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PRESIDENZA DEL VICEPRESIDENTE
SESTINO GIACOMONI

La seduta comincia alle 14.30.

Sulla pubblicita dei lavori.

PRESIDENTE. Avverto che la pubblicita
dei lavori della seduta odierna sara assicu-
rata anche attraverso la trasmissione tele-
visiva in differita sul canale satellitare della
Camera dei deputati e la trasmissione di-
retta sulla web-tv della Camera dei depu-
tati.

Audizione dell’amministratore delegato
di Credimi, Ignazio Rocco di Torrepa-

dula.

PRESIDENTE. Lordine del giorno reca,
nell’ambito dell'indagine conoscitiva sulle
tematiche relative all'impatto della tecno-
logia finanziaria sul settore finanziario, cre-
ditizio e assicurativo, 'audizione dell’am-
ministratore delegato di Credimi, Ignazio
Rocco di Torrepadula, cui cedo subito la
parola.

IGNAZIO ROCCO DI TORREPADULA,
amministratore delegato di Credimi. Buon
pomeriggio e grazie di aver invitato Cre-
dimi a dare un contributo a questa inda-
gine conoscitiva. Cerchero di essere il piu
concreto e specifico possibile, e di far si che
cio che illustrero sia rispondente agli obiet-
tivi della Commissione Finanze.

Comincio dicendovi che cos’¢ Credimi,
che rappresenta una nuova entita; volevo
poi parlarvi di cosa il FinTech ha rappre-
sentato in passato e di cid che rappresenta
oggi, in Italia e in Europa. Vorrei inoltre
affrontare il tema della stabilita, con rife-

rimento a come il FinTech contribuisce, o
non contribuisce, alla stabilita finanziaria.
In conclusione vi esporrd che cosa pud
rappresentare lo sviluppo del FinTech per
la piazza finanziaria italiana.

Credimi & un’azienda che fa un mestiere
abbastanza semplice e vecchio come il
mondo: anticipa le fatture delle aziende
italiane. E un problema che esiste da sem-
pre: ogni azienda ha fatture in corso di
pagamento, le fatture non vengono pagate
quasi mai in contanti, ma sempre a 30, 60,
90, 120, 180 giorni, o anche a scadenze
molto pit lunghe, come nel caso della pub-
blica amministrazione. Il problema quindi
¢ importante per ogni azienda del mondo,
e lo & particolarmente per le aziende ita-
liane.

Questo problema e talmente grande che,
se si fa il calcolo dell’ammontare del capi-
tale circolante nei bilanci delle aziende
italiane, si tratta di circa 500 miliardi di
euro investiti (per cosi dire) in capitale
circolante, cioé che sono iscritti nei bilanci
delle aziende sotto forma di crediti com-
merciali e scorte, al netto dei debiti com-
merciali.

E un investimento gigantesco che, in
ultima analisi, non € un investimento, per-
ché nessun direttore finanziario, se inter-
pellato, vorrebbe fare questo investimento
di proposito. Si tratta di risorse immobi-
lizzate che le aziende italiane ogni anno
devono finanziare, per l'appunto antici-
pando le fatture con varie modalita, attra-
verso l'utilizzo di prodotti bancari e il fac-
toring.

Credimi ha cercato di creare un pro-
dotto con il quale si rende possibile, a
qualsiasi azienda italiana, accedere all’an-
ticipazione delle sue fatture in un modo
molto pitt semplice, veloce e flessibile ri-
spetto ai metodi tradizionali. Esso consiste
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nel fatto che qualsiasi azienda italiana puo
entrare nel sito di Credimi.com, inserire i
propri dati (la partita IVA e poco altro),
fare I'upload di una fattura o anche, sem-
plicemente, della foto di una fattura, e
ottenere in 48 ore una decisione creditizia,
sul «se » quella fattura e anticipabile e, se
lo & quanto costa anticiparla (il costo &
espresso sempre in euro, in percentuale,
con un solo costo omnicomprensivo, senza
nessun’altra commissione).

Oltre alla proposta e al costo, 'azienda
ottiene anche immediatamente, senza nes-
suna commissione, un’indicazione su qual
e il volume massimo di fatture che puo
anticipare, cio¢ su un limite di anticipo.
L'azienda puo, quindi, in due minuti, fare
una domanda, l'upload di una fattura e,
dopo 48 ore, sentirsi rispondere: «la fat-
tura di 10.000 euro ¢ finanziabile al costo
di 200 euro, quindi otterrai 9,800 euro;
puoi anticipare fino a 300.000, mezzo mi-
lione, o 700.000 euro di fatture ».

Tutto questo, essendo fattibile in 48 ore
e senza muoversi dal proprio ufficio né
inviare alcun tipo di documento, oltre che
senza costi (non c’€ nessun costo né prima,
né dopo, fino al momento in cui si decide
di anticipare il pagamento di una fattura):
si tratta dunque di un prodotto particolar-
mente veloce, semplice e flessibile rispetto
alle altre alternative esistenti.

Limportante & capire come funziona,
non c’¢ niente di magico: in 48 ore non si
prendono le decisioni con il «trottolino » o
decidendo di dare soldi a pioggia a tutti.
Anzi, il tasso di approvazione & ancora
relativamente basso, perché la selezione &
molto rigorosa. Quello che la tecnologia
permette di fare, agganciandosi alla partita
IVA del cedente e del ceduto, & di recupe-
rare moltissime informazioni da InfoCa-
mere, Cerved, dalla Centrale dei rischi e
dall’Archivio degli eventi pregiudizievoli, cioe
dalle basi dati esistenti e, dopo aver otte-
nuto, automaticamente, queste informa-
zioni, calcolare (ed & cid che fa una mac-
china) la probabilita di perdita su quello
specifico finanziamento.

Il calcolo della probabilita di perdita
viene quindi proposto in una decisione, in
base alla quale un determinato cliente si

puo, o non si puo, finanziare, si indica qual
¢ la probabilita di perdita e quale il prezzo
raccomandato. Questa decisione viene sot-
toposta a un professionista, che noi chia-
miamo underwriter: di tratta dei professio-
nisti i quali, al termine di questo processo,
prendono la decisione, che pud anche con-
traddire quella della macchina. Nel caso in
cui vi sia una contraddizione, resta trac-
ciata, ma & possibile farlo. C’¢ l'intervento
umano perché un’azienda & un organismo
complesso e, sebbene la tecnologia con-
senta di effettuare l'analisi dei dati, essa
non & ancora tale, o perlomeno non lo ¢ la
nostra, da poter prendere delle decisioni
autonomamente.

Questo quindi ¢ il lavoro che viene svolto
in 48 ore e che permette di rispondere
rapidamente al cliente. C’¢ anche un pro-
dotto di investimento che si genera tramite
questo meccanismo, perché i portafogli di
finanziamenti, che noi eroghiamo diretta-
mente, ogni 15 giorni vengono ceduti a
quattro fondi di gestione del risparmio. I
predetti fondi comprano i portafogli di
finanziamenti, che hanno un rendimento, e
questi prodotti diventano anche prodotti di
investimento per le famiglie e per gli ope-
ratori finanziari.

I nostri quattro partner sono Anima Sgr,
il gruppo Banca Generali, Anthilia Capital
Partners Sgr e Tikehau Capital. E possibile
collocare parte di questi finanziamenti nei
portafogli dei fondi monetari, per quella
quota che la legge riserva ai prodotti non
liquidi.

Si tratta di portafogli di finanziamenti
che, in ultima analisi, permettono a questi
gestori di investire nell’economia reale, in
finanziamenti a piccole e medie aziende
italiane, molto frazionati, perché il tipico
finanziamento & di 50.000, 100.000, 200.000
euro, con un rendimento che non & certa-
mente da fondo hedge, ma si attesta intorno
al 4 per cento. Esso & quindi significativo
per gli investitori e, al tempo stesso, non
genera un costo proibitivo per le aziende.

Sono loro, in ultima analisi, che trat-
tengono il rendimento di questi finanzia-
menti, mentre noi tratteniamo una com-
missione iniziale di originazione e svol-
giamo il lavoro di selezionare i portafogli,
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valutare il rischio e, identificati quelli va-
lidi, fare l'operazione di collocamento nei
portafogli dei fondi.

