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Sottaceti!

Di Giulio Centemero

Eppur si muove.E’ 1a frase che mi viene in
mente ogni volta che a Roma passo accanto
a Palazzo San Macuto, non lontano dal Pan-
theon, parte del complesso della Minerva
dove il 22 giugno 1633 Galileo pronuncia la
abiura della teoria Copernicana.“Eppur si
muove” ¢ la frase che gli viene attribuita per
me ¢ 'espressione piu adatta per esprimere
un’intima certezza.

La mia intima certezza & che nonostante in Italia il dibattito mainstream sia
spesso defocalizzato dai temi che contano davvero quali i mega trends e
relativi impatti locali, ci sono spazi (come il Sandwich Club ma non solo)
dove invece questi temi vengono considerati, analizzati e gestiti.

| riflessi? Il fatto che poi alcune “cose” accadano.

Senza dibattito non saremmo arrivati alla riforma del mercato dei capitali
con la Legge Capitali, alla legge Startup a mia prima firma o ad avere il
primo sandbox regolamentare nel nostro ordinamento.

Parlate gente, parlate! E soprattuto leggete questo Sandwicher Autunno
- Inverno, sono certo che vi calzera a pennello!
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I cittadini italiani e I'utilizzo dei pagamenti
elettronici, dalla fase dell’adozione a quella della

consuetudine

Di Giovanni Bonati

| cittadini italiani e l'utilizzo dei paga-
menti elettronici, dalla fase delladoz-
ione a quella della consuetudine
Giovanni Bonati

| pagamenti elettronici stanno cre-
scendo nel nostro Paese in modo
significativo, nonostante lltalia non
abbia ancora raggiunto le posizioni
alte della classifica europea per nu-
mero di transazioni elettroniche ese-
guite dai cittadini.

La diffusione delle piattaforme di
commercio elettronico, il Codice
dellamministrazione digitale e le
successive misure per la transizione
digitale della pubblica amministrazi-
one, la spinta alla digitalizzazione
delle vite dei cittadini portata dalla
pandemia COVID-19 sono stati de-
terminanti per lo sviluppo dei paga-
menti elettronici nel nostro Paese.
Dal 2015 al 2022 siamo passati da 174
miliardi a 400 miliardi di euro pagati
elettronicamente, con una sostan-
ziale parita tra questo tipo di paga-
menti e quelli in contanti e con quasi
il 40% dei consumi delle famiglie ital-
iane pagato elettronicamente.
ILrapporto tra i cittadini e i pagamenti
elettronici

Per analizzare ['utilizzo dei pagamen-
ti elettronici da parte dei cittadini, so-
prattutto nei rapporti con la pubblica
amministrazione, esistono alcuni ind-
ici che aiutano a descrivere la situazi-
one attuale e le azioni che possano
essere intraprese per salire ai primi
posti della classifica europea.

IL Cashless Society Index (CSI) e
un indice ideato da The European
House Ambrosetti per monitorare
lo sviluppo dei pagamenti elettron-

ici in ltalia, anche rispetto al quadro

europeo. Questo indice considera i
“Fattori abilitanti” (il grado di sviluppo
tecnologico delle infrastrutture di pa-
gamento elettronico) e lo “Stato dei
pagamenti” (il livello di propensione
dei cittadini all'utilizzo dei pagamenti
elettronici), articolati in 16 indicatori a
ognuno dei quali é attribuito un pun-
teggioda1a10.

Gli ultimi risultati del monitoraggio
del CSl sono riportati nel rapporto del
2024 "Verso un'ltalia cashless: casi
d'uso e ruolo di cittadini, imprese e
esercenti” in cui emerge come lattu-
ale fase di diffusione dei pagamenti

il
Cashless
Soclety

costante nei prossimi anni.

Circa '11% dei cittadini dichiara, in-
oltre, che la modalita di pagamento
elettronico che preferirebbe utiliz-
zare di piu € il digital wallet e sistemi
person-to-person che permettono di
trasferire all'istante denaro tra per-
sone.

Nelle recenti ricerche sui pagamen-
ti digitali in Italia presentate dagli
Osservatori Digital Innovation della
School of Management del Politecni-
co di Milano, emerge come i cittadini
stiano abbandonando lutilizzo del
contante prediligendo sempre di piu
l'utilizzo di carte o strumenti innova-
tivi, anche per pagare piccoli importi.

L'ammontare dei pagamenti effet-

tuati con carte cresce nel primo se-
mestre del 2024 del 8,6% rispetto allo
stesso semestre dellanno prece-
dente, con un aumento del numero
di transazioni nello stesso periodo
del 15,6% e uno scontrino medio di
€ 42,80. In questi pagamenti quel-
li effettuati in modalita contactless
crescono del 23%, con un aumento
del numero di transazioni del 27% e
uno scontrino medio di € 37,50. Da
un punto di vista dello strumento uti-
lizzato, lammontare dei pagamenti
eseguiti con smartphone e wearable
aumenta del 58%.

| giovani si confermano la categoria
che predilige i pagamenti con smart-
phone anche se si assiste a una cres-
cita diffusa in tutte le fasce di eta.
Anche nellutilizzo dei pagamenti
elettronici si esiste a un forte divario
tra le aree del Paese, con le Regioni
del nord-ovest ai primi posti e quelle
del sud che faticano.

Tra i fattori che hanno accelerato
l'utilizzo dei pagamenti elettronici ci
sono la connettivita, laumento del
valore del transato e un generale
aumento di confidenza nel pagare in
modo digitale.

E interessante notare come la tecno-
logia che ha contribuito a diffondere
i pagamenti elettronici é stato il QR
code, anche grazie alla semplifi-
cazione che ha portato nell'evitare
linserimento manuale di informazi-
oni online da parte del cittadino. Nel
2025 € prevista una crescita dei pag-
amenti tramite QR code del 57,1%.

La spinta del PNRR

La Commissione europea monitora
la competitivita digitale degli Stati
membri attraverso la pubblicazione
di relazioni annuali: fino al 2022 si

utilizzato il Digital Economy and So-



ciety Index (DESI) che fornisce informazioni
sullo stato di digitalizzazione sulla base di
dati aggregati, mentre nel 2023 é stato in-
trodotto

il Rapporto sullo stato del decennio dig-
itale che monitora i progressi attraverso
specifici target. Nelle ultime edizioni dei due
report non ci sono riferimenti particolari alla
diffusione dei pagamenti elettronici, a parte
rilevare come la diffusione del commercio
elettronico sia aumentata tra il 2020 e il 2021
raggiungendo il 13 %, ma rimanendo ancora
al di sotto della media europea.

Nel Rapporto sullo stato del decennio dig-
itale si riconosce, in particolare, come la
digitalizzazione dei servizi pubblici sia stata
un'area importante per le politiche di tran-
sizione digitale dell'ltalia e come il Paese
abbia conseguito significativi benefici grazie
al Piano di ripresa e resilienza (PNRR). Il 71%
degliitaliani considera la digitalizzazione dei
servizi pubblici e privati un aspetto fonda-
mentale della loro vita.

Nel PNRR la digitalizzazione dei pagamen-
ti verso la pubblica amministrazione ha un
posto dirilievo, con l'apertura di un apposito
avviso che finanzia ladozione di pagoPA. Si
tratta della piattaforma per effettuare pag-
amenti elettronici verso le pubbliche am-
ministrazioni, i gestori di servizi pubblici e
le societa a controllo pubblico, istituita con
il Decreto legislativo 07.03/2005, n. 82 “Co-
dice dellamministrazione digitale”.

L'avviso del PNRR attua la Missione 1 "Digi-
talizzazione, innovazione, competitivita, cul-
tura e turismo”, Componente 1 "Digitalizzazi-
one, innovazione e sicurezza della pubblica
amministrazione’, Investimento 1.4 “Servizi e
cittadinanza digitale’, Misura 1.4.3 “Adozione
piattaforma pagoPA".

Secondo gli Open data di PA digitale 2026
(piattaforma del Dipartimento della trasfor-
mazione digitale della Presidenza del Con-
siglio dei ministri), a meta settembre 5797
Comuni (73% del totale) hanno ottenuto
lapprovazione della domanda presenta-
ta, oppure hanno gia completato le attivita
ottenendo lerogazione del finanziamento,
con circa 126.500.00,00 di euro allocati per
questi enti.

