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Sel'unione deirisparmi
rilancia lacompetitivita

Antonio Patuelli

L'INTERVENTO

Unione dirisparmieinvestimenti
per sostenere la competitivita Ue

L’Europa punta a migliorare il sistema finanziario e la produttivita
Cosl siriduce il costo dei linanziamenti e si sostiene la crescita

no dei principali
promotori dell’Eu-
ropa unita, Jean
Monet, affermava
che Europa sarebbe stata
forgiata dalle crisi e sarebbe
statail risultatodi talicrisi.

Oltre ai problemi dei con-
flitti russo-ucraino e medio-
rientale ed oltre alle tensioni
con la Cina, da due mesi cir-
ca, dall’insediamento della
nuova Presidenza Usa, la
Commissione europea (so-
stanzialmente il Governo del-
la Ue) ed il Parlamento euro-
peo hanno iniziato ad intra-
prendere inedite iniziative
non solo sulla Difesa euro-
pea, ma anche in altri campi,
superando spesso ancheicon-
suetilimiti imposti dagli stes-
si Trattati Ue.

Questi appaiono come pro-
cessi ricostituenti per una
pitt dinamica Unione euro-
pea, con la valorizzazione
delle esistenti Istituzioni eu-
ropee.

Nei giorni scorsi la Com-
missione europea ha indiriz-
zatounaformale “Comunica-
zione” al Parlamento euro-
peo, al Consiglio europeo, al-
laBanca centrale europea, al
Comitato economico e Socia-
le europeo e al Comitato del-
le Regioni, insomma alle
principali Istituzioni euro-
pee: tale “Comunicazione”
propone '«Unione del rispar-
mio e degli investimenti» per
«unastrategia per promuove-
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re la ricchezza dei cittadini e -

la competitivita economica
nell’Uey.

Questo documento, non
rinnegandole precedenti pre-
se di posizione sull’'Unione
bancaria e sull’Unione del
mercato dei capitali, rappre-
senta un’iniziativa innovati-
va: non si limita pil1 a ripete-
re, comeavvenutonegli scor-
si anni, la necessita di realiz-
zareil “Terzopilastro”, previ-
sto prima dell’entrata in fun-
zione dell’'Unione bancaria
nel novembre 2014. 1l “Ter-
zo pilastro” indicavalaneces-
sita di realizzare una comu-
ne assicurazione europea sui
depositi bancari (finora effi-
cacemente assicurata dai
Fondi interbancari di tutela
dei depositi) e perla gestione
dellecrisi delle banche di me-
die dimensioni, non realizza-
te per ostilita politiche di Sta-
ti soprattutto del Nord Euro-
pa, preoccupati del rischio di
dover rimettere loro risorse
per salvataggi bancari nel
SudFEuropa.

Ora, invece, pur confer-
mando quell’obiettivo, la
Commissione europea indi-
ca e calendarizza program-
mi assai pitiampi, con pluri-
mi obiettivi ambiziosi fra
cui la competitivita e 'inte-
grazione del settore banca-
rio, basato su un unico cor-
pus normativo e su una pili
efficace Unione bancaria,
come condizioni cruciali

per il successo dell’Unione
deiRisparmi e degli Investi-
menti.

Finalmente la Commissio-
ne europea, proponendo «un
unico corpus normativo» nel
settore bancario europeo,
apre allarealizzazione di Co-
dici di diritto bancario euro-
peo che da anni chiediamo
perfar crescere’'Unione ban-
caria con omogenee condi-
zioni concorrenziali.

Si tratta di un’apertura as-
sai significativa ad una nuo-
va fase, per garantire pil
complessivamente il futuro
economico della Ue «e un
enorme potenziale per servi-
re meglio i suoi cittadini e le
impresey. Infatti la Commis-
sione indica nello «sviluppo
di un’Unione dei Risparmi e
degli Investimenti una priori-
ta cruciale in quanto mira a
migliorareil modoin cuiil si-
stema finanziaric dell'Ue
convogliairisparmi versoin-
vestimenti produttivi», per
superare unciclodibassacre-
scitain Europa.

