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Pir alternativi, debutto a giugno
Obiettivo 3 miliardi per il 2020

FINANZA PER LA RIPRESA

Al decollo i primi Eltif,
per portare il risparmio
sugli investimenti illiquidi

In pole position Banca
Generali con 8A+ Sgr
e Hedge Invest con Algebris

Lucilla Incorvati

Seil Decreto Rilanciohadatoil viali-
bera(come atteso) al progetto di As-
sogestioni sui Piralternativi, gliope-
ratori con una forte competenzanella
gestione degli investimenti illiquidi
non sisono fatti trovare impreparati.
Debutta ai primi di giugno IEltif di
Banca Generali realizzato con 8A+In-
vestimenti Sgr(80% in strumenti di
debito e 20% in equity diimprese ita-
liane). Dopo qualche settimanaarri-
veradaHedge Investun Eltifal100%
azionariosulla piattaforma All Funds.
La Sgr, tra le prime a ricevere da
Bankitaliail vialiberaalla gestionedi
un Eltif didirittoitaliano, in partner-
ship con Algebris Investments punta
sullaripesa dell’Italia. «Con Algebris
integriamo competenze diverse - sot-
tolinea Alessandra Manuli, ad di Hed-
ge Invest -; la nostra esperienza con-
solidata nella gestione di Fia chiusi
(real estate, private debt e distressed
credit) conil significativo track record
nel settore finanziario globale, esteso
all'azionario italiano di Algebris. In-
vestiremo in Pmi italiane, quotate o
quotande, con capitalizzazione infe-
riorea soomilioni, sfruttando valuta-
zioni interessanti in un orizzonte
temporale medio-lungo a partire da
3omila euro» . In un segmento che
secondo Equita potrebbe arrivare gia
alprimoannoadunaraccoltatraize
i3 miliardi(7/8 miliardiin 5/7anni)
giain estate cisaranno Azimut, Euri-
zon, Anthilia Sgr, Muzinich e Kairos.
«Cisiamo affidati a specialisti del set-
tore come Anthilia e Ver Capital per la
parte obbligazionaria- spiega Andrea
Ragaini, vice direttore di Banca Gene-
rali- per un Eltif cheavra un orizzonte
di6anniportando conséivantaggidi
decorrelazione dalla volatilita dei
mercatie ritorni molto interessanti».
Rispettoagli “ordinari”i Piralternati-
vi alzano l'asticella del rischio e re-

stringono la platea: 'oggetto diinve-

stimento e spessoilliquido (strumen-
ti diimprese quotate e non didebito
e/odicredito, fondidi private equity
o private debt), le soglie di investi-
mento piu alte (fino a 1,5 milioni in
cinqueanni), rivolte asoggetticonal-
te disponibilita e profilidi rischio pitt
alti. Ma con gli “ordinari” condivido-
no principio di fondo e vantaggio fi-
scale (esenzione sulle plusvalenze
maturate se mantenuto peralmenos
annie nel rispetto deivincoli)in capo
al sottoscrittore. «Con questo schema
sirealizza bene quell’obiettivo difar
arrivare il risparmio delle famiglie al-
I'economiareale - spiega Fabrizio Pa-
gani, gia capo della segreteria tecnica
del MEF e ora strategist di Muzinich
&Co - perché con questi strumenti i
flussi arrivano anche alle imprese
non quotate, prima trascurate. In
questo senso penso si possa parlare di
Pir PMI. Nel Dna di questi strumenti
c’elalogicadiinvestimentodilungo
periodo dai 5ai10 anni con profili di
rischio diverso. Ecco perché sono
strumentiche in modo parallelo pos-
sono convivere nel portafoglio degli
investitori».

Per Innocenzo Cipolletta, presidente
di Aifi, i Piralternativi aprono nuove
strade periFondidiPrivate Equity e
Venture Capital, strumenti essenziali
per favorire la capitalizzazione di
Pmi e startup che avranno necessita
di patrimonializzazione a fronte del-
Pindebitamentoassunto. La ricapita-
lizzazione delle imprese ¢ essenziale
perché il sistema economico possa
riprendere a lavorare e «la scelta di
favorirla per le PMI sottoi50 milioni
difatturato con crediti d'imposta pari
a una percentuale dell'aumento di
capitale, va nella direzione giusta -
sottolinea il presidente. - I fondi di
private debt saranno altresi fonda-
mentali per garantire finanza di me-
dio periodo maperla veraripartenza
énecessario potenziare i fondidi tur-
naround e diquelli perle infrastrut-
ture. Ein tutti gliambiti servono fon-
didifondi, prontiavigilare e portare
efficienza nel sistema». Infine per Ci-
polletta nuove risorse possonoarri-
vare rendendo attrattivo per fondi
pensione e casse di previdenza I'in-
vestimento in fondi alternativi con
un credito d'imposta e per i privati
abbassando la soglia di investimento
daizoomilaaioomilaeuro. Suque-

sto potrebbe partire abreve una con-
sultazione del Mef.
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