Anche grazie a questi investimenti i paga-
menti elettronici dei cittadini verso la pub-
blica amministrazione stanno aumentan-
do in modo significativo. Dagli Open data
di PagoPA spa si osserva come di anno in
anno aumentano le transazioni, che erano
388.356.868 nel 2023 e sono gia 294.696.454
a inizio settembre 2024 con un importo me-
dio a transazione di € 220,00.

Dalla fase dell'adozione di massa a quella
della consuetudine

Come abbiamo visto, pur partendo dalle
ultime posizioni, lltalia sta migliorando la
diffusione dei pagamenti elettronici tra i cit-
tadini; stiamo passando dalla fase dell'adoz-
ione di massa a quella della consuetudine
dove il pagamento elettronico diventa un
servizio di utilizzo ordinario.

| benefici dell'utilizzo dei pagamenti elet-
tronici sono ormai riconosciuti e dimostrati:
riduzione del costo della gestione e cir-
colazione del contante, sicurezza delle
transazioni, equita dei contribuenti (emer-
sione delleconomia sommersa), stimolo
allo sviluppo economico, risparmio di tem-
pi, sicurezza fisica dei cittadini, sostenibilita
ambientale.

Nelle ricerche di The European House Am-
brosetti emerge come anche gli esercenti
negli ultimi anni hanno notevolmente au-
mentato la loro propensione all'accettazione
di pagamenti elettronici. Oltre un esercente
su due riporta addirittura un aumento delle
vendite a seguito della maggiore accettazi-
one di sistemi elettronici di pagamento.
Secondo gli Osservatori digital innovation
della School of Management del Politecni-
co di Milano, il volume d'affari generato con
strumenti di pagamento digitali nel 2023
ha continuato a crescere a ritmo sostenuto
(12%): quasi 1'80% delle transazioni digitali in
negozio sono effettuate tramite “tap & go’
con carte fisiche contactless o dispositivi
dotati di tecnologia NFC.

Rimangono alcuni ostacoli da rimuovere
per accelerare ancora di piu la diffusione
dei sistemi di pagamento elettronici, che
riguardano linadeguatezza della connet-
tivita, i costi di utilizzo, la difficolta di accet-
tazione da parte degli esercenti, la preoc-

cupazione sulla privacy,
le scomodita, i timori di
frodi informatiche, la trac-
ciabilita dei pagamenti, il

divario digitale.

Lavorare sul capitale
umano

Nel secondo Rapporto
sullo stato del decen-
nio digitale, presentato il
02/07/2024, € evidenzi-
ato come il Paese sconti
grosse lacune per quanto
riguarda le competenze
digitali dei cittadini (solo
il 48% degli italiani pos-
siede quelle di base). Per
migliorare questa situazi-
one, LEuropa si € posta
l'obiettivo di portare entro
il 2030 1'80% della popo-
lazione tra i 16 e 74 ad
avere competenze digi-
tali almeno di base.

Con lo scopo di com-
prendere la conoscenza
degli strumenti di citta-
dinanza digitale da parte
dei cittadini, presso al-
cuni punti di facilitazione
digitale sono stati sot-
toposti dei questionari ai
cittadini che hanno chie-
sto un aiuto nell'utilizzo
delle tecnologie digitali.
Il campione di popolazi-
one considerato non é
rappresentativo, ma é
pero significativo poiché
si riferisce a persone in
condizioni di ‘“fragilita
digitale" che chiedono
assistenza all'esterno. Per
quanto riguarda i paga-
menti elettronici, il 90%
delle persone intervistate
ha dichiarato di avere fat-
to acquisti online e il 74%
di aver effettuato un pag-

amento online verso una pubblica amminis-
trazione con pagoPA. Alla domanda relativa
a quante volte all'anno e capitato di effettu-
are un pagamento online verso la pubblica
amministrazione, il 54 % dichiara tra 1 e 10
volte, il 28% oltre 10 volte, il 18% mai.

In generale, i dati a disposizione indicano
una situazione in continuo miglioramento
in cui & necessario continuare a investire e
lavorare sulle competenze, diffondendo la
cultura dei pagamenti online nei cittadini,
negli esercenti e nelle aziende.

| decisori pubblici sembrano essere consa-
pevoli della necessita di lavorare sul capi-
tale umano: nel rapporto annuale dellISTAT
Decennio digitale e capitale umano: il ri-
tardo dellltalia nelle competenze si rileva
come nel triennio 2020-2022, il 58,7% delle
amministrazioni locali ha optato per una for-
mazione specifica sulla piattaforma nazion-
ale dei pagamenti telematici pagoPA.

E importante utilizzare tutti gli strumenti
formativi disponibili, tra i quali percorsi di
educazione civica dedicati ai giovani, con-
siderando che la nuova Legge 20/08/2019,
n. 92 all'articolo 5 prevede come insegna-
mento trasversale l'educazione alla cittadi-
nanza digitale. Questo anche in vista dell'in-
troduzione dell'Euro digitale che avra degli
impatti economici, sociali, settoriali e geo-

politici importanti.




Le startup costruiranno le smart cities?

Di Lucio Brigonoli

Le smart cities sono molto piu di un insieme
[correttol di soluzioni tecnologiche avanzate,
ma rappresentano un nuovo paradigma di
urbanizzazione; dove sostenibilita, innovazi-
one e benessere dei cittadini si incontrano.
Le startup, che nascono dal basso, giocano
un ruolo cruciale nella promozione di soluz-
ioni flessibili e innovative, che possono es-
sere rapidamente adattate ai bisogni delle
aree urbane, cosi diverse al loro interno.
Dall' ottimizzazione della mobilita alla ges-
tione intelligente dei rifiuti e della sicurezza,
le startup possono contribuire a trasformare
le citta in spazi piu vivibili e sostenibili.

Le smart cities si basano sull'uso integrato
di tecnologie come linternet of things (loT),
di intelligenza artificiale (IA) e blockchain. La
tecnologia € il mezzo, il fine resta la qual-
ita della vita degli abitanti. Quanto piu le
startup saranno in grado di rispondere ve-
locemente ai cambiamenti e di sviluppare
soluzioni innovative, tanto piu la soddisfazi-
one dei cittadini rendera le citta intelligenti.
Sperimentare (e fallire) € il paradigma giusto
per migliorare.

Uno degli ambiti principali in cui le startup
stanno contribuendo e quello della mobilita
urbana. Ad esempio, Navya.tech, una start-
up francese, ha sviluppato navette auto-
nome in grado di trasportare i cittadini nelle
aree urbane, riducendo la necessita di auto
private. Zoox.com, acquisita da Amazon, sta
lavorando su veicoli completamente au-
tonomi progettati specificamente per l'uso
cittadino, con l'obiettivo di ridurre il traffico e
aumentare la sicurezza stradale. Altre start-
up, come Waymo.com, spin-off di Alphabet,
stanno collaborando con citta ed enti pub-
blici per testare veicoli autonomi e integrare
il loro utilizzo nei sistemi di trasporto pub-
blico esistenti. La micromobilita & diventata
un‘altra area di grande interesse per le start-
up. Bird.co, Lime e Voi.com offrono soluzioni
di micromobilita che permettono agli utenti

di noleggiare e-scooter e biciclette elet-
triche per brevi tragitti. Un ulteriore settore
cruciale per le smart cities € quello della
gestione dei rifiuti e dellenergia. Le start-
up stanno sviluppando soluzioni innovative
per rendere i sistemi di gestione dei rifiuti
piu efficienti e sostenibili. Enevo.com, una
startup finlandese, ha sviluppato un siste-
ma di sensori loT che monitorano la capac-
ita dei contenitori dei rifiuti in tempo reale,
consentendo una raccolta piu efficiente e
riducendo i costi operativi. Questo tipo di
tecnologia permette alle citta di gestire
meglio le proprie risorse e ridurre limpatto
ambientale. Nel settore dell'energia, start-
up come Sense.com stanno utilizzando dati
provenienti da dispositivi di monitoraggio
per migliorare lefficienza energetica sia a
livello residenziale che industriale.

