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Il termometro dei mercati
finanziari (29 Novembre
2019)

a cura di Emilio Barucci e Daniele Marazzina
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L’iniziativa di Finriskalert.it “Il termometro dei mercati
finanziari” vuole presentare un indicatore settimanale sul grado
di turbolenza/tensione dei mercati finanziari, con particolare
attenzione all’ltalia.

Il termometro dei mercati finanziari

29-Nov-19 Legenda
Valutazione complessiva T miglioramento
<> stabile

e peggioramento

22-Nov  15-Nov  8-Nov 1-Nov|

Rendimento borsa italiana -1.39 0.23 2.62 1.44]
15.64 15.33 15.37 15.02

t
Volatilita implicita borsa italiana >
> 23300 23555 23515 22870
T
N
<>

Future borsa italiana

CDS principali banche 10¥sub
Tasso di interesse ITA 2Y
Spread ITA 10Y/2Y

400.98  397.10  388.67 393.03
0.00 0.08 0.01 -0.07|
1.29 1.26 1.26 1.17]

22-Nov  15-Nov  8-Nov 1-Nov|
Rendimento borsa europea T -0.65 0.32 2.09 -0.03
Volatilita implicita borsa europea T 12.57 11.76 12.34 12.56
Rendimento borsa ITA/Europa ™ -0.74 -0.09 0.52 1.46|
Spread ITA/GER <> 1.66 1.66 1.54 1.47
Spread EU/GER = 0.64 0.64 0.58 0.58)

22-Nov  15-Nov  8-Nov 1-Nov|

1.103 1.105 1.102 1.117
2.13 2.17 2.20 2.11

Euro/Dollaro
Spread US/GER 10Y
Euribor 6M

Prezzo Oro 1466 1467 1467 1511

o
>
T -0.340 -0.330 -0.334 -0.337]
o
A

Spread 10Y/2Y Euro Swap Curve 0.40 0.43 0.49 0.41f

Significato degli indicatori

Rendimento borsa italiana: rendimento settimanale
dell'indice della borsa italiana FTSEMIB;

Volatilita implicita borsa italiana: volatilita implicita
calcolata considerando le opzioni at-the-money sul FTSEMIB
a 3 mesi;

Future borsa italiana: valore del future sul FTSEMIB;

CDS principali banche 10Ysub: CDS medio delle
obbligazioni subordinate a 10 anni delle principali banche
italiane (Unicredit, Intesa San Paolo, MPS, Banco BPM);

Tasso di interesse ITA 2Y: tasso di interesse costruito sulla
curva dei BTP con scadenza a due anni;

Spread ITA 10Y/2Y : differenza del tasso di interesse dei
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BTP a 10 anni e a 2 anni;

Rendimento borsa europea: rendimento settimanale
dell’indice delle borse europee Eurostoxx;

Volatilita implicita borsa europea: volatilita implicita
calcolata sulle opzioni at-the-money sull’indice Eurostoxx a
scadenza 3 mesi;

Rendimento borsa ITA/Europa: differenza tra il rendimento
settimanale della borsa italiana e quello delle borse
europee, calcolato sugli indici FTSEMIB e Eurostoxx;

Spread ITA/GER: differenza tra i tassi di interesse italiani e
tedeschi a 10 anni;

Spread EU/GER: differenza media tra i tassi di interesse dei
principali paesi europei (Francia, Belgio, Spagna, Italia,
Olanda) e quelli tedeschi a 10 anni;

Euro/dollaro: tasso di cambio euro/dollaro;

Spread US/GER 10Y: spread tra i tassi di interesse degli
Stati Uniti e quelli tedeschi con scadenza 10 anni;

e Prezzo Oro: quotazione dell’oro (in USD)

Spread 10Y/2Y Euro Swap Curve: differenza del tasso della
curva EURO ZONE IRS 3M a 10Y e 2Y;

Euribor 6M: tasso euribor a 6 mesi.