Dietro questo lavoro (questo penso sia
uno dei punti piu rilevanti per la Commis-
sione Finanze) ci sono persone e professio-
nisti. In Credimi siamo 24, tutti assunti a
tempo indeterminato. Si tratta di tutti gio-
vani italiani, a parte me che, purtroppo,
alzo la media dell’eta, gli altri hanno, in-
fatti, un’eta media di circa 30 anni (Luca
Bottone, il Chief Risk Officer, fa parte di
questa squadra), sono persone, di norma,
laureate, che spesso hanno studiato o la-
vorato all’estero, e il 40 per cento delle
quali, dopo essere stato all’estero, € tornato
in Ttalia per prendere parte a un progetto
di azienda finanziaria innovativa, che li
entusiasma.

Due di loro hanno lavorato in Google,
mentre uno di loro ha lavorato in Goldman
Sachs e un altro ha lasciato Boston Con-
sulting come me. Si tratta quindi di per-
sone che facevano lavori importanti e hanno
una formazione importante, le quali hanno
sposato l'idea di creare un’azienda nuova.
Meta di loro viene dal sud, io stesso sono
nato e cresciuto a Napoli e quasi la meta
sono donne. Insieme a me, queste persone
posseggono anche il 60 per cento di Cre-
dimi.

Il fatto che questi giovani professionisti
siano azionisti dell’azienda crea un mecca-
nismo a mio modo di vedere profonda-
mente virtuoso, cio€¢ un meccanismo di
identificazione e di passione tale per cio
che fanno, per cui ci siamo dati la seguente
missione: rendere le cose semplici per il
cliente, compresi i contratti. Il lavoro che e
stato compiuto per semplificare il con-
tratto, creando un contratto di tre pagine e
perfettamente leggibile da qualsiasi cliente,
¢ stato massiccio. Forse un ufficio legale
tipo di una grande azienda non mette nel
proprio lavoro la stessa passione che ci
mette una squadra di persone come la
nostra, che & anche azionista della societa.

Lattenzione al rischio segue lo stesso
tipo di logica. Il rischio in Credimi per i
nostri underwriter non ¢ il rischio di qual-
cun altro e non & il rischio di una grande
organizzazione: ¢ il rischio di questa squa-

dra, perché tutti sanno benissimo che as-
sumersi rischi sbagliati metterebbe in dub-
bio la sopravvivenza stessa della nostra
azienda. E vero che, nell'acquisto dei fi-
nanziamenti, intervengono i fondi, ma vi
ricordo che i nostri finanziamenti durano
mediamente tre mesi, quindi dei rischi presi
male emergerebbero immediatamente.

Questo aspetto della forte qualificazione
del lavoro e della possibilita, data a dei
giovani di lavorare in Italia su un tipo di
attivita a forte contenuto tecnologico, — le
quali saranno sempre pit richieste in fu-
turo — trovo sia, al di la del caso specifico
di Credimi, uno degli elementi pitt qualifi-
canti del mondo FinTech.

Le persone da noi si occupano di scri-
vere 1l codice, un mestiere che in futuro
sara sempre piu richiesto (abbiamo 200.000
righe di codice di nostra proprieta), e si
occupano di migliorare I'algoritmo che ge-
stisce il rischio, un altro mestiere che in
futuro sara sempre piu richiesto. Si occu-
pano inoltre di decidere sui rischi, altro
mestiere importantissimo, e di marketing
digitale. Credimi viene conosciuta dai clienti
tramite Facebook, Linkedin, tramite la pub-
blicita sul display network di Google, oltre
che, in parte, tramite la stampa e la radio.

Questa & Credimi. Prendiamola non tanto
come esempio di azienda modello, perché
ci vuole una certa umilta e non ¢ detto che
Credimi sia necessariamente un’azienda mo-
dello. A tale proposito, anzi, se guardiamo
alla nuda statistica, si sa bene che una, o
due, start-up su 10 sopravvivono, € non ¢
sicuro che Credimi sia tra queste; noi ci
crediamo con grande determinazione, pero
da un punto di vista macroeconomico tutte
le aziende nuove sono a rischio. Voglio
sottolineare che il movimento di aziende
FinTech e linsieme delle aziende che si
dedicano a un determinato tipo di innova-
zioni.

Il FinTech non & una cosa nuova e non
¢ in opposizione alle banche. Vorrei evi-
denziare il fatto che l'applicazione della
tecnologia ai servizi finanziari si fa da
tempo, almeno dalla fine della seconda
guerra mondiale in poi. Il settore finanzia-
rio & sempre stato infatti un grandissimo
utilizzatore di tecnologia, a partire dai primi
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mainframe, e a seguire, nel tempo, fino alle
prime applicazioni web e, ancora adesso,
con le applicazioni cloud. Molte novita ap-
plicative sono state incorporate dalle ban-
che abbastanza rapidamente e le banche
sono oggi tra i maggiori ospitanti di svilup-
patori in tutti i settori economici: quindi il
FinTech, che & semplicemente la tecnologia,
¢ sempre stata una costola dei servizi fi-
nanziari.

A mio modo di vedere non esiste, quindi,
un FinTech antitetico alle banche, bensi
esiste la tecnologia applicata ai servizi fi-
nanziari, e cio si realizza sia dentro le
banche sia al di fuori di esse. Il motivo per
cui oggi comincia a essere possibile attuare
questo processo, sempre piu, anche al di
fuori delle banche, & che, rispetto al pas-
sato, i costi fissi della tecnologia si sono
abbassati, la disponibilita di dati & cre-
sciuta moltissimo (le basi dati che ho citato,
vent’anni fa non sarebbero state accessibili
con la stessa facilita di oggi), il costo dello
storage di informazioni & calato drastica-
mente e tutti i nostri dati sono ospitati, in
modo sicuro, a Francoforte, nei server di
Amazon. Si dispone, sia da un punto di
vista di sicurezza sia di disaster recovery, di
difese fortissime, che vent’anni fa sareb-
bero costate molto, mentre adesso costano
poco, e anche il costo dell’elaborazione &
diminuito moltissimo.

Tutte cid fa si che anche un’azienda
nuova possa avvicinarsi ai servizi finan-
ziari, cercare di usare l'innovazione e sem-
plificare la vita dei clienti, che & sempre
stato, e sempre sara, I'unico e vero obiettivo
della tecnologia. Quindi oggi c’¢ anche un
FinTech non bancario, accanto al FinTech
bancario che c’& sempre stato.

Il movimento del FinTech ha la carat-
teristica di riuscire a creare nuove oppor-
tunita per i clienti e anche un nuovo tipo di
posti di lavoro. Vorrei parlarvi innanzitutto
delle opportunita che riguardano i clienti.
Prendiamo ad esempio la reazione dei clienti
all'idea di anticipare le fatture via internet.
Noi abbiamo erogato 41 milioni di euro di
finanziamenti, aprendo il prodotto al pub-
blico a gennaio — la meta di questi finan-
ziamenti sono stati rimborsati — e su quelli
rimborsati le perdite hanno, attualmente,

un’incidenza modestissima; cio significa che
abbiamo erogato finanziamenti di qualita.

Certo 41 milioni di euro sono un im-
porto piccolissimo, se rapportato ai 500
miliardi di cui vi parlavo prima, pero vorrei
dire che, se fate un confronto con l'azienda
inglese MarketInvoice, a Londra, che da
anni & attiva nell’invoice financing digitale e
che & considerata un esempio di grande
successo, nei suoi primi dieci mesi di atti-
vita aveva erogato 8 o 9 milioni; un’altra
azienda inglese molto famosa, che fa un
mestiere simile, anche se non si tratta di
anticipo sulle fatture, ma di finanziamenti
generici, chiamata Funding Circle, nei suoi
primi dieci mesi aveva erogato una cifra
simile. Possiamo quindi affermare che il
cliente italiano reagisce bene a questo tipo
di innovazione.

Contrariamente a quanto si tende a dire,
cioe che le imprese italiane non sono pronte
a usare questi strumenti, sono troppo ar-
retrate per usare finanziamenti via internet
e non sono in grado di comprenderli, la
nostra esperienza € che esse ci sembrano
prontissime e che li capiscono perfetta-
mente.

