione, raggiungendo una fee massima del 2,3% e
converte le valute al tasso di cambio reale (o tasso di mercato). Come per il settore dei
pagamenti, anche in questo sotto-segmento la tendenza & quella di ricorrere a nuovi
soggetti non convenzionali. TransferWise, Xoom, WorldRemit sono solo alcuni dei
nomi delle principali stratup FinTech che stanno a poco a poco rivoluzionando il mondo
delle remittances. La tendenza per questi nuovi soggetti che si affacciano sul mercato
e quella o di guadagnarsi una fetta di mercato importante, oppure, di essere acquistate
o finanziate da parte di colossi conosciuti; basti vedere Xoom, acquistata da PayPal
nel 2015. Il settore dei servizi bancari e finanziari sta attraversando un momento
cruciale, in quanto tale mercato sta diventando sempre piu complesso, a fronte di nuovi
player, nella maggior parte dei casi non bancari, che iniziano ad occupare posizioni di
rilievo e a fornire servizi sempre piu eterogenei che seguono le tendenze portate dalla

digital transformation.

TransferWise

brvein denarn Ricwns dunars

Figura 12: Interfaccia Transferwise. Fonte: www.transferwise.com/it

87 Si veda: www.transferwise.com/fb/our-story
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Inoltre, I'entrata di attori del calibro di Facebook o Apple, per citarne alcuni, nel settore
dei pagamenti, porta ad un aumento notevole del livello di competizione, distruggendo
qualsiasi tipo di equilibrio e di logica tradizionale.

Dal punto di vista normativo, quindi, sorge la necessita di armonizzare e
regolamentare un quadro estremamente frammentato, ampio e eterogeneo. La
Commissione Europea, in merito a questa esigenza, nel Luglio 2013, ha pubblicato il
cosiddetto “Payment Legislative Package”. Si compone di due documenti che vogliono
essere una proposta di revisione della direttiva sui servizi di pagamento e un nuovo
regolamento per le commissioni bancarie applicate ai pagamenti effettuati tramite I'uso
delle carte. Tali proposte si sono concretizzate nella promulgazione del regolamento
(UE) 2015/751 (IFR) e nella direttiva (UE) 2015/2366 del Parlamento Europeo e del
Consiglio del 25 Novembre 2015 (la PSD2). L’obiettivo del legislatore comunitario &
quello di incrementare e di promuovere la diffusione di nuovi strumenti di pagamento,
armonizzandone le norme e aumentandone la sicurezza affinche il consumatore possa
riporre maggior fiducia verso questi nuovi strumenti di pagamento. In merito a cio, Si
assiste all’intervento da parte del’lEBA (Autorita Bancaria Europea), con ulteriori
norme volte alla tutelare e a garantire trasparenza, proprio per contribuire alla maggior
diffusione in Europa di nuovi strumenti di pagamento elettronici. Il 13 Gennaio 2018,
I'ltalia, con la promulgazione del d.lgs n.218/2017, ha recepito la PSD2 insieme al
regolamento che tratta delle Interchange Fees, in merito ai pagamenti con carta.
Questi derivano dallemanazione europea di due documenti che compongono il
cosiddetto “Payment Legislative Package”. La PSD2 (Payment Service Direct) ha
dunque l'obiettivo di ridisegnare, a livello europeo, il mercato dei pagamenti,
incentivando l'uso di strumenti digitali innovativi per dare vita ad un mercato unico ed
integrato, garantire non soltanto la sicurezza e la trasparenza del sistema dei
pagamenti, ma un livello di concorrenza elevato, a fronte dell’entrata di nuovi player
(cosiddetti Third Party Providers-TPP) che stanno modificando il mercato e creando
nuovi modelli di business con cui le banche devono confrontarsi. Tra le principali novita
introdotte dalla PSD2, vi e la possibilita, data agli utenti finali, di realizzare operazioni
di pagamento direttamente sui software realizzati dai Third Party Provider (“Terze Parti
Autorizzate”). Tra i nuovi soggetti, introdotti con la PSD2, troviamo gli “Account
Servicing Payment Service Provider” (ASPSP), i “Payment Initiation Service Provider”
(PISP), e gli “Account Information Service Provider” (AISP). Con il PSD2, viene data
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la possibilita a questi nuovi attori di compiere operazioni di pagamento, di accedere
alle informazioni bancarie degli utenti finali, introducendo un elevato grado di
disintermediazione tra la banca e la clientela.

In Italia la PSD2 e entrata in vigore il 13 Gennaio 2018 con la sua pubblicazione
sulla Gazzetta Ufficiale®®. Di seguito vengono elencate le principali novita introdotte
dal PSD2.

1. Estensione dellambito di applicazione degli obblighi informativi (“Positive
scope”) e dei requisiti di trasparenza sia alle operazioni che vengono effettuate in
valuta diversa dalle valute degli Stati membiri, sia per tutte le operazioni di pagamento
in tutte le valute.

2. Rimodulazione delle esenzioni esistenti (“Negative scope”) nei confronti di
agenti commerciali, quando gli agenti commerciali coinvolti nell’operazione, agiscano
in favore solo di una delle controparti (prestatore del servizio/beneficiario) coinvolte
nell’operazione e non a favore di entrambe; fornitori di servizi di telecomunicazione,
esclusivamente per cio che riguarda le operazioni di pagamento (ogni singola
operazione non deve eccedere il valore di 50 euro, mentre la spesa per un singolo
abbonato non deve eccedere il valore di 300 euro), eseguite da un soggetto abbonato
alla rete o al servizio di comunicazione elettronica, tramite lo stesso fornitore, per cio
che riguarda l'acquisto di contenuti digitali e servizi a tecnologia vocale, oppure,
acquisti che vengono effettuati tramite un dispositivo elettronico e addebitati mediante
la relativa fattura nel quadro di un’attivita di beneficienza o per I'acquisto di biglietti; reti
a spendibilita limitata cosiddette “limited network” (concetto introdotto per contrastare
I'eccessivo sfruttamento di tale esenzione); ATM indipendenti per i quali & stata
abrogata I'esenzione, prevista dal PSD, secondo cui rientravano nel perimetro
dell’esenzione le operazioni di prelievo contante da sportelli automatici di prestatori
indipendenti (“Indipendent ATM Deployers”).

3. Introduzione di nuovi servizi di pagamento: primo fra tutti, il Payment Initiation
Service Provider (PISP), ovvero un servizio fornito da soggetti che si frappongono tra
il soggetto pagatore e il rispettivo conto di pagamento on line, attivando il pagamento
a favore di un soggetto terzo beneficiario. Il pagamento avviene in maniera immediata,
in quanto tramite addebito diretto presso il proprio conto, a patto che il PISP non entri

in possesso dei fondi del pagatore. Dall’altra parte, il prestatore di servizi di pagamento

38 PWC, Le principali novita normative introdotte: pillola di PSD2 n°3, www.pwc/psd2
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presso cui € radicato il conto del pagatore, € tenuto a garantire 'accesso al conto
on line al PISP. Troviamo poi ’Account Information Service Provider (AISP), un
servizio attraverso cui l'utente ha la possibilita di ottenere le informazioni in merito
ai propri conti, grazie ad una piattaforma on line e, viceversa, gli AISP hanno la
possibilita di utilizzare i dati dell’'utente per scopi coerenti con la natura del servizio
prestato.

4. Applicazione, del cosiddetto divieto di “Surcharge” (ovvero applicazione di
una commissione aggiuntiva) sia per [lutilizzo di carte di pagamento
(conformemente a quanto previsto dal “Regolamento MIF”), sia per i pagamenti
domestici cross-border. Inoltre con il PSD2 si assiste all’applicazione del cosiddetto
“SHA”, un principio tariffario secondo cui sia il pagatore che il beneficiario sono
tenuti a sostenere le spese applicate dal prestatore di servizio di pagamento a tutte
le operazioni realizzate in valuta extra UE e alle operazioni in valuta UE che
prevedono la conversione.

5. Riduzione della franchigia e delle commissioni bancarie: le commissioni
bancarie con la PSD2 non superano lo 0,2% dell’operazione, per i pagamenti con
carte di debito e, lo 0,3% per i pagamenti con carte di credito. In merito alla
franchigia, che i consumatori sono tenuti a pagare in caso di operazione non
autorizzata connessa a strumenti di pagamento smarriti, rubati o sottratti, essa
arriva fino ad un massimale pari a 50 euro (contro i 150 euro, previsti
precedentemente), salvo il caso in cui il pagatore abbia agito con dolo o negligenza
grave: qui il meccanismo della franchigia non trova applicazione.

6. Introduzione di una nuova modalita volta al controllo dei fondi (cosiddetta
“fund checking”): si intende la possibilita data al prestatore di servizi di pagamento
basati su carta, di confermare se sul conto del pagatore vi e la disponibilita
dellimporto richiesto per I'esecuzione dell’operazione di pagamento stessa. Tale
richiesta pud essere fatta solo se il conto del pagatore € accessibile online e se ha
rilasciato il proprio consenso allASPSP (Account Servicing Payments Provider). I
dato comunicato, relativamente alla disponibilita dei fondi dell'utente, sara
semplicemente una conferma oppure un diniego, non potra, dunque, includere
ulteriori informazioni qualitative o quantitative.

7. lIstituzione del “Registro Elettronico Centrale”: si tratta di un registro, tenuto
presso I'Autorita Bancaria Europea (EBA), in cui vengono riportate tutte le

informazioni in merito agli istituti di pagamento iscritti presso gli albi nazionali. Tale
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registro, ha lo scopo di rafforzare la trasparenza, in merito a al funzionamento agli
istituti di pagamento autorizzati. 1l contenuto di tale registro, verra reso pubblico
dall’EBA sul proprio sito web; inoltre, ciascuna autorita nazionale, dovra comunicare
preventivamente e senza indugio al’EBA, eventuali modifiche delle informazioni
contenuto nei singoli registri nazionali, al fine di aggiornare il Registro Elettronico
Centrale.

8. Nuovo concetto di responsabilita: rappresenta una delle tematiche piu
importanti della PSD2, in quanto risulta essere in linea con le novita introdotte in merito
all’estensione della direttiva ai nuovi soggetti. In quest’ottica, la PSD2 non richiede che
a fronte di servizi di disposizione di ordini (ossia la richiesta di informazione sui conti),
Vi sia necessariamente un rapporto contrattuale. Nel caso in cui, infatti, viene disposta
un’operazione di pagamento non autorizzata o errata, ’TASPSP dovra rimborsare entro
24 ore il pagatore dellimporto corrispondente all’operazione di pagamento non
autorizzata, facendo nascere una delicata questione di ripartizione di responsabilita tra
i diversi soggetti. Tuttavia, in merito a cio, viene introdotto il diritto di regresso in capo
allASPSP, nei confronti di PISP (Payment Initiation Service Provider), quando esso
risulta essere responsabile per 'operazione di pagamento non autorizzata.

9. Sicurezza: vengono sviluppate una serie di misure di misure di sicurezza e di
protezione nei confronti dei pagamenti digitali, e nei confronti del trattamento dei dati
dell’utente al momento del pagamento (privacy), in linea con nuove possibili minacce
che nascono a seguito della nascita di nuovi strumenti digitali. A cid si aggiungono
nuove indicazioni e nuovi KPI (Key Performance Indicator) che devono essere
rispettati in sede di verifica da parte degli organi di audit. Le piattaforme dei Big Data,
dunque, giocano un ruolo strategico, in quanto danno la possibilita di studiare e
monitorare i comportamenti, le preferenze e le esigenze di ogni utente associandole a
prodotti e servizi specifici e personalizzati. Da questo punto di vista, 'accesso ai dati
dell’utente che il settore dei pagamenti fornisce, rappresenta un fattore determinante
che spinge aziende, cosiddette Over The Top (OTT), impegnate tipicamente in altri
settori, a fornire servizi di pagamento. In merito a questo, come visto prima, basti
vedere il ruolo strategico che i GAFA stanno a poco a poco acquisendo nel settore dei

pagamenti.
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2.2.2 | prestiti: digital lending

Il settore dei prestiti rappresenta uno dei segmenti piu importanti per le banche. Il
“lending”, infatti, € una delle principali fonti di ricavo di tutto il settore, che si prevede
registrera nei prossimi 5 anni ricavi per 1 trilione di dollari®®.

Visto la reddittivita e la crescita prevista, numerosi Venture Capitalist e startup
FinTech si sono affacciati in tale settore, spinti dalle opportunita di crescita e
dall’ondata di innovazione portata dalla digital transformation.

Il settore del lending, come molti altri, & stato oggetto di profonda trasformazione.
| fattori che hanno portato a questa nuova fase sono stati diversi. Questi ultimi sono
gli stessi che abbiamo elencato come driver che ha trasformato il settore dei
pagamenti. In particolare, il cambiamento nelle abitudini e nei comportamenti dei
consumatori, dovuto alle esperienze offerte dai giganti dell'Internet; la diffusione
degli smartphone, dei Big Data e di altre importanti innovazioni tecnologiche, unito
ad un panorama legislativo che favorisce la diffusione di strumenti di digital lending,
hanno portato a nuovi modelli e soluzioni adottati dai cosiddetti “prestatori”.

A questi fattori si aggiungono poi le conseguenze della crisi economica del 2008
nel settore bancario e finanziario, tradotte in una notevole perdita di fiducia notevole
da parte dei consumatori, nei confronti delle istituzioni finanziarie e bancarie. In
secondo luogo, la pubblicazione e la successiva imposizione alle banche di Basilea
3 (Dicembre 2010), che prevedeva una soglia minima di capitale da detenere per
evitare che shock esterni potessero mettere in difficolta I'intero sistema finanziario.
Lo scopo era quello di coprire le eventuali perdite di una banca (derivanti da prestiti
non restituiti) con le riserve obbligatorie. Le conseguenze che Basilea 3*° ha avuto,
sono state quelle di irrobustire alcuni soggetti che sono cosi in grado di trarre
vantaggio da questi nuovi limiti e, dall’altra parte, di penalizzarne altri che sono stati,
invece, indeboliti dalla crisi e dalle stesse indicazioni contenute in Basilea 3. Un
ulteriore fattore e rappresentato dalla diminuzione della disponibilita delle banche,
in seguito alla crisi del 2008, al’erogazione di prestiti, alle famiglie e alle piccole e
medie imprese. In aggiunta a cio, la riduzione del personale bancario, la chiusura di

numerose filiali per perseguire obiettivi di efficienza e di riduzione dei costi hanno

39 BOSTON CONSULTING GROUP, Digital Lending Report 2018,

www.image-src.bcg.com/Images/BCG-Digital-Lending-Report_tcm9-197622.pdf

4BORSA ITALIANA, Basilea 3: nuove regole per il mondo finanziario,
www.borsaitaliana.it/notizie/speciali/unione-bancaria
europea/nuoveregoleperlebanche/basilea3/basilea3.htm
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permesso ai huovi soggetti FinTech che iniziavano ad affacciarsi nel settore, di trovare
un riscontro piu che positivo, dovuto al buco di offerta lasciato dalle banche che si
trovavano impegnate ad affrontare momenti delicati.