La connettivita € un pilastro essenziale delle
citta intelligenti, e lInternet of Things (loT) &
una tecnologia chiave per monitorare e ge-
stire le infrastrutture urbane. Startup come
Telensa.com stanno offrendo soluzioni di il-
luminazione stradale intelligente: i lampioni
dotati di sensori loT si accendono e si spen-
gono in base alla presenza di veicoli o pedo-
ni, contribuendo a ridurre il consumo ener-
getico complessivo delle citta. Altre startup,
come Breezometer.com, stanno sviluppan-
do sensori per il monitoraggio della qualita
dell'aria. Questi dispositivi forniscono infor-
mazioni in tempo reale sulla qualita dell'ar-
ia, utilizzabili sia dalle autorita cittadine che
dai cittadini stessi per prendere decisioni
informate.Una citta intelligente deve anche
essere inclusiva e garantire la partecipazi-
one attiva dei cittadini. In quest'ottica, le
startup stanno sviluppando soluzioni che
favoriscono il coinvolgimento dei cittadini
nella governance urbana. Citizenlab.co ¢
un esempio di piattaforma che consente ai
cittadini di fornire feedback e partecipare
alle decisioni della citta. Questo tipo di ap-

proccio non solo aumen-
ta la trasparenza, ma per-
mette anche una migliore
comprensione delle reali
necessita degli abitan-
ti, rendendo le politiche
pubbliche piu efficaci.
Queste piattaforme pos-
sono essere utilizzate
per raccogliere opinioni
sui progetti di urbaniz-
zazione, per condividere
idee su come migliora-
re i servizi pubblici o per
segnalare problematiche
locali. Coinvolgere i cit-
tadini nel processo deci-
sionale e essenziale per
creare citta che siano ve-
ramente costruite attorno
ai bisogni delle persone.




. ] Elementi Chiave per la Cultura
Evento 14/10/24 1a cultura dell’innovazione: “la

storia non si ripete, ma spesso fa rima”

dell’Innovazione

Di Aldo Rossi

L'evento “La cultura dell'innovazione: la sto-
ria non si ripete ma spesso fa rima’, organiz-
zato da ValueXMach a Milano, ha celebrato
lincontro tra tecnologia e cultura.

Il 14 ottobre 2024, presso ‘Do it human,
cinque protagonisti italiani e internazionali
hanno condiviso visioni uniche sull'innovazi-
one.

Samantha Barbero, moderatrice delleven-
to e fondatrice di ValueXMatch Advisory, ha
portato la sua esperienza come advisor per
Commissione Europea per il programma
Horizon, evidenziando il dialogo autentico
e limpatto sociale delle tematiche trattate.
Claudia Segre, fondatrice di Global Think-
ing Foundation, ha ispirato il pubblico rac-
contando il suo impegno per l'educazione
finanziaria e linclusione economica delle
comunita vulnerabili, con particolare atten-
zione alle donne. Entrambe rappresentanti
di AssoFintech, rispettivamente come Seg-
retario Generale e Vice Presidente.

Giulio Centemero, Onorevole e membro di
Commissione Finanze, ha approfondito le
potenzialita di NFT e Metaverso, tematiche
trattate nel suo libro “NFT e Metaverso nel-
le Industrie Creative". Ha spiegato come la
blockchain possa trasformare queste indus-
trie, evidenziando opportunita e dilemmi eti-
ci di queste tech emergenti. Anna Lambiase,
Presidente di CDP Venture Capital e fonda-
trice di IRTOP Consulting, ha parlato di “IPO
sostenibile” e della necessita di integrare
cultura aziendale e sostenibilita per attrarre
investimenti. Giulio Ancilli, CEO di Prometeo,
ha discusso dellAl come strumento per le
PMI, promuovendo collaborazione inter-
nazionale tra imprese piccole e grandi per
sviluppare tecnologie avanzate. Altresi, ha
raccontato l'attuale utilizzo del super calco-
latore Leonardo per misurare la sostenibilita

della citta di Siena. Valerio Grassi, CEO di At-
las Advanced Technologies, ci ha fatto riviv-
ere la sua esperienza come senior del team
di scoperta del Bosone di Higgs al CERN di
Ginevra.

Durante l'evento e stato promosso un mo-
mento benefico insieme a Goodify “Fintech
for good', permettendo donazioni digitali
a sostegno di cause sociali, dimostrando
come cultura e innovazione possano gener-
are un impatto positivo.

La Cultura dell'lnnovazione: Crescita e
Competitivita Aziendale

Negli ultimi anni, linnovazione & diventa-
ta cruciale per la competitivita aziendale.
Non si limita alle tecnologie ma rappresenta
un‘apertura al cambiamento continuo, es-
senziale per attrarre talenti e fidelizzare i cli-
enti. La cultura dellinnovazione promuove
idee creative, collaborazione e sperimen-
tazione, dove lerrore e visto come un'op-
portunita. Infatti anche secondo Deloitte,
'80% dei leader aziendali riconosce l'impor-
tanza dell'innovazione, ma meno della meta
si sente preparata ad implementarla.

01

Leadership Aperta al Cambiamento: | leader devono creare un
ambiente che stimoli le idee. Google, ad esempio ha introdotto
iL "20% time", riservando ai dipendenti un giorno a settimana
per progetti innovativi.

02

Coinvolgimento dei Collaboratori;: Team motivati contribuis-
cono attivamente all'innovazione. Secondo Gallup, le aziende
con alto coinvolgimento sono il 21% piu redditizie.

O

Formazione Continua: La for-
mazione e essenziale per com-
petere. Amazon investe miliardi
in programmi di riqualificazione
per preparare la forza lavoro alle
sfide future

O

Digitalizzazione: Tecnologie come
Al e blockchain sono fondamenta-
li per ottimizzare processi e creare

nuove opportunita di sviluppo.

Il Ruolo Economico dell'Innovazione
Una cultura innovativa genera suc-
cesso economico tangibile, con
aziende che crescono e creano va-
lore per azionisti e societa. PwC stima
che il 60% dei CEO considera l'inno-
vazione una leva di crescita, mentre
1'85% reputa le tecnologie digitali es-
senziali per espandersi.

La Sfida Italiana Nonostante il poten-
ziale, molte aziende italiane faticano
ad adottare una mentalita innovativa.
Il Piano Nazionale di Ripresa e Resil-
ienza (PNRR) mira a favorire la digital-
izzazione e l'adozione di tecnologie
avanzate.

Conclusione e Invito allAzione Per un
vero cambiamento, € necessario un
approccio innovativo, etico e cultur-
ale. Se vuoi che il tuo percorso lasci
un segno, pensa a come la tua azien-
da pud contribuire alla comunita.
Unisciti a chi crede nella forza della

cultura per trasformare il futuro!




La Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) “positiva”

Di Santi Nunnari

Il business sostenibile € il nuovo paradigma in Europa. Con
la Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), 'Un-
ione Europea ha definito il quadro giuridico per oltre 50.000
aziende in materia di rendicontazione della sostenibilita. Le
modalita con cui le aziende dovranno rendicontare le pro-
prie performance di sostenibilita sono regolate dagli Euro-
pean Sustainability Reporting Standards (ESRS ). Cio rende
CSRD e ESRS le piu importanti linee guida sulla sostenibilita
a livello mondiale.

La Corporate Sustainability Reporting Directive - CSRD (Di-
rettiva 2022/2464), inerente alla rendicontazione di sosteni-
bilita aziendale, e entrata ufficialmente in vigore il 5 gennaio
2023, andando a sostituire la precedente Non Financial Re-
porting Directive - NFRD (Direttiva 2014/95/UE) sulla rendi-
contazione non finanziaria, che era attuata in Italia dal D.Lgs.
2016/254.

Il 25 settembre 2024 € entrato ufficialmente in
vigore il decreto di recepimento italiano, D.Lgs.
2024/125 (pubblicato sulla GU n. 212 del 10 settem-
bre 2024).

La CSRD mira a standardizzare e migliorare le
pratiche di sostenibilita in tutta Europa. Per le
aziende italiane, cio significa che devono rendere
piu trasparenti non solo i loro impatti ambientali e
sociali, ma anche le loro pratiche di governance.
Questo aiuta a rafforzare la fiducia degli stakehold-
er e a promuovere modelli di business sostenibili a
lungo termine.

| principali aspetti introdotti dalla direttiva euro-
pea sono:

-L'ampliamento dei soggetti interessati.
-['aumento delle informazioni da fornire.

-L'obbligo di collocazione dell'informativa nella

relazione sulla gestione.

-Il principio di doppia materialita.

-Lintegrazione degli aspetti ESG lungo la catena
del valore.

-L'introduzione di standard di rendicontazione
europei.

