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Programmi UE e ESG

* | programmi europei di rilancio post pandemia non devono
essere pensati come semplice cura delle ferite del Covid:
vogliono «build back better» (per dirla con Joe Biden)

* E per «better» si intende anche piu Environment, Social &
Governance



Il (futuro?)pilastro sociale dell’'UE

* Il comunicato del Consiglio europeo di sabato 8 maggio 2021
mostra un primo, ancora timido, passo unanime verso il pilastro
sociale (e sanitario) dell’'UE, in un difficilissimo cammino (meno
difficile dopo Brexit) avviato da Juncker nel 2017:

@® Consiglio europeo = Comunicato stampa = 8 maggio 2021 = 11:45

Dichiarazione di Porto

1. Sottolineiamo I'importanza dell'unita e della solidarieta europee nella lotta contro la pandemia di COVID-19. Tali valori
hanno definito la risposta dei cittadini europei alla crisi e sono anche al centro tllel nostro progetto comune e del nostr

beculiare modello socialg. Ora pit che mai l'E e essere il continente della coesione sociale e della prosperita.
Ribadiamo il nostro impegno ad@doperarci per un'Europa sociale.




New Generation EU: a step on the European
integration pathway, regardless of the
pandemic

* The size (750bn in 6 years): 4.5% EU annual GDP (to Italy: >10% of its
GDP)

- Solidarity (loans and grants)

- Strategic approach: “ESG”, green, digital, education, ... + reforms as
from Commission recommendations

* Linkage to the Multiannual Financial Framework (EU’s budget
“doubled”)

- New revenue sources to be decided: carbon tax, digital levy, financial
transaction tax, new common corporate tax basis

* EU Budget for the first time in deficit issuing Eurobonds




Next Generation EU - Pacchetto per la
ripresa dalla COVID-19

Sovvenzioni

Prestiti

390
MILIARDI
DIEUR

750
MILIARDI
DIEUR

« Capitali raccolti sui mercati finanziari

+ Periodo dirimborso fino al 2058



Il Recovery Fund é gran parte di
Next Generation ma usare il
termine NGEU é significativo !

Lattenzione per le
generazioni future (che
“non votano”) & rilevante
per ESG (sia per
Environment, che per
Social, che per
Governance !

Investire in un'UE verde,
digitale eresiliente

-----o REACT-EU:
47,5 miliardi di EUR

Dispositivo per laripresa e la

resilienza:

672,5 miliardi di EUR

Prestiti Sovvenzioni
360 miliardi di EUR 312,5 miliardi di EUR

__ ¢ Sviluppo rurale:
7,5 miliardi di EUR

-- RescEU:
1,9 miliardi di EUR

TOtaIe: ‘ orino':te Europa: ’ I;:::;F:rldl di
750 MILIARDI DI EUR S il EUF EuR

»

Fondo per una
transizione giusta:
10 miliardi di EUR

» Impegni giuridici: entro il 31 dicembre 2023
* Pagamenti: entroil 31 dicembre 2026



Dispositivo per la ripresa All'ltalia il 27% di tot NGEU

e la resilienza: sovvenzioni contro I'11,3 % del nostro
Pil
Totale delle sovvenzioni: 312,5 miliardi di
EUR
218,75 froseeaneaenaeen 93,75 muaror
MILIARDI DI EUR 5 DI EUR
CRITERIO DI RIPARTIZIONE : CRITERIO DI RIPARTIZIONE
DELLE SOVVENZIONI DELLE SOVVENZIONI
» disoccupazione 2015- & +» calo del PIL reale nel 2020
2019

+ calo complessivo del PIL
reale nel periodo 2020-
» quota di popolazione 2021

* inverso del PIL pro capite

« inverso del PIL pro capite

00-2 W0 » quota di popolazione



How will the money be used?