Il settore del digital lending € estremamente vario e include tutte le forme di
finanziamento a privati e aziende attraverso i canali digitali. Per coloro che prendono
a prestito, costituisce una fonte di finanziamento alternativo al canale bancario, per gli
investitori, invece, un’opportunita di allocazione che permette di diversificare il proprio
portafoglio e tassi medi piu alti rispetto a investimenti finanziari. Riunisce tre sotto
settori: lo sconto fatture (factoring, invoicing) i prestiti individuali (prestiti Peer-to-Peer,
mutui) e i prestiti alle imprese (crediti per le PMI e il micro-credito digitale).

| prestiti Peer-to-Peer rappresentano il segmento piu importante; si tratta di una
nuova modalita per ottenere un finanziamento senza la presenza di un soggetto
finanziario tradizionale (la banca). Sfruttando le nuove tecnologie e i Big Data, le
piattaforme P2P (definite anche marketplace) danno vita a comunita che mettono in
contatto soggetti prestatori e soggetti richiedenti credito, in maniera rapida ed
economica. La piattaforma di marketplace, fornita da un P2P lender, permette di far
incontrare i soggetti che hanno la necessita di richiedere un finanziamento, da una
parte, e dall'altra, i soggetti o le istituzioni che hanno a disposizione denaro da
investire. La caratteristica principale che contraddistingue il Peer-to-Peer lending,
come tutti i nuovi strumenti e soluzioni che si sono sviluppati nell’era FinTech, € la
disintermediazione, che permette di ottenere maggiore efficienza e di fissare costi piu
bassi rispetto a quelli bancari. Le piattaforme di markeplace lending*!, non si
assumono alcun tipo di rischio, come invece tradizionalmente avviene con le banche,
in quanto questo ricade sugli investitori. La fonte di guadagno per questi nuovi soggetti
che si stanno affacciando sul mercato sono le commissioni ricevute da prestatori e da
investitori (piu basse rispetto a quelle richieste dalle banche). Il credito concesso dalle
banche si contraddistingue, in quanto le stesse fissano il tasso di interesse da
applicare, in base ai costi operativi per I'operazione, il proprio margine di guadagno e
il grado di rischiosita legato al prestito concesso. In un secondo momento, le banche

erogano il prestito, prelevando il denaro dai depositi dei correntisti. Attualmente, pero,

41 DELOITTE UK, Marketplace lending: a temporary phenomenon?,
www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/uk/Documents/financial-services/deloitte-uk-fs-marketplace
lending.pdf
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il livello dei tassi di deposito per una correntista risparmiatore € molto basso, quasi
vicino allo zero, se non addirittura, sotto lo zero in alcuni paesi.

A fronte quindi delle inefficienze rappresentate da elevati costi (tassi di interesse)
per i soggetti che richiedono un prestito e tassi di interesse eccessivamente bassi per
| prestatori, nuove forme di prestito (e investimento da un altro punto di vista) FinTech
trovano un segmento ricco e aperto al cambiamento.

Il P2P lending, ha iniziato a svilupparsi negli Stati Uniti, Cina e in Gran Bretagna,
per poi espandersi in altri mercati e aree geografiche. | prestiti Peer-to-Peer sono
cresciuti rapidamente negli ultimi anni, diventando ormai una fonte di guadagno
sicura per gli investitori, attratti da tassi di interesse nettamente piu alti di quelli
promessi dal sistema bancario e da una volatilita piu bassa. Un ulteriore
caratteristica dei prestiti Peer-to-Peer, € quella di offrire agli investitori, prestiti con
un livello di rischio piu elevato per soggetti meno avversi al rischio. Si stima che |l
mercato potenziale creato dalle piattaforme dei prestiti P2P sia di 254 miliardi di
dollari*?, solo negli Stati Uniti.

A fronte dell’elevato valore che il settore sta acquisendo, stanno nascendo le
prime partnership tra le banche e le nuove societa FinTech. Le banche propongono
ai propri clienti le piattaforme FinTech in grado di soddisfare un bisogno o una
richiesta che altrimenti, non sarebbero in grado di accogliere (soprattutto per cio che
riguarda il segmento dello small business). In Gran Bretagna, Santander e la Royal
Bank of Scotland hanno stipulato un accordo con la startup FinTech Funding Circle.
Sulla stessa scia, Citi Bank ha stipulato un accordo con Lending Club, e questi sono
solo alcune delle partnership che stanno nascendo nel settore. La gamma di offerta
aumenta sempre di piu. Il segmento dei prestiti inizia ad aprirsi a soggetti per i quali
prima era difficile accedervi; nuovi player entrano nel mercato ma vengono
mantenuti anche i canali tradizionali delle banche che diventano esclusivamente
intermediarie tra il cliente finale e la piattaforma di markeplace.

Zopa“*? é stata una delle prime startup a posizionarsi sul mercato con la propria
piattaforma di prestiti Peer-to-Peer e ad oggi € leader nel settore. Fondata nel 2005

in Gran Bretagna, gia nel 2015 contava 1 miliardo di prestiti erogati per un totale di

42 CITI GPS (Global Perspective and  Solution), Disruptive  Innovation |,

www.citivelocity.com/citigps/disruptive-innovations-iii/

43 CROWFUND INSIDER, Zopa Tops 1 bilion in Loans, a UK Firts for Peer-to-Peer Lending,

www.crowdfundinsider.com/2015/08/72932-zopa-tops-1-billion-in-loans-a-uk-first-for-peer-to-peer-
lending/
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200 mila clienti finanziati, con un tasso di default molto piu basso rispetto a quello delle
banche tradizionali, pari allo 0,38% e accordi stipulati con Uber e Metro Bank. Per
fornire qualche dato, solo nel Luglio 2015 Zopa ha registrato una crescita, rispetto
all’anno precedente del 122%, erogando finanziamenti per un valore di 52 milioni di
sterline. L'incredibile successo raggiunto, si deve alla mancanza di fiducia che i
consumatori hanno nei confronti del sistema bancario tradizionale, all’eccellente
servizio di prestiti offerto e allappoggio ricevuto da parte del governo che ha
regolamentato questo nuovo segmento di servizi. Tuttavia Zopa e con essa Prosper e
Upstart sono alcune delle numerose startup FinTech nel settore del digital lending,
nate negli ultimi anni. Di seguito ne citiamo altre che stanno, acquisendo posizioni di
rilievo nell’erogazione di prestiti Peer-to-Peer.

Prima fra tutte, Lending Club. Lending Club** nasce nel 2007, la sua sede principale
si trova a San Francisco, anche se opera completamente online per abbattere i costi
operativi. Il suo obiettivo & quello di trasformare il sistema bancario per renderlo
trasparente, efficiente e fluido. Ad oggi conta pitl di 2,5 milioni di clienti*®> con 42 miliardi
di dollari di prestiti erogati ed un tasso di crescita elevato negli ultimi anni. Nel 2014,
Lending Club ha registrato a Wall Street la piu grande IPO occidentale nel mondo del
FinTech, raggiugendo nel 2016 una quotazione di 4,2 miliardi di dollari (vicino al valore
che Monte Paschi di Siena aveva nel 2015). Lending Club opera nel mercato come
intermediario tra gli investitori, e i soggetti che richiedono un prestito. Le tipologie di
prestiti offerti sono sia personali sia per il business (da poco allargati anche alla
categoria delle SME). Per quanto invece riguarda la categoria degli investimenti, sono
indirizzati a singoli soggetti, ma anche ad istituzioni (banche, fondi di investimento,
fondi pensione e altre istituzioni). Lending club rappresenta ad oggi un valido
strumento alternativo e soprattutto attraente, in quanto promette di applicare tassi di
interesse vantaggiosi ad entrambe le parti coinvolte. Lending Club offre prestiti
personali a partire da 1.000 dollari, fino a 35’000 dollari, mentre per il segmento
business, i prestiti partono da 15.000 dollari per arrivare a 300'000 dollari. Per quanto
riguarda i tassi di interesse e le commissioni applicate, risultano essere nettamente piu

bassi per coloro che richiedono un prestito e piu alti per gli investitori, rispetto a quelli

44 FORBES, The 4 best P2P lending platforms for investors in 2017,
www.forbes.com/sites/oliviergarret/2017/01/29/the-4-best-p2p-lending-platforms-for-investors-in
2017-detailed-analysis/#2d
45 Si veda: www.lendingclub.com/investing/institutional/overview
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applicati dalle stesse banche; Lending Club applica una commissione che varia
dall'1% al 5% ai prestatori in base al livello in cui rientrano e una commissione dell’1%
a coloro che richiedono un prestito. Questo elemento rappresenta una discriminante
fondamentale che rende attrattivo il segmento dei prestiti Peer-to-Peer. | singoli
investitori e i soggetti che richiedono un prestito, hanno la possibilita di pagare
mensilmente e di ottenere un programma di rimborso flessibile e personalizzato.
Unito a questo, vi sono ulteriori elementi che rendono attrattiva tale societa: le
partnership instaurate con le banche e con le istituzioni finanziarie, la presenza di
consulenti finanziari, la possibilita di diversificare il proprio investimento, un ritorno
mensile solido, e sicuro e un tasso di interesse piu alto, rispetto a quello promesso

dalle banche, a parita dello stesso grado di rischio.

LendingClub How it works

rowers with rvestors through our ondre rmothelplecs

Investoes LendingClub Borrowers

Figura 13: Interfaccia Lending Club Fonte: www.lendingclub.com

Un ulteriore startup FinTech che sta conquistando un ruolo di primaria importanza
in questo settore & Funding Circle. Funding Circle € una startup inglese,
specializzata nel segmento dello small business. Fondata nell’Agosto del 2010, ad
oggi opera in Gran Bretagna, negli Stati Uniti, in Germania e in Olanda. Molto simile
a Lending Club, funge da intermediario tra investitori e coloro che richiedono un
prestito, promettendo tassi di interessi piu alti rispetto a quelli bancari per chi
investe, e tassi di interesse piu bassi per chi richiede un prestito.

Funding Circle*® nasce da una piccola riflessione: nel mondo ci sono piu di 150
milioni di attivita di piccole e medie dimensioni, che rappresentano, in molti casi, la

forza trainante per I'economia locale (il nostro paese ne € un esempio). Tuttavia,

46  OXFORD ECONOMICS, The impact of lending through  Funding Circle,
www.oxfordeconomics.com/recent-releases/1074dfbd-d5e1-4498-abd3-95b399ad63fc
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guesti soggetti devono scontrarsi con un sistema minato dalla crisi del 2008, che
difficilmente concede aiuti finanziari per espandere e sostenere le attivita di piccole
e medie dimensioni, nonostante I'importanza strategica che esse hanno. Le banche,
secondo quanto riportato nel report di Fundig Circle (“The impact of lending through
Funding Circle”, pubblicato nel Giugno 2018) tendono a privilegiare finanziamenti
verso enti di grandi dimensioni, reputando quelli concessi alle PMI troppo rischiosi e
troppo poco redditizi. Esse applicano infatti differenti politiche, differenti interessi e
diverse commissioni in base al tipo di attivita praticata e al grado di rischio di ogni
soggetto. Si tratta di fattori che vanno a svantaggio di chi possiede attivita di piccole
dimensioni, ma che potenzialmente potrebbero apportare al sistema un alto valore, in
termini di contributo alla crescita economica, posti di lavoro e entrate per il paese. In
passato, infatti, le PMI in piu casi non hanno potuto accedere a finanziamenti per
problemi legati alla propria credibilita e al merito creditizio. Attualmente la maggior
parte dei prestiti viene comunque erogata dalle banche che, perd, con difficolta
riescono a supportare questo segmento, e che, gradualmente sono costrette a
chiudere le proprie filiali per ridurre i costi. Nell’era digitale in cui viviamo questo
passaggio € inevitabile. La digital transformation ha introdotto numerosi strumenti sul
mercato (un esempio e il lending marketplace), permettendo alle piccole attivita di
accedere a finanziamenti piu rapidamente e con maggiore facilita rispetto a prima.
Funding Circle, dunque si presenta come provider per aiutare le piccole e le medie
imprese ad ottenere finanziamenti grazie a piattaforme online combinate con un risk
model, tecnologie all’avanguardia e un sistema di data analysis. Secondo quanto
riportato nel report di Funding Circle (“The impact of lending through Funding Circle”,
Giugno 2018), il 16% delle piccole attivita non sarebbe riuscita ad ottenere un prestito
se non fosse stato per Funding Circle. | soggetti che hanno usufruito di tale piattaforma,
ritengono che la rapidita del processo, la facilita nel compilare la richiesta per i prestiti
e tassi di interesse competitivi, siano gli elementi che gli hanno spinti a sceglierla. Ad
oggi Funding Circle si trova a competere con lintero sistema bancario inglese nel
settore dei prestiti indirizzati ad attivita di piccole e medie dimensioni.

Funding Circle ha riportato alcuni dati interessanti in merito al contributo che ha
dato, grazie ai prestiti erogati, nelle quattro diverse aree in cui opera (Gran Bretagna,
Stati Uniti, Olanda e Germania). Sono stati erogati prestiti per un valore totale di 4.2
milioni di sterline. Secondo gli ultimi dati di Dicembre 2017, sono stati creati 44.600

nuovi posti di lavoro in Gran Bretagna, 1.700 in Germania, 900 in Olanda e 27.700
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negli Stati Uniti, per un totale di 75.000 nuovi posti di lavoro. In aggiunta a cio, e
stato stimato come i prestiti erogati abbiano contribuito al PIL annuo della Gran
Bretagna per 2.4 miliardi di sterline, per 2.0 miliardi di dollari al PIL annuo degli Stati
Uniti, per 103 milioni di euro al PIL annuo della Germania e, infine, per 65 milioni di
euro al PIL annuo dell’Olanda.

Recentemente anche grandi attori come Amazon e PayPal si sono lanciati nei
finanziamenti delle piccole e medie attivita, captando le possibilita di crescita di
questo segmento. Questi colossi hanno la possibilita di utilizzare metodi di
valutazione del credito non tradizionali, sfruttando i dati ottenuti dal web.

Kabbage, di cui si parlera in maniera piu approfondita in seguito, ad esempio,
possiede un sistema di credit scoring basato su algoritmi che ottiene i dati dai social
network (Facebook, Twitter), e dai processor di pagamenti online (PayPal e altri
processor).

