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NUOVI CANALI DI FINANZIAMENTO E RISPARMIO SOSTENIBILE

Anthilias

Capital Partnen

I prodotti dedicati

e i mercati dei capitali
possono svolgere

un ruolo centrale

nel sostenere le imprese

Lucilla Incorvati

@ All’estero ¢’ un circolo virtuoso
che parte dai risparmiatori, passa dal
mercato dei capitali e finisce nel
mondo delle piccole imprese. Da noi
siamo agli albori ma qualcosa si sta
muovendo coniprimi fondi azionari
che investono nelle piccole e medie
imprese, quotate sui due listini di
Borsa Italiana ad esse dedicati (Aim e
Star). E sono stati fatti importanti
passi in avanti, grazie a una crescita
qualitativa nel collegamento tra ri-
sparmio gestito e finanziamento al-
I'economiareale, oltre all'innovazio-
nediprodotto. Dopol'entratain vigo-

redelladirettiva Aifm sononatele Si-
caf cioe i fondi chiusi a capitale fisso,
uno degli strumenti per canalizzare
risorse verso pmi e progetti struttu-
rali. Con i decreti legislativi a inizio
2015, inoltre, c’e stata la nascita dei
fondi di credito e dei fondi che inve-
stono in minibond, altri prodotti ad
hoc per fornire credito alle pmi. An-
che gli Eltif, diventati realta a fine
2015, rappresentano un potenziale
strumentoimportante con orizzonte
temporale piu lungo a sostegno del-
I'economiareale.

Ma si deve fare di piti: basti ricor-
dare che solo otto investitori istitu-
zionalidomesticisirivolgonoinmo-
do specifico alle pmi, con capitale
gestitoinferiorea 1 miliardo di euro.
E se sivaa guardare il numero degli
investitori istituzionali che investo-
no nello Star sono soprattutto quelli
esteri. Siamo lontani da realta come
quellainglese, chehasviluppatouno
strumento dedicato di un certo suc-
cesso come il venture capital trust,
sia per le caratteristiche peculiari

della nostra imprenditoria sia per il
contesto normativo e fiscale che re-
sta probabilmente poco accattivan-
te per gli investitori.

InItalianel 70% dei casi, 'impren-
ditore ¢ anche titolare dell’azienda;
questospessoportaanonvalorizzare

LA PAROLA
CHIAVE

Aim Italia

Eil mercato di Borsa Italiana
dedicato alle piccole e medie
imprese ad alto potenziale di
crescita. Nasce nel 2012 con
|'accorpamento dei mercati Aim
Italia e Mac per proporre un unico
mercato pensato per le pit
dinamiche e competitive Pmi del
nostro Paese, conunaformulache
falevasul successo ottenuto in
oltre 15 anni di esperienza
dell’AlM inglese

DAI FONDI LINFA ALLE PMI

suimercatideicapitalicerteeccellen-
ze. Cosi spesso il valore stimato e
quello riconosciuto dagli investitori
non coincidonoconil valore percepi-
to dall'imprenditore. Per migliorare
su questo punto, Borsa Italiana ha
lanciato il progetto Elite che gia vede
300 imprenditori impegnati a valo-
rizzare al meglio la loro azienda per
aprirsial mercato.

Esiste obiettivamente un proble-
ma di scarsa efficienza del mercato
dei capitali in Italia. Secondo gli
espertiservirebberoanchealcunele-
ve fiscali per incentivare gli investi-
tori istituzionali e dall’altro stru-
menti per rendere piu trasparente la
governance di molte pmi. In Borsa
qualcosa si muove, ma non € ancora
abbastanza. L'Aim ¢ in crescita ma
spesso il nodo di molte quotazioni
restail flottantelimitatoelascarsali-
quidita dei titoli. Di questo e altro si
parlera nel convegno “La sfida im-
possibile” in programma il 6 aprile
(ore 11,45 Sala Yellow 1).

D RIFROOUZIONERISERVATA

Chi punta al debito delle imprese italiane

| principali fondi che investono in minibond

o ot ronoo NHASEERTFRIRS TARGET o RACCOLTY
Advam 1 Corporate bond Italy 5% 100-200
Anthilia Bonds Impresa Territorio 5-7% 200
Bnp Paribas Bond Italia Pmi Circa5% 200
Duemme Sgr Fondo per le imprese Nd 100
Finanziaria Intern. Minbond Pmi Italia 6% 150
Hedge Invest Crescltalia Soprail 4% 250
Lyxor Sgr 5,5% 500
Muzinich Italian Private Debt 75 400
Euregio Minibond 4% (rend. 2014)* 100
Zenit 5/6,5% 150
I rendimenti e il patrimonio
| prodotti che diversificano sulle Pmi

PATRIMONIO %DA  VAR% VAR.%

FONDO

(MILIONI EURO) INIZIO ANNO A1ANNO A3 ANNI

Arca Economia Reale Equity Italia P 99,15 -5,42 -
Symphonia Az. Small Cap Italia 20,26 -6,61 -0,34 67,42
Anima Iniziativa Italia Pmi 15,08 -917 -4,63

Eurizon Azioni Pmi Italia Nd  -10,33 -2,39 70,07

Oyster Italian Value C Eur Pf

9,48 -12,31 -21,24 14,55

Willerequity Italy P Cap Eur 13,24 -1261 -14,53 29,16
Fondersel Pmi 139,75  -12,97 -10,29 63,72
Allianz Azioni Italia All Stars Nd  -1561 -19,38 28,01
Lemanik Main T. Amaranto Italian M. 1,52 -7.7 Nd Nd
White Fleet Ill Globes I. Equity Star* 34,93 -9,28 566  Nd