I colori sono assegnati in un’ottica VaR: se il valore riportato e
superiore (inferiore) al quantile al 15%, il colore utilizzato &
I’arancione. Se il valore riportato e superiore (inferiore) al
quantile al 5% il colore utilizzato & il rosso. La banda (verso 1'alto
o verso il basso) viene selezionata, a seconda dell’indicatore,
nella direzione dell’instabilita del mercato. I quantili vengono
ricostruiti prendendo la serie storica di un anno di osservazioni:
ad esempio, un valore in una casella rossa significa che
appartiene al 5% dei valori meno positivi riscontrati nell’ultimo
anno. Per le prime tre voci della sezione “Politica Monetaria”, le
bande per definire il colore sono simmetriche (valori in positivo e
in negativo). I dati riportati provengono dal database Thomson
Reuters. Infine, la tendenza mostra la dinamica in atto e viene
rappresentata dalle frecce: 1,1, < indicano rispettivamente
miglioramento, peggioramento, stabilita rispetto alla rilevazione
precedente.

Disclaimer: Le informazioni contenute in questa pagina sono
esclusivamente a scopo informativo e per uso personale. Le
informazioni possono essere modificate da finriskalert.it in
qualsiasi momento e senza preavviso. Finriskalert.it non puo
fornire alcuna garanzia in merito all’affidabilita, completezza,
esattezza ed attualita dei dati riportati e, pertanto, non assume
alcuna responsabilita per qualsiasi danno legato all’'uso, proprio
o improprio delle informazioni contenute in questa pagina. I
contenuti presenti in questa pagina non devono in alcun modo
essere intesi come consigli finanziari, economici, giuridici, fiscali
o di altra natura e nessuna decisione d’'investimento o qualsiasi
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altra decisione deve essere presa unicamente sulla base di questi
dati.

Digital Paymets as enabler
for revenue improvement

a cura di Deloitte

28/11/2019 10:54

Il mondo dei pagamenti sta vivendo da alcuni anni un periodo di
profonda trasformazione, che ha portato alla nascita di nuovi
player nazionali ed internazionali volti a soddisfare le aspettative
sempre crescenti di clienti ed esercenti sia in termini di
esperienza di pagamento che di costi per transazione, con un
numero sempre maggiore di nuovi servizi e modalita di gestione
di spese e incassi.

Ma perché Hedge Fund, Venture Capital e Fintech continuano ad
investire in un prodotto tradizionale come i pagamenti, che le
Banche hanno sempre considerato poco pill che una commodity e
sul quale hanno detenuto per lungo tempo un monopolio? Quali
fattori hanno spinto gli investimenti e I'innovazione in un campo
che sembrava avere minor attrattiva di altri?

Una delle motivazioni piu immediate & collegata al concetto di
“data monetization” che i grandi player non bancari, in
particolare quelli provenienti dal web, hanno sempre considerato
quale uno dei principali asset sul quale investire con I'obiettivo di
conoscere sempre meglio i comportamenti dei propri utenti.
Informazioni, queste, da condividere con terze parti interessate a
fare cross selling di prodotti e servizi collegabili a specifici
comportamenti della clientela.

A nostro avviso tale motivazione, seppur rilevante, non puo
essere I'unica ad aver impresso tale accelerazione al mercato che
evidenzia, ad esempio, un trend di crescita delle operazioni
no-cash stimato in doppia cifra (circa 13%) fino al 2021 quando
dovrebbero arrivare a sfiorare i 900 miliardi di dollari
complessivi.
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Figura — Numero di “non-cash transactions” per zona - miliardi
di dollari; forecast. Fonte: World Payments Report 2018

Infatti, diverse large corporate si sono attivate per ritagliarsi un
ruolo di rilievo all’interno del mercato.

Facebook é entrata ormai nel mondo dei servizi finanziari
attraverso la creazione della propria Banca e in particolare ha
annunciato l'ingresso nel mondo dei pagamenti P2P grazie alla
creazione di una propria moneta (Libra) con 'intento di gestire
potenzialmente lo scambio di denaro fra i propri clienti (pit di 1
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miliardo al mondo).