Nel 2011, Amazon lancia la piattaforma Amazon Lending#’. Si tratta di una
piattaforma che eroga prestiti “su invito” alle PMI gia presenti sulla piattaforma di
Amazon come rivenditori. Vengono analizzati i dati commerciali e finanziari delle
imprese attraverso un algoritmo. Successivamente, quelle che risultano avere un
merito creditizio soddisfacente, vengono “invitate” per fare richiesta di

finanziamento.

Tech platforms’ business lending models

Platforms are collecting payments automatically, and using Al and ML to fuel underwriting models
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Figura 14: Piattaforme di Business lending Fonte: CB Insights

47 BUSINESS INSIDER, Amazon dichiara guerra alle banche, gia erogati 3 miliardi di prestiti alle piccole
aziende, www.it.businessinsider.com/amazon-dichiara-guerra-alle-banche-3-miliardi-di-prestiti-alle-

pmi/
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Le somme del prestito sono erogate praticamente in tempo reale e vengono
prelevate direttamente dal bilancio di Amazon. | prestiti, come importo, possono
variare da un minimo di 1.000 dollari fino a 750.000 dollari, hanno una durata
massima di 12 mesi (prestiti a breve termine) e vengono applicati tassi di interesse
(elevati, rispetto ad altre piattaforme) che variano da un minimo del 6% fino ad un
massimo del 17%. Le somme dovute periodicamente dalle PMI vengono trattenute
direttamente dal proprio conto, ogni due settimane.

Cosi facendo, Amazon ha la possibilita di monitorare direttamente le situazioni
finanziarie delle aziende a cui € stato concesso il prestito. Qualora ci dovessero essere
delle situazioni di particolare difficolta nel ripagare le somme dovute, Amazon trattiene
la merce del rivenditore, gia presente presso i propri magazzini, fino a quando non
viene ripagata la somma della rata dovuta. Si tratta di una di una forma particolare di
garanzia.

La piattaforma di Amazon Lending risulta essere estremamente redditizia. In primis,
i tassi di interesse applicati sono elevati, rappresentando una consistente fonte di
guadagno. In secondo luogo, Amazon e riuscita ad abbattere i costi legati alla fase di
elaborazione dei dati delle potenziali aziende da finanziarie, in quanto gia dispone di
un proprio database dove € possibile monitorare i flussi di vendita storici e prospettici,
la tipologia di clienti, la qualita dei prodotti, la puntualita nella consegna, la fornitura del

magazzino e la soddisfazione del cliente.

Amazon has issued S3B in SMB |loans

amazon Take your business 10 new heights
St

with Amazon Lending

ecan

Figura 15: Interfaccia Amazon Lending Fonte: Amazon.com

| dati di Giugno 2017 mostrano come, la piattaforma di Amazon Lending abbia
registrato prestiti alle PMI per un valore di 3 miliardi di dollari, concessi a 20 mila
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aziende in Gran Bretagna, Giappone e Stati Uniti, con la prospettiva di espandersi
anche in altre zone geografiche. Si prevede che, sulla scia di Amazon Lending, altri
colossi proporranno servizi simili (Alibaba sta gia iniziando).

Legato al settore del social e del digital lending, si ritiene interessante introdurre
brevemente un ulteriore trend, strettamente legato ai prestiti. Si tratta del digital
micro lending. Secondo un report pubblicato dalla Banca Mondiale“®, attualmente,
piu della meta della popolazione mondiale utilizza uno smartphone, e entro il 2020
guesto dato € destinato ad aumentare, raggiungendo i 6.1 miliardi di utilizzatori.
Insieme a cio, si stima che nei Paesi emergenti ci siano circa 200 milioni di piccole
e medie imprese insieme a 2 miliardi di persone che non hanno ancora accesso ai
servizi di credito primari.

La digital transformation abbiamo visto essere un importante driver di
I'innovazione per la crescita della micro-finanza e per la competitivita. Facendo leva
sulla (ormai omni) presenza del mobile, la digitalizzazione e in grado di ridurre i
costi, aumentare l'efficienza e permettere ai fornitori di servizi finanziari, grazie alla
disintermediazione, di raggiungere fasce di popolazione che, fino a poco tempo fa,
erano escluse dal mondo del credito e da quello dei pagamenti.

Grazie ad investimenti sempre piu sostenibili, risorse ed infrastrutture adeguate,
processi snelli e una normativa in grado di favorire e sostenere nuovi equilibri, e
stato possibile sviluppare un ecosistema finanziario digitale che permette di
raggiungere una fascia sempre maggiore di popolazione.

L’inclusione finanziaria offre una grande opportunita nei paesi emergenti, per tutti
quei soggetti cosiddetti “underbanked” (con uno scarso livello di bancarizzazione) o
“‘unbanked” (completamente non bancarizzati). | dati relativi allimpatto della
FinTech nei paesi cosiddetti “sviluppati” risultano essere importanti ma ancora
marginali, mentre, nei paesi emergenti il suo impatto & decisamente piu grande e
importante. Ecco che, in tutti quei paesi con un basso tasso di bancarizzazione, |l
micro-credito sfrutta il potere e il potenziale fornito dai social network.

Un esempio ¢ la societa Lendoo. Lendoo?® viene fondata nel 2011 come societa

tecnologica, che offre micro-prestiti per migliorare le condizioni delle classi medie

“THE WORLD BANK, Transforming microfinance through digital technology in Malaysia
www.blogs.worldbank.org/eastasiapacific/transforming-microfinance-through-digital-technology-in-
malaysia

49 Si veda: www.lenddo.com/about.html
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nei paesi emergenti. La peculiarita che permette a Lendoo di distinguersi, € il modello
di credit scoring utilizzato (“The LendooScore”). Si tratta di un algoritmo che prende i
dati direttamente dai social network. L’accettazione della richiesta del micro-credito
legata alla capacita del soggetto di ottenere quelle che vengono definite come “trusted
connections” dai propri contatti su Facebook e su altri social network, in base al proprio
comportamento online. E noto, come questo sistema non convenzionale sia in grado
di individuare in maniera piu affidabile la capacita di restituzione del credito dei clienti.
Lendoo e impegnata principalmente in Colombia, Messico, Filippine, Indonesia. Ha
finanziato circa 500 mila lavoratori della classe media, erogando prestiti di piccolo
taglio (dai 400 agli 800 dollari). Da questo punto di vista, I'importanza che stanno
acquisendo i social network e sempre maggiore. La quantita e la qualita dei dati che
questi offrono, spesso vale piu di quelli presenti in banche dati e ottenibili con
tradizionali algoritmi di credit scoring. Simile al meccanismo di credit scoring utilizzato
da Ledoo, c’é quello di Kabbage. Kabbage & una startup americana fondata nel 2008
e inserita nel 2015 da Forbes nella classifica delle 100 societa americane piu
promettenti. Ha sviluppato un algoritmo di machine learning che permette di analizzare
in pochissimo tempo I'affidabilita creditizia di chi richiede un prestito, analizzando dati
cosiddetti “alternativi” provenienti dai social network. E stato visto come, i prestiti
erogati da Kabbage che misurava il merito creditizio secondo questo nuovo metodo,
avessero le stesse probabilita di essere ripagati di quelli erogati dalle banche
tradizionali. Questi nuovi processi basati su nuovi modelli di scoring e su piattaforme
totalmente online, generano un risparmio di costi notevole. Secondo un report di Pwc,
tale risparmio sarebbe pari ad 1 miliardo di dollari.

Sempre nel settore del micro-credito, c’é Kiva. Kiva®® & un’organizzazione no-profit,
nato nel 2005 negli Stati Uniti, che promuove azioni di micro-credito in paesi in via di
sviluppo, attraverso la raccolta di fondi via internet. La particolarita di Kiva risiede nel
fatto che non si tratta di donazioni, ma di micro-prestiti che vengono concessi a piccoli
imprenditori in paesi in via di sviluppo, sulla scia del micro-credito del premio nobel
Muhammad Yunus. | creditori hanno la possibilita di scegliere il progetto da finanziare
e, tramite PayPal, che rinuncia alle commissioni di solito applicate, inviano I'importo

desiderato.

50 Si veda: https://www.kiva.org/about

67



L’organizzazione si occupa di indirizzare i contributi al soggetto scelto, con
'appoggio di organizzazioni locali (le cosiddette field partners) che fungono da
intermediari. | creditori, una volta che il credito viene ripagato, hanno la possibilita di
scegliere se reinvestire 0 meno quanto ricevuto. Dal 2005 Kiva ha finanziato oltre 1
milione di piccole attivita in 75 paesi diversi.

La diffusione crescente di Internet e di apparecchi mobili, che ormai quasi ogni
soggetto pud permettersi, mette in luce un aspetto della digital transformation che
ha un risvolto e un impatto sociale importante.

La digital transformation e il FinTech hanno stravolto il mondo bancario e della finanza,
da sempre un settore che puo essere definito come vera e propria “cassaforte”.

E stato possibile assistere, negli ultimi tempi, ad una vera e propria proliferazione

di startup FinTech di ogni genere, che hanno alzato notevolmente il livello
competitivo nel settore, travolgendo anche soggetti che occupavano storicamente
un ruolo dominante sul mercato.
Il concetto di fondo risiede nel fatto che, bypassando lintermediazione della banca
tradizionale o di altri soggetti finanziari, da semplici idee nate per agevolare e snellire
determinati servizi e processi, & stato possibile dar vita a business che oggi valgono
miliardi. Contemporaneamente, i numerosi nuovi servizi, sviluppati grazie alla
presenza di strumenti e piattaforme sempre piu online e sempre meno fisiche, hanno
permesso di essere usufruibili a fasce di popolazione, prima del tutto escluse dal
settore, raggiungendo cosi un livello di inclusione finanziaria maggiore. In questo modo
piccole e medie attivita, diventate un target di riferimento per il FinTech, che prima, nei
paesi sviluppati, incontravano difficolta ad accedere a finanziamenti, e nei paesi in via
di sviluppo ne erano totalmente escluse, oggi hanno la possibilita di aver accesso a
fonti di finanziamento.

—>Situazione cinese: Siritiene interessante descrivere brevemente la situazione
del marketplace lending nel mercato cinese®!. In Cina la prima piattaforma di digital
lending, PPDAI Group, e stata lanciata nel 2007 e a seguire ne sono nate molte
altre (Lufax e CrediEase per citarne due tra le piu importanti), per arrivare, nel 2016,

a 3.383 piattaforme con un volume di prestiti pari a 130 miliardi di RMB (circa 16
miliardi di euro). |l tasso di crescita esponenziale € stata guidato da un’elevata

disponibilita di fondi da parte di investitori, un’elevata domanda di finanziamenti da

S'TECHCRUNCH, The dramatic rise and fall online P2P lending in China,
www.techcrunch.com/2018/08/01/the-dramatic-rise-and-fall-of-online-p2p-lending-in-china/
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parte di attivita di piccole e medie dimensioni che non veniva soddisfatta dal sistema
bancario tradizionale e dalla diffusione sempre maggiore di internet.

Nonostante la Cina abbia registrato numeri importanti, nel mentre molte
piattaforme di digital lending sono fallite. Le strette imposte dal nuovo regime
regolamentare, si sono rese necessarie, in quanto, fino al 2015 non vi era alcun tipo
di normativa che regolasse e guidasse questi nuovi soggetti. Alla fine del 2015, 1 su 4
registrava qualche problema: mancati pagamenti agli investitori, indagini da parte della
polizia e problemi nel ritirare il denaro.

Nel 2017, a seguito dell’elevato default in tale segmento, € stato richiesto ad ogni
piattaforma presente sul mercato, di registrarsi con le autorita locali, in accordo con
guanto previsto dalla “China Banking Regulatory Commission”. |l nuovo regolamento,
inoltre, prevede di limitare il ruolo di tali piattaforme a quello di meri intermediari tra chi
presta denaro e chi lo richiede, senza la possibilita di fornire servizi di credito o servizi
aggiuntivi (come molti invece facevano, prima di tale regolamentazione). Infine viene
richiesto di dare in custodia a banche commerciali i dati e gli account degli investitori
e dei soggetti che richiedono un prestito, per ridurre il rischio che proprietari di
piattaforme di digital lending possano fuggire con le loro credenziali.

La registrazione presso le autorita locali, non garantisce la legittimita di tali
piattaforme, semplicemente rappresenta una pubblica garanzia e una forma di
prevenzione. In generale, il percorso di regolamentazione €& ancora lungo e
attualmente incompleto.

Il segmento dei prestiti Peer-to-Peer, in Cina, nonostante i numeri registrati,
rappresenta una piccola fetta rispetto all'intero settore finanziario. Tuttavia cercare di
regolamentare questi nuovi strumenti segue I'obiettivo di evitare il ripetersi del collasso
dell’intero sistema finanziario.

- Situazione italiana: per quanto riguarda la situazione italiana nel settore
d’azione del social lending € leggermente diversa.

Le piattaforme italiane di marketplace che permettono di far incontrare chi intende
prestare e chi vuole essere finanziato, sono 11, stando ai dati raccolti dall'Osservatorio
Crowdinvesting della School of Management di Milano risalenti a Giugno 2018. In
totale sono stati registrati finanziamenti per un valore totale di 216,9 milioni di euro,

numeri non cosi elevati come in altri paesi, anche se, nell’ultimo trimestre del 201752,

52 FORBES-Italia, Fintech50: le societa protagoniste del digital lending, www.forbes.it/2018/12/14/aston-
martin-waldorf-astoria/
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I volumi delle transazione dei prestiti Peer-to-Peer, sono aumentati in maniera
esponenziale: un tasso di crescita del 40% rispetto al trimestre precedente e del 267%
rispetto al 2016. A questi dati € necessario aggiungere i risultati realizzati dal settore
del factoring, 84,8 milioni di euro e i 10 milioni di euro di prestiti erogati alle imprese.

Tra i principali attori italiani, operanti in questo segmento, si segnalano:
Prestiamoci, Smartika, Soisy e Younited Credit, Credimi, Borsa del Credito,
Workinvoice e Lendix. Vediamoli brevemente di seguito.

Prestiamoci, startup FinTech nel settore del digital lending a privati, consolida la
propria posizione nel mercato italiano, con un valore di prestiti totali erogati pari a
circa 13 milioni di euro. Nel 2018 ¢ stato possibile assistere ad una evidente crescita
sia del numero di prestiti erogati, rispetto al 2017, sia in termini di valore dell'importo
richiesto, segnale di un aumento di fiducia da parte dei privati nei confronti di questo
nuovo canale. A questi dati, vanno poi aggiunti i prestiti erogati alle imprese
attraverso le piattaforme di digital lending (si parla di 10 milioni di euro) e quelli
realizzati nel segmento del factoring (letteralmente “sconto fatture”) che ammontano
a 84,8 milioni di euro.