Se sommiamo cio che abbiamo fatto noi
con quello che ha fatto un’altra piatta-
forma di invoice financing, chiamata Wor-
kinvoice, parliamo di pitt di 100 milioni di
euro erogati ad aziende italiane con questa
formula. Complessivamente i finanziamenti
a imprese in Italia erogati in via digitale
sono gia superiori a 150 milioni di euro.

In Ttalia operano aziende FinTech che
stimiamo impieghino attualmente circa 1.500
persone, e questi numeri stanno crescendo
del 10-20 per cento ogni trimestre, cosi che
di fatto, negli ultimi due anni, sono rad-
doppiati ogni anno. Il fenomeno & quindi
importante per i clienti ma & importante
anche in funzione della creazione di nuovi
posti di lavoro. Ci chiediamo dunque: che
cosa puo diventare questo fenomeno ?

A tale proposito vorrei richiamare 1'at-
tenzione su un confronto tra I'Italia e una
delle piazze piu sviluppate per il FinTech,
cioé Londra, per fornirvi qualche dato di
confronto. Penso sia interessante osservare
che a Londra, nel periodo che va dal 2013
al primo trimestre del 2017, cio¢ in poco
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pitt di tre anni, i fondi di venture capital
hanno investito in aziende FinTech 3,7 mi-
liardi di dollari, in Italia il dato corrispon-
dente & 30 milioni, quindi & un numero di
due ordini di grandezza inferiore rispetto a
quello inglese.

Cosa comportano questi minori investi-
menti nel FinTech? Principalmente due
cose. Innanzitutto, per i clienti, in Inghil-
terra sono gia disponibili ogni anno 4,5
miliardi di sterline di finanziamenti, che
arrivano ai privati e alle piccole imprese
tramite questi canali alternativi, mentre in
Italia, come ho gia detto, stiamo correndo
abbastanza, ma siamo ancora su cifre (150
milioni) molto pitu piccole.

Inoltre cio significa anche un’altra cosa
molto importante, che personalmente, forse,
mi colpisce anche di piu: se si fa il calcolo
di quanti posti di lavoro vengono creati
ogni anno da questi investimenti dei ven-
ture capital a Londra — si tratta di 10.000
posti di lavoro all’anno per quel tipo di
competenze che vi ho decritto prima — i
posti di lavoro creati nel FinTech hanno a
che vedere con la tecnologia, con il risk
management, con il marketing digitale e con
I'intelligenza artificiale, insomma con le
competenze del futuro.

Se poniamo la nostra attenzione su que-
sto dato, a fronte del sistema bancario
italiano che ha dovuto necessariamente eli-
minare circa 31.000 posti di lavoro dalla
crisi in poi, si comprende quanto sia im-
portante essere presenti nei settori della
tecnologia (in questo caso non parlo di
Credimi, ma del FinTech in generale) i
quali creano posti di lavoro che resteranno
in futuro.

Ricordiamo: 10.000 stipendi pagati ogni
anno. Gli investimenti dei venture capitalist
non vanno a finanziare cose astruse, non
finiscono in mano ai robot, su Marte o
chissa dove: in ultima analisi un fondo di
venture capital, con 1 suoi investimenti,
paga degli stipendi, perché una start-up &
fatta al 70 per cento di stipendi.

Questo credo sia l'aspetto importante
del settore FinTech, che & molto importante
anche per le banche. Sia Intesa Sanpaolo
sia UniCredit erogano investimenti impor-
tanti nel FinTech: UniCredit ha una joint

venture con un fondo specializzato chia-
mato Anthemis, destinato a cercare poten-
ziali, nuovi investimenti, che la banca fa in
aziende FinTech. Anche Intesa San Paolo
ha realizzato un’operazione simile.

Tutte le grandi banche e le grandi assi-
curazioni attingeranno sempre di pit in-
novazione dal mondo esterno, e cid non
significa essere deboli. Lo fanno, ormai da
un decennio o piu, tutte le grandi corpo-
ration, comprese le aziende, come
Procter&Gamble, che avevano una tradi-
zione fortissima nel realizzare tutte le in-
novazioni all'interno e che adesso, invece,
si considerano piu dei « cacciatori » di in-
venzioni e di innovazioni, spesso nate al-
trove. Si tratta del fenomeno che viene
chiamato open innovation, che & sempre
piu forte, e anche il FinTech sta andando in
quella direzione; questa & una cosa di grande
importanza anche per le banche.

Passando al punto della stabilita del
FinTech, leggo spesso circa la fortissima
preoccupazione che il FinTech possa gene-
rare instabilita nel sistema finanziario, per-
ché potenzialmente soggetto a meno con-
trolli o a meno regolazione, o perché &
soggetto a rischi tecnologici, che le banche
non hanno; poi leggo anche che il FinTech
puo generare una sorta di minore prote-
zione del consumatore, sempre per gli stessi
motivi.

Se perd si passa all’analisi dei fatti,
emerge un quadro completamente diverso.
Il primo elemento & che non esiste alcuna
azienda FinTech significativa che non sia
regolata: le aziende del FinTech sono tutte
regolate e, in particolare nell'Unione euro-
pea e nella zona euro, queste aziende sono
regolate esattamente nello stesso modo delle
banche. Un’azienda FinTech che fa un me-
stiere « X » & regolamentata allo stesso modo
di una banca che fa quello stesso mestiere.

Nel caso di Credimi, volevamo fare fi-
nanziamenti alle aziende e in Italia i finan-
ziamenti alle aziende li possono erogare
solo le banche o gli intermediari finanziari
ex articolo 106 del Testo unico bancario.
Noi siamo un intermediario finanziario au-
torizzato, i nostri colleghi e aziende Fin-
Tech sono tutti autorizzati o come istituto
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di pagamento o come istituto di moneta
elettronica.

Le aziende FinTech tedesche sono sog-
gette esattamente alla stessa regolamenta-
zione, cosi come quelle francesi e quelle
spagnole, quindi l'idea che le aziende Fin-
Tech non siano regolate & fondamental-
mente una pura illusione e una pura opi-
nione, perché nei fatti, se si prende 'elenco
delle aziende FinTech, non se ne trova
nessuna significativa che non sia regolata.

Il secondo fatto importante da tenere a
mente & che occorre analizzare dove si
sono verificate le grandi crisi e che cosa ha
generato instabilita. Dal 2007 al 2014 le
crisi nel settore bancario tradizionale sono
costate 196 miliardi di euro in termini di
aumenti di capitale per le banche ameri-
cane e 180 miliardi di euro per le banche
dell'Unione europea. Abbiamo fatto una
piccola ricerca per vedere quali sono state
le crisi generate da aziende FinTech, che in
questo periodo hanno prestato, complessi-
vamente, circa 50 miliardi di dollari, quindi
non pochissimo.

Non si trova alcuna crisi significativa, a
eccezione della Cina; nel mondo occiden-
tale, per un fenomeno che esiste ormai da
dieci anni, non & avvenuta alcuna crisi
significativa che si sia verificata in aziende
FinTech. Abbiamo trovato una societa giap-
ponese che gestiva transazioni in bitcoin, la
quale ha causato 0,4 miliardi di perdite, ma
non abbiamo trovato nessun evento di que-
sto tipo, nell'Unione europea, che abbia
creato perdite per i risparmiatori o per le
aziende clienti. Forse ci sono dei casi che
noi non abbiamo identificato perché non
siamo un istituto di ricerca; puo darsi ci sia
sfuggito qualcosa.

Si & parlato tanto della crisi di Lending
Club in America. Lending Club ha classi-
ficato in maniera non corretta alcuni cre-
diti che ha venduto a un investitore istitu-
zionale (non & stato perduto un euro) e
parliamo di 0,022 miliardi di dollari.

L’altro aspetto importante & compren-
dere che tipo di instabilita stiamo par-
lando. Finora per questo fenomeno i nu-
meri sono piccoli e quindi capisco che ci
possa essere la preoccupazione che, quando
gli importi diventeranno grandi, l'instabi-

lita possa aumentare, perd, se c'€¢ questa
preoccupazione, bisogna domandarsi qual
¢ il momento in cui questi numeri diven-
tano effettivamente cosi grandi da richie-
dere di fermare, o frenare, lo sviluppo di
un certo fenomeno.

