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[l rilancio del Paese
passa da un nuovo
ruolo del Private

di Christian Martino

liinvestimentiprivatiinecono-
mia reale saranno fondamen-
tali per laripartenza del nostro
Paese. Finoallo scorso 19 febbraio, pri-
ma dello scoppio della pandemia Co-
vid-19,iprodotti finanziarilegatial ca-
pitale delle Pmierano solounapossibi-
le alternativa per provare a incremen-
tare il rendimento dei portafogli, vistii
tassi a zero di molti prodotti obbliga-
zionari, Oggi, con le imprese sempre
pit schiacciate dal coronavirus, gli
strumenti finanziari che investono in
piccole e medie aziende possono di-
ventarelastradaprivatadaaffiancarea
quella pubblica per ridare liquidita al
tessuto industriale del nostro Paese. [
rischi pero legati a questo tipo di inve-
stimenti, € bene ricordarlo, sono alti
soprattutto se si tratta di titoli illiquidi
di societa non quotate. L'approccio a
questi strumenti non é per tutte le ta-
sche. Il Regolatore, attraverso la diffe-
renziazionetra Pir(fondiapertichein-
vestono in Pmi quotate) e Eltif (fondi
chiusiche puntanosutitolinonquotati
e pertanto piti rischiosi), aveva gia pro-
vato prima del lockdown, a regolare
questi strumenti, differenziandone
anche il grado di rischio, nel tentativo
comungquedispingere partedelrispar-
mio degli italiani, attraverso incentivi
fiscali, versoil capitale delle imprese.
Ma oggi siamo in uno scenario di
emergenzaelanecessitadilegarelacre-
scita economica, il capitale delle Pmieil
risparmiodellefamiglie, édiventatauna
questione vitale che deve pero necessa-
riamente coinvolgere i soggetti giusti.
Vannotutelatiisoggetti pitdebolimen-
tre occorre putare su quegli investitori
dalle spallelarghe che possono permet-
tersididestinarepartedellelororisorsea
titoli complessi, non facilmente liquida-
bili,cherichiedonounorizzonte tempo-
rale di medio-lungo periodo e I'assun-
zionediunrischio medio-alto.
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| In questa direzione sta interve-
nendo anche il legislatore europeo
all'interno del lavoro di revisione
dellaMifid. Finoad oggiil Regolatore
hasuddivisogliinvestitoriin due ca-
tegorie: retail e professionali, Esiste
pero una particolare categoria di in-
vestitori privati che, in base a carat-
teristiche oggettive, potrebbe essere
considerata intermedia tra retail e
professionale. Si tratta di quelle fa-
miglie che mostrano un approccio
all'investimento piuttosto tradizio-
nale, che non dispongono necessa-
riamente di competenze finanziarie
evolutemahanno elevatedisponibi-
lita finanziarie (superiori a soomila
euro)eobiettividiampiadiversifica-
zione del proprio portafoglio che
soddisfano avvalendosi di un servi-
zio di consulenza finanziaria o ge-
stione patrimoniale dedicata. Sono
investitori senza una precisa identi-
ta. Antonella Massari, segretario ge-
nerale AIPB, l'associazione del Pri-
vate Banking italiano che fornisce
consulenza finanziaria a queste fa-
miglie, si augura che la Commissio-
neEuropeaconl'obiettivodiistituire
una nuova categoria di investitori,
definiti “clienti semi-professionali”,
stia prendendo in considerazione
proprio questa categoria di investi-
tori. Secondo Massari il riconosci-
mentodelclientesemi-professiona-
le, o cliente di Private Banking,
avrebbe diversi vantaggi e portereb-
be allo sviluppo di strumenti finan-
ziaristudiatiadhocper questaclasse
dirisparmiatori che éanche piti tito-
lataa fare investimenti sulla crescita
dell'economia reale dei Paesi euro-
pei e in particolare delle Pmi.
Sesivuole pensareal “dopo Covid
19" questanuovafiguradiinvestitori
sara fondamentale visto che ciritro-
Veremo con una maggiore integra-
zionee partecipazionestatalenel ca-
pitale delle societa europee e visto
che ogni Paese avra piu debito che
dovraessereassorbito, oltre che dal-
laBCE, dal mercato e daisuoirispar-
miatori. Si tratta di famiglie che oggi
in Italia possiedono 884 miliardi di
risparmie che seadeguatamentein-
centivate potrebbero pill facilmente
optare per investire sul rilancio del
nostroPaese piuttostocheessere co-
stretti ad andare a cercare maggiori
ritorni di portafoglio in prodotti fi-
nanziari piu esotici. — Ch.Ma.
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