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NUOVE REGOLE PER AVVICINARE PMI E MERCATI

di Simone Strocchi

Italia & un eccezionale

vivaio di Pmi, Queste

imprese sostengono

gran parte del Pil nazio-

nale, hanno un signifi-

cativopotenzialedicre-
scitae, se approcdiatecon strumenti
di aggregazione di capitali orientati
allinvestimento attivo e paziente,
possonorappresentare un ottimoin-
vestimenito, trasformandosi inun vo-
lano per intere comuniti.

Dopo anni trascorsi a realizzare
iniziative di raccordo tra capitali e
Pmi, siamo convinti che I'investi-
mento debba essere proposto agli
imprenditori delle societd target co-
me una operazionedi valenza strate-
gicaindustriale e non sclomeramen-
te finanziaria, spostando cosi la ne-
goziazione dal prezzo puntuale agli
obiettividi medio periodo, allinean-
doivettoridituttele particoinvolie,

E poi necessario diffondere una
maggiore educazione finanziaria per
formare investitori consapevoli, itite-
ressati ai fondamentali aziendali, Ed
¢imprescindibile proseguire nel per-
corso di aggiornamento sistemico
per formulare normee vincolia tutela
del risparmio con approccio attento
allaproporzionee al contesto di alli-
neamento diinteressi in cuisisvilup-
pancnuove formule di investimento
in Pmi, Gli investitori retail sono stati
protetti con regole complesse, al
punto da disincentivare Pinvesti-
mento anche dichi hale qualificazio-
niadeguate, o indirizzatl verso stru-
menti inadatti a sostenere investi-
ment nelle nostre Pmi, Vanno inoltre
unpo’ semplificatele regole e ponde-
rateinrelazione all'importo assoluto
diinvestimento in asset class specifi-
cheinrelazionealla disponibilita ef-
fettiva all'anzianit} degli individui,
Le vecchie generazioni dovrebbero
essere incentivate a investire nel-
Peconomiarealedel Paeseanchecon
interventi di esoneroin successione,
Cosicomecasse ed enti previdenziali
dovrebbero essere aiutati nel rendere
pitiefficienteilloroimpegnoa soste-
nere investimentiin economiareale,

E curioso constatare comei requi-
siti di competenza richiesti per orien-
tareirisparmi sugli investimenti sia-
no molto pit1 stringenti di quelli che
regolanol’accessoai finanziamenti.

Laragionediquestadifferenza diap-
proccio probabilmente risiede nella
convinzicne che debba esserel’ente

finanziatore, nel suo stessointeresse,
aregolarel'appetito del soggetto fi-
nanziato, Purtroppo perd non ésem-
pre stato cosi, stando almeno alla
stratificazione di Non performing loan
(Npl) e Unlikely to pay(Utp) ealle note
criticiti riscontrate nei bilanci di al-
cuni istituti bancari, Forse ¢’& chi ha
ritenuto - lasciando prevalereunap-
procciomiope e dibreve periodo, che
haportatoalla maldestra riformula-
zione di teorie d’ispirazione keyne-
siana sui bilanci bancari - che ren-
dendo accessibileil credito al consu-
mo senzatroppi vincoli si potesse de-
terminare un impatto positivo
immediatonel Pil, trascurandochela
vera opzione per riuscirci & invece
agevolarelinvestimento con finalita
di sostegno alle sviluppo e condivi-
sione diperformanceinaziende sane
nazionali, favorendone I'espansione
elacrescita occupazionale,

Datempodiciamoche conlerego-
le di bail-in nontutte le banche tradi-
zionali sono tutelanti come inpassa-
1o, cosi come molti istituti di credito
hanno perso il loro storico ruolo di
intermediari attivi tra risparmio e fi-
nanziamento alle Pmi; dall’altra par-
teifondi Ucits (aperti e quindiriscat-
tabili), non risultano particolarmen-
te adatti per investire nella nostra
economiareale, che si regge suPmi
spesso con grande potenzialitd di
performance mache — anche quandc
quotate, per via di market cap conte-
nute - sonoreputate illiquide in base
ai parametri a cui si devono attenere
i gestori, Risultato: siamo un Paese
cheimpoverisce adispettodelle sue
eccellenze imprenditoriali che di-
ventano troppo spesso facilepreda di
investitori stranieri.

Eil risultato del paradossoche ve-
de gli italiani divisi in due categorie;
soggetti consumnatori indebitat],
spessoinmodo eccessivo versoil si-
stema creditizio che sta entrando in
sofferenza, e risparmiatori che, vei-
colandol’accumulo o la gestione dei
propri risparmi in banche o fondi
mobiliari aperti, hanno finito per so-
stenere inconsapevolmente creditc
alconsumo, debito pubblico o econo-
miaelavoro stranieri perché struttu-
ralmente indirizzati in investimenti

in large caprispondentia criteridili-
quidabilita giornaliera.
Eurgentequanto necessario crea-
re condizioni per determinare inve-
stimenti nellenostre migliori Pri, at-
tenti ai fondamentali e pazienti sui
mercati borsistici e privati. Qualcosa
sista muovendo con i Pir, gli Eltif, le
Sis, connuove formule Spacevolute
in prebooking ¢ “Spac in cloud” sup-
portate dacomerstone investor, conle
Sicaf, conifondi diprivateequityedi
debito aperti anche a piccoli rispar-
miatori, conle nuoveregole Mivtese
aevitare leccessiva svalutazione dei
titoli di fondi quotati rispetto al loro
Nav. E importante che gli operatori
sul “verticale Italia” simoltiplichino,
animando un veromercato, determi-
nando le premesse per risolvere nel
tempoanche il problema di liquidita
sui mercati di trattazione delle Pmi,
Irisparmi degli italiani vanno sti-
molati a orlentarsi consapevolmenite,
almeno in piccola parte, in leva di
competenze e coerenza di obiettivi,
con ottica paziente, verso l'investi-
mento profittevole in impreseitalia-
nequotate o privateper condividerne
performance nel medio lungo perio-
do, facilitandonelo sviluppo in azio-
nariatonazionale e favorendo anche
il benessere collettivo,
Founding Pariner Electa Ventures - SPAC,
Ipo Challenger, Spac in Cloud, IPO club
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