C’¢ infatti il rischio che, se prendiamo il
caso di aziende FinTech in una fase ante-
cedente rispetto alla nostra, che stanno
semplicemente sviluppando un prodotto e
quindi non vendono ancora niente a nes-
suno, perché in questa fase stanno sempli-
cemente sviluppando tecnologia, o magari
I'hanno sviluppata e la stanno usando con
qualche decina di clienti a titolo sperimen-
tale, se noi le sottoponiamo a una regola-
mentazione tale da imporre loro gia in quel
momento tutti gli obblighi che ha una banca
con 100 o 1.000 miliardi di dollari di asset,
sicuramente uccidiamo quell'innovazione.

Di fatto, per certi versi, I'Unione euro-
pea sta adottando una logica simile, perché
un’azienda FinTech che comincia a fare un
mestiere uguale a quello di una banca
(prestare denaro o gestire risparmi) & sog-
getta esattamente agli stessi obblighi di una
banca. Esiste nella legge un principio di
proporzionalita, che dovrebbe condurre al-
I'applicazione di criteri differenti, pero a
nostro modo di vedere nell'Unione europea
nel suo insieme questo principio di propor-
zionalita non & particolarmente applicato,
con l'eccezione dell'Inghilterra, che tra un
po’ non fara pitt parte dell’'Unione europea.

L'Inghilterra infatti applica in modo
molto forte il principio di proporzionalita e
utilizza anche una prassi, cioé¢ 'autorizza-
zione provvisoria, creata proprio per far si
che le aziende che sviluppano un nuovo
prodotto siano soggette a un regime prov-
visorio semplificato, fino al momento in cui
assumono dimensioni tali da richiedere
un’autorizzazione definitiva.

In base a questo principio (vi porto un
esempio concreto) l'azienda che ho citato
prima, che si chiama Funding Circle, la
quale & molto pit grande di Credimi e che
credo abbia erogato ormai quasi 4 miliardi
di sterline, ha ottenuto la sua prima auto-
rizzazione definitiva solo qualche mese fa,
quindi € arrivata fino a quella dimensione
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con un regime di autorizzazione provviso-
ria.

Penso che la stabilita del FinTech vada
vista in proporzione alle dimensioni del
fenomeno e vada considerata nell’ottica di
tenere in equilibrio il potenziale rischio di
instabilita con un altro principio importan-
tissimo dell’'Unione europea, che & la pro-
mozione della concorrenza e dell'innova-
zione, a tutela e per il benessere del citta-
dino europeo. A tale ultimo principio forse
non si da sempre lo stesso peso rispetto alla
protezione dai rischi — soprattutto quando
si tratta di rischi futuri — invece, secondo
me, dovrebbe avere lo stesso peso.

Ci sono alcuni fattori — che vorrei sot-
tolineare e che ho illustrato nella mia re-
lazione scritta — i quali rafforzano la sta-
bilita di un’azienda FinTech. Il primo si
applica in particolare alle aziende FinTech
che si occupano di lending.

Quasi tutte le aziende come noi, che
fanno finanziamenti, non operano la tra-
sformazione delle scadenze. Cosa signi-
fica? Noi eroghiamo finanziamenti, che
sono poi acquistati dai fondi, i quali non
hanno possibilita di uscire dall’investi-
mento, ritirando i loro soldi. C'¢ sempre
una corrispondenza tra durata dei finan-
ziamenti e la durata della raccolta; cio &
vero nel nostro caso, ma lo & ancora di pitu
per le aziende che fanno lending con il peer
to peer, rapporti nei quali 'investitore che
vuole comprare un finanziamento lo com-
pra e non pud uscirne.

Non c’¢ quindi alcuna trasformazione
delle scadenze, che ¢ il rischio principale di
instabilita sistemica (da quando esiste la
banca, cioe da 4000 anni, & sempre stato
cosi). Questo nelle aziende FinTech in larga
parte dei casi non & presente.

C’e un secondo fattore di riduzione del
rischio importante per quanto riguarda le
aziende FinTech, cio¢ la tracciabilita, ine-
rente a tutte le operazioni di un’azienda
FinTech. Per definizione, infatti I'azienda
FinTech non usa contante e tutto quello
che avviene, come nel caso di Credimi, &
interamente tracciato e registrato in ogni
momento. Persino le discussioni che fac-
ciamo sulle decisioni creditizie sono inte-
ramente tracciate e, in qualsiasi momento,

un regolatore potrebbe fare il download
completo di tutta la storia di Credimi.
Questo & un secondo elemento che rafforza
moltissimo la stabilita del FinTech.

Il terzo aspetto, estremamente impor-
tante, € la grandissima partecipazione al
rischio da parte degli imprenditori Fin-
Tech. Personalmente ho investito 1.200.000
euro in Credimi, ma, come dicevo prima,
anche il resto della squadra e azionista e
possiede il 60 per cento dell’azienda.

Il principio di partecipazione al rischio
in un’azienda FinTech & molto forte e fa si
che i comportamenti che si generano si
discostino molto difficilmente dal benes-
sere aziendale.

Vorrei concludere con una riflessione su
cosa potrebbe portare a un maggiore svi-
luppo del FinTech in Italia; si tratta, evi-
dentemente, solo di un contributo alla vo-
stra riflessione, posto che non & certo com-
pito mio dettare le regole e, comunque,
parlare di interventi normativi non rientra
nelle mie attivita. Credo peraltro vi siano
due o tre aspetti che, dal punto di vista di
noi operatori del settore, potrebbero pro-
muovere un maggiore sviluppo di questo
settore. Grazie ad esso magari non arrive-
remo a livello di Londra, ma potremmo
collocarci a livello di Barcellona o Amster-
dam, che sono piu sviluppate di Milano. Si
tratta di una riflessione molto specifica,
che riguarda coloro che fanno finanzia-
menti su fatture e, poi, di due aspetti pit
generali.

La prima considerazione riguarda la
pratica, frequente in Italia, di vietare la
cessione del credito da parte del debitore.
Si tratta di una pratica diffusa in tutto il
Paese. Essa fa si che, paradossalmente,
molta parte dei 500 miliardi di capitale
circolante rappresentino crediti commer-
ciali vantati da aziende le quali hanno fatto
il loro lavoro, hanno fatturato e consegnato
la merce dovuta, ma devono aspettare il
pagamento senza potersi finanziare con
una cessione, oppure si possono finanziare
con una cessione che perd non & comple-
tamente opponibile al ceduto. Spesso nei
contratti & presente anche un divieto espli-
cito di cessione dei crediti, e cid0 ostacola
enormemente la circolazione dei capitali.
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Se i crediti fossero liberamente cedibili
e fossero cedibili con modalita tali da non
richiedere notifiche o adempimenti troppo
complessi, questo meccanismo creerebbe in
Italia uno dei pitt grandi mercati al mondo
di crediti commerciali, che potrebbero di-
ventare uno strumento liquido, circolabile
e investibile, e costituirebbero un grandis-
simo stimolo per I'economia reale, perché
libererebbero risorse, oltre a creare occa-
sioni di investimento enormi per gli inve-
stitori.

Vi ricordo che la cessione di crediti
commerciali, da quando esistono la finanza
e 'economia, & sempre stata una asset class
importante: anche Goldman Sachs ha ini-
ziato, cento anni fa e oltre, la sua attivita
commerciando in fatture, quindi & qual-
cosa in cui I'Italia, teoricamente, sarebbe
posizionata in modo naturale per fare in-
novazione. Tuttavia questa pratica & forte-
mente ostacolata dal divieto di cessione,
che, a sua volta, fa si che le grandi aziende
possano pagare, se non proprio quando
vogliono, comunque con molta flessibilita.

Passo al secondo punto. Ho descritto il
regime di autorizzazione provvisoria. Penso
che, salvaguardando il principio per cui
sarebbe sbagliato introdurre per il FinTech
una regolazione differente dalle banche, sia
giusto introdurre, sia per il FinTech sia per
le banche, un principio di autorizzazione
provvisoria, proporzionata allo stadio di
sviluppo di un’innovazione, il che costitui-
rebbe un fortissimo fattore di sviluppo.