Funds disbursed to member states are based on national recovery
and resilience plans, which include referms and public investment
projects. Plans must:

align with EU priorities

boost growth, job creation
and economic & sacial
resilience

reflect country-specific
challenges

in line with European
semester country-specific
recommendations

~6

support the green
transition

al least 37% af resources
contribute climate action anc
enviranmental sustainability

foster digital
transformation

at least 20% of resources
contribute to the ELs digital
transition



NGEU + MFF

EU expenditure 2021-2027

Multiannual
Financial
Framework (MFF)

The EU's 7-year budget

€1 0743

billion

Total
€1 824.3
billion

©F

NextGenerationEU
(NGEU)

COVID-19 recovery
package

® €390 billion grants
@& €360 billion loans

€672.5 billion for the
Recovery and Resilience
Facility



Share of the main policy areas in the Multiannual Financial Frameworks
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ESM
PANDEMIC
CRISIS
SUPPORT
qumeuropa.eu/

content/europe-response-
corona-crisis
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Politica monetaria e ESG

*La canalizzazione degli investimenti in direzioni ESG pu0 essere favorita anche dalla politica
monetaria.

- La strategia della BCE in merito & ancora in formazione ma essa & gia impegnata a facilitare il
flnanziamento dei debiti pubblici nazionali (che in parte dovrebbero muoversi verso ESG) ed
eventualmente aiutera anche il collocamento degli eurobond da emettere per finanziare Ngeu.

* La capacita della politica monetaria di non essere neutrale nell’allocazione del credito
(peraltro capacita pericolosa) potra spingersi fini a favorire il finanziamento delle banche che
facciano credito green o comunque ESG e a sostenere i corsi dei green bonds emessi da
imprese e intermediari

* Poiché il clima é considerato fonte di rischi anche finanziari, € probabile che la
regolamentazione bancaria evolvera nel come valutarli e quanto capitale le banche debbano
accantonare a fronte

* Anche molti aspetti dell’attenzione della vigilanza alla governance bancaria possono rientrare
nella prospettiva ESG



ESG e intermediazione bancaria

* Sia da E che da S che da G vengono rischi diretti (fisici e gestionali sugli assets delle
banche) che “transition risks” (rischi nel passaggio verso tecnologie, produzioni e
allocazioni ESG compliant)

* Transition risks: vanno anche gestiti («<mentalmente» oltre che materialmente)
conflitti di interesse di breve-medio termine fra
* ESG compliance e profittabilita (di “brown assets”)
* Environment e Social : disoccupazione nel chiudere produzioni inquinanti

* Quale evoluzione ESG della regolamentazione e vigilanza? Fra I'altro:

* Network for Greening the Financial System (NGFS) network per best practices fra banchieri
centrali e supervisors

* Central banks strategic reviews

* Innovazioni finanziarie, sostenute anche dai “gusti” di clientele “giovane”. Fra l'altro:
green home-improvement loans, carbon neutral banking, sustainable exchange-
traded funds (ETFs), bonds; sustainability-linked loan rates (credito meno caro se
gestione ESG targeted)

* ESG ratings, ufficiali e privati (anche usando big data e |IA): urge standardizzare
worldwide! E adottare metodologie trasparenti per il calcolo dei rating (policy brief
T20 con Milken Institute)




ESG (banche) e Italia

* Riflettere su specificita italiane dei temi ESG? Esempi:
- E: integrita territoriale, il tema delle assicurazioni (di rischi E & S)
» S: Squilibri regionali (non solo Nord-Sud), carceri, immigrazione, miseria
educativa...
- G: SMEs, corruzione, criminalita organizzata e riciclaggio, ...

* Le banche, oltre a pensare alla propria ESG aziendale, hanno funzione
cruciale nell'orientare le prassi ESG nazionali per il fatto che la loro
attivita & naturalmente ramificata nelleconomia e nella societa

* Problema della scarsa crescita. La riallocazione delle risorse come
fonte di crescita: il mercato dei capitali risulta allocatore a volte
peggiore del mercato del lavoro. Lattenzione a ESG puo essere un
contributo importante nell'educare la banca stessa nelle sue scelte
allocative in generale, per esempio abituando a criteri sempre
aggiornati, trasparenti e basati su dati oggettivi



