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Finanza per la crescita

Ora gli strumenti alternativi
iniziano a correre anche in Italia

Lucilla Incorvati

alclubdealal Private equity;
dai minibond al crowfun-
ding; dai search fund alla
quotazione sul listino Aim.
Lafinanza perlacrescitadelle Pmi,da
qualcheannoviaalternativaal classi-
cocreditobancario, sta facendo passi
da giganti. «In Italia il fenomeno sta
registrando una fase di crescita del
propriociclodivitadopoun’entrataa
regime pit arilento chein altri Paesi
- sottolinea Luigi Capitanio, director
Monitor Deloitte Strategy Consul-
ting- . Infatti, come dimostrailnostro
recente studio “Deloitte Alternative
Deal Tracker”,ilsettoredella Finanza
Alternativa cresce in tuttii principali
Paesi europei con un picco in Italia
dovesiregistraafinedelsecondotri-
mestre di quest’anno una crescita di
circail 22%, rispettoallo stesso perio-
dodelloscorso anno, nonostante un
volume dideal ancoranon soddisfa-
centese paragonatoaquello dei mer-
cati pitlavanzatisu questo comparto
come Gran Bretagna, Francia, Germa-
nia, Austria e Irlanda». Rispettoad al-
tri Paesi europei, in particolare Gran
Bretagna, I'Italia @ ancora piliindietro
anche sul fronte del direct lending,
ovvero il credito fornito da soggetti
nonbancariattraverso prestiti diretti
voltiafinanziarele Pmi. «Viceversae
importante segnalare come strumen-

ti di crowdfunding ed emissione di
minibond siano frequentinelnostro
mercatoein forte crescita - aggiunge
Capitanio-.112018 haregistratoil re-
cord nei volumi di emissioni di mini-
bond con un dato consuntivo di 1,3
miliardidieuro, valorein forte cresci-
ta rispetto agli ultimi anni».
Tuttavia, allo sviluppo di questa
nuovaviarestanoancorada sciogliere
alcuni nodi che secondo gliespertine
ostacolanolosviluppo. «L’aggiorna-
mentodel Decreto Crescita el'amplia-
mentodellaNuova Sabatini,avvenu-
to nel 2019, - aggiunge Capitanio -
hanno notevolmente incoraggiato
soluzionidifinanziamentialternativi
alle Pmi. Mailnumerodi Pmiin [talia
che si affida alla finanza alternativa
resta ancora molto basso in Italia,
molto probabilmenteacausadell’ele-
vata complessita nel mettere in con-
tatto tutti gli stakeholder dell'opera-
zione,valeadire societa, investitori,
sponsor». Eppure a questo mondo
guardano sempre di pit gli interme-
diari finanziari a caccia di soluzioni
perdiversificareiportafoglidegliin-
vestitoriin classidiattivo pit1 genero-
se. Lostrumentoindividuato e quello
dei FIA (Fondi diinvestimento Alter-
nativo)per il quale Borsa Italiana in
caso di quotazione ha previsto uno
specificomercato (Miv). Anche gliin-
vestitoriitaliani mostrano pit dispo-
nibilita per questi investimenti. Se-

condounrecentestudio condotto da
Aipb, I'associazione italiana private
banking, nell'ultimoannoeé cresciuta
la percentuale di clienti disponibili a
investire una parte delloro patrimo-
nio con un orizzonte temporale di
lungo periodo (10 anni) per ottenere
performance soddisfacentie,se pos-
sibile, coglierel'opportunita dibene-
ficiare diagevolazioni fiscali. Moltori-
levante e ancheilnumerodelle fami-
gliebenestantiinteressate a valutare
opportunita di investimento in eco-
nomiarealee,in particolare, in attivi-
taproduttive, in quanto generatricidi
occupazione e reddito (64%) per poter
svolgere un ruoloimportante nelle di-
namichedisviluppodel Paese (63%).

Nonostante ilmomentodimerca-
tosiafavorevolead unacrescitadegli
investimenti privatiin Fondidiinve-
stimento Alternativi, illoro pesorisul-
ta ancora troppo limitato (0,5%) ri-
spetto al totale degli asset gestiti dal
private banking ( circa 8oo miliardidi
euro). Tralebarriere che ne ostacola-
nolacrescita c’elasogliaminima dei
soomila euro per I'accesso, ritenuta
elevata. « Abbassare tale quota - ricor-
da Antonella Massari -, segretario di
Aipb - sarebbe utile per far crescereil
potenziale di questiinvestimenti. Co-
sicomesarebbeimportanteaumen-
tareil numerodeiveicoli, oggi quanti-
tativamente ancora troppo limitati».
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