Non sono un giurista, ma credo che il
principio di proporzionalita esista gia nel-
I'ordinamento e potrebbe essere applicato,
creando una consuetudine o una corsia
speciale di autorizzazione provvisoria —
ripeto — non solo per il FinTech, ma per
chiunque, nei servizi finanziari, stia av-
viando una nuova attivita e non abbia an-
cora dimensioni tali da costituire un ri-
schio sistemico.

Se cio venisse realizzato, credo che, al di
la dei soggetti gia autorizzati, come noi, i
quali forse avrebbero poco da guadagnare,
si attrarrebbero nuovi investimenti in Ita-
lia, compresi gli investimenti che spesso
oggi team italiani fanno all’estero; questo

strumento sarebbe quindi un motore di
sviluppo molto efficace.

Per fare un esempio, a Londra, data
I'imminenza dell’entrata in vigore della Di-
rettiva PSD2 relativa ai servizi di paga-
mento, negli ultimi anni sono state auto-
rizzate 400 istituzioni di pagamento non
bancarie: avere un regime autorizzativo
non speciale, né discriminante, ma sempli-
cemente favorevole all'innovazione potrebbe
creare, dunque, un fortissimo sviluppo. Cio
vale in particolare per la piazza di Milano,
che ha gia una lunga tradizione di banca e
di finanza, e possiede quindi gia un buon
livello di competenze.

Vorrei ricordare inoltre che sono fre-
quentissimi i casi di start-up italiane (non
faccio nomi, ma li potete facilmente iden-
tificare), nonché team italiani che vanno a
Londra per iniziare una start-up fatta da
italiani: questo significa emorragia di com-
petenze, di know how, di posti di lavoro
qualificati e anche di capitali, perché c’e
anche un paradosso doppio, cioe casi di
investitori italiani, con fondi italiani e team
italiani, che creano una nuova azienda a
Londra e li investono denaro insieme ad
altri italiani. Questo & un secondo punto
che credo meriti una riflessione.

Il terzo punto & relativo alla Direttiva
PSD2, che ¢ stata presa molto seriamente
dallo Stato italiano e che, come ben sapete,
& in corso di recepimento. Si tratta di una
normativa importantissima, che promuove,
effettivamente, la disponibilita di dati a
beneficio di tutti gli operatori, e quindi
promuove la concorrenza e la creazione di
nuove imprese.

Penso che su tali temi, in occasione del
recepimento della predetta Direttiva, vada
particolarmente curata la creazione di una
serie di occasioni specifiche di approccio ai
dati dei clienti, che favoriscano, da parte
delle start-up e delle altre aziende, l'effet-
tivo utilizzo della possibilita di attingere ai
dati dei clienti, con il loro consenso.

Prendendo nuovamente ad esempio I'In-
ghilterra, come sapete esiste un Open Bank-
ing Act che, se non sbaglio, prevede 32
misure di stimolo alla concorrenza e all’'O-
pen Banking, che 'Inghilterra ha adottato
ben prima che la Direttiva PSD2 entrasse in
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vigore. In tale ambito una delle cose che il
Governo inglese ha favorito & 'Open Bank-
ing Challenge, nel quale & stato messo a
disposizione di un certo numero di giovani
aziende che superavano una gara per l'ac-
cesso, un database reso anonimo, conte-
nente i dati relativi alla « storia bancaria »
di 250.000 aziende inglesi.

Qual & l'impatto di uno strumento di
questo tipo? Si da la possibilita a giovani
statistici, matematici ed esperti di tecnolo-
gia di sviluppare modelli di valutazione del
rischio, ma anche modelli di servizio al
cliente, perché i dati del cliente servono
non solo a valutare il rischio, ma anche a
creare nuovi tipi di servizi, con la possibi-
lita di farlo avendo a disposizione una
ricchezza di dati sottostante normalmente
inaccessibile per una start-up. Questa &
un’altra delle cose che favorisce la crescita
e l'accelerazione di un settore nuovo e di
nuove competenze, quindi di posti di lavoro
e, in ultima analisi, di concorrenza.

Spero di essere stato nei tempi, mi fer-
merei qui e vi ringrazio.

PRESIDENTE. La ringrazio per la rela-
zione ampia, dettagliata e molto interes-
sante. Lascio la parola ai colleghi che de-
siderino intervenire per porre quesiti o
formulare osservazioni.

SEBASTIANO BARBANTI. Grazie, pre-
sidente, e grazie al dottor Ignazio Rocco di
Torrepadula per la sua relazione molto
interessante. Rapidamente le chiederei di
approfondire due aspetti che ha gia trat-
tato. In particolare, come pensate che le
vostre proposte possano avere un impatto
e, soprattutto, come pud un’autorizzazione
provvisoria, rilasciata nel modo da voi de-
critto, riuscire ad avere conseguenze cosi
importanti sullo sviluppo ?

IGNAZIO ROCCO DI TORREPADULA,
amministratore delegato di Credimi. E un’os-
servazione che viene dall’esperienza con-
creta. Per il nostro mestiere siamo conti-
nuamente in contatto con aziende simili a
noi, le quali operano a Londra, a New York
o in altre piazze dove si lavora sulla tec-
nologia applicata ai servizi finanziari, e

ogni volta che ho domandato a qualcuno
perché non si fosse stabilito a Milano, nel
caso di italiani, oppure perché avesse scelto
Londra, invariabilmente la risposta princi-
pale & sempre stata: «per la velocita ».
Quasi mai mi & stato risposto « per il fisco »
oppure «perché troviamo delle compe-
tenze che sono introvabili altrove », quasi
sempre mi ¢ stato risposto: «la velocita ».

La lentezza ¢ il costo piu terribile che ci
sia per un innovatore, esso ¢ il piu terribile
e letale che ci sia, perché un’azienda che
sta innovando & un’azienda senza ricavi,
che spende ogni giorno, e ogni giorno di
tempo in pitt ha un costo terribile, come
ogni euro in piu, speso in cose che non
siano lo sviluppo prodotto, e letale. Gli
investitori sanno fare benissimo i loro conti
e sanno che bisogna andare laddove il
tempo in cui bisognera spendere, prima di
avere ricavi, ¢ minore, e le somme spese al
di fuori dello sviluppo del prodotto saranno
pari a zero. Lo sanno gli investitori e lo sa
chi fa start-up.

L’autorizzazione provvisoria incide sulla
velocita: se, dunque, oggi in Italia avessimo
un regime di autorizzazione provvisoria
per la PSD2 — cosa su cui, in tutta Europa,
si stanno creando aziende ogni giorno — e
si sapesse che il modo piltt veloce ¢ venire
in Italia, molti verrebbero qui solo per quel
motivo.

FRANCESCO RIBAUDO. E chiaro che
siete in concorrenza con le banche, lei non
ci ha detto perd quali tassi praticate, ri-
spetto a quelli delle banche. Se un cliente
¢ profilato dalla banca, quando va a scon-
tare le fatture gli verra stimato un deter-
minato valore, sara considerato in un de-
terminato modo. Voi, che non avete nean-
che profilato il cliente e che disponete di 48
ore per avere i dati e valutare, dovreste fare
un prezzo piut conveniente nello sconto
delle fatture. Non ci ha parlato di questo
aspetto, cioe se vi & una differenza in tal
senso.

IGNAZIO ROCCO DI TORREPADULA,
amministratore delegato di Credimi. In re-
alta quello che facciamo in 48 ore (come vi
ho detto, scarichiamo un migliaio di varia-
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bili) & analizzare e profilare tutta la storia
dei bilanci di quell’azienda.

FRANCESCO RIBAUDO. Non la profi-
lazione del ...

IGNAZIO ROCCO DI TORREPADULA,
amministratore delegato di Credimi. Di tutti
e due, del cedente e del ceduto: in 48 ore,
delle macchine svolgono, in modo, al con-
tempo, molto veloce e molto approfondito,
tutte le analisi che un dipendente della
banca dovrebbe fare e, spesso, non riesce a
fare, perché, se deve seguire 400 aziende, &
impossibile che, da solo e manualmente,
riesca a realizzare 400 analisi.