-Il formato elettronico unico di comunicazione.

della citta di Siena. Valerio Grassi, CEO di AtLetta in questi
termini la nuova direttiva rischia di essere percepita come
l'ennesimo appesantimento normativo che rallenta, o in
qualche caso “distrae” le aziende dalle attivita di business e
dalla creazione di valore economico finanziario.

ILtanto agognato cambio di paradigma, si concretizza invece
proprio con l'entrata in vigore della direttiva CSRD. La CSRD,
infatti, rappresenta un passo significativo verso il migliora-
mento della reportistica di sostenibilita in Europa e quindi
anche in ltalia. Certamente le aziende, dovranno affrontare
sfide, ma anche e soprattutto cogliere le opportunita.

Le aziende che soddisfano positivamente i requisiti del-
la CSRD possono ottenere un vantaggio competitivo. La
trasparenza sulle loro pratiche di sostenibilita pud aumentare
la fiducia dei consumatori e degli investitori, posizionandole
come leader nel campo della sostenibilita. Insomma, mentre
alcune imprese potrebbero percepire la CSRD come un ob-
bligo oneroso, altre stanno cogliendo l'opportunita di differ-
enziarsi nel mercato. La rendicontazione sostenibile diventa
un mezzo per consolidare la reputazione e limmagine azien-
dale, accrescere la fiducia degli stakeholder e migliorare la
gestione delle risorse interne, con un impatto positivo sulla
fidelizzazione e sulla crescita.

Lintegrazione di criteri ESG nelle strategie aziendali offre in-
oltre alle imprese un'opportunita unica per anticipare le ten-
denze normative e garantire una crescita sostenibile nel lun-
go termine: e non si tratta solo di conformita normativa, ma di
allinearsi alle aspettative di un mercato che guarda sempre
di pit a come le aziende influenzano il mondo che le circon-
da. Le aziende sostenibili sono sempre piu richieste da clienti
e partner che ricercano fornitori con valori etici. Questo apre
nuove porte a segmenti di mercato in crescita, favorendo
l'espansione del business.

La CSRD aiuta le aziende ad identificare e gestire meglio i
rischi legati ai fattori ESG. Questo e particolarmente impor-
tante in un'economia globale in rapida evoluzione, in cui i
rischi di sostenibilita possono avere impatti finanziari sig-
nificativi.

Altro aspetto da valorizzare riguarda le esigenze di raccol-
ta di capitale per la crescita aziendale. Gli investitori danno
sempre piu importanza alla sostenibilita. Le aziende che
soddisfano i requisiti della CSRD possono avere un accesso
facilitato al capitale e ai finanziamenti, poiché soddisfano i

crescenti criteri di investimento ESG.
La maggiore trasparenza richiesta
dalla direttiva ha il vantaggio di mi-
gliorare laccesso a finanziamenti
green e attrarre investitori social-
mente responsabili, sempre piu at-
tenti a come le imprese gestiscono e
governano i propri impatti ambientali
e sociali.

Ultimo, ma solo a livello cronologico,
l'impatto positivo derivante dall'adoz-
ione di una rendicontazione CSRD
compliant, sara quello di beneficiare
di incentivi fiscali e normativi. In mol-
ti Paesi, sono previsti incentivi per le
aziende che adottano pratiche sos-
tenibili, come sgravi fiscali e agevol-
azioni finanziarie. La CSRD permette
di accedere a questi benefici, con un
ulteriore risparmio economico e van-
taggio competitivo.

L'adeguamento ai nuovi standard
della CSRD, comportera, per molte
aziende, dei costi operativi non in-
differenti, legati alla raccolta dei dati,
alla verifica esterna e alla formazione
del personale. Tuttavia, questi costi
dovrebbero essere visti come un in-
vestimento strategico atto a miglio-
rare il posizionamento rispetto ai temi
ESG. Questi investimenti dovrebbero
essere considerati, inoltre, per non
perdere opportunita di business e
per affrontare le sfide future, sfruttan-
do le opportunita di un'economia in
evoluzione che restituisce risultati di
lungo periodo che impattano positi-
vamente non solo dal punto di vista
sostenibile ma anche sotto laspetto
gestionale ed economico.

STAY POSITIVE!!!




L’idrogeno a basse emissioni di carbonio: il nuovo
pilastro della transizione energetica europea

Di Nicolo Cobianchi

Obiettivi ambiziosi: la corsa al 2030

L'idrogeno e da tempo al centro delle am-
bizioni europee e globali per ridurre le emis-
sioni di carbonio. Sia l'Unione Europea sia
gli Stati Uniti puntano a produrre 10 milioni
di tonnellate di idrogeno a basse emissio-
ni entro il 2030, una sfida titanica che po-
trebbe cambiare radicalmente il panorama
energetico mondiale. Secondo la societa
di consulenza McKinsey, lidrogeno pulito
potrebbe rappresentare fino al 95% dell'ap-
provvigionamento globale diidrogeno entro
il 2050, coprendo il 15% della domanda en-

ergetica mondiale.

Lidrogeno e i settori industriali: verso
un’industria decarbonizzata

Ma cos'e esattamente lidrogeno a basse
emissioni di carbonio? Si tratta di idrogeno
prodotto con emissioni ridotte di CO5, princi-
palmente attraverso il reforming del metano
(SMR) con cattura e stoccaggio del carbonio
(CCS) o l'elettrolisi alimentata da energie rin-
novabili. LInternational Energy Agency (IEA)
sottolinea limportanza di queste tecnologie
per settori industriali notoriamente difficili da
decarbonizzare, come la produzione di ac-
ciaio, cemento e chimica.

Un esempio emblematico riguarda la sid-
erurgia. Tradizionalmente, la produzione
di acciaio si affida al coke, un derivato del
carbone. Sostituendo questo processo con
lidrogeno, le emissioni potrebbero essere
ridotte drasticamente, una tappa cruciale
[corretto]l per un'industria responsabile di
circa il 7% delle emissioni globali di CO-.
E non é tutto: anche il settore dei trasporti
pesanti potrebbe beneficiare dell'idrogeno
verde, con autobus, treni e veicoli com-
merciali alimentati da celle a combustibile,

offrendo un‘alternativa piu pulita rispetto ai
carburanti fossili.

Inoltre, Il passaggio a fonti rinnovabili inter-
mittenti, come l'eolico e il solare, porta con
sé la necessita di soluzioni di stoccaggio
efficaci. Qui entra in gioco lidrogeno, che
puo immagazzinare l'elettricita prodotta in
eccesso tramite un processo noto come
power-to-gas. Questo idrogeno stoccato
puod essere successivamente convertito in
energia, garantendo stabilita alla rete elet-
trica nei momenti di picco della domanda o
di insufficienza della produzione rinnovabile.
La Commissione europea sottolinea che
una rete energetica piu resiliente & essen-
Ziale per evitare blackout e mantenere la
continuita dell'approvvigionamento.

Infrastrutture e sfide: una strada in salita

Tuttavia, lidrogeno a basse emissioni non e
privo di difficolta [correttol. In primis, la ne-
cessita di infrastrutture su larga scala. Gli
attuali impianti di stoccaggio e le condut-
ture, progettati per il gas naturale, richieder-
ebbero significative modifiche per traspor-
tare l'idrogeno in modo sicuro ed efficiente.
Iniziative come il programma Future Grid
della National Grid britannica stanno gia es-
plorando soluzioni per superare queste dif-
ficolta, dimostrando che linfrastruttura del
futuro puo essere flessibile e resiliente.

Il costo di produzione dell'idrogeno a basse
emissioni resta elevato, ma gli esperti di
BloombergNEF prevedono un abbattimento
dei costi attraverso innovazioni tecnologiche
[corretto] e alle economie di scala. Tuttavia,
affinche il mercato decolli davvero, serviran-
no politiche chiare e incentivi concreti. La

consultazione avviata dalla Commissione

europea rappresenta
un passo importante in
questa direzione, ma res-
ta ancora molto da fare
per garantire che l'Europa
sia pronta a sostenere
una transizione di tale
portata.

Infine, lo sviluppo di
un'economia dellidrog-
eno puo facilitare nuove
collaborazioni  interna-

zionali. Progetti come

'European Hydrogen
Backbone propongono
una rete di infrastrutture
che colleghera diversi
paesi europei, promuov-
endo non solo la sicurez-
za energetica ma anche
linnovazione tecnolog-
ica. LEuropa potrebbe
diventare un hub globale
per lidrogeno, esportan-
do non solo energia pu-
lita ma anche know-how
tecnologico.