Smartika ha preso il posto di una delle prime startup FinTech italiane: Zopa Italia.
Zopa ltalia & stata la prima piattaforma di digital lending a entrare nel mercato
italiano. Poco dopo, a causa della mancanza di un set normativo e regolamentare
che potesse guidare queste nuove forme di finanziamento, Zopa lItalia e stata chiusa
dalla Banca d’ltalia, cedendo il posto a Smartika (fondata nel 2012, a seguito
dell’entrata in vigore del PSD-Payments Service Directive).

Soisy, invece offre un servizio leggermene differente rispetto a Prestiamoci.
Fondata nel 2015 da Pietro Cesati e Andrea Sandro, Soisy € una piattaforma che
fornisce agli investitori un’opportunita di investimento attraverso il finanziamento
degli acquisti dei privati e anticipando somme per gli e-commerce presenti sulla
piattaforma. In secondo luogo, & una forma di finanziamento alternativa per i privati.
Infine per i partner di e-commerce, rappresenta un canale alternativo per
incrementare le proprie vendite e velocizzare il proprio ciclo economico, grazie al
pagamento immediato delle somme necessarie da parte degli investitori. Soisy,
secondo i dati di Gennaio 2018, ha registrato 1 milioni di euro di prestiti concessi.

Borsa del Credito nasce nel 2013 come societa che si occupa di brokeraggio del
credito delle imprese e successivamente, nel 2015, apre la propria piattaforma di

prestiti Peer-to-Peer, specializzata nel credito a micro, piccole e medie imprese. Nel
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2017, Borsa del Credito vantava® 2 mila prestatori attivi, 360 prestiti erogati e 18,5
milioni di euro di finanziamenti. Nel settore dell’anticipo fatture, troviamo Credimi®*.
Credimi nasce come startup FinTech con il nome di InstaPartnes che si occupa di
digital lending per le PMI. Fondata nel 2015 da Ignazio Rocco di Torrepadula, vanta
importanti azionisti tra cui Nerio Alessandri (Technogym), Alessandro e Mauro
Benetton, la famiglia Venesio (Banca del Piemonte), Paolo Merloni (Ariston-Thermo
Group) per citarne alcuni.

Dopo aver ricevuto 'autorizzazione da parte della Banca D’ltalia per I'erogazione di
finanziamento alle PMI, cambia nome in Credimi Spa. Si tratta di una realta
estremamente importante per il nostro paese, in quanto Credimi € la piattaforma con
la piu veloce crescita nel settore del digital lending non solo in Italia, ma anche a livello
europeo, superando la Gran Bretagna che vanta il primato in questo settore (con un
valore di prestiti erogati pari a 1 miliardo di sterline solo nel 2017).

Credimi offre un nuovo prodotto per le PMI italiane, in quanto anticipa le fatture ai
clienti interamente online, con tempi e a costi contenuti. Per fornire qualche numero,
solo il 2015 si e chiuso con finanziamenti pari ad 80 milioni di euro, a fronte di 5.000
crediti anticipati. | numeri che si registrano e l'elevato tasso di crescita in questo
particolare segmento, sono segnali di come, in Italia, ci sia un particolare interesse e

una particolare necessita verso strumenti di finanziamento alternativi.

CD CRE)' MI & 02 9475 5505 Cos'd Credimi Vv

Il #1 del factoring digitale in Europa continentale

- -

Incassare i crediti commerciali e

finalmente semplice e veloce

Unisciti alle 3000 aziende che crescono con nol

5TA B PARLA CON UN CONSULENTE

Figura 16: Interfaccia di Credimi Fonte: www.credimi.com

53 ECONOMY UP, 1,6 milioni per borsa del credito, la startup dei crediti P2P alle imprese,
www.economyup.it/fintech/16-milioni-per-borsa-del-credito-la-startup-dei-crediti-p2p-alle-imprese/
% ECONOMY UP, La startup Instapartners cambia nome e diventa Credimi,

www.economyup.it/startup/fintech-la-startup-instapartners-cambia-nome-e-diventa-credimi/
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Infine Workinvoice occupa un ruolo importante nel settore dell’anticipo fatture.
Workinvoice rappresenta il primo mercato online per la vendita di fatture, prima della
loro scadenza. L’anticipo delle fatture, attraverso la cessione del credito, permette alle
imprese diincassare immediatamente i propri crediti commerciali e ottenere la liquidita
necessaria. |l procedimento, rispetto ad altri € molto semplice e veloce. Una volta
caricata la fattura sulla piattaforma, questa viene ceduta agli investitori e entro 48
ore l'azienda riceve la liquidita richiesta. Il caricamento della fattura online, innesca
un meccanismo di “asta competitiva” tra gli investitori, garantendo a chi cede |l
credito il miglior ritorno di liquidita. Ad Aprile 2018, Workinvoice ha registrato un

valore di anticipo fatture pari a 119 milioni di euro.

2.2.3 Gli investimenti: digital investing

Un ulteriore segmento che fa parte del mondo del banking riguarda gli
investimenti. Un termine molto generico che include sia la parte dedicata al trading
che quella dedicata interamente agli investimenti e al cui interno e possibile
individuare una serie di sotto-segmenti quali: asset management, wealth
management, alternative finance e crowdfunding, tra i piu importati. Questo settore
produce meno revenues rispetto a quelli trattati precedentemente. Le barriere
all’entrata e il livello della cosiddetta “alfabetizzazione digitale” richiesta dal settore
I’'hanno reso un settore di nicchia.

Storicamente nel campo del trading e dell'investing, i prodotti e i modelli di
produzione vengono distribuiti direttamente alle filiali bancarie o a consulenti
indipendenti o dipendenti delle banche, che, a loro volta, interagiscono con i clienti
finali.

Negli ultimi anni, la crisi finanziaria ha portato ad un grande cambiamento. |
consumatori hanno perso fiducia nei confronti dell'intero sistema bancario e
finanziario. Un crescente livello di digitalizzazione, la diffusione di strumenti digitali
e di servizi online, quali siti di e-commerce, mobile banking e pagamenti online, ha
permesso che venisse raggiuto un grado di alfabetizzazione digitale maggiore

rispetto al passato. Accenture®®, nel 2012, ha studiato questo cambiamento ed e

55 ACCENTURE, Generation D: an emerging and important investors segment, www.accenture.com/ae-
en/~/media/Accenture/Conversion-
Assets/DotCom/Documents/Global/PDF/Industries_13/Accenture-CM-AWAMS-POV .pdf
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riuscita ad individuare un nuovo segmento di potenziali investitori, definito
“‘Generazione D” classificandoli non demograficamente, ma in base ai loro
comportamenti adottati. Si tratta di un gruppo con caratteristiche non omogenee,
che solo negli Stati Uniti contava 75 milioni di soggetti, pari a circa il 44% della sua
popolazione. La Generazione D comprende i Millenials, la “Generazione X” e i “Baby
Boomers”. Si tratta di un segmento che predilige I'utilizzo del canale digitale per gestire
i propri investimenti, che preferisce informarsi direttamente tramite canali esterni
(social network, conoscenti, piattaforme di consulenza online) piuttosto che rivolgersi
a consulenti finanziari e che risulta essere molto piu informato in merito ai possibili
investimenti. La Generazione D rappresenta un target di clienti molto interessante per
i nuovi provider di servizi finanziari e una vera e propria opportunita per il settore degli
investimenti.

Il dato positivo per i nuovi player di questo settore, risiede nella possibilita di
raggiungere i consumatori tramite strumenti e risorse online (strumenti mobile con
interfacce semplici), accrescendo il livello di fiducia e di confidenza tra consulenti e
investitori.

In questi ultimi anni, come avvenuto per il settore dei pagamenti e per quello dei
prestiti, il settore della gestione del risparmio & stato oggetto di profondi cambiamenti.
| robo advisor ne sono I'esempio piu in evidenza.

Sono stati individuati quattro trend che ne hanno incentivato la crescita e lo sviluppo.
L’aumento della trasparenza nelle consulenze in merito agli investimenti, una maggior
accessibilita a questi strumenti legato a costi piu bassi o I'assenza di un capitale
minimo richiesto all’entrata, la crescente importanza della user experience grazie ad
Internet, apparecchi mobile a app, infine il maggior utilizzo degli ETF (Exchange
Traded Funds) nella creazione di portafogli di investimenti diversificati.

E stato possibile integrare i servizi gia esistenti, forniti dal capitale umano, con quelli
forniti dalla tecnologia, individuando diversi modelli di robo advisor. Nel settore degli
investimenti stanno modificando in maniera dirompente il wealth management®¢,

eliminando quasi del tutto la figura del consulente finanziario tradizionale. Tale

5% EUROPEAN BANK AUTHORITY, EBA report on prudential risks and opportunities arising for
institutions from FinTech
www.eba.europa.eu/documents/10180/2270909/Report+on+prudential+risks+and+opportunities+ar
ising+for+institutions+from+FinTech.pdf
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rivoluzione®’, vede I'entrata di consulenti finanziari esclusivamente online: i robo
advisor. Si tratta di piattaforme che offrono servizi a basso costo, automatizzano i
processi e rendono il modello di consulenza piu trasparente. Essi si basano su un
insieme di algoritmi di risk management e asset allocation in grado di fornire una
consulenza automatizzata e a basso costo, individuando per il cliente il miglior
investimento, dato il suo livello di propensione al rischio e dato il rendimento che
desidera ottenere.

Le piattaforme di robo advisor®® vengono utilizzate attualmente nel settore
bancario, assicurativo e in quello della sicurezza. Permettono®® di avvicinare piccoli
e medi risparmiatori, presentandosi sotto forma di app o direttamente come
piattaforme online. Sono una vera e propria sfida per gli attuali fornitori di servizi
finanziari in quanto stanno conquistando una fetta di mercato sempre piu
consistente in termini di asset under management (AUM).

| robo advisor forniscono un servizio di gestione dei propri investimenti diretta,
semplice e rapida. Betterment, Moneyfarm, Vanguard, Schwab, Nutmeg sono solo
alcuni degli attori che si stanno affermando. Solo Vanguard, ad esempio, prevede
un investimento minimo di 50'000 euro, Nutmeg di 500 euro e Moneyfarm, invece,
di 100 euro.

Quali sono pero le principali caratteristiche di questi nuovi servizi? Il settore non
e affatto omogeneo, in quanto le caratteristiche di ogni piattaforma cambiano molto.
| robo advisor®® nascono come software che forniscono consulenza virtuale
personalizzata. Sfruttano algoritmi in grado di offrire soluzioni di investimento
alternative, calibrate sulle caratteristiche dell’'utente, grado di rischio e il rendimento
che desidera ottenere. Oltre a cio, sono in grado di fornire un servizio di
bilanciamento automatico del portafoglio nel tempo, ottimizzazione delle tasse e

financial planning.

57 BUSINESS INSIDER, gestione del risparmio: questi sono | migliori robo advisor sul mercato,
www.it.businessinsider.com/gestione-del-risparmio-questi-sono-i-migliori-roboadvisor-sul-mercato/

58 EUROPEAN BANK AUTHORITIES, EBA report on prudential risk and opportunities arising for
institutions from FinTech,
www.eba.europa.eu/documents/10180/2270909/Report+on+prudential+risks+and+opportunities+ar
ising+for+institutions+from+FinTech.pdf

59 WIRED, 4 robo advisor per investire d a soli | propri risparmi,
www.wired.it/economia/finanza/2018/10/31/robo-advisor-investimento-risparmi-fondi-
etf/?refresh_ce=

60 MONEY.it, Robo advisor: cosa sono e a cosa servono, www.money.it/Robo-advisor-cosa-sono-a-
cosa-servono
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| software analizzano la volatilita del titolo e il suo andamento storico, per
individuarne il livello di stabilita.

| robo advisor presentano numerosi vantaggi. Dal punto di vista del consulente
finanziario, permettono di costruire un portafoglio di titoli che rispecchia il grado di
rischio dell'investitore e rispecchia le caratteristiche del soggetto, riducendo ogni
tipo di errore che, invece, si potrebbe verificare nel caso di valutazioni umane,
soggettive o scelte avventate che si manifestano con le consulenze fisiche. Dall’altra
parte la totale automatizzazione genera portafogli, spesso, eccessivamente
standardizzati, in quanto viene totalmente eliminata la componente umana.

In secondo luogo, grazie a questi nuovi strumenti, & possibile ridurre notevolmente
i costi sia in termini di tempo sia in termini di denaro. Permette inoltre di gestire tipologie
di portafoglio eterogenee, sia di piccoli investitori che si affacciano per la prima volta
sul mercato, sia di grandi investitori che vantano gia un certo grado di esperienza alle
spalle. Da questo punto di vista, pero, i robo advisor tendono a ridurre al minimo il
grado di rischio di tutti gli investimenti, evitando quelli con un grado di rischio
eccessivamente elevato che, i soggetti con maggior propensione al rischio, invece,
prediligono. | portafogli costruiti tramite robo advisor, sono costituiti quasi
esclusivamente da titoli ETF (Exchange Trade Fund®?), pii economici e meno rischiosi.
Le tariffe che vengono applicate dalle piattaforme di robo advisor, variano dallo 0,25%
allo 0,5%, per arrivare ad un massimo dell’1%. Nel caso delle consulenze finanziarie
fisiche, le commissioni applicate risultano essere piu alte; variano dall’1% al 2%,
escludendo eventuali trattenute all’entrata o all’'uscita.

E possibile individuare diverse tipologie di robo advisor, in base al tipo di servizio

fornito. Primi fra tutti i “pure robo advisor”. Si tratta di servizi di consulenza finanziaria

svolta esclusivamente online e indirizzata ai clienti finali.

Nutmeg®? ne & I'esempio piu importante. Fondata nel 2011, la societa inglese
Nutmeg nasce dall'idea di creare uno strumento di gestione dei propri investimenti
trasparente, a bassi costi e accessibile soprattutto ai piccoli investitori. Viene richiesto
un investimento minimo di 500 £, ed eventualmente, qualora il conto fosse inferiore

alle 5.000 £, un ulteriore investimento mensile di 100 £.

61 ETF (Exchange Trade Fund) sono titoli che hanno una gestione, cosiddetta, “passiva”. Cio significa
che il loro rendimento & legata alla quotazione di un indice di borsa e non alla capacita di
compravendita del gestore del fondo. L’indice a cui fa riferimento pud essere azionario, monetario o
obbligazionario. Questa particolare gestione li rende economici e meno rischiosi.