Noi abbiamo una macchina che scarica
tutta la storia dei bilanci e i dati della
Centrale dei rischi, quindi noi abbiamo
anche l'informazione, aggiornata a poche
settimane prima, dei debiti totali dell’a-
zienda, che poi confrontiamo con i debiti di
bilancio, su cui calcoliamo una serie di
indicatori. Inoltre utilizziamo le informa-
zioni sui protesti e gli eventi pregiudizievoli
e le informazioni sulla regolarita di paga-
mento dell’azienda, oltre a chiedere 1'ac-
cesso elettronico ai conti correnti attra-
verso cui, quindi, possiamo esaminare an-
che 'andamento dei conti correnti.

Tutta la profilazione del cedente e del
ceduto viene eseguita, quindi, in modo molto
approfondito, ma, siccome viene fatta da
una macchina, & possibile concluderla in 48
ore.

Dopodiché, per quanto riguarda i nostri
tassi io ho dato l'indicazione del 4 per
cento che incassano i nostri fondi, diciamo
che, portando a tasso equivalente quello
che incassa Credimi, siamo intorno a un
tasso annuo equivalente del 5 per cento, o

qualcosa in pit, medio, che per i clienti
migliori puo arrivare al 2-3 per cento,
mentre, per i clienti piti a rischio, arriva al
7-8 per cento, o qualcosa del genere.

Abbiamo uno svantaggio rispetto alle
banche, perché non abbiamo un costo del
funding allo zero per cento, cio¢ noi non
possiamo rivolgerci alla Banca centrale eu-
ropea: ai nostri fondi, che costituiscono il
nostro costo del funding, diamo un rendi-
mento del 4 per cento. Da questo punto di
vista abbiamo un forte svantaggio, ma, sic-
come disponiamo di un enorme vantaggio
sui costi operativi, retrocediamo quella parte
al cliente; abbiamo, dunque, tassi piuttosto
competitivi rispetto a quelli praticati dalle
banche.

PRESIDENTE. La ringrazio e le faccio i
complimenti, oltre che per la sua relazione
e per le risposte che ha fornito, anche per
il nome che avete scelto: « Credimi », e non
possiamo non crederle. Mi ha colpito molto
positivamente il fatto che molti di voi siano
giovani sotto i trent’anni, che la meta pro-
venga dal sud Ttalia e che la meta sia
costituita da donne ma, soprattutto, il fatto
che siate azionisti, e quindi azionisti del
vostro futuro: complimenti a lei e ai suoi
collaboratori.

Autorizzo la pubblicazione in allegato al
resoconto stenografico della seduta odierna
della documentazione consegnata dal dot-
tor Rocco di Torrepadula (vedi allegato) e
dichiaro conclusa l'audizione.

La seduta termina alle 15.20.

Licenziato per la stampa
il 24 novembre 2017

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO
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ALLEGATO

CREDIMI

Commissione Finanze della Camera dei deputati

Indagine conoscitiva sulle tematiche relative all'impatto della tecnologia
finanziaria sul settore finanziario, creditizio e assicurativo

Intervento di Ignazio Rocco di Torrepadula, Amministratore Delegato Credimi S.p.A.

Roma, 26 Ottobre 2017

Credimi - chi siamo

Credimi & una delle nuove aziende cosiddette “FinTech”. Appena nata e ancora molto piccola, ma che
cerchiamo di far crescere con enorme attenzione alla qualita per il cliente, alla robustezza dei sistemi

operativi interni e alla gestione dei rischi.

In Credimi cerchiamo di risolvere un problema finanziario grande e oneroso, che & un freno allo sviluppo
di tutte le aziende italiane, e cioe il finanziamento del circolante. Il capitale circolante pesa nei bilanci
delle aziende per 500 miliardi di euro e vede le PMl italiane tra le pili oberate al mondo, dalla dimensione

delle scorte ma soprattutto dai tempi lunghissimi di di pagamento dei crediti commerciali.

Con Credimi.com permettiamo di anticipare e incassare le fatture di ogni impresa italiane, verso
qualsiasi altra impresa italiana, con risposta in 48 ore, e in maniera completamente digitale. Senza
presentare documenti cartacei, senza muoversi dalla propria sede aziendale, senza pagare nessun costo
fisso, e sapendo esattamente quanto si spendera. | finanziamenti originati da Credimi sono collocati nel
portafoglio di fondi di gestione del risparmio, facendo di questi finanziamenti un nuovo prodotto di
investimento, con rendimenti interessanti (ma non esorbitanti— attualmente intorno al 4%), e con forte

frazionamento e durate molto brevi.

Abbiamo creato 'azienda da zero il 7 ottobre del 2015 lanciando il prodotto sul mercato a gennaio del
2017; nei primi 10 mesi abbiamo erogato 41 milioni di euro di finanziamenti ricevendo oltre 2.500

domande di finanziamento.
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| finanziamenti finora erogati (41M) sono ancora piccoli rispetto alla dimensione del mercato, pari a
circa 400 miliardi di euro, ma sono 3 o anche 4 volte di pit di quello che aziende FinTech simili
equiparabili a Credimi hanno erogato in UK o in US nei loro primi 10 mesi dal lancio del prodotto sul
mercato.

| risultati ad oggi raggiunti sono stati resi possibili dalla tecnologia e dai clienti, che ci hanno scelto come
loro partner perché semplifichiamo le loro attivita operative quotidiane, rendendo piu agili e

incrementando il valore delle loro aziende.

In Credimi, |a tecnologia & fatta da persone: prodotta, utilizzata, monitorata, e fatta evolvere, da giovani

professionisti, tutti basati a Milano:

. 24 persone, tutte assunte a tempo indeterminato;

. eta media di circa 30 anni (escluso I'’Amministratore Delegato);

. pill del 90% laureati in ingegneria, economia/finanza, statistica/matematica;

. il 40% donne, e il 50% originari del Sud Italia;

. tutti italiani, ma il 40% ha lavorato all’estero e ha desiderato ritornare, inclusi due da Google,

uno da Goldman Sachs, uno dalla BEl, due da banche internazionali;
. Tutti questi giovani professionisti hanno remunerazioni in linea con quelle che avrebbero in
aziende di consulenza o in altre grandi aziende;

. Sono tutti azionisti di Credimi: il team possiede complessivamente il 60% dell’azienda.

Il FinTech come fattore di sviluppo economico, finanziario e occupazionale

Il FinTech e semplicemente I'applicazione della tecnologia ai servizi finanziari, con I'obiettivo di rendere

tali servizi pit semplici, pit veloci, pit accessibili, pit flessibili e meno costosi.

Non & un fenomeno nuovo: le banche sono state, sin dagli anni’70 e ancora di pil ai nostri giorni, tra i
maggiori utilizzatori di tecnologia, e hanno regolarmente adottato tutte le opportunita di innovazione
offerte dalla tecnologia. | primi mainframe, le prime adozioni massive di interfacce HTML, di transazioni
complesse via Web, di tecnologie di datawarehousing, di certificazione digitale dei documenti, e poi di

interfacce via mobile, e di soluzioni cloud, hanno sempre visto le banche in prima fila.
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Di recente, la accessibilita, processabilita, e capacita di immagazzinamento dei dati, uniti all’ubiquita di
strumenti mobili di accesso ai servizi finanziari, hanno fatto si che il FinTech sia diventato anche un
territorio di nuove aziende fintech, con origine non bancaria, che stanno contribuendo a diffondere,

accelerare e moltiplicare le innovazioni

E’ nostra convinzione che anche questo sotto-insieme del movimento FinTech, appannaggio di aziende
nuove e non bancarie, rappresenti (insieme al sistema bancario) un potenziale motore di crescita,
aumentando le risorse finanziarie a disposizione delle imprese e dei consumatori, aumentandone
I"accessibilita, e soprattutto contribuendo una pil veloce diffusione dell'innovazione. Crediamo che i
fatti dimostrino anche che le nuove aziende del FinTech possano generare competenze e posti di lavoro
dialta qualita, particolarmente critici per uno sviluppo trasversale dell'innovazione. Ci sembra che i fatti
dimostrino anche che i rischi originati da questo genere di aziende siano stati fin qui assai modesti (vari
ordini di grandezza inferiori rispetto ad altri rischi sistemici) e che anche per il futuro possano essere
facilmente contenuti. Crediamo altresi che ci sia invece il serio rischio che il movimento FinTech non
bancario possa essere soffocato gia nella sua infanzia, soprattutto nei paesi dell’area Euro, qualora non
si adottino provvedimenti che riducano le attuali fortissime barriere all’entrata, e gli attuali limiti a una

concorrenza ad armi pari.