La transizione energeti-
ca e iniziata e lidrogeno
e pronto a fare la sua
parte. Ma la domanda
resta: 'Europa sapra es-
sere allaltezza delle sue
ambizioni?  Lattenzione
globale e concentrata
[correttol su Bruxelles.




Il costo nascosto dell’Intelligenza Artificiale: come i
data center stanno plasmando il futuro dell’energia

e delle risorse globali

Di Ada Turgot

Nel panorama tecnologico in rapida evoluzione di oggi, si €
scritto molto sullimpatto dellintelligenza artificiale (IA) sul-
le catene di approvvigionamento. Ma raramente il dibattito
si concentra sulla dinamica inversa: come la supply chain
stessa influenzi l'avanzamento delllA. Inoltre, sebbene nel
discorso riguardante i costi dell'lA ci si & sempre soffermati
sul training, le infrastrutture cloud e le risorse umane, un as-
petto cruciale e spesso trascurato € il consumo energetico e
le infrastrutture che ne garantiscono il funzionamento.

Un recente studio di Sasha Luccioni, ricercatrice di Hugging
Face, piattaforma di hosting e sviluppo per l'IA, ha messo in
evidenza una realta preoccupante: lintelligenza artificiale
consuma 33 volte piu elettricita rispetto alle applicazioni
tradizionali per compiti specifici. Contrariamente alle ipotesi
comuni, i dati di Google mostrano che non sono i processi di
training, noti per essere dispendiosi in termini di energia, a
rappresentare il problema maggiore, bensi l'uso quotidiano
dei modelli di IA, ossia le attivita di inferenza o previsione.
Questa crescente domanda di energia solleva dei problemi
cruciali: ilmercato energetico globale ne risentira? E assister-
emo a un aumento dei costi dell'infrastruttura energetica?

Prezzi dell’energia e infrastrutture: un'equazione
complessa?

Per prevedere eventuali cambiamenti nei prezzi dell'energia,
si potrebbe pensare di analizzare se le regioni che ospitano
grandi data center, come Ashburn, nella Virginia settentri-
onale, abbiano registrato aumenti nei costi dell'elettricita.
Tuttavia, la situazione e piu difficile di quanto si pensi. Mol-
ti datacenter sono deliberatamente costruiti in aree dove i
costi energetici sono gia bassi. Sebbene Ashburn abbia reg-
istrato un aumento relativo dei prezzi rispetto alle contee vi-
cine, l'energia rimane comunque disponibile ad un prezzo
accessibile. Pertanto, per comprendere l'impatto dell'lA sui
mercati energetici serve andare oltre i semplici cambiamenti
dei prezzi; occorre valutare la quantita di energia richiesta.
Con un consumo energetico che raggiunge livelli senza
precedenti, le aziende non si accontentano piu di affidarsi

unicamente a fornitori esterni. Sta emergendo una nuova
tendenza: la stipula di accordi energetici esclusivi e a lun-
go termine. Microsoft, per esempio, si &€ recentemente im-
pegnata ad acquistare lintera produzione di una centrale
nucleare in Pennsylvania per i prossimi 20 anni, mossa volta
a proteggersi dalla carenza di energia e dalla volatilita dei
prezzi. Cio ha comportato anche un accordo con lo Stato e
altri soggetti per riavviare un'unita inattiva della centrale di
Three Mile Island, in passato coinvolta in un meltdown.

ILruolo cruciale dell'energia nucleare

Le implicazioni dell'accordo di Microsoft sono piu ampie di
quanto possa sembrare. Secondo l'Agenzia Internazionale
per 'Energia Atomica (AIEA), la produzione mondiale di en-
ergia nucleare dovrebbe aumentare di 2,5 volte entro il 2050.
Questa crescita, combinata con la spinta globale verso fon-
ti energetiche rinnovabili e affidabili, rende l'uranio e il torio
materie prime fondamentali per il futuro.

Tuttavia, il posizionamento strategico di queste risorse e
complesso. Le riserve di uranio sono fortemente concen-
trate: il solo Kazakistan rappresenta il 44% della fornitura
globale, seguito da Canada, Australia e Namibia. Le nazioni
occidentali possono fare affidamento su Canada e Australia,
che esportano circa il 37% della totale quantita di uranio nel
mondo, ma lo scenario geopolitico resta instabile. Infatti, sia
il Kazakistan e la Namibia fanno affidamento a joint venture
con aziende russe e cinesi per l'estrazione e l'esportazione di
uranio, controllando oltre la meta del totale della produzione
mondiale. Il Kazakistan, pur mantenendo rapporti con l'Occi-
dente, ha legami piu stretti con Cina e Russia in ambito en-
ergetico. Inoltre, gli interessi cinesi dominano la produzione
di uranio della Namibia, dato che aziende cinesi controllano
tre dei cinque piu grandi progetti di estrazione di uranio, sus-
citando preoccupazioni sulla sicurezza degli approvvigiona-
menti in un mondo sempre piu orientato verso l'energia nu-
cleare. Se la transizione dal petrolio e gas avra successo, cio
potrebbe creare una tendenza rialzista e duratura nei prezzi

dell'energia.

IL collo di bottiglia del litio

Lintelligenza artificiale pud essere utilizzata
solo attraverso i dispositivi che ne danno ac-
cesso, la dipendenza dalle batterie agli ioni
di litio diventa sempre piu rilevante. Il terie, e
dallidrossido di litio. IL Cile € leader nella pro-
duzione di carbonato di litio, mentre la Cina
controlla il 76% delle esportazioni di idrossi-
do di litio. Il nascente Guangzhou Futures Ex-
change e diventata un chiave nel commercio
del litio, con contratti regolati fisicamente in
Cina, a differenza dei futures cash-set sul Chi-
cago Mercantile Exchange. Questo sistema di
regolamento fisico non solo offre una coper-
tura, ma favorisce anche partnership a lungo
termine, con la trasparenza che rappresenta
un vantaggio strategico rispetto ai tradizionali
contratti over-the-counter. La Cina si posizio-
na, attraverso i mercati e la produzione, come
uno degli attori piu importanti per la produz-
ione di batterie al litio, e quindi anche per la
proliferazione e l'adozione di nuovi dispositivi
che supportano lAl, tra cui i veicoli elettrici a

guida autonoma.

ILruolo dell'Unione Europea

| giganti europei delle infrastrutture, come
Prysmian, Nexans ed Equinix, sono fondamen-
tali peri data center e le reti energetiche. ILloro
successo dipende dalla sicurezza delle fonti di
materie prime. Per garantire la resilienza en-
ergetica e infrastrutturale, 'Unione Europea
deve adottare politiche estere indipendenti e
pragmatiche, rafforzando le proprie capacita
di difesa per garantire sicurezza lungo le vie
della supply-chain. Questo contribuirebbe a
mitigare i rischi geopolitici e ridurre i premi suli
contratti future e assicurativi, aumentando i
margini delle aziende che utilizzano le mate-
rie prime. La posta in gioco ¢ alta, e il futuro
dipendera dagli accordi, dalle alleanze e dai
rapporti che riusciremo a costruire oggi. Se
vogliamo che l'lA sia accessibile in futuro, lin-

dipendenza geopolitica & fondamentale.




Milano ¢ un buon posto per campeggiare?

Di Antonio Valentinov Puzalkov

Politecnico di Milano, 3 maggio 2023,
Una tenda e stata montata proprio di
fronte a una delle migliori universita
di ingegneria del mondo. Non € un
posto tipico per un campeggio e in-
fatti dopo alcuni sguardi di curiosita,
scoppia una protesta e gli studenti
sollevano un'importante domanda: i
prezzi delle case sono sostenibili?

La manifestazione scatena lindig-
nazione sui social media, attirando
l'attenzione di politici, studenti e cit-
tadini. Molti sono furiosi e altri si unis-
cono al movimento, ma pochi stanno
indagando sulle ragioni sottostanti
oltre alle semplici dinamiche di do-
manda e offerta.

Ma partendo appunto da queste
‘semplici” dinamiche, dal lato dell'of-
ferta, una precedente ricerca del
Sandwich Club suggeriva che lau-
mento dello stock immobiliare a
Milano non porterebbe a prezzi piu
bassi. Invece, a causa della rigidita
dei prezzi (price stickiness), potrebbe
causare un aumento temporaneo nei
primi cinque anni. Quindi nonostante
molti ritenessero l'apertura di nuove
residenze come soluzione al proble-
ma, noi abbiamo ipotizzato che nel
breve periodo provoca non poco dis-
agio.