62 Si veda: www.nutmeg.com
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Nutmeg, come la maggior parte delle piattaforme di robo advisor, costruisce
portafogli diversificati e a bassi costi sfruttando gli ETF. Il procedimento € molto
semplice, in quanto Nutmeg richiede inizialmente un insieme di dati per determinare il
grado di rischio del soggetto. Con le informazioni ottenute, viene poi creato |l
portafoglio di diversi titoli, in differenti paesi e in piu settori, per aumentarne la
profittabilita.

Nutmeg offre principalmente due tipi di prodotti: il primo, “Portafoglio Fully
Managed” che vanta il supporto di consulenti che modificano le strategie di

investimento in base alle nuove esigenze dei clienti.

Smart investing with our general =
investment account e

Maxed your ISA limit? Our general investment account offers a flexible way
to get more money in the markets.

Get started —
I i s

With investment, your capital is at risk.

Figura 17: Interfaccia di Nutmeg Fonte: www.nutmeg.com

Il secondo, invece, “Portafoglio Fixed Allocation”, non prevede alcun tipo di
consulenza. In aggiunta a questi prodotti, se cosi & possibile definirli, “tradizionali”,
Nutmeg offre un’ulteriore opzione definita “Socially Responsible Investing”. Si tratta
di una tipologia di investimento che rientra nella finanzia sostenibile, ovvero in
quellinsieme di investimenti che garantiscono un ritorno economico e, allo stesso
tempo, un impatto sociale visibile.

Si riportano alcuni numeri per fornire un quadro generale in merito al valore di
Nutmeg sul mercato. Nutmeg vanta, ad oggi, piu di 60.000 clienti che hanno
investito 1 miliardo di sterline. Nell'ultimo anno il suo valore di AUM é duplicato
rispetto all’'anno precedente, diventando in Gran Bretagna la societa di wealth

management con il tasso di crescita piu elevato.
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Necessario citare, parlando di robo advisor, Betterment®3, Betterment € una societa
statunitense, nata nel 2008 che offre, alla pari di Nutmeg, una piattaforma online di
investimento. Bettermet gestisce circa 2.6 miliardi di dollari di investimenti e vanta un
numero di clienti pari a 105 mila.

L’iter e la modalita di costruzione dei portafogli € pressoché la stessa a quella di
Nutmeg descritta precedentemente. In un primo momento vengono, infatti, richiesti
alcuni dati all'investitore cosi da individuarne il grado di rischio e il tipo di rendimento
atteso. Successivamente viene costruito un portafoglio personalizzato secondo i dati
che sono stati raccolti e vengono, inoltre forniti consigli su quanto investire e sulla
tipologia di investimento da seguire, in base ai propri obiettivi. La spesa annua richiesta
e pari allo 0,25 % e non viene richiesto un investimento minimo iniziale. La tipologia di
portafogli offerta da Betterment, insieme al “Socially Responsible Investing Portfolio” &
molto simile a quella prevista da Nutmeg.

Infine & doveroso citare una societa FinTech tutta italiana e una delle piu importanti
del settore: Moneyfarm. Moneyfarm®* viene fondata nel 2011 da Paolo Galvani e
Giovanni Dapra e ad oggi una delle piu grandi societa europee online per la gestione
patrimoniale, autorizzata e regolata dalla FCA (Financial Conduct Authority) e vigilata
dalla Consob in Italia. Finanziata da venture capitalist quali Allianz, United Ventures e
Cabot Square Capital, Moneyfarm offre, come Nutmeg e Bettrement, la possibilita di
creare portafogli di investimento diversificati in base al rischio e al rendimento
desiderato.

Come le altre startup citate sopra, anche Moneyfarm ha improntato la costruzione
dei portafogli dei propri investitori sui titoli ETF, in quanto sono piu liquidi, forniscono
maggiore trasparenza e permettono di ridurre i costi di investimento.

Moneyfarm ha recentemente acquisito la societa tedesca di robo advisory Vaamo,
espandendosi dunque nel mercato tedesco. Si tratta del terzo mercato nel quale
Moneyfarm & presente, oltre, ovviamente a quello italiano in cui & entrata nel 2012 e
quello inglese nel 2015.

La peculiarita di Moneyfarm, rispetto a Nutmeg e Betterment, risiede nel fatto che
offre anche un servizio di consulenza indipendente. Con questo servizio i consulenti
finanziari indipendenti di Moneyfarm sono in grado di offrire un’analisi in merito alla

composizione del portafoglio di investimenti del cliente, oltre ad una valutazione

63 Si veda: www.betterment.com
64 Si veda: www.moneyfarm.com/it/strategia-di-investimento/ e www.moneyfarm.com/it/chi-siamo/
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specifica in merito alla qualita e all’efficienza di ogni singolo strumento finanziario di
cui si compone. In questo modo Moneyfarm fornisce un servizio aggiuntivo che
ottimizza i rendimenti, la fiscalita e riduce i rischi, e ha inoltre la possibilita, con i dati
raccolti, di profilare nuovi utenti per offrire loro, in un momento successivo, un

portafoglio che rispecchi in maniera piu precisa le sue esigenze e la sua situazione.

1 moneyfarm Perché Moneyfarm Servizl Costl

E sempre un buon

giorno per investire

Nizia 082 1l tuo Percarso ( Wine, Mon S U gusda con
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Figura 18: Interfaccia Moneyfarm Fonte: www.moneyfarm.com/it

Ci sono poi altri modelli di robo advisor che, invece, sono per cosi dire “ibridi”. Si
tratta di nuove piattaforme che nascono come servizi digitali di robo advisor, ma che
vi affiancano anche la consulenza fisica. Le piattaforme digitali permettono ai clienti
di usufruire di tale servizio da remoto, fungendo da supporto agli stessi consulenti
finanziari per offrire servizi personalizzati e ridurre errori.

Secondo il report pubblicato dal’lEBA®%® (European Banking Authority) i modelli
“ibridi” di robo advisor sono i piu diffusi. Un esempio sono gli “intelligent portfolios”
di Charles Schwab. Si tratta di piattaforme in cui il portafoglio di titoli viene costruito
in maniera digitale, come descritto nel primo modello. Tuttavia, i clienti hanno la
possibilita, in un secondo momento, di usufruire della consulenza fisica degli esperti
in qualsiasi momento. | dati riportano che in un solo anno gli intelligent portfolios di

Charles Schwab hanno raggiunto un valore superiore a 4 miliardi di dollari di AUM®,

65 EUROPEAN BANK AUTHORITY, EBA report on prudential risks and opportunities arising for
institutions from FinTech,
www.eba.europa.eu/documents/10180/2270909/Report+on+prudential+risks+and+opportunities+ar
ising+for+institutions+from+FinTech.pdf

66 Gli AUM (Assets Under Management) rappresentano un’unita che misura il valore di mercato totale
dei fondi gestiti da istituzioni finanziarie; € indice di grandezza e di successo di una societa nei
confronti delle societa concorrenti.
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superando quanto invece raccolto da piattaforme esclusivamente digitali come
Betterment, Nutmeg e Wealthfront. Questo dato rivela come le soluzioni ibride,
soluzioni digitali combinate con quelle fisiche, nei prossimi anni avranno uno
sviluppo notevole, rispetto a modelli esclusivamente digitali o esclusivamente fisici.

Seguendo questa classificazione delle piattaforme di robo advisor in base alle
tipologie di servizi offerti che le fanno rientrare in una categoria piuttosto che in
un’altra, é difficile classificare in maniera univoca i diversi player che sono presenti
sul mercato. Ognuno infatti offre numerosi e svariati servizi. Moneyfarm ad esempio,
nonostante venga classificata come piattaforma di “pure robo advisor’, mette
costantemente a disposizione un consulente, per qualsiasi tipo di supporto o di
consulto. Ecco che dunque la distinzione e la classificazione non e cosi netta e definita.

L’ultimo modello delle piattaforme di digital investing &€ quello puramente fisico, che
digitalizza esclusivamente il canale di contatto con la clientela. Si assiste alla graduale
scomparsa delle filiali fisiche e dei promotori, che cedono il posto a piattaforme digital
che assumono il ruolo di meri intermediari. Questo modello viene definito “robo per
advisor”, un servizio B2B dove il cliente finale € il consulente stesso o la banca che,
attraverso tale piattaforma, raggiungono in ultimo il risparmiatore. Questo sviluppo B2B
in futuro cambiera radicalmente il mondo del private banking.

Secondo un report pubblicato nel Giugno 2017 dal Financial Stability Board (FSB)
67, il mercato degli Stati Uniti € al primo posto per utilizzo di robo advisor, con un valore
registrato di circa 300 miliardi di AUM.

Morgan Stanley stima che entro il 2025, verranno gestiti risparmi per un valore
compreso tra i 3.000 e i 13.000 miliardi di dollari contro gli 800 e i 5.000 miliardi di
dollari invece stimati da Citi Research.

In Europa, secondo il report di FSB, i robo advisor stanno gradualmente
raggiungendo un ruolo predominante in Germania, in Italia e in Gran Bretagna; qui un
tasso di alfabetizzazione finanziaria maggiore rispetto alla media la collocano al primo
posto in Europa, soprattutto grazie alla piattaforma Nutmeg. In Europa, anche se la
diffusione di strumenti di consulenza e brokeraggio automatizzati sembra essere
ancora agli inizi, vi sono una serie di direttive e di regolamenti che normano questi
nuovi strumenti e ne favoriscono lo sviluppo. Il MIFID I, il MIFID 1l (Markets in Financial

Instruments Directive-direttiva del’Unione Europea 2014/65/EU). Il MIFID Il &€ una

67 FINANCIAL STABILITY BOARD, Financial Stability implication from FinTech: Supervisory and
regulatory issues that merit authorities’ attention, www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf
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direttiva volta alla costruzione di un mercato finanziario integrato, efficace e
competitivo che sta gradualmente agevolando I'utilizzo di nuovi strumenti FinTech.
L’MCD (Mortgage Credit Directive), I'IDD (Insurance Distribution Directive), il PSD
(Payments Service Directive) e il PRIIPs (Package Retail and Insurance-based
Investment Products Regulation), sono altre novitd normative con il medesimo
obiettivo di regolamentare i nuovi mercati che si creano a fronte dell’utilizzo di questi
nuovi strumenti.

Il FinTech, dunque, come abbiamo visto, sta ridefinendo in maniera significativa
il mondo dei Financial Services. | grandi e numerosi cambiamenti sono dettati anche
dalla grande attrattivita che il settore ha nei confronti dei soggetti che decidono di
investirvi.

Le stesse tecnologie portate dalla FinTech hanno dato vita ad un particolare
segmento nel campo degli investimenti che € quello del social investing. Esso
produce revenues nettamente inferiori rispetto a quello dei robo advisor e del wealth
management, tuttavia si ritiene che abbia un potenziale di crescita estremamente
elevato. La sua patrticolarita risiede nel fatto che permette di coniugare le nuove
tecnologie tipiche del wealth management e dell’asset management, con dati che
vengono presi da strumenti non tradizionali quali i social network. In merito a cio la
social media analysis, basata sull'analisi dei dati derivanti dai social network sta
acquisendo sempre piu importanza. Nel 2014 il magazine Entrepreneuer ha
premiato la societa HedgeChatter come una delle 100 societa piu brillanti.
HedgeChatter®®, fondata nel 2009, & in grado di analizzare le conversazioni degli
utenti sui social network che riguardano azioni, indici finanziari e cripto-valute.
HedgeChatter é simile ad una piattaforma di Big Data, ma sfrutta anche tecnologie
quali Intelligenza Artificiale, PNL (processo di elaborazione del linguaggio naturale)
e il machine learning per elaborare la grande quantita di dati ricavati e tradurli in
previsioni, quasi istantanee, del comportamento degli investitori.

L’elevata forza di questo nuovo strumento sta a poco a poco spodestando grandi
player come il tradizionale Bloomberg.

Negli Stati Uniti vi sono numerosi attori gia attivi: Coverstor, Trading Views,
Openfolio, Bux, Investfeed e Stock Tweets per citarne alcune.

68 Si veda: www.hedgechatter.com/about-us/



Sempre nel settore del social investing e trading, si ritiene doveroso descrivere
brevemente la startup FinTech eToro. eToro®® viene fondata nel 2007 con lo scopo
di rendere il settore del trading accessibile al maggior numero di utenti possibile e

ridurre la dipendenza dalle istituzioni finanziarie.

‘eToro’
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mondiale di social trading

e hanno erto | mode

1430

Figura 19: Interfaccia etoro Fonte: https://www.etoro.com/it/

Ad oggi opera in 170 paesi (Stati Uniti esclusi) con circa 5 milioni di utenti (o traders)
e una delle piu grandi e importanti piattaforme online di trading e di investimenti.

E stata in grado di: trasformare I'attivita di trading in una di piu facile comprensione
attirando cosi anche soggetti non professionisti; ridurre i costi; con la diffusione del
mobile, creare la propria app in modo da rendere il suo servizio disponibile everytime
e everywhere. eToro presenta poi una serie di servizi e di opzioni aggiuntive.

Il sistema di “Copy Trader” consente ai propri clienti di replicare automaticamente
le attivita e la composizione del portafoglio investimenti di un altro utente e di dare
origine ai cosiddetti “Copy Portfolios”. Oltre a questo, eToro offre la possibilita ai propri
investitori popolari di aderire al programma di “Popular Investor Program”; si tratta di
una sorta di programma di fidelizzazione che da la possibilita agli investitori piu attivi,
e la cui strategia di investimento viene maggiormente copiata, di ricevere un compenso
mensile fino ad un massimo del 2% del proprio risparmio investito.

Simile ad eToro ma operante nel mercato statunitense, dove eToro non e ancora
riuscita ad entravi, € Robinhood°. Si tratta di una delle piti importanti societa FinTech

a livello mondiale. E stata infatti inserita, al pari di eToro, nella lista delle 50 Best

69 Sj veda: www.etoro.com/
70 Sj veda: www.robinhood.com/

81



FinTech Innovators nel report di KPMG, AWI e Financial Services Council. Nel
Febbraio 2018, secondo Forbes’?, raggiungeva un valore pari a 1,3 miliardi di dollari.
Robinhood nasce come piattaforma di digital trading permettendo ai propri utenti, e
guesta e la sua peculiarita, di investire in azioni, titoli ETF, cripto-valute e opzioni senza
alcun tipo di spesa di commissione.

La tendenza per il vicino futuro, visto il panorama sopra descritto, sara quella di
un mercato caratterizzato da societa che offriranno servizi e prodotti sempre piu
integrati tra di loro, dall’advisory all'investing. |l numero di nuovi utenti che, ad oggi,
e stato possibile raggiungere grazie alle nuove interfacce e modalita di accesso ai
servizi finanziari, e elevato.