Anche Apple, nel corso del 2019, ha presentato la propria carta
di credito dichiarando che non utilizzera mai i dati dei clienti
come asset monetizzabile ed inserendo di fatto la “data
protection” nell’alveo dei servizi a valore aggiunto rilevanti del
prossimo futuro. In questo caso, Apple si & appoggiata a Goldman
Sachs quale partner per gestire i servizi finanziari e gli
adempimenti regolamentari fuori dalla portata di un soggetto
non bancario.

Oltre ai grandi player, non vanno trascurate le realta emergenti,
nate negli ultimi anni grazie alla rinnovata attenzione per il
mondo dei pagamenti, alle novita in termini regolamentari e alle
nuove tecnologie che hanno rivoluzionato le esperienze e le
esigenze della clientela.

In tale contesto le grandi multinazionali del mondo retail, con
rilevanti volumi di incassi e pagamenti anche di piccole
dimensioni, hanno intrapreso, o stanno decidendo di farlo, un
percorso di trasformazione del proprio modello operativo anche
attraverso la costituzione di societa “ad hoc” (IMEL o IP) al fine
di gestire in autonomia una parte o la totalita del processo di
collection, prima sostanzialmente demandato alle banche di
riferimento. Questo trend & gia presente in diversi settori (es.
automotive, energy, ...) dove alcuni player, nazionali ed
internazionali, offrono wallet e strumenti digitali che consentono
il pagamento del servizio/prodotto monitorandone 'efficacia ed
efficienza durante tutto il ciclo di vita (acquisto, pagamento,
consegna, utilizzo, funzionamento, ...). In tal modo, l'utente finale
percepisce il retailer come un canale di pagamento, consentendo
a quest’ultimo, da un lato, la disintermediazione delle banche e il
conseguente abbattimento delle commissioni, dall’altro il
miglioramento della propria offerta attraverso nuove modalita di
pagamento e nuovi servizi che rafforzano di fatto il legame con il
cliente. In tale contesto, e nell’ottica di aggredire il mercato in
crescita, rivestono particolare importanza le seguenti attivita:
definire il ruolo che il retailer vuole giocare, anche in coerenza
con le opportunita offerte dalla PSD2 (es. PISP, AISP, ...), in base
alle proprie caratteristiche, valutare correttamente gli impatti
organizzativi e di processo con particolare focus sull’order to
cash, selezionare il partner tecnologico piu adatto che consenta
la migliore flessibilita e scalabilita.

In definitiva, gestire i pagamenti ha un valore strategico per
qualsiasi realta in quanto significa entrare nella vita di tutti i
giorni delle persone costruendo di fatto un legame indissolubile
in termini di utilizzo e mantenimento di device (Apple, Samsung),
software (Facebook, Whatsapp, Instagram, ...) o servizi (ENEL,
EDISON, ...).

In questo contesto per le banche tradizionali non sara semplice
trovare una collocazione che consenta di continuare a generare
profitti perdendo potenzialmente la relazione diretta con il
cliente finale. Per tale motivo, le istituzioni finanziarie dovranno
agire celermente per rispondere in maniera efficace alle nuove
esigenze dei clienti facendo leva su alcuni elementi distintivi che
le contraddistinguono e rafforzando la loro posizione nei servizi
innovativi anche alleandosi con le principali fintech sul mercato.
Di seguito riportiamo alcune sfide che le istituzioni finanziare si
troveranno ad affrontare nei prossimi 12-24 mesi:

¢ Request to Pay: il servizio, non ancora presente sul
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mercato, rivoluzionera le modalita di pagamento tra privati
e aziende;il ruolo del pagatore sara infatti semplificato
grazie alla ricezione di una richiesta di pagamento via
notifica push, che potra accettare o meno in modalita “on
click” verificando che quanto richiesto sia corretto e senza il
bisogno inserire ulteriori dati. Tale modalita di pagamento
real-time semplifichera la fase di collection anche per i
creditori, i quali potranno gestire in modalita totalmente
automatica i processi di incasso;