Dal lato della domanda, alcuni polit-
ici hanno accusato le agevolazio-
ni del rientro di cervelli. Secondo la
loro opinione, un maggiore afflusso
di lavoratori competenti e altamente
qualificati spinge i prezzi a rialzo,
compensando limpatto positivo che
tale politica ha.

Sebbene cid possa essere vero in
teoria, la nostra precedente ricerca

empirica non mostrava alcun impat-

to significativo della re-immigrazione
sullaumento dei prezzi. Gran parte
della domanda si & spostata verso
aree gia gentrificate, dove limpatto
non e stato significativo, lasciando in-
alterati anche gli altri quartieri.

Un anno piu tardi perd i prezzi stan-
no ancora aumentando e il mercato
immobiliare di Milano non e sicura-
mente migliorato. Abbiamo deciso di
approfondire la questione, valutando
iL fenomeno della “gentrificazione”
come driver del caro dei prezzi. Non
sorprende che le disparita di reddito
facciano si che alcune aree attrag-
gano maggiore ricchezza, ma in che
modo i fattori demografici e geo-
grafici influenzano la disomogeneita
della domanda e cr‘gentrificazione”
come driver ency, abbiamo deter-
minato come i dati demografici sono
fattori chiave dei prezzi delle case
a Milano. Contrariamente a quanto
si possa pensare, un aumento della
popolazione in ogni area porta a una
significativa diminuzione dei prezzi.
Al contrario, le famiglie che cerca-
no appartamenti piu spaziosi, e che
quindi hanno una domanda meno
elastica, fanno aumentare i prez-
zi. Lemigrazione ha un impatto non
significativo, mentre limmigrazione
ha effetti contrastanti a seconda del
background delle persone. Questo
fenomeno ¢ strettamente legato alle
competenze e agli stipendi, portan-
do all'autoselezione in aree piu po-
vere per le persone provenienti da
paesi meno sviluppati. Sorprenden-
temente, la spesa per servizi pub-
blici, come grandi strutture ospedal-
iere, fa scendere i prezzi. Lo stesso
vale per le grandi aree verdi. L'effetto
di queste ultime puo essere spiegato
dal fatto che questi spazi sono rara-

mente completamente sviluppati e

nel loro stato attuale, potrebbero non
avere alcun effetto positivo o, peggio,
diventare luoghi di ritrovo per crimi-
nali, come si e visto con Bosco di Ro-
goredo.

Abbiamo lasciato laspetto piu sig-
nificativo per ultimo: la dipendenza
geografica. Se una delle venti aree
nel nostro modello dovesse subire
un aumento dei prezzi, le aree vicine
subiranno un aumento pari all'81%
dell'aumento subito nell'area limitro-
fa. Questo impatto ¢ il piu importante
nel nostro modello e costituisce la
base per una delle nostre soluzioni
proposte.Concentrandosi esclusiva-
mente sul centro citta, l'apprezza-
mento nel “Centro Storico" ha effetti
non lineari e irregolari sul resto del-
la citta. Ad esempio, un aumento di
500 € del prezzo al metro quadro nel
centro citta porta a uno shock pos-
itivo in aree come Comasina e Gar-
ibaldi per il primo anno e mezzo. In
seguito, i prezzi potrebbero scendere
al di sotto del loro punto di partenza
man mano che la domanda struttur-
ale cambia e i residenti potenzial-
mente si spostano. Nel frattempo,
aree come Citta Studi, centrali per le
proteste precedenti, si apprezzano in
modo sproporzionato oltre lo shock
iniziale e luoghi come Bocconi speri-
mentano effetti prolungati, con prezzi
che raggiungono il picco solo dopo
quattro anni e mezzo, ceteris paribus.
Quindi, un impatto nel Centro Storico
ha effetti importanti anche sulla qual-
ita della vita degli studenti, sia attuali
che futuri.

Per mitigare gli shock alla doman-
da, spesso scatenati dal fatto che
Milano é una citta trainata da eventi,
proponiamo di ridurre la dipendenza
geografica descritta. Cio pud essere
ottenuto migliorando la disponibilita

di trasporti sia pubblici che priva-
ti, decentralizzando a tutti gli effetti
la citta. Per quanto riguarda i mez-
zi privati, la soluzione & duplice. In
primo luogo, migliorare l'accesso ai
parcheggi e sviluppare infrastrut-
ture che colleghino la periferia con il
centro sono essenziali per un flusso
di traffico senza interruzioni. Milano
e attualmente la quarta citta piu
congestionata al mondo, secondo
il TomTom Traffic Index, superando
citta di gran lunga piu grandi come
Bengaluru, New York e Giacarta. In
secondo luogo, piu opzioni di micro-
mobilita accessibili possono ridurre il
traffico e linquinamento, soprattutto
nel centro citta e vicino alle stazio-
ni della metropolitana. Per quanto
riguarda i trasporti pubblici, Milano e
ben posizionata rispetto ad altre citta
europee. Tuttavia, i prezzi sono au-
mentati mentre la qualita del servizio
e diminuita negli ultimi anni. Velocita
e accessibilita sono cruciali e, per
contenere i costi, i controlli dei bigli-
etti dovrebbe essere aumentati. In-
oltre, le stazioni della metropolitana
dovrebbero fungere da riferimento
fondamentale per un ulteriore svilup-
po infrastrutturale in periferia. L'es-
tensione delle linee attuali potrebbe
incoraggiare gli sviluppatori immo-
biliari a investire fuori citta, stimo-
lando la domanda in aree ancora da
sviluppare.Promuovendo la decen-
tralizzazione attraverso un trasporto
pubblico e privato migliorato, la citta
puo ridistribuire la domanda in modo
piu uniforme, alleviare la pressione
sulle aree centrali sopravvalutate
e stimolare lo sviluppo nei quartie-
ri meno sviluppati. Per sintetizzare
dunque, le minacce piu grandi per
Milano sono la dipendenza geografi-
ca, la centralizzazione e i forti cam-

biamenti demografici. La soluzione
invece € la omogeneizzazione della
domanda attraverso una percepita
decentralizzazione della citta.
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L’'impatto del Digital market act sui pagamenti

elettronici

INTERVISTA a Simone Suriano (manager e giornalista)

GIOVANNI BONATI INTERVISTA SIMONE SURIANO, CERCANDO DI ANTICI-
PARE QUALI SARANNO GLI IMPATTI DEL DIGITAL MARKET ACT (DMA) SUI
PAGAMENTI ELETTRONICI DEI CITTADINI

Buongiorno Simone e grazie per
il tempo che ci stai dedicando. La
sigla DMA (Digital market act) fa
riferimento al Regolamento (UE)
2022/1925 del Parlamento europeo
e del Consiglio relativo a mercati
equi e contendibili nel settore dig-
itale, applicabile dal 02/05/2023.
Il regolamento mira a garantire un
settore digitale competitivo ed equo,
consentendo alle imprese digitali in-
novative di crescere e garantire la si-
curezza dei cittadini online. Cosa ha
spinto ['Unione europea a intervenire
in questo ambito?

L'Unione Europea € intervenuta con
il Digital Markets Act per rispondere a
una serie di preoccupazioni crescenti
legate alla concentrazione del potere
economico nelle mani di pochi gran-
di attori digitali. Queste piattaforme
hanno assunto il ruolo di “gatekeep-
er", controllando di fatto l'accesso a
mercati digitali vitali e limitando la
possibilita di concorrenza da parte
delle piccole e medie imprese. L'obi-
ettivo principale del regolamento e
quello di creare un ecosistema dig-
itale piu equo, dove sia le startup
che le imprese consolidate possano
competere liberamente e innovare,
senza subire pratiche commerciali
scorrette o monopolistiche.

Per garantire la competitivita del
settore digitale, il regolamento

punta a eliminare i vincoli generati
da soggetti chiamati “gatekeep
er” che esercitano un controllo su
interi ecosistemi dell'economia dig-
itale perché dalle loro piattaforme
dipende l'accesso dei cittadini a
servizi erogati da organizzazioni
commerciali. Nell'ambito dei pag-
amenti elettronici alcune societa
rischiano di diventare “gatekeep-
er” per la posizione dominante che
potrebbero assumere (per esempio
nell'utilizzo della tecnologia NFC sui
dispositivi mobile). Possiamo citare
qualche esempio emblematico?