La spinta di democratizzazione che le stesse piattaforma possono dare,
allargando a nuove fasce di popolazione I'accesso a servizi e prodotti di asset
management e trading, € alta. Lo sfruttamento massivo della user experience e la
diffusione del mobile hanno portato a significativi e dirompenti cambiamenti, primo
fra tutti il servizio di banking online e, in secondo luogo, I'attivita di trading, oggi
dominata da piattaforme basate sui social e sui data. Da questo punto di vista,
secondo Roberto Ferrari, la sfida di lungo termine per il FinTech, & quella di
modificare e rivoluzionare I'infrastruttura classica degli istituti finanziari, in termini di
prodotti e servizi offerti, in termini di abbattimento dei costi, e in termini di nuovi
player che si affacciano sul mercato. Sempre secondo Roberto Ferrari, I'epoca in
cui stiamo vivendo, non & altro che “il punto d’arrivo dell’inizio”’2.

Grazie allo sfruttamento delle opportunita dalla digitalizzazione e caratterizzata
dalla progressiva inclusione finanziaria, dallo sviluppo delleconomia e delle

transazioni su scala globale.

2.2.4 Blockchain e Bitcoin
La blockchain’® rappresenta la tecnologia che sta alla base dei bitcoin, nonché
delle cripto-valute. Il primo sviluppo di protocollo blockchain risale al 1991, per opera

di Stuart Haber e W.Scott Stornetta. Tuttavia € solamente due decenni dopo, nel

1 FORBES, Fintech 50 list, www.forbes.com/fintech/2018/#5e7b6a5c4473.
2 FERRARI R., L’era del FinTech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.88.
73 WALL STREET-Italia, Blockchain, www.wallstreetitalia.com/trend/blockchain/
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2009, che la blockchain ha avuto la sua prima applicazione nel mondo reale, con il
lancio dei bitcoin.

Ma cosa significa blockchain? Con i termini “block” e “chain”, si intende, in questo
contesto, informazioni digitali memorizzate in un registro pubblico. Si tratta dunque
di un sistema decentralizzato, una sorta di databse o registro globale in grado di
Immagazzinare, creare e scambiare informazioni, cripto-valute ed effettuare
transazioni, senza bisogno di un’autorita centrale (clearing house) o di un intermediario
che certifichi la correttezza delle transazioni effettuate. Il protocollo della blockchain,
concepita nella sua forma originaria come open-source e permission-less, ha
permesso di trasformare qualsiasi transazione in un record, ovvero di registrarla
allinterno di una serie di “blocchi digitali”. E stata definita, anche, come una sorta di
“libro contabile”’* che da memoria a tutte le operazioni che sono state svolte.

La blockchain e strutturata in “blocchi”, legati tra loro in ordine cronologico e lineare.
Sulla base del protocollo proof-of-work, questi blocchi vengono processati e certificati
praticamente in tempo reale dai nodi della rete e permettono di aggiungere un blocco,
guando si verifica una transazione. Memorizzata, controllata e verificata la transazione
dai server (nel caso dei bitcoin si parla di circa 5 milioni di computer localizzati in tutto
il mondo che procedono a verificare I'operazione), viene poi assegnato un "hash” al
blocco, ossia un codice identificativo con cui 'operazione puo effettivamente essere

aggiunta alla blockchain.
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Figura 20: Blockchain pubblica e Blockchain privata a confronto Fonte:

www.blockchaindinnovation.it/esperti/blockchain-perche-e-cosi-importante/

74 WIRED-Italia, Blockchain: come funziona, www.wired.it/economia/finanza/2016/02/22/blockchain-
come-funziona/
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Vi sono diversi tipologie di blockchain. Prima fra tutti la public blockchain o public

distributed ledger: si tratta di un sistema aperto e decentralizzato, in cui tutti gli utenti

hanno la possibilita di accedervi e di scrivervi (con un’apposita proof-of-work).

La private distributed ledger, invece, rappresenta un ulteriore tipo di blockchain

che é possibile incontrare. Si tratta della tecnologia distributed ledger la cui gestione
e i cui accessi vengono gestiti da una figura che funge virtualmente da “proprietario”
e da amministratore.

A seguire poi, si trova il modello di permissionless blockchain, il cui esempio piu

famoso é rappresentato dai bitcoin. Una delle caratteristiche principali della
blockchain, ossia 'anonimato degli utenti che vi partecipano, costituisce un punto
cruciale piu volte toccato dalla normativa anti-riciclaggio per la necessita di attribuire
identita ai propri utenti. A fronte di questa problematica, € stato sviluppato il modello

di permissioned blockchain che € in grado di convalidare le transazioni grazie alla

presenza di entita legali.

La particolare struttura della blockchain, la rende particolarmente sicura ed
affidabile. Queste caratteristiche, unite alla garanzia di anonimato, all’elevato livello
di correttezza delle transazioni effettuate, hanno stravolto le architetture di business,
e permesso che la blockchain venisse utilizzata in numerosi settori: bancario,
finanziario, assicurativo, pubblica amministrazione (si vedano gli “smart contracts”:
un archivio digitale € in grado di verificare le condizioni di contratto e di
implementarle o modificarle quando necessario. La stessa logica pud essere
applicata anche agli asset nel momento in cui vengono trasformati in codici
operativi), pagamenti e trasferimenti di denaro, cybersecurity, leasing e molti altri
settori che non appartengono propriamente al mondo finance. E necessario, pero,
superare ancora qualche criticita che ne impedisce I'utilizzo a pieno regime, come
affermato dalla Bank of England”.

Per comprendere la vasta portata del fenomeno, si riportano alcuni numeri in
merito agli investimenti in blockchain effettuati negli ultimi anni da parte dei Venture
Capitalist. Secondo un report di Goldman Sachs, si stima che solo nell’estate del
2015, siano stati investiti 500 milioni di dollari nella blockchain, superando l'intero
valore di investimenti effettuato nel 2014 e, sommato al valore degli investimenti

effettuati nelle altre tecnologie FinTech, si arriva quasi ad 1 miliardo di dollari.

7> BANK OF ENGLAND, Digital currencies, www.bankofengland.co.uk/research/digital-currencies
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Exhibit 3: Venture Capital Funding has grown exponentially
Bitcoin / Blockchain VC funding by year ($, mn)
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Figura 21: Investimenti VC in blockchain Fonte: Goldman Sachs.

Anche il trend per gli anni successivi &€ rimasto estremamente positivo. Uno studio
di Deloitte, risalente al 2016, ha infatti stimato che solo gli investimenti effettuati nella
blockchain, a livello mondiale, sono circa pari a 1,3 miliardi di dollari con la previsione
di raggiungere, tra il 2015 e il 2025, un ritmo di crescita annuo del 62,1%, fino a
raggiungere un volume complessivo di 16,3 miliardi di dollari. Molte azienda stanno
gia proponendo o elaborando servizi a valore aggiunto.

Riccardo Ferrari ha definito la blockchain come “una nuova corsa all’oro, spinta dalla
speranza di aver trovato una tecnologia dirompente, capace di portare la fibra al
sistema finanziario, di cambiare [...] i fili di rame con doppino, sostituirli con una nuova
fibra ultra-veloce ed efficiente, volendo fare un parallelo con il settore delle
telecomunicazioni”’®.

La blockchain sicuramente permette di conseguire numerosi vantaggi’’. Primi fra
tutti 'autenticazione e l'identificazione automatica raggiunta grazie alla sua particolare
struttura, come ribadito sopra. A seguire, la sicurezza e la maggior velocita nelle

transazioni realizzate; non € infatti necessario, come invece avviene tradizionalmente,

6 FERRARI R., L’era del Fintech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p. 104.
7 OPENVIEW, Pro e contro della tecnologia blockchain, www.openview.it/pro-della-tecnologia-
blockchain/
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che esse vengano verificate da un’autorita, poiché con il protocollo della blockchain

le transazioni e le operazioni effettuate, sono automaticamente oggetto di verifica.

SICURO | BASATO SUL CONSENSO

La Blockchain & un database | L@ Blockchain & un archivio
condiviso, decentralizzato, | @perto a tutti i partecipanti che
distribuito e criptato con precise | PU® essere modificato solo con
regole di sicurezza il consenso di tutti i partecipanti

Blockchain

IMMUTABILE
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grado di garantire la assoluta
immutabilita e incorruttibilita di
tutte le informazioni

Figura 22: Vantaggi della Blockchain Fonte: www.blockchaindinnovation.it/esperti/blockchain-perche-

e-cosi-importante/

In secondo luogo, il risparmio economico: sia in termini di costi di infrastrutture e
spese amministrative (Santander stima che per le banche il risparmio, entro il 2022,
si aggirera intorno ai 15-20 miliardi di dollari), sia a livello generale, in quanto non ci
sarebbe piu la necessita di appoggiarsi a circuiti nazionali. Il risparmio di costi e la
velocita nelle transazioni rappresentano i principali vantaggi del sistema di
distributed ledger. Nel segmento del trading, infatti, normalmente I'operazione di
compravendita di azioni o titoli necessita di alcuni giorni per essere completata; le
banche sono dunque costrette a predisporre una riserva di capitale disponibile fino
al completamento dell’operazione. Grazie alla bockchain, le tempistiche per
completare I'operazione si riducono notevolmente e avvengono in tempo reale. Si
riducono, di conseguenza, i costi per le banche legati al mantenimento di una riserva
e allintermediazione di terzi parte necessariamente coinvolte nell’operazione.

Il settore del trading perd e solo uno dei molti dove la blockchain é riuscita ad
arrivare; la disintermediazione, la riduzione dei costi operativi e dei rischi legati a
lunghi processi, hanno reso la blockchain uno strumento estremamente utilizzato
che, in futuro, potrebbe essere in grado di trasformare l'intero settore finanziario: la
sua infrastrutture e il suo modello di business, rendendolo digitalizzato e in linea con

la globalizzazione dell’economia.
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Dallaltro lato, i principali limiti della blockchain riguardano, in primis, le modalita di
certificazioni dei dati di origine (ad esempio un documento che contiene dati sbagliati
o falsi verrebbe comunque accettato dal sistema) e la conservazione dei documenti e
dei dati personali. Per quest’ultimo punto sara necessario trovare un punto d’incontro
con le caratteristiche di trasparenza e irreversibilita della blockchain stessa. Infine il
ruolo e le funzione dei notai’® che vengono ridimensionate; non pit impegnati
nell’identificazione, nell’autenticazione e nella verifica automatica dell'identita di chi
effettua le operazioni. Alcuni sostengono che la blockchain stia ai notai, come Uber sta
ai tassisti e Airbnb al settore alberghiero, un paragone con alcuni degli esempi piu noti
degli ultimi anni che abbiamo sotto gli occhi. Ulteriore svantaggio legato alla blockchain
e la sua mancata adesione di massa, legata ad un basso livello di consapevolezza e
di conoscenza da parte degli utenti. Uno studio condotto da Deloitte’®, ha messo in
evidenza come il 39% dei dirigenti di grandi realtd Usa nel 2016 non risultasse
pienamente consapevole della tecnologia Blockchain, anche se tale dato si sta
progressivamente riducendo, vista la sua graduale diffusione. Un ulteriore elemento
che frena la diffusione del protocollo della blockchain € la mancata regolamentazione
unita alla scarsa disponibilita di risorse specializzate. Perché si arrivi ad una rapida ed
efficace applicazione della blockchain occorre maggiore cooperazione tra grandi
operatori dei vari settore, chi innova e le autorita di regolamentazione. Questo quanto
affermato da Paolo Gianturco, senior partner di Deloitte e responsabile della sezione
FinTech.

Quanto visto finora, dimostra che le trasformazioni apportate dall'ondata di FinTech,
diano la possibilita allinfrastruttura del sistema finanziario, tipicamente guidata da
immobilismo, di digitalizzarsi e apportare numerosi vantaggi agli attori finanziari stessi,
guando riescono a sfruttarne il potenziale, e a non farsi schiacciare dalla loro forza
innovativa. Il sistema della blockchain sta evolvendo molto rapidamente. Iniziano infatti
ad affermarsi le prime iniziative, figlie della FinTech, che riducono enormemente |l
numero di passaggi necessari per effettuare transazioni, anche transfrontaliere, sia
per mano di grandi player (Microsoft, IBM, Nasdaq, Intel, Jp Morgan ad esempio), sia

di startup. Uno degli esempi piu rilevanti e il consorzio R3 CEV, nato nel Settembre

8CORRIERE COMUNICAZIONI, Blokchain: ecco cos’é e come funziona,
www.corrierecomunicazioni.it/digital-economy/blockchain-ecco-cos-e-e-a-cosa-serve/

" WALL STEET-Italia, La finanza del futuro passa per la blockchain, www.wallstreetitalia.com/la-
finanza-del-futuro-passa-per-la-blockchain/
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2015 e costituito da 42 banche tra le piu importanti di tutto il mondo, tra cui Banca
Intesa, Unicredit e BNP. R3 CEV nasce con l'obiettivo di creare un’architettura che
permetta di sfruttare la blockchain, mettendola a disposizione dei circuiti bancari. Oltre
allesempio di R3 CEV, Nasdaq, sempre nel 2015, ha deciso di dare vita a Ling, una
piattaforma che, sfruttando il protocollo e le caratteristiche della blockchain, gestisce
le azioni nel Nasdaq Private Market (mercato per l'acquisto e lo scambio di
partecipazioni di aziende che non sono pubblicamente quotate).

