1L rapporto Aifi su private equity e venture capital. Resta il divario con altri paesi

ITtalia piace e si investe di pi
Raccolta fondza 25 mld (+84 5%) ‘ Il 480 sono esteri
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"avvio della grande
crisi internazionale che
si susseguono gli inviti
alle aziende a ridurre
la dipendenza dal credito ban-
cario, cercando alternative sia
sul fronte dei finanziamenti,
che del capitale, in modo da
fronteggiare con successo il
nuovo scenario di mercato.
Anche se poi, a guardare ai
dati, & sempre stata evidente
la difficolta degli imprenditori
ad abbracciare le nuove oppor-
tunita, anche per la distanza
culturale e di prospettiva con
gli operatori istituzionali. Tut-
tavia lo scenario sta evolvendo
in senso positivo e questo non
pud che essere letto positi-
vamente per il nostro Paese,
che verosimilmente vedra le
banche impegnate ancora per
diversi anni a rimarginare le
ferite dovute al boom di crediti
deteriorati.

La semina. Secondo I'ulti-
morapporto di Aifi (Associazio-
ne italiana del private equity,
venture capital e private debt),
nel 2015 la raccolta dei fondi
di private equity presenti sul
mercato italiano si € attestata
a quota 2,487 miliardi di euro,
mettendo a segno un balzo
dell’84,5% rispetto al 2014.
Un risultato sul quale ha si-
curamente inciso la situazio-
ne dei tassi di interesse, mai
cosi bassi nella storia europea,
ma che comunque va saluta-
to con favore perché significa
che sono a disposizione risorse
importanti per far crescere la
capitalizzazione delle aziende
italiane. Per altro & indicativo
I'interesse degli.operatori in-
ternazionali, che hanno contri-
buito peril 48,1% alla raccolta
totale.

Detto della semina, va co-
munque sottolineato che solo
una parte di queste risorse &
stata immediatamente impie-
gata, laddove é stata individua-
ta dagli investitori un’opportu-
nitd di crescita e si & trovato
un accordo con 'imprenditore.
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gl investimenti nel

corso del 2015 sono stati 342,
il 10% in piu dell’anno pre-
cedente, con un ammontare
complessivo (considerando
quindi anche il denaro raccol-
to nel passato) di 4,62 miliardi
di euro (+31% sul 2014). «Si
tratta del secondo valore pit
alto di sempre, a indicare la
ritrovata attrattivita del no-
stro Paese», & lanalisi di Anna
Gervasoni, direttore generale

di Af, <G interna-

zionali hanno apportato ben
il 66% dell'ammontare totale
investito». Dalle opinioni degli
addetti ai lavori emerge che vi
¢ una maggiore disponibilita
del passato da parte degli im-
prenditori ad aprire il capita-
le dell’azienda agli investitori
istituzionali, che non appor-
tano solo capitale, ma anche
competenze e una rete di con-
tatti. Ma anche questi ultimi

hanno cambiato approccio,
allungando l'orizzonte di inve-
stimento e spesso accettando
di rilevare quote di minoranza
delle aziende.

Facile indebitarsi. Quan-
to alle tipologie di operazioni,
1142% del mercato & costituito
dal buyout, vale a dire acqui-
sizione di aziende il ricorso
prevalente al capitale di de-

- bito, che viene poi rimborsato
-con l'utilizzo dei flussi di cassa

. positivi generati dallimpresa

stessa. Il balzo del 49% sul
dato 2014 conferma l'abbon-

dante liquidita presente sui
mercati finanziari. Crescono

anche le operazioni di seed/
startup, vale a dire nelle pri-
me fasi della vita aziendale,
mentre soffrono quelle di
expansion (a sostegno della

. crescita).

Nel 2015, Fammontare di-
sinvestito al costo di acquisto
delle partecipazioni, & stato

pari a 2.903 milioni di euro
in crescita del 10,3% rispetto

ai 2,632 dell'anno precedente,
con 178 dismissioni (+2,3%).
Lo strumento maggiormente
utilizzato per i disinvestimen-
ti e stata la vendita ad altri
investitori finanziari.

Visti nel loro insieme, que-
sti dati indicano la crescita
del private equity italiano,
anche se il confronto con gli

- altri Paesi occidentali resta
1mpietoso.

Come rilevato dal presi-
dente di Aifi, Innocenzo Ci-
polletta, se nella Penisola le
aziende finanziate ogni anno
sono circa 300, a livello euro-

~ peo si arriva a quota 5 mila.

I'fondi di private equity inve-
stono lo 0,1% del pil naziona-
le, contro una media europea
dello 0,28%, che comprende
lo 0,25% della Germania, lo
0,40% della Francia, lo 0,42%
dell'Inghilterra e lo 0,59% del-
la Norvegia, prima in gradua-
toria, Differenze enormi che
chiamano in causa non solo
la tradizionale ritrosia degli
imprenditori italiani all’aper-
tura del capitale, ma anche lo

* scarso coraggio degli investi-

tori del Paese. Per Cipolletta
oceorre agire in pil direzioni:
«Favorire 'ampliamento delle
forme di finanziamento dispo-
nibili per le Pmi non quota-
te; aumentare la capacita
attrattiva dell'Ttalia presso
gli investitori istituzionali
internazionali e migliorare
P'operativita del mercator.
Necessita che implicano uno-
sforzo congiunto tra istituzio-
ni, aziende e investitori.



