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La nuova Sgr nasce per favorire capitalizzazioni e aggregazioni.
-Ma per le Pmi va accompagnata da una «riduzione delle tasse»

DI ISIDORO TROVATO

uello appena trascor-

so & stato sicuramente

uno degli anni peggio-

ri della (breve) storia
del private equity italiano.
Stando ai dati forniti da Aifi
(Associazione italiana priva-
te equity e venture capital)
nel 2009 le risorse finanziarie
affluite verso gli investitori
istituzionali attivi in Italia, in-
fatti, sono state pari a circa
290 milioni di euro, il 68% in
meno rispetto allo stesso peri-
odo dello scorso anno.

Una tendenza confermata
dal fatto che tra gennaio e giu-
gno 2009 sono state registra-
te 155 nuove operazioni, per
un controvalore complessivo
pari a 1.069 milioni di euro,
corrispondente a una dimi-
nuzione del 61% rispetto allo
stesso periodo del 2008.

In un simile contesto si col-
loca il progetto, fortemente
voluto dal ministero dell’Eco-
nomia, della creazione di un
fondo di private equity che,
potendo contare su un capita-
le di circa 3 miliardi .di euro,
serva a favorire lo sviluppo,
la patrimonializzazione e le
aggregazioni tra piccole e me-
die imprese italiane. Proprio
il prossimo venerdi 15 & previ-
sto il primo appuntamento
operativo per il comitato

composto da ministero del-
VEconomia, Cassa depositi e
prestiti, Intesa Sanpaolo, Uni-
credit, Monte dei Paschi di
Siena Abi e Confindustria.

Target ¢ oblettivi

Ma a chi si rivolgera il neo-
nato Fondo italiano- di investi-
mento? Il bacino individuato
e quello delle imprese con
ambizioni di crescita e un fat-
turato compreso tra 10 e 100
milioni di euro. A conti fatti
si parla di circa 15 mila azien-
de, di cui 10 mila manifattu-
riere. «L'iniziativa di per se &
lodevole — commenta Ser-
gio Silvestrini, segretario ge-
nerale di Cna — ma riguarda
un bacino talmente ristretto
di imprese da risultare quasi
marginale. Il private equity,
poi, & uno strumento che in
Italia, almeno negli ultimi
cinque annij, ha pensato pil
a vendere che a rilanciare le
imprese. Cio, naturalmente,
non significa che non si pos-
sa invertire la rotta. Magari
anche grazie a questa iniziati-
va mista tra pubblico e priva-
to. Ma adesso bisogna cam-
biare la strategia complessi-
va: il 2009 ¢ stato I'anno della
difesa, il 2010 dovra essere
I'anno dell’attacco, con pro-
getti.che coinvolgano la gran-
de maggioranza delle piccole
e medie imprese italiane».

Eppure il fondo punta an-

che a favorire la capitalizza-
zione e I'aggregazione tra im-

prese, obiettivi® considerati
prioritari anche da voi asso-
ciazioni di categoria. «Ma il
bacino & ancora troppo stret-
to — obietta Silvestrini — Bi-

sogna incentivare la capitaliz-
zazione delle imprese raffor-
zando l'attuale defiscalizza-
zione in vigore, bisogna tassa-
re diversamente gli utili che

rimangono in azienda e che
non vengono ridistribuiti.
Serve una spinta verso l'ag-
gregazione delle imprese di fi-
liera ma per farlo sono indi-
spensabili incentivi e una
nuova politica fiscale».

Ui future pil solido
Proprio quello delle aggre-
gazioni & un tema che sta a
cuore al presidente di Confin-
dustria Emma Marcegaglia
che non ha mancato di sotto-
lineare che il nuovo Fondo di
investimento per le Pmi «é
uno strumento utile per spin-
gere le imprese all’accorpa-
mento e questo portera auna
migliore governance e a una
maggiore trasparenza nei bi-
lanci». Ma per realizzare ope-

razioni complesse come le fu-
sioni tra aziende servono ca-
pitali e un accesso al credito
piit semplice, elementi che

non sfuggono al leader di
Confindustria che ha dichia-
rato: «Nei periodi di crisi le
aziende sono maggiormente
spinte all’aggregazione: non
a caso quest’anno c’é stato
un 5% di merger in pitt. Ecco
perché il fondo dovra favori-
re il pilt possibile la capitaliz-
zazione delle piccole e medie
imprese. Pensiamo percio
che questa iniziativa possa
portare a un cambiamento
culturale e a rompere la diffi-
denza sul tema dimensiona-
le che ¢ importante per ricer-
ca e internazionalizzazione».
Intanto pero il piano 2010

per il sostegno finanziario al-
le Pmi non finisce con il Fon-
do di private equity, conside-
rato che in agenda c’¢ la crea-
zione della Banca del Mezzo-
giorno che, sfruttando la rete
delle banche di credito coo-
perativo, dovra sostenere le
iniziative imprenditoriali pili
meritevoli del Meridione e
poi le prime emissioni di
bond fiscalmente agevolati
per il Sud «per sostenere pro-
getti di investimento a medio
e lungo termine di piccole e
medie imprese». Un piano
strategico complesso a cui pe-
ro le associazioni di catego-
ria chiedono di aggiungere
una politica fiscale molto pit
leggera.
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Il nodo del credito
Movita in arvivo
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