Quanto allo sviluppo del FinTech non bancario:
. il movimento italiano del FinTech (che & solo una piccola parte delle insieme di aziende digitali
di ogni genere) conta gia oggi circa 150 start-up che occupano almeno 1.500 persone, direttamente
e tramite I'indotto dei fornitori di servizi avanzati, posti che non esistevano fino a 4-5 anni fa e che
crescono a tassi prossimi al 100% annuo;
. le aziende del movimento FinTech che fanno finanziamenti a privati e imprese, negli ultimi 12
mesi, hanno erogato finanziamenti per circa 180 milioni di euro, quadruplicati rispetto all’anno
precedente, e che continuano a crescere a tassi superiori al 100% annuo;
. dal movimento emergeranno aziende vincenti, altre aziende verranno acquisite da banche o
da altri operatori, altre ancora avranno creato competenze che contribuiranno a far crescere il
sistema originando sviluppo;
. se si allarga la visuale ad altre geografie, dove il movimento e ancora pil grande, il fenomeno

diventa ancora piu chiaro:
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- a Londra, nel solo periodo che va dal 2013 al primo trimestre del 2017 sono stati fatti
470 investimenti in aziende FinTech, per un totale di 3,7 miliardi di dollari, contro circa
30 milioni in Italia nello stesso periodo;
- gli investimenti fatti a Londra equivalgono alla creazione di almeno 10.000 posti di
lavoro ogni anno, senza considerare I'indotto;
- i finanziamenti erogati da aziende FinTech a imprese e consumatori inglesi sono gia
pari a pil di 4,5 miliardi di sterline ogni anno; sono ormai decine di migliaia le piccole
e medie imprese inglesi abituate a servirsi di finanziamenti da aziende FinTech.
. far crescere I'insieme delle aziende FinTech italiane significa creare un motore di sviluppo
molto importante; se anche il movimento delle aziende FinTech di Milano non dovesse mai diventare
grande come quello di Londra, nulla impedisce di arrivarci molto pil vicini. E” incredibile constatare
che anche poli FinTech come Parigi (530M), Berlino (670M), Barcellona (94M), Amsterdam (400M),

Vienna e Oslo (60M), generano investimenti dalle 3 alle 20 volte piu grandi di Milano e dell’ltalia.

Il FinTech non bancario € una fonte di innovazione importante anche per le banche tradizionali, che
stanno investendo sulle aziende FinTech e digitali, sia in Italia, sia all’estero, sempre pit massiciamente.
In Italia ne sono un esempio il Gruppo Intesa Sanpaolo, che attraverso Neva Finventures il corporate
venture capital del Gruppo, ha effettuato numerosi investimenti tra cui 'entrata nel capitale di Iwoca
oppure Unicredit Group, che in partnership con il Gruppo Anthemis (una tra le maggiori societa di
consulenza sugli investimenti in servizi tecnologici finanziari), ha lanciato EVO - equity venture
opportunities, un fondo che ha investito tra I'altro in Payoff e Betterment.

Esempi internazionali invece sono Santander Group che attraverso il fondo InnoVentures ha effettuato
investimenti in quasi 15 societa FinTech o ancora ING, UBS, Deutsche Bank, BBVA, BNP Paribas e diverse
altre.

Nei fatti, lo sviluppo di competenze FinTech & cruciale anche per il settore bancario tradizionale: se, da
un lato, il settore bancario in italia ha ridotto i propri dipendenti di 31.000 unita, dall’altro lato il settore
continua ad esprimere una forte domanda per competenze FinTech, come per esempio quelle relative
alla gestione di algoritmi di risk management, alla gestione e alla interoperabilita masse di dati grandi e
disomogenee, alla utilizzazione di tecniche analitiche avanzate (comprese quelle cosiddette di
computing cognitivo), alla gestione di interfacce digitali multiple per il dialogo con i clienti (non soltanto
il web e il mobile, ma sempre di pili in futuro anche interfacce vocali, interfacce gestite da intelligenza

artificiale e da sistemi di autoapprendimento).



Camera dei Deputati — 16 — Indagine conoscitiva — 10

XVII LEGISLATURA — VI COMMISSIONE — SEDUTA DEL 26 OTTOBRE 2017

CREDIMI

Relativamente al valore delle competenze FinTech si tenga in considerazione che la sola Goldman Sachs
risulta attualmente alla ricerca di oltre 2.000 posizioni aperte in ambito technology e digital finance;
complessivamente a settembre 2017, il 46% dei dipendenti di Goldman Sachs lavorano nella divisione
di sviluppo tecnologico e la maggior parte coinvolta in ruoli connessi allo sviluppo di piattaforme e
all'ingegnerizzazione delle attivita operative di acquisizione, gestione e monitoraggio della clientela sia

corporate, sia retail.

La stabilita del FinTech

Il fenomeno del FinTech é attivo da oltre dieci anni e, nei paesi occidentali, non ha fin qui mai originato
crisi significative, tali da creare rischi sistemici, o anche semplicemente da creare danni rilevanti ai

risparmiatori o ai clienti finanzati.

Complessivamente, solo tra il 2007 e il 2014, le crisi bancarie sono costate circa 196 miliardi di euro in
termini di aumenti di capitale per le banche americane e 180 miliardi di euro per le banche UE. Nello
stesso periodo e nelle stesse aree geografiche, tra le crisi significative di aziende fintech, si possono
identificare quella legata alla societa giapponese Mt.Gox che nel 2014 gestiva I'80% delle transazioni in
bitcoin, accusata della scomparsa di 0,4 miliardi di dollari dai conti della clientela; e quella legata alla
societa americana Lending Club che a maggio del 2016 ha incorrettamente classificato un certo numero
di crediti venduti a un investitore istituzionale, per un totale di 0,022 Miliardi di dollari. Ben poche altre
sono le crisi originate finora, nonostante il fatto che il volume di finanziamenti erogati da aziende Fintech

in Europa e USA sia stato pari, negli ultimi 10 anni a complessivi 50 miliardi di dolllari.

Naturalmente, le dimensioni piu ridotte delle crisi nel FinTech non bancario sono spiegate anche dalle

dimensioni ridotte delle aziende stesse — che di per sé mette un limite evidente ai rischi potenziali.

Ma anche altri fattori contribuiscono alla forte mitigazione dei rischi. In particolare:
. rischi connessi al modello di business: le FinTech tipicamente offrono prodotti e servizi piu
specializzati rispetto alle banche non effettuando “trasformazione delle scadenze”; mentre le
banche erogano prestiti a medio/lungo termine utilizzando la raccolta rinveniente principalmente
dai depositi retail, le FinTech utilizzano funding con durata uguale o maggiore rispetto all’attivita
finanziata: per le FinTech che utilizzano il P2P lending, il funding & perfettamente combaciante con i

finanziamenti erogati; per quelle che utilizzano diversi strumenti di funding, il committment e
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tipicamente superiore alla durata dei finanziamenti. Pertanto, le FinTech non presentano il rischio di
illiquidita implicito nel modello delle banche tradizionali.

. rischio di credito: molte aziende FinTech adottano e applicano rigorosamente tutte le normali
variabili prese in considerazione dalle banche tradizionali, e ne aggiungono altre nuove, per esempio
nella valutazione dei rischi di frode che trovano nel campo digitale numerosi ambiti di applicazione;
va notato, per inciso, che i tassi di approvazione dei rischi, per molte FinTech, sono perfino piu bassi
di quelli adottati dalle banche

. rischio riciclaggio: tutte le FinTech attive nel sistema dei pagamenti digitali, che si
incrementeranno a partire dall’entrata in vigore della PSD2, riducendo la circolazione del contante
generano un i miglioramento del potenziale monitoraggio dei flussi di denaro da parte delle autorita
competenti e, quindi, la riduzioni di fenomeni di lavoro in nero, evasione fiscale e riciclaggio di
denaro; a titolo di esempio, ricordiamo che, nelle filiali bancarie, le transazioni al di sotto dei 15.000
euro in contanti non sono registrate in AUl mentre le FinTech scambiano denaro esclusivamente

tramite bonifici, quindi in maniera completamente tracciabile.