Ll termine “gatekeeper”, nel contesto
del Digital markets act (DMA), puo
essere spiegato in italiano come
‘controllore di accesso” o “custode”.
Si riferisce a quelle piattaforme
digitali di grande importanza che
controllano laccesso a determinati
servizi o mercati. Questi soggetti, ti-
picamente giganti tecnologici come
Apple, Google o Meta, esercitano un
potere significativo nell'ecosistema
digitale perché fungono da interme-
diari tra gli utenti finali e i fornitori di
servizi, prodotti o contenuti.

Un esempio chiave & sicuramente
Apple con la tecnologia NFC sug-
i iPhone. Prima dell'applicazione
del DMA, Apple riservava l'accesso
al chip NFC esclusivamente al suo
servizio Apple Pay, limitando la pos-
sibilita di concorrenza da parte di

altre app di pagamento. Questo le
dava un controllo quasi monopolisti-
€O sui pagamenti contactless, un set-
tore sempre piu cruciale per i servizi
finanziari. E in situazioni come queste
che il DMA cerca di intervenire.

Nei casi che abbiamo citato sopra,
come il DMA interviene per riequil-
ibrare il potere tra le grandi piatta-
forme digitali e i concorrenti piti pic-
coli?

IL DMA impone ai “gatekeeper” una
serie di obblighi e divieti. Ad esem-
pio, sempre nel caso di Apple e del
suo NFC, il regolamento prevede che
non possa piu riservare esclusiva-
mente a sé stessa l'accesso a tecnol-
ogie fondamentali come il chip NFC.
Al contrario, deve permettere anche
ad app di terze parti, come quelle
bancarie o di pagamento, di sfruttare
queste tecnologie senza discrimina-
zioni. Questo consente una maggiore
concorrenza, in quanto altri operatori
del settore Fintech possono offrire
soluzioni alternative ad Apple Pay
sugli “smartphone della mela morsi-
cata’, incentivando innovazione e ri-
duzione dei costi. Come ci dicevamo
prima, L'obiettivo principale del reg-
olamento e quello di creare un eco-
sistema digitale piu equo, dove sia le
startup che le imprese consolidate
possano competere liberamente e
innovare.

Per i cittadini, l'eliminazione delle barriere tecnologiche
generate dai “gatekeeper” rappresenta una grande oppor-
tunita, ampliando le possibilita di scelta. Senza queste bar-
riere, come il cittadino potra pagare elettronicamente e con
quali vantaggi?

L'apertura del chip NFC sugli iPhone, per esempio, permet-
tera ai cittadini di scegliere tra una gamma piu ampia di app
di pagamento, non dovendo piu affidarsi solo ad Apple Pay. |
cittadini potranno usare servizi forniti dalla loro banca o altre
app di pagamento innovative che potreb

bero offrire migliori condizioni, come cash-back (restituzione
di una percentuale di quanto speso) o funzionalita aggiun-
tive. Questo portera a una maggiore personalizzazione del
servizio e, di conseguenza, a una migliore esperienza utente.
Inoltre, piu in generale, la concorrenza promuove prezzi piu
competitivi con beneficio diretto o indiretto per i consuma-
tori.

Anche per le imprese produttrici di servizi potranno con-
seguire numerosi vantaggi dall’applicazione del DMA. Quali
sono i principali?

Per le imprese, in particolare quelle Fintech, I'apertura delle tec-
nologie chiave come I'NFC rappresenta un’opportunita per svi-
luppare nuovi modelli di business e servizi innovativi. Aziende
che finora erano tagliate fuori dal mercato dei pagamenti mobili
potranno finalmente competere, offrendo soluzioni piu flessibili
e adatte ai bisogni specifici dei clienti a prescindere dalla marca
o modello di smartphone posseduto. Cid potrebbe tradursi in
una rapida evoluzione del settore dei pagamenti digitali, con
nuove app, strumenti di fidelizzazione, servizi di identificazione
digitale e molto altro. Infatti, oltre ai pagamenti, I'apertura del
chip NFC su iPhone consentira I'utilizzo di una vasta gamma di
servizi innovativi quali, per esempio, i seguenti.

- Chiavi digitali: le chiavi per auto,
case e camere dalbergo potranno
essere gestite direttamente tramite
app di terze parti, consentendo agli
utenti di sbloccare porte con un sem-
plice tap sul proprio iPhone. Questa
funzionalita espandera luso delle
chiavi digitali a piu fornitori, non lim-
itandosi alle app integrate da Apple

- Badge aziendali e scolastici: sara
possibile utilizzare liPhone come
badge identificativo per l'accesso a
edifici aziendali o campus universi-
tari. Le aziende potranno sviluppare
app personalizzate per garantire ac-
cesso sicuro ai dipendenti o studenti.

- Tessere di trasporto: app per il
trasporto pubblico potranno sfruttare
U'NFC per gestire i biglietti elettronici,
come gia avviene in alcuni Paesi per i
sistemi di pagamento contactless nei
trasporti pubbilici.

- Programmi fedelta ed eventi: LNFC
potrebbe essere utilizzato per gestire
carte fedelta, biglietti per eventi o
concerti, semplificando l'accesso e il
check-in.

- ldentificazioni digitali: Apple ha an-
nunciato che in futuro saranno sup-
portate anche ID governative digitali
tramite NFC, permettendo larchiv-

iazione sicura di documenti ufficiali

come la patente di guida o il pas-

saporto.




Breve recensione dell’articolo di Teti E., Dell’Ac-
qua A., Bovsunovsky A., “Diversification and Size
in Venture Capital Investing”, Eurasian Business
Review, Vol. 14, Pag. 475-500, 2024

Di Alberto Dell'acqua

Come citava un noto lavoro di ricerca del
Fondo Monetario Internazionale, “In Fi-
nance, Size Matters" (Bozzone e Lee, 2002):
in finanza le dimensioni contano.

Nellambito degli investimenti finanziari un
ampio portafoglio permette di accedere ad
una gamma piu estesa di opportunita di in-
vestimento tra cui scegliere. Inoltre, la piu
ampia disponibilita di risorse da investire
in un portafoglio di investimenti consente
una maggiore diversificazione, con la con-
seguenza logica di una attenuazione del
rischio cui € esposto linvestitore. La diver-
sificazione di portafoglio € al tempo stesso
rilevante per comporre una precisa strate-
gia di ottimizzazione del rapporto tra rischio
e rendimento. Nella brillante definizione di
Jake Xia, gestore del fondo di investimento
dell'universita di Harvard e docente presso
il prestigioso MIT di Boston, la diversificazi-
one e l'unico “pasto (quasi) gratis” in finanza
poiché mediante un opportuno ribilancia-
mento dinamico tra le attivita finanziarie in
portafoglio € possibile ottenere rendimenti
superiori riducendo il rischio. Quelli esposti
sono concetti fondamentali in finanza, molto
noti da chi € occupato in attivita profession-
ali di investimento e alla costante ricerca di
una loro efficace applicazione pratica. Una
domanda pero sorge spontanea: i concetti
che regolano la gestione degli investimenti
su attivita finanziarie scambiate sui merca-
ti finanziari possono essere applicate tout
court al settore degli investimenti privati,
in particolare a quello del Venture Capital
(VCO)? ILVC é infatti un ambito di investimen-
to sui generis, che concentra i propri inves-
timenti in ambiti reali, su imprese in fase di
primo avvio e di sviluppo, e caratterizzati
da un elevato tasso di fallimento. Pertanto,
i gestori di fondi di VC, non hanno la possi-

bilita di diversificare il proprio portafoglio tra
attivita prive di rischio ed attivita rischiose.
Inoltre, i venture capitalists non possono
agevolmente sostituire gli investimenti nel
proprio portafoglio in modo da favorire un
ribilanciamento orientato all'ottimizzazione
del rapporto tra rischio e rendimento. Come
puo, quindi, questa categoria di gestori di
investimento intervenire sul proprio porta-
foglio attraverso i principi cardine della ges-
tione degli investimenti finanziari? Le scelte
di diversificazione possono comunque es-
sere perseguite in termini reali, differenzian-
do gli investimenti ad esempio per tipologia
di attivita d'impresa, fase del ciclo di vita e
geografia. Ma i risultati sono i medesimi che
puo conseguire il gestore di un portafoglio di
attivita finanziarie? Quando conta la dimen-
sione del portafoglio in questi casi e qual e
la sua relazione con la diversificazione?