Instant Payments Fraud: i pagamenti istantanei non sono
una vera novita ma diventeranno sempre piu rilevanti nel
mercato delle transazioni di pagamento sia retail che
corporate. Oltre ad offrire una migliore customer
experience, garantiscono un efficientamento dei processi
operativi delle banche e dei processors riducendo
drasticamente le attivita operative di riconciliazione e i
controlli manuali sulle singole transazioni non corrette. In
tale contesto, il potenziale rallentamento nell’adozione
dell’instant payment & da ricercarsi nella richiesta da parte
degli utenti di garanzie sulla sicurezza dei loro pagamenti
rispetto al rischio di frodi e di riciclaggio. In tale contesto,
I'adozione di soluzioni evolute di artificial intelligence, in
grado di allertare il pagatore rispetto a possibili errori
nell'imputazione dei dati o bloccare la transazione in caso di
rischio di riciclaggio, diventera la chiave di evoluzione del
servizio di pagamento istantaneo;

¢ Seamless cross-border payments: il mondo delle
corporates, grandi o piccole che siano, si trova ad affrontare
un crescente bisogno di gestire in modalita standard
pagamenti e transazioni internazionali alla stregua di quelle
domestiche al fine di semplificare i propri processi interni e
garantire una modalita di gestione dei clienti e dei fornitori
omogenea. In tale contesto, le attuali piattaforme di
pagamento presenti sul mercato hanno ampi spazi di
innovazione con 1'obiettivo di offrire ai propri clienti
soluzioni in grado di cogliere le opportunita offerte da un
mercato sempre piu globale;
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NPL.: il Consiglio dell’'UE
approva la proposta di
Direttiva sull’escussione
extragiudiziale accelerata

28/11/2019 11:32

11 Consiglio dell’'Unione europea ha approvato una proposta di
Direttiva relativa ad un quadro comune e ai requisiti minimi per
un meccanismo extragiudiziale per recuperare il valore dei
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crediti avallati con garanzie reali qualora il debitore sia
inadempiente...

http://www.dirittobancario.it/news/npl/npl-il-consiglio-ue-approva
-la-proposta-di-direttiva-escussione-extragiudiziale-accelerata

ESMA SEES CONTINUED
HIGH MARKET RISK AMID
DETERIORATING
ECONOMIC
FUNDAMENTALS

28/11/2019 11:31

The European Securities and Markets Authority (ESMA), the
EU'’s securities regulator, today publishes its latest risk
dashboard for the European Union’s securities markets, covering
the third quarter of 2019...

https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-sees-c
ontinued-high-market-risk-amid-deteriorating-economic-fundame
ntals

ECB Official Says Digital
Currency Could Be an
Alternative to Cash

28/11/2019 11:31

A digital currency could ensure that citizens remain able to use
central bank money even if cash is eventually no longer used, a
European central banker said...

https://www.coindesk.com/ecb-official-says-digital-currency-could
-be-an-alternative-to-cash

Credit Valuation Adjustment
risk — targeted revisions

28/11/2019 11:24

Improvements to the capital framework to better capture CVA
risk is one of the key elements of the Basel Committee’s overall
efforts to reform global regulatory standards in response to the
global financial crisis...

https://www .bis.org/bcbs/publ/d488.htm

Direttore: Emilio Barucci.
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Le opinioni riportate negli articoli e nei docunenti del sito
www. finriskalert.it sono espresse a titolo personale dagli autori e non
coi nvolgono in alcun nodo |’ ente di appartenenza.

Gdi articoli e docunmenti pubblicati nel sito e nella newsletter
FinRi skalert hanno |'esclusiva finalita di diffondere i risultati di
studi e ricerche a carattere scientifico. Essi non rappresentano in
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al cun nodo i nformazioni o consulenza per investinmenti, attivita
riservata, ai sensi delle leggi vigenti, a soggetti autorizzati.

© 2019 www finriskalert.it - Tutti i diritti riservati. Pagina 4