La promozione del FinTech in Italia

Per promuovere il FinTech ci sono numerose azioni che potrebbero essere implementate
efficacemente, migliorando tante piccole frizioni generate dall’applicazione dell’intero impianto
regolamentare rispetto ad uno movimento composto principalmente da tante piccole realta
singolarmente poco rischiose per la stabilita del sistema finanziario.

In tale ambito, il documento “INIZIATIVE PER LO SVILUPPO DI UN ECOSISTEMA FINTECH IN ITALIA”
promosso dal Gruppo Banca Sella e contenente 30 proposte (per ciascuna delle quali € richiamata la
normativa di riferimento e I'organo di competenza), rappresenta un elenco concreto di quanti piccoli
ma significativi interventi potrebbero essere fatti per agevolare lo sviluppo del FinTech e in generale
delle aziende digitali in Italia.

Una delle opportunita piti importanti e quella di dotarsi, dicorsie autorizzative che —nel pieno rispetto
della normativa europea e dei principi di pari trattamento e di proporzionalita — siano piu veloci e pil
semplici rispetto agli altri paesi europei; rendendo I'ltalia, e Milano in particolare, una piazza dove una
start-up possa pill velocemente che in ogni altro luogo arrivare sul mercato; instaurare un’applicazione
regolamentare progressiva alla crescita di una start-up, capace di accelerare i tempi di sviluppo di nuovi
prodotti e nuove tecnologie, € uno dei fattori pill importante per attrarre (perfino per generare)

investimenti dall’estero e dall’ltalia
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A Londra, dove una azienda che voglia operare nel settore dei finanziamenti con un prodotto nuovo e a
contenuto tecnologico, ottiene da FCA una autorizzazione provvisoria, e deve investire relativamente
poco nella elaborazione di piani di impresa e nella strutturazione di processi di controllo e governo
complessi; questo, prima che il mercato dimostri che quel prodotto funziona, piace e ha una sua
domanda; solo quando il prodotto dimostra di superare le poche migliaia di clienti e diventa rilevante,
solo allora FCA impone il passaggio a una autorizzazione piena.
Queste tipo di cose sono il vero motivo per cui, per esempio, a Londra hanno avviato la propria
operativita (e sono state autorizzate da FCA) 400 nuovi “Istituti di Pagamento” non bancari (tipo
Satispay, ma spesso dedite a servizi ancora pill complessi e innovativi).
In un importante studio commissionato dalla Global FinTech Hub Federation e pubblicato dalla societa
di consulenza Deloitte “Connecting Global FinTech: Interim Hub Review 2017” emerge come Milano
(unica citta Italiana ad essere analizzata rispetto alle 44 citta mondiali complessive) sia considerata tra
le ultime citta dove conviene avviare una start-up digitale. Entrando nello specifico dei fattori che piu
penalizzano Milano, troviamo regolazione, cultura avversa al rischio e basso accesso a capitali di
investimento.
Entrando nello specifico di possibili azioni utili allo sviluppo del settore FinTech, basandoci sul modesto
angolo visuale di chi opera sul campo, e senza pretesa di essere esaustivi o scientifici, vorremmo
proporre di considerare tre azioni concrete:
. Imporre la nullita del divieto di cessione dei crediti: tale intervento innalzerebbe il livello di
commerciabilita dei crediti, avvicinandoli ad un vero e proprio titolo da finanziare come un collateral
(factoring pro solvendo) ovvero da vendere come un’obbligazione (factoring pro soluto).
Nell'ambito dell’art. 1260 del codice civile sono individuati casi di incedibilita dei crediti sia quando
la cessione & vietata dalla legge, che riguarda la cessione dei crediti vantati verso lo Stato o altre
Pubbliche Amministrazioni per somministrazioni, forniture o appalti che e inefficace in mancanza
dell’adesione della pubblica amministrazione debitrice, sia quando & esclusa su accordo delle parti,
quindi nel caso sia impostata in ambito contrattuale.
Il mercato dei crediti commerciali italiano & potenzialmente gigantesco e potrebbe divenire, se
digitalizzato e commerciabile senza eccezioni, un’enorme fonte di finanziamento per le imprese,
oltre a una importante fonte di innovazioni finanziarie e tecnologiche.
. Creare un regime di autorizzazione provvisoria per le start-up del FinTech, valido solo ed
esclusivamente per la fase di sviluppo prodotto e di lancio iniziale (ad esempio fino a 4.000/5.000
clienti) che preveda adempimenti, sistemi di controllo e di governo, molto piu leggeri rispetto

all’autorizzazione piena e combinato con un canale dedicato di dialogo al regolatore, accessibile con
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facilita; nellimmediato, facilitare le corsie approvative accelerando e semplificando il percorso di
autorizzazione delle c.d. “TPP: Third Party Payment services provider”. In particolare rispetto ai
soggetti che possono prestare servizi di pagamento, vengono distinte specifiche categorie di
Payment Service Providers: le banche nell’esercizio della prestazione di servizi di pagamento, gli
Istituti di Moneta Elettronica (IMEL) e gli Istituti di Pagamento (la nuova categoria di intermediari
non bancari abilitati a prestare servizi di pagamento); quest’ultimo pud concorrere rispetto agli
intermediari tradizionali unicamente nella prestazione di servizi di pagamento, ad esclusione
dell’emissione di moneta elettronica (riservata alle banche ed agli IMEL) o I'attivita di raccolta presso
il pubblico (riservata solo alle banche). Per tali soggetti, nell’ambito dello sviluppo di servizi FinTech
nel ruolo di TTP, si propone I'applicazione di un regime di autorizzazione temporanea (fino al
raggiungimento di un determinato numero di clienti) e la definizione di un regime prudenziale,
basato su regole di capitale minimo iniziale, misure ed aspetti organizzativi e requisiti patrimoniali
semplificato.

In tale ambito, seppure i “servizi di informazioni sui conti” rientrano nelle attivita degli istituti di
pagamento, qualora tale attivita sia esercitata in modo esclusivo, la normativa italiana in corso di
implementazione prevede che la societa provider dei “servizi di informazioni sui conti” debba
rispettare solo la normativa sulla trasparenza ed avere una polizza di assicurazione per responsabilita
civile.

Quanto sopra, insieme alla possibilita di utilizzare le procedure di autenticazione degli istituti di
pagamento che offrono anche altri servizi o delle banche, potrebbe aiutare la nascita di FinTech per
la prestazione di servizi di informazioni sui conti; un regime di autorizzazione temporanea
sosterrebbe I'incremento dell’offerta di servizi innovativi collegati ai servizi di informazioni sui conti
periquali & necessaria una autorizzazione piena almeno come Istituto di Pagamento.

. Lancio di un progetto di open banking, come quello avviato dal governo inglese: il progetto &
stato organizzato sotto forma di vera e propria gara, con 5 milioni di sterline in palio per i
partecipanti. L’obiettivo della gara e lo sviluppo di API (application programming interface:
interfaccia di programmazione di un'applicazione) open source, cioé un insieme di procedure
informatiche gratuite che saranno disponibili ai programmatori per |'espletamento di un determinati
compiti/azioni all'interno di un certo programma.

Il progetto & stato avviato selezionando le 20 migliori societa digitali sul mercato UK e che avranno
due obiettivi, in una fase iniziale, proporre idee innovative sugli sviluppi tecnologici e dei servizi che
potranno essere offerti e, in una seconda fase che si aprira a partire da gennaio 2018, proporre

progetti pronti per essere lanciati sul mercato.
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Tale progetto consentira uno sviluppo significativo di servizi promossi da banche e intermediari
finanziari FinTech usando applicazioni sviluppate da terze parti; a titolo esemplificativo, servizi che
consigliano il miglior finanziamento disponibile sul mercato attraverso I'analisi storica dei conti
correnti, ovvero un servizio di pagamento direttamente connesso al software di contabilita che
consente |'effettuazione dei pagamenti senza accedere all’home banking ma tramite un’applicazione

direttamente interfacciata con la contabilita.
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