Per rispondere a questi interrogativi, gli au-
tori del lavoro di ricerca esaminano empiri-
camente l'interazione tra diversi tipi di diver-
sificazione (stadio di investimento, settore,
ambito geografico) e le dimensioni del por-
tafoglio, ovvero il numero di societa parte-
cipate, nello spiegare i rendimenti dei fondi
di VC. Nellambito del VC, sia nella ricerca
accademica che nella pratica professionale,
persiste infatti un quesito “amletico” La do-
manda e se sia preferibile seguire i detta-
mi della diversificazione di portafoglio con
conseguente mitigazione del rischio, ma
con il contraltare di ritorni sull'investimento
non esaltanti, oppure se concentrare il cap-
itale investito su pochi investimenti, per au-
mentare il possibile rendimento atteso, con
il potenziale di rendimenti anche esorbitanti,
ma assumendo al contempo un rischio mol-
to elevato, che possa anche portare a pe-

santi perdite sul portafoglio di investimenti.

Non vi € ad oggi una chi-
ara risposta e cid a causa,
in particolare, dei rendi-
menti fortemente asim-
metrici dei fondi di VC che
rendono poco efficace un
approccio di valutazione
del rapporto rischio-ren-
dimento di tipo statisti-
co. La ricerca € condotta
su un dataset completo
di 422 fondi di VC statu-
nitensi, con un ciclo di
investimenti  terminato
fino alla liquidazione, per
condurre analisi multiple
in un ampio arco tempo-
rale. | risultati mostrano
che le grandi dimensioni
del portafoglio e la di-
versificazione in un nu-
mero limitato di settori
contribuiscono  positiva-
mente alla performance
del fondo, mentre la di-
versificazione per stadio e
geografica non ha alcuna
relazione significativa con
i rendimenti. | risultati del
lavoro di ricerca possono
supportare sia la pratica
della gestione del porta-
foglio VC nel raggiungere
una migliore efficienza
nell'allocazione del cap-
itale, sia i policy maker
nel fornire indicazioni per
i programmi di sviluppo
dei fondi VC sostenuti da
istituzioni sovrane e inter-

nazionali.

Oltre la Silicon Valley: hub emergenti di startup
globali e il loro potenziale a lungo termine

Di Gilberto Testa

In un piccolo e semplice ufficio di Berlino, due fondatori sono
chini su una lavagna, intenti a creare una roadmap per la loro
ultima idea per un app per telefono. Senza le infinite risorse
dei venture capitalist della Silicon Valley, hanno creativita da
vendere, spazi per uffici a prezzi accessibili e una rete di im-
prenditori in citta che sono altrettanto entusiasti di rivoluzion-
are il panorama tecnologico. La scena delle startup a Berlino
e cresciuta a un ritmo senza pari: l'alternativa accessibile si e
lentamente trasformata in un hub internazionale per la tecno-
logia, ospitando alcune delle startup europee piu prometten-
ti, tra cui le venture Fintech N26, valutata 9,2 miliardi di dollari.
Si tratta di un cambiamento in quanto il successo non e piu
creato o confinato all'interno della Silicon Valley. Il fenomeno
delle storie di successo delle startup che emergono in altri
paesi si sta rapidamente dimostrando valido nelle citta di Eu-
ropa e Asia.l'ecosistema delle startup di Berlino si basa sul
mix perfetto di apertura culturale, convenienza e significativo
supporto statale. E un vero paradiso per i founders, non solo
percheé la barrier-to-entry & molto piu bassa rispetto ad altre
citta europee, ma anche grazie alla sua inclusivita e agli ef-
fetti di rete creati dal melting-pot di talenti che raccoglie da
tutta Europa. Secondo il Global Startup Ecosystem Report del
2023 stilato da “Startup Genome”, Berlino si colloca tra i primi
15 ecosistemi di startup globali e tra i primi 3 in Europa, con
punti di forza nei settori FinTech, software e Al, insieme a una
crescente base di VC. | fondatori di Factory Berlin (un incuba-
tore nato sei anni fa che ospita oltre 3.000 imprenditori) hanno
accesso a tutoraggio e risorse oltre che ad una partnership
con Google for Startups per un supporto sul campo. Non €
solo Berlino: la citta svizzera di San Gallo sta plasmando il suo
percorso per diventare un hub di tecnologia e Al. Molto piu
piccola e meno riconosciuta a livello internazionale, San Gal-
lo ha un ecosistema fortemente influenzato da iniziative gui-
date dalle ricerche nate dall'Universita di San Gallo, rinomata
per i propri programmi manageriali e tech. Qui, linnovazione
e incoraggiata e facilitata con il supporto di un quadro gov-
ernativo che offre agevolazioni fiscali e sovvenzioni specifi-
camente per lo sviluppo tecnologico. Inoltre San Gallo sta
promuovendo le startup nei settori della tecnologia medica e
dellintelligenza artificiale, con il piu grande summit annuale
sulle startup guidato da molti studenti Europei nella “city”: lo
START Global3z. Al di fuori del DACH, l'innovazione tecnolog-
ica si & stabilita a Parigi, una citta un tempo nota solo per la
sua industria del lusso. Liniziativa sostenuta dal governo “La

French Tech" ha portato con sé questa rapida crescita in set-

tori come l'e-commerce e il Fintech. Le startup di Parigi non sono
piu operazioni su piccola scala, ma in espansione con il supporto
di Station F, il piu grande incubatore di startup al mondo con
oltre 1.000 iniziative che operano sotto lo stesso tetto. Startup
come Mistral Al, valutata $6,2 miliardi, posizionano Parigi anche
come una forza emergente nella settore della GenAl. Tradizione
e lusso, uniti allarte, si sono fusi in questa citta con la tecnologia
in una cultura innovativa e unicamente parigina.

IL continente asiatico

Insieme alla spinta allinnovazione del governo cinese, l'ecosis-
tema per le startup a Pechino e cresciuto, posizionandosi come
una delle poche citta al mondo in cui i progressi tecnologici av-
vengono a un ritmo non paragonabile. | giganti nativi di Pechino
includono Baidu e ByteDance, la societa madre di TikTok, ma il
vantaggio cinese non deriva solo dai suoi colossi. Iniziative come
Zhongguancun Science Park, chiamata anche la “Silicon Val-
ley cinese”, significano che con incentivi finanziari e accessibilita
al capitale, i founders di startup di piccole e medie dimensioni
sono in grado di scalare le loro idee a un ritmo considerevole.
Sebbene le politiche restrittive su Internet e la forte concor-
renza regionale con Shenzhen mettano alla prova il potenziale
della citta, il suo ecosistema tecnologico sussidiato dal gover-
no mette al primo posto Pechino come citta innovativa. Oltre a
Pechino, ricca di infrastrutture e situata nel sud-est asiatico, vi &
Singapore, luogo importante per le startup che cercano di sca-
lare allinterno del mercato asiatico. Con un'ambiente compet-
itivo e con un ecosistema agevolato per fare affari, Singapore
e attualmente classificata tra i primi migliori hub per le startup
fintech e medtech. Limporto totale degli investimenti in start-up
deep-tech € aumentato del 260%, passando da 160 milioni di
dollari a 580 milioni di dollari dal 2017 al 2019, attirando attenzi-
one e investimenti verso la regione. Ad esempio, Grab & un app
di ride-hailing con una crescita simile a quella di altre startup di
Singapore assicurandosi una valutazione di 13 miliardi di dollari.
Questi hub di startup sono un indicatore sicuro del fatto che l'in-
novazione tecnologica globale non € piu compito di una singola
regione. Oggi, le startup di maggior successo al mondo nascono
da ecosistemi locali che combinano vantaggi unici, che si trat-
ti della creativita accessibile di Berlino, della profondita acca-
demica di San Gallo, della combinazione di lusso e tecnologia
di Parigi, dell'innovazione sostenuta dal governo di Pechino, o le
regole favorevoli alle imprese di Singapore. Il futuro della tecno-
logia non é ancorato alla Silicon Valley, ma si estende in tutte le
citta, ognuna delle quali innova in modi che riflettono le proprie
culture e i propri valori distintivi. Cio significa che imprenditori,
investitori e VCs saranno sempre piu in grado di trovare nuovi
luoghi in cui fare affari al di fuori della Silicon Valley e degli Stati
Uniti.