Nel documento viene
espresso «un senso di urgen-
zanellosviluppo dell’'Unione
dei Risparmi e degli Investi-
menti» per «migliorare il mo-
do in cui il sistema finanzia-
riodell’Ue convogliairispar-
mi versoinvestimenti produt-
tivi, fornendo una gamma
pitt ampia di opportunita di
investimento e finanziamen-
toefficienti pericittadiniele

impresey.

L’Unionedei Risparmiede-
gliInvestimenti dovrebbe es-
sere sviluppata sia nella Ue,
sianegli Stati membri, facen-
do evolvere le Unioni banca-
riaedel Mercato dei capitali.

Inproposito, conravvicina-
tescadenze di concretizzazio-
nedellemisure,la Commissio-
neavanza proposte per favori-
re, anche con incentivi fiscali,
gliinvestimenti deirisparmia-
tori nelle attivita produttive.
In particolare la Commissio-
neannuncia che «adotterami-
sure (legislative e non legisla-
tive) entro il terzo trimestre
del 2025 per creare un model-
lo europeo per conti o prodot-
ti di risparmio e investimento
basati sulle migliori pratiche
esistenti»: queste misure «sa-
ranno accompagnate da una
raccomandazione rivolta agli
Stati membri sul trattamento
fiscale dei conti di risparmioe
investimentoy.

Inoltre, entro il quarto tri-
mestre del 2025 la Commis-
sione «emettera raccomanda-
zioni» sullo sviluppo delle
pensioni integrative per «ga-
rantire un reddito adeguato»
e «nigliorare la capacita dei
fondi pensione di indirizzare i
risparmi delle famiglie verso
investimenti produttivi e in-
novativiy.

Infatti viene sottolineato
che «I’Ue ha bisogno di un
pool pilt ampio di capitale
per sostenere gli investimen-
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tinell’economia europeaeri-
durre i costi di finanziamen-
toperleimprese europeey.
Certamente - si sottolinea -
gli Stati membri possono
svolgere «un ruolo cruciale
nel favorire un ambiente piil
dinamico peril finanziamen-
to del capitale di rischio e di

crescitay.

La Commissione «entro il
quartotrimestre 2025 adotte-
ramisure perstimolaregliin-
vestimenti azionari da parte
degli investitori istituziona-
li». Inoltre la Commissione
«intraprendera azioni per ri-
muovere le differenze nelle

L'UNIONE DEI RISPARMI E INVESTIMENTI

Obiettivi e misure della Commissione Ue

Incoraggiare Svilu Integrazione

NG ppo del settore grazion
defcivadpy - pensionistco iy

ai mercati dei capitali Compledinale

2025\(3"riimiestra) W 2025 (4° trimestre) [l 2025 (4° trimestre) [
EConti di risparmio ERaccomandazioni BPacchetto sullinfrastruttura
e investimento dell'UE su sistemi di mercato

di monitaraggio

Strategia per I'educazione delle pensioni
finanziaria

previdenza

gRevisione della direttiva
sulle istituzioni per la

gMigliorare la fornitura
transfrontaliera di fondi
e ridurre le barriere
operative
per i gestori patrimaniali

professionale (IORP)

e del regalamento sul
prodotto pensionistico

ESupervisione pill integrata
e armonizzata

persanale paneuropeo

(PEPP)
Promuovere

g:#gﬁo gli investimenti
in equity

2026
§Rapporto sulla
situazione complessiva
del sistema bancario
dell'UE, inclusa
la sua competitivita

pRevisione del
Regolamento

(EUVECA)

2026 (3° trimestre)

sul Fonda Europeo per il
Capitale di Rischio

Promuovere
gli investimenti
in equity

2025 (4° trimestre)

pCriteri di ammissibilita
e chiarimenti sugli
investimenti
in equity da parte
degli investitori
istituzionali

procedure fiscali nazionali»
e per «imuovere ulterior-
mentele barriere alle attivita
transfrontalierey.

Insomma, «eppur si muo-
vey, possiamo dire evocan-
do Galileo Galilei: vi sono fi-
nalmente novita strategiche
per lo sviluppo dell’Unione

Bancaria e del Mercato dei
capitali.

Giudicheremo in concreto
modi e tempi di realizzazio-
ne di questi obiettivi che rap-
presentano passi in avanti ri-
spetto al passato. —
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La Commissione Ue

ha preso un

impegno chiaro per
far crescere anche
I'Unione bancaria