Come affermato precedentemente, non si puo non parlare di bitcoin avendo fatto
una breve panoramica in merito alla blockchain, in quanto rappresentano la prima
forma di impiego di tale tecnologia. Con i bitcoin & stato introdotto il concetto di
cripto-valute. Il sistema alla base dei bitcoin permette di generare moneta, tracciare
le transazioni e trasferire valore senza la duplicazione del denaro. | bitcoin nascono
con la promessa di sganciarsi dalle banche tradizionali e di dare luogo ad un ordine
economico basato sulla totale disintermediazione. La sua gestione é infatti
interamente digitalizzata, tuttavia non esiste un’autorita centrale (come, ad
esempio, la Banca Centrale) che ne gestisca 'emissione, la stabilita e le operazioni.
Le transazioni con i bitcoin avvengono via Internet e sono indirizzate verso chiunque
abbia un indirizzo bitcoin. La sua struttura fa in modo che le autorita finanziarie non
intervengano nel sistema e non effettuino svalutazioni per la quantita di moneta in
circolazione. | bitcoin portano a numerosi vantaggi®. In primo luogo il loro valore
elevato lo rende attrattivo nei confronti di potenziali investitori e risparmiatori.
Secondo le ultime stime pubblicate su Fortune8! nell’Agosto 2017, un bitcoin aveva
un valore di 3.400 dollari, registrando il 500% di crescita rispetto al’anno precedente
in cui si era registrato un valore pari a 600 dollari. | bitcoin stanno spopolando anche
nelle economie emergenti, dove, si ritiene, che il suo valore crescera ulteriormente
nei prossimi anni. Sempre secondo la rivista Fortune, il numero di bitcoin in
circolazione sul mercato € limitato, a fronte del processo di data mining che li
genera, ed e pari a 21 milioni. Una buona parte e gia in circolazione, cosi che alcune
previsioni sostengono che fino al 2040 non ne verranno “coniati” di nuovi. Il valore

che dunque i bitcoin acquisiscono a fronte di queste considerazioni, € elevato e

SOPANORAMA, Investire in bitcoin: guando conviene e quando no,
www.panorama.it/economia/soldi/investire-bitcoin-quando-conviene-e-quando-no/

81 FORTUNE, 3 reasons to buy-and to stay away-from bitcoin, www.fortune.com/2017/08/10/should-i-
buy-bitcoin/
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dovrebbe incentivarne l'acquisto. Inoltre, se le Banche Centrali iniziassero ad
acquistare bitcoin come riserva di valuta estera, il risultato sarebbe quello di
stimolarne la domanda e la crescita di valore.

I secondo vantaggio, invece, vede nei bitcoin un valido strumento per
diversificare i portafogli di investimento. Non solo gli stessi bitcoin, ma qualsiasi tipo
di cripto-valuta. Infine, la validita di tale strumento. Fortune sostiene che i bitcoin
stiano acquisendo sempre piu validita, in quanto sempre piu istituzioni finanziarie
hanno toccato questo tema, attribuendogli maggiore serieta come strumento su cui
investire. Negli ultimi anni, molti fondi speculativi hanno iniziato ad accettare i bitcoin

come asset e come strumento per effettuare transazioni.

Figura 23: Bitcoin

Per molti, i bitcoin sono paragonabili all’oro: valore elevato, indipendenza dalle
autorita di sorveglianza (i.e. Fed) e dai governi, in quanto vi € una rete di computer che
trascende dai confini nazionali e che li impedisce di subire svalutazioni o oscillazioni
in base all’'influenza delle scelte politiche.

A seguito dei diversi vantaggi sopra elencati, € pero possibile individuare alcuni
svantaggi legati ai bitcoin. Primo fra tutti, la lentezza delle transazioni effettuate con i
bitcoin: i casi di transazioni effettate con pagamento tramite bitcoin ormai sono diversi,
tuttavia, i loro utilizzatori spesso vi rinunciano per il trasferimento non immediato del
corrispettivo, come invece avviene con carte di credito o altri strumenti, che, proprio
come visto prima, grazie alle nuove tecnologie della FinTech, stanno diventando
sempre piu rapidi ed efficienti. Il secondo svantaggio riguarda, invece, i costi di
transazione che, per i soggetti e le istituzioni che accettano pagamenti tramite bitcoin,
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rimango ancora troppo alti. Questo si ripercuote sull’utente finale per il quale, alla
fine, effettuare transazioni con questo strumento risulta non conveniente.

Negli ultimi tempi i bitcoin, hanno attirato I'attenzione dell’opinione pubblica,
spingendo molti consumatori ad acquistarne, incrementandone il valore. Nel settore
delle cripto-valute e, nello specifico, in quello dei bitcoin, non esiste una figura
finanziaria che svolge il ruolo di mediatore e di controllore, e questo € un punto
cruciale. Il loro mercato &€ molto volatile e instabile, basti pensare allo scoppio?? della
bolla dei bitcoin nel Novembre 2018, in cui il loro valore € crollato di 800 miliardi di
dollari (circa un terzo del loro valore totale), raggiugendo una quota che sembrava
ormai lontano dall’Ottobre 2017. Le autorita bancarie e finanziarie ritengono che?
I'investimento in bitcoin sia estremamente rischioso, volatile e difficilmente sara
possibile vederne un ritorno nel lungo termine. Inoltre, I'esistenza dei bitcoin solo
sotto forma di codice su un computer, li rendono uno degli asset piu intangibili di
sempre. Banche ed altri istituti finanziari, con difficolta, li accetteranno come forma
di garanzia, vista le sue caratteristiche, anche se le cose stanno a poco a poco
cambiando. Si prosegue, soffermandosi su un ulteriore aspetto negativo. Negli
ultimo 10 anni dal suo primo sviluppo, numerosi sono stati gli episodi di
finanziamento, tramite bitcoin, di attivita illecite ed illegali e acquisti sul mercato
nero. Uno studio, infatti, rivela che il 44% delle attivita finanziate dagli stessi bitcoin,
siano illecite. Con il loro utilizzo, viene garantito I'anonimato dei soggetti che
effettuano le transazioni, fomentando le principali problematiche legate al suo
utilizzo. L’assenza di trasparenza, € direttamente legata alla mancanza di
regolamentazione di questo nuovo strumento che si riflette direttamente sulla stessa
stabilita finanziaria. Si tratta di un tema fortemente dibattuto di cui & stata richiesta
la trattazione al G20 in merito alle implicazioni politiche ed economiche che essi
comportano.

In generale, l'intero segmento delle cripto-valute é cresciuto in maniera notevole
negli ultimi anni, raggiungendo a inizio 2018 un valore pari a 800 miliardi di dollari.

Attualmente sono circa 2000 le cripto-valute presenti sul mercato e raggiungono

82 |L SOLE240RE, Bitcoin, la grande bolla & scoppiata -30% in una settimana, -80% dai massimi,
www.ilsole24ore.com/art/finanza-e-mercati/2018-11-23/bitcoin-non-si-risolleva-caduta-30percento-
una-settimana-80percento-massimi-170632.shtml?uuid=AESX4NmG

83 |L SOLE240RE, Bitcoin 10 anni dopo: un mondo ad alta volatilita tra speculazione, promesse e e
rivoluzione,  www.ilsole24ore.com/art/tecnologie/2018-10-30/il-bitcoin-dieci-anni-dopo-mondo-ad-
alta-volatilita-speculazione-promesse-e-rivoluzione-134755.shtml?uuid=AE3uS7XG
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una capitalizzazione di 220 miliardi di dollari, meta dei quali derivanti dai bitcoin, in
quanto strumento piu diffuso. Questi dati sono in grado di dimostrare come ormai
non ci si trovi in una fase sperimentale. La diffusione delle cripto-valute e il segnale
di cambiamenti di maggior portata che riguardano l'intero sistema finanziario. Le
sue inefficienze strutturali, che in questa sede abbiamo piu volte avuto modo di
mettere in evidenza, lo hanno reso maggiormente vulnerabile di fronte ai nuovi
cambiamenti. Nel tempo, pero, lo stesso mercato ha vista I'entrata e l'uscita di
numerose cripto-valute: si stima che siano circa 900 in totale, le valute che, dalla
nascita di tale segmento siano scomparse. | bitcoin sono stati i pionieri, ma a loro ne
sono susseguiti altri: Litecoin ed Etherum ne sono un esempio. Anche grandi
multinazionali hanno deciso di muoversi in questa direzione: Microsoft, Xbox, PayPal,
Dell si sono aperti all’'utilizzo delle cripto-valute. | bitcoin hanno aperto la strada ad una
serie di cambiamenti che hanno stravolto e stravolgeranno il nostro sistema e lo

apriranno ad una nuova realta digitale.
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3 Scenari futuri nel settore bancario e finanziario

La “rivoluzione digitale”,®* come visto fin'ora, & un fenomeno che sta mettendo in
discussione qualsiasi modello di business e sta costringendo le imprese a cambiare
sempre piu velocemente. Il FinTech, ha ormai raggiunto dimensioni importanti, sia in
termini di valore, sia in termini di investimenti effettuati®>: nel 2016, sono stati registrati
investimenti, a livello internazionale, per un valore pari a 25 miliardi di dollari.
L’affermazione e la quantificazione di tale fenomeno sembra, dunque, del tutto certa.
Le startup e le iniziative descritte nel precedente paragrafo, dovrebbero essere la
prova che I'ondata di FinTech & gia arrivata e sta modificando strutture organizzative,
modelli di business e la mentalita dei consumatori.

Le startup FinTech e i grandi player stanno inoltre modificando il panorama
competitivo e ridisegnando i confini dellindustria dei servizi finanziari. Stanno
rendendo sempre piu insicuri i mercati in cui operano istituti e banche, in quanto la
digital transformation ha coinvolto qualsiasi realta di ogni settore imprenditoriale. Il
settore bancario e finanziario, tuttavia, sono quelli che stanno subendo le
trasformazioni piu grandi.

Le innovazioni portate dalla FinTech, come piu volte sottolineato, hanno generato
numerosi vantaggi e possibilita per i consumatori: maggior accesso ai servizi, prodotti
sempre piu personalizzati, costi piu bassi, processi efficienti e stabilita finanziaria. Di
pari passo con tali opportunita, si sono anche manifestati svantaggi non trascurabili
che di seguito si cerchera di mettere in evidenza, come inevitabili conseguenze da
parte delle banche e degli istituti al’ondata di innovazione tecnologica e digitale che
ha messo in dubbio qualsiasi paradigma.

Quello che si cerchera di fare in questo capitolo conclusivo € identificare i possibili
scenari futuri che banche e istituzioni finanziarie adotteranno o dovranno affrontare,
tra rivoluzione, innovazione e trasformazione. Si parte pero dal presupposto che non
si dispone di strumenti specifici e professionali (quali ad esempio studi accademici in
guanto il fenomeno é recente), dungue le reazioni e le conseguenze, in alcuni casi non

si sono ancora manifestati del tutto. Le informazioni di cui si fa utilizzo e le

84 MARAGLINO M., Le banche non sono scomparse, si sono alleate con le startup Fintech, Econopoly-
il sole24ore, www.econopoly.ilsole24ore.com/2018/04/17/alleanza-banche-startup-fintech/

85 BANCA D'ITALIA, Fintech in Italia: indagine conoscitiva sull’adozione delle innovazioni tecnologiche
applicate ai servizi finanziari, www.bancaditalia.it/media/notizia/indagine-conoscitiva-sull-adozione-
delle-tecnologie-fintech/
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considerazioni riportate derivano dalla lettura e dalle conclusioni tratte
congiuntamente da report, paper, lettura di interviste e articoli pubblicati da diversi
organi di controllo (Banca D’ltalia e Commissione di Basilea-Bank for International

Settlements) in merito alla futura possibile evoluzione del fenomeno FinTech.

3.1 Rivoluzione

La FinTech viene intesa, prima di tutto, come rivoluzione. Si assiste infatti alla
nascita di fenomeni, prodotti e servizi assolutamente innovativi che hanno
modificato radicalmente struttura del mercato, value chain, abitudini e necessita dei
consumatori, la distribuzione di beni e la prestazione di servizi, nonché le
caratteristiche dei prodotti e dei servizi finanziari stessi.

Il FinTech rivoluziona il ruolo delle banche e delle istituzioni finanziarie: la
progressiva disintermediazione tra banche e utenti finali ridefinisce il loro ruolo e
attribuisce alle nuove societa FinTech funzioni sempre piu di intermediari finanziari
nel nuovo ecosistema digitale.

Quanto portato dalla digital transformation ha segnato I'inizio di una nuova epoca
basata sul real time e sull’everywhere: tecnologie, prodotti e servizi disponibili e
accessibili in qualsiasi momento e luogo, che sradicano totalmente le logiche
tradizionali, introducono processi rapidi, servizi innovativi e, tra le numerose novita
che introducono, cambiano le modalita di pagamento, di investimento e di richiesta

di prestiti.

3.2 Innovazione

Lo scenario di innovazione racchiude, invece, quelli che sono i nuovi paradigmi
delle transazioni finanziarie messe in atto. Il sistema finanziario® nell’ultimo secolo,
ha visto diverse innovazioni affermarsi, tutte improntate sul prodotto e mai sul
cliente. La FinTech é stata, invece, in grado di introdurre tipologie di prodotti e servizi
del tutto innovativi in quanto improntate sulla user experience, e, fino a pochi anni
fa, inimmaginabili. Il tutto accompagnato da processi nettamente piu veloci, efficienti
e a costi contenuti. Tutto cid ha portato ad un cambiamento per la clientela che si

tradotto in un importante mutamento culturale.

8 FERRARI R., L’era del FinTech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.141.
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Si parla quindi di FinTech come di innovazione in quanto ha reso possibile apportare
ad un sistema, tipicamente fermo e impenetrabile, un insieme di cambiamenti del tutto
innovativi che hanno stravolto il settore. Le stesse tendenze rivoluzionarie, pero, (basti
vedere i bitcoin), dopo una prima fase di enorme successo, hanno generato distorsioni
tali da causare un vero e proprio collasso del loro valore (si veda lo scoppio della bolla
nel Dicembre 2018) portando gli stessi utenti a subirne pesanti conseguenze.
Fenomeni di distorsione a parte, si parla di innovazione in quanto la digital
transformation segna un punto di non ritorno: gli strumenti digitali modificheranno il
futuro e, le startup FinTech che saranno in grado di interpretare le richieste, sempre
pit in evoluzione, del mercato, prevarranno sugli altri competitor e incrementeranno il

proprio volume di affari.

3.3 Trasformazione

Si arriva infine alla trasformazione o evoluzione portata dal FinTech. Con

trasformazione, si intende:

e La capacita delle banche e delle istituzioni finanziarie di reagire ed adattarsi ai
cambiamenti portati dalla digital transformation;

e La capacita di trasformare la propria struttura bancaria in virtu dei cambiamenti
apportati e richiesti;

e Essere in grado di avvicinare la propria offerta alle esigenze di mercato.

Gli scenari futuri rimangono comungue incerti. Tuttavia, in virtu di questo processo
evolutivo, si cerca di delineare i possibili trend e le possibili reazione a cui si assistera
nel breve periodo e che, in alcuni casi, sono gia iniziati.

Secondo alcuni, un primo possibile scenario € quello in cui le Banche che non
saranno in grado di adattarsi.

Le banche e le istituzioni finanziarie dovranno inevitabilmente affrontare un percorso
di trasformazione. Tuttavia, le banche che pero non saranno in grado di adattarsi ai
nuovi cambiamenti richiesti dal mercato, saranno destinate a scomparire o ad essere
acquisite ed inglobate da altre banche ed istituzioni finanziarie piu grandi in grado,
invece, di tener testa ai cambiamenti e alle richieste in corso. Con molta probabilita,
la stessa sorte potrebbe toccare anche alle banche di piu piccole dimensioni. Visti gli
ingenti investimenti richiesti e i problemi di coordinamento legati allavviamento dei
processi di cambiamento, potrebbero rimanere esclusi dal processo di innovazione.

95



Attualmente in pochi e rari casi, sono state avviate iniziative industriali e finanziarie,
che perd si sono rivelate insufficienti®”. A livello italiano, ad esempio, il livello di
investimenti € ancora basso e i progetti che sono stati avviati, hanno un impatto
finanziario ancora poco rilevante.

Secondo questa ipotesi, invece, si assistera all'ingresso di startup FinTech e di
“grandi” della tecnologia e dei social media nel settore con nuovi servizi e prodotti
digitalizzati, incrementando il livello di concorrenza. Amazon, Apple, Google,
Alibaba e Facebook avranno un ruolo di fondamentale importanza non solo per
cambiare il settore del banking, ma anche per sviluppare il livello di inclusione
finanziaria®. Questi soggetti avranno la possibilita di sfruttare i dati provenienti dai
social media e di profilare i clienti offrendo loro prodotti e servizi personalizzati, a
prezzi piu competitivi e prevedendo i loro bisogni in maniera piu efficiente. Secondo

questa ipotesi, si assistera alla:

e Riduzione dei margini operativi delle banche?®?;

¢ Riduzione del numero di filiali. Oggi gran parte delle operazioni puo essere
realizzata al di fuori di una filiale. Nei prossimi 10 anni il numero di filiali si ridurra
del 50%, dove le uniche filiali che sopravvivranno saranno quelle in grado di
offrire contatti tra le banche piu grandi e gli stessi clienti e supporto tecnico a
specifici problemi.

¢ Riduzione del numero di dipendenti del 21%;

¢ Riduzione del 5,1% dello stock di crediti dei prestiti totali (dato destinato a ridursi
ulteriormente);

¢ Riduzione delle quote di mercato;

¢ Riduzione degli accantonamenti per perdite sui crediti;

Le banche stesse saranno costrette a ridurre i costi e a trasformarsi e offrire non

soltanto servizi bancari, ma espandere i propri confini, cosi come i grandi player

(Amazon, Googlle ad esempio) stanno facendo, per essere coinvolti nelle interazioni

quotidiane rilevanti.

87 BANCA D’ITALIA, Fintech in Italia: indagine conoscitiva sull’adozione delle innovazioni tecnologiche
applicate ai servizi finanziari, www.bancaditalia.it/media/notizia/indagine-conoscitiva-sull-adozione-
delle-tecnologie-fintech/

88 FERRARI R., L’era del FinTech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.140.

8 PWC, PwC Global FinTech Report 2017, www.pwc.com/it/it/industries/fintech/docs/2017-fintech-
report.pdf.
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Infine, secondo ques’ultimo possibile scenario, sara possibile assistere all'ingresso di
startup FinTech e alla stipulazione di accordi tra banche e nuovi player.

Secondo Yoni Assia, in un’intervista rilasciata a Roberto Ferrari®®, il settore
bancario & ancora oggi un’industria basata su banche e filiali locali. In quest’ottica,
ci si attende che in futuro, le banche e le istituzioni finanziarie, a fronte dell’entrata
di nuovi competitor sul mercato e di nuovi equilibri che si stanno creando,
metteranno in atto operazioni volte all’assorbimento di startup FinTech con lo scopo
di:

Offrire servizi attraverso la propria struttura, sfruttando la propria immagine e
reputazione;

e Controllarle ed evitare di vedersi sottrarre quote di mercato;

e Ridurre i costi operativi e sfruttare economie di scala e tecnologie

allavanguardia di cui le nuove startup FinTech dispongono;
e Sopravvivere ai nuovi player che si stanno affermando sul mercato;
¢ Incrementare l'efficienza delle operazioni e delle transazioni nei servizi offerti
dalle banche;

e Recuperare la produttivita di banche e istituti finanziari.
Questa fase di consolidamento del settore bancario, prende il nome di “Fintegration”,
una delle principali e attuali tendenze. Paulo Coelho nel “Manuale del guerriero della
luce” diceva infatti: “Scegli i tuoi alleati e impara a lottare in compagnia, perché
nessuno vince una guerra da solo”. In questa fase di consolidamento, le banche
cercheranno di stabilire contatti, creare percorsi comuni (joint venture), alleanze e
partnership con le nuove startup FinTech con I'obiettivo di imbrigliarle per partecipare
al fenomeno evolutivo in corso e di controllare e limitare gli effetti innovativi che esse
stanno avendo sul sistema bancario.

Secondo Mariano Belinky, in un’intervista realizzata da Roberto Ferrari®!, le banche
e le societa FinTech che decideranno di dar vita ad alleanze e partnership porteranno
a delle logiche win-win. Le banche necessitano di strumenti digitali e al’avanguardia
per i propri clienti, apportando pero dimensione, brand e know how.

Dall’altra parte, le societa Fintech, con carenza di risorse e di capacita gestionali,

conferiscono innovazione, agilita e customer experience.

% FERRARI R., L’era del FinTech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.133
%1 FERRARI R., L’era del FinTech: la rivoluzione digitale nei servizi finanziari, p.135.
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E paradossale come nel 2014 il quotidiano britannico, The Telegraph, pubblicava
un articolo (“The era of the traditional bank branch is dead”) in cui sosteneva,
abbastanza fermamente, che le banche, con I'avvento del FinTech, sarebbero del tutto
sparite. Qualche anno dopo, invece c’é stata un'immediata inversione di tendenza. Le
startup FinTech, quelle che avrebbero dovuto distruggere le banche, sono diventate
le loro principali alleate. Non a caso, alcune tra le principali banche europee®? hanno
recentemente fatto confluire la gestione delle infrastrutture in societa interne al
gruppo istituendo partnership con societa FinTech, definite co-sourcing. BNP
Paribas, ad esempio, tramite BP2I, e Crédit Agricole tramite SILCA, hanno
accentrato le infrastrutture tecnologiche del gruppo nei Data Center dislocati nei
dintorni di Parigi. In ltalia, invece, una scelta simile e stata effettuata da UniCredit
con la costituzione di Value Transformation Services V-TS, joint venture con IBM.
La crescente diffusione di queste tecnologie digitali, obbliga ad aprire una
piccolissima parentesi in merito alle misure regolamentari necessarie a normare
I'erogazione di nuovi servizi e prodotti. L'autorita di Vigilanza, ha come principale
obiettivo quello di trovare un compromesso tra rischi e benefici. Le banche dunque
dovranno quindi provvedere a mantenere un adeguato livello di accuratezza nella
scelta dei sistemi di controllo, riporre particolare attenzione alla tematica della
cybersecurity (tema comune a tutti gli operatori del settore, finanziari e non),
adottare soluzioni adeguate per fronteggiare i rischi strategici e operativi (rischio di
liquidita e maggiore volatilita delle fonti di finanziamento bancarie per tecnologie e
aggregatori in grado di offrire maggiore rendimenti), infine sviluppare adeguati
sistemi IT.

Secondo Carmelo Barbagallo®?, capo della Vigilanza di Bankitalia, 'innovazione
tecnologica, ha contribuito a diminuire i costi, ridurre I'asimmetria informativa e
aumentare l'efficienza e la concorrenza, favorendo I'accesso ai servizi finanziari
anche a fasce di popolazione prima escluse.

Gli scenari che si potranno manifestare nel lungo periodo possono essere svariati

ed é difficile prevederli con certezza. Cio che é certo € che, la collaborazione e la

92 MARAGLINO MISCIAGNA M., Le banche non sono scomparse, si sono alleate con le startup Fintech,
Econopoly-il  sole24ore, www.econopoly.ilsole24ore.com/2018/04/17/alleanza-banche-startup-
fintech/

98 COLOMBO D., FinTech e innovazione: Bankitalia: le banche non siano attendiste, Il sole24ore.
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digitalizzazione saranno strumenti che permetteranno alle banche e agli istituti di

sopravvivere.
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Figura 24: Partnership per paese. Fonte: PwC Global FinTech Survey 2017.

Questo portera, le startup FinTech ad acquisire un ruolo rilevante nel mercato, fino ad
essere riconosciute, in alcuni casi, come vere e proprie intermediari finanziari. Per tutti
quei soggetti che non apporteranno modifiche sostanziali alla propria struttura, alla
propria relazione con i clienti e agli stessi servizi e prodotti offerti, invece, non si
prevede un futuro roseo.

Vi sara quindi una tendenza, sempre maggiore, all'integrazione tra banche/istituti
finanziari e societa FinTech per dare vita a nuove alleanze, collaborazioni
tecnologiche. Il binomio banca-FinTech e senza ombra di dubbio quello vincente e
mette in evidenza come I'applicazione della tecnologia all'industria bancaria & di
fondamentale importanza, prestando pero particolare attenzione a calibrare i possibili
rischi e svantaggi che ne possono derivare. Tale tecnologia permette infatti di
supportare i processi di digitalizzazione per abilitare i servizi finanziari allimpiego di

tecnologie basate su Internet.
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Conclusione

Negli ultimi anni, grazie allo sfruttamento di tecnologie FinTech, é stato possibile
assistere ad una trasformazione radicale nel settore bancario e finanziario che ha
generato una progressiva disintermediazione e deregolamentazione. Cio0 ha
costretto banche, istituti finanziari ed aziende a sostenere importanti e necessari
cambiamenti (cambiamenti strutturali; cambiamenti in termini di ridefinizione dei
business, diventati ormai obsoleti; cambiamenti dei rapporti con i clienti; cambiamenti
di vision e mindest) per poter sopravvivere ad un mercato eterogeneo ed altamente
competitivo.

In questo elaborato si & cercato di sottolineare non solo le diverse opportunita
(maggiore efficienza e profittabilita per gli istituti finanziari e ampliamento della gamma
di prodotti e servizi disponibili per i clienti), ma anche gli ostacoli e le reazioni da parte
di aziende e banche davanti a questi fenomeni innovati ed evolutivi.

Per i tre principali segmenti dell’industria bancaria (payment, investment e lending)
sono stati messi in evidenza i trend piu rilevanti portati dal FinTech. Le stesse start-up,
offrendo servizi e prodotti innovativi a prezzi contenuti e, andando incontro alle nuove
esigenze dei consumatori, sono riuscite a guadagnarsi importanti quote di mercato,
fino a raggiungere, in alcuni casi, un valore pari ad 1 miliardo di dollari: eToro, Stripe,
Robinhood, Klarna e Funding Circle ne sono I'esempio. Nel descrivere i diversi ambiti
operativi nel campo dei pagamenti, si possono riscontrare novita quali: gli e-payment,
i contacless payment e i mobile payment che hanno stravolto i circuiti tradizionali.

Nel settore dell’investment, invece, 'introduzione dei robo-advisor ha rivoluzionato

I'attivita tipica (e fisica) del consulente finanziario.
Infine nel campo del lending I'entrata di nuovi competitor, il digital lending e il Peer-to-
Peer lending hanno portato ad una netta riduzione dei costi legati ai prestiti ed ha
permesso ad un maggior numero di soggetti di accedere ai finanziamenti ai quali prima
era precluso l'accesso.

L’entrata di queste nuove tecnologie ha perd generato non trascurabili problemi
anche dal punto di vista regolamentare. Da una parte, 'enorme mole di dati che
banche, societa FinTech e istituti finanziari si trovano a gestire e filtrare, richiede un
adeguato set normativo volto a salvaguardare i proprietari dei dati stessi. Negli ultimi

anni, infatti, sono state delineate diverse figure orientate alla sicurezza e alla gestione
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dei dati. Inoltre gli investimenti nella cybersecurity sono fortemente aumentati (nel
2017, in Italia é stata stimata una spesa pari a circa 1 miliardi di euro).

Dallaltra, l'introduzione di prodotti e servizi finanziari totalmente innovativi, come
e stato piu volte ribadito nella trattazione di questo argomento, ha radicalmente
trasformato un settore che, per tradizione e stato sempre caratterizzato da
“immobilismo”. Gli organismi di vigilanza, sia a livello nazionale che internazionale
devono percio agire attuando una serie di interventi volti alla regolamentazione dei
nuovi e diversi profili che entrano in gioco. Le stesse autorita devono inoltre
prevenire linsorgere di possibili rischi e arbitraggi regolamentari, favorendo
contemporaneamente I'innovazione finanziaria. Alcune delle iniziative attuate dagli
organismi di vigilanza per sviluppare e favorire le innovazioni tecnologiche sono:
Innovation hub, regulatory sandbox e incubators. Lo stesso & avvenuto a livello
internazionale dove FSB (Financial Stability Board), EBA (European Banking
Authority) e il Comitato di Basilea hanno effettuato, tramite joint committee e altri
strumenti, indagini per meglio approfondire la portata del FinTech.

| pareri in merito alle conseguenze e agli impatti portati dal FinTech e dalla digital
transformation sono diversi e gli ostacoli che si incontreranno in futuro non saranno
certo trascurabili. Da questo punto di vista i possibili scenari sono svariati e
difficilmente prevedibili. Scomparsa degli istituti e delle banche tradizionali;
acquisizione di alcune banche o istituti finanziari da parte di soggetti di grandi
dimensioni; banche piu digitali (digital banking o neo banking) con un portafoglio
prodotti innovativo e sempre piu on line; partnership tra banche e societa FinTech
(la cosiddetta “Fintegration”) oppure tra banche e grandi multinazionali (i GAFA ad
esempio); attori di piccole dimensioni che si posizioneranno in segmenti di nicchia
con servizi ad alto valore aggiunto e dall’elevato ritorno economico.

Quel che é certo e che la digital transformation e il FinTech hanno introdotto
tecnologie non esclusivamente “disruptive”, ma in un certo senso “incrementali”. |
cambiamenti a cui il FinTech ha portato, hanno modificato in maniera sostanziale la
struttura e la composizione di un settore, quello bancario, che per molti anni é stato
esente da cambiamenti esterni che invece hanno coinvolto altri settori.

La tesi proposta vuole meglio evidenziare come il connubio tra tecnologia e
finanza, costituisca uno stimolo per il settore finanziario. Infatti, le tecnologie che
oggi si ha la possibilita di utilizzare hanno certamente agevolato le abitudini dei

consumatori e allo stesso tempo modificato i loro bisogni. Sicuramente affrontare
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cambiamenti di tale portata non é stato e non sara semplice, soprattutto per coloro che
non dispongono di mezzi e risorse sufficienti ad adeguarsi ad un livello di competizione
sempre maggiore. Tuttavia linnovazione digitale appartiene a qualsiasi ciclo
economico, nonché risulta essere uno strumento imprescindibile e un pilastro per

I'evoluzione, la crescita e lo sviluppo economico.
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