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Malgrado le incertezze, investitori e aziende puntano sul mercato finanziario

Risparmio, fiducia nella Borsa

[ fondi oltre 2mila miliardi

Boccia: la finanza leva strategica per I'impresa

mm Laraccoltanettadel risparmiogestito
esalitanelsecondotrimestreazg,1miliar-
didaiz2y,86miliardidel primo, peruntota-
lechesfioraisymiliardinel 2017. Eil patri-
monionetto hatoccatoilrecord di2.o12,7
miliardi, contro 1.98s,5 miliardi a fine

marzo. Unnuovosegnaledifiduciadeiri-
sparmiatori verso il mercato finanziario.
Teri a Piazza Affari il presidente di Confi-
dustriaBocciahadettoche«lafinanzade-
veesserelalevastrategicaper'impresay.

D’Ascenzo, Longo, Incorvati e Picchio
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Fondi e Pir riaccendono Piazza Affari

Rappresenta solo il 36,7% del Pil ma dopo Brexit con i nuovi strumenti vuole diventare volano del Paese
Pochi investitori locali

Sulla Borsa di Milano gli istituzionali italiani
detengono il 7% del flottante: il resto in mani estere
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Inun Paese dominato

dalle Pmi, i Pianidi risparmio
stannofacendoarrivare
capitali proprio sulle piccole
emedieimprese

Monica D’Ascenzo

MoryaLongo

Sono piccoli passi. Che modifica-
no pocoil quadro d'insieme attua-
le. Ma che, in prospettiva, potreb-
berocambiarelastrutturadelmer-
catofinanziarioitaliano:iPir, Elite,
ilboom delle Spac e del risparmio
gestito (i fondi hanno superato i
2mila miliardi di patrimonio),
I'Ace,Brexitelevarieiniziativede-
gli ultimi anni hanno 'ambizioso
obiettivoditrasformare Piazza Af-
fari, e pitt in generale il mercato fi-
nanziarioitaliano,inun vero vola-
no per le imprese e per il Paese.
Guardandodallaltoinumeri della
Borsa di Milano, che ha tutt’ora
una capitalizzazione di appena il
30,7%rispettoal Pilcontrouname-
dia del principali 19 Paesi europei
del 1929, sembra cambiato poco.
Ma altri numeri, dietro le quinte,
dimostranochelaBorsadelnostro
Paese cresce. E lasciano sperare
sul futuro: ora che il sistema ban-
carionone pittin grado disostene-
releimprese come untempo, &in-

dal 1980 monitoraggio media

11 gap culturale

fatti necessario che si sviluppi un
sanoevirtuosomercatodeicapita-
1i. 1 Sole 24 Ore haraccolto alcuni
dati: emerge che Borsa Italiana e
ancora troppo piccola per essere
unsostegnovero al Paese, ed e tut-
t'ora dominata dagli investitori
esteri chehannoil 939 del flottan-
te, ma qualcosa sta cambiando.
Perché esistono oggiglistrumenti
persuperare alcunidei “freni” sto-
rici che hanno sempre disincenti-
vatolosviluppodel mercatofinan-
ziarioitaliano. Almenoin parte.

Pir, larivoluzionedel 2017

1 primo problema che I'ltalia & da
semprelegatoalle Pmi.Un’econo-
miadominatadalle aziende di pic-
cole dimensioni deve necessaria-
menteavereunmercatocheriesca
afararrivarecapitalenonbancario
anche alle Pmi. Ebbene: nel 2017
qualcosa, su questo fronte, si &
mosso. GrazieaiPir, cio¢iPianiin-
dividuali di risparmio che offrono
forti incentivi fiscali ai risparmia-
toricheinvestonounapartedeilo-
rodenari proprio in Pmi. «I Pirso-
nostatiilpuntodisvoltaperilmer-
cato italiano - osserva Francesco
Perilli,presidente diEquita-.Negli
ultimi mesi hanno favorito I'au-
mento dei volumi e hanno creato
nuovi investitori sulle imprese di
medie dimensioni». «I Pir rappre-

sentano un vero cambiamento
strutturale - aggiunge Alessandro
Valeri, socio fondatore di Inter-
monte-.Lanostrastimaé che pos-
sanoraccogliere 65-7omiliardinei
prossimisanni edunqueriversare
20-25 miliardi su azioni e bond di
piccole emedieimpreseitaliane».

In effetti i numeri gia lo dimo-
strano dopo pochi mesi di vita di
questi strumenti. All’Aim (il listi-
nodiBorsaltalianadovesonoquo-
tatepropriolePmi)gliscambique-
st’anno sono aumentatidel s17per
cento.Flequotazionisonosalitedi
oltreil 20%, consocietache hanno
superato il 300% di performance.
Questohaattiratonuoviinvestito-
riehaconvintomolte piliaziendea
quotarsi: dalle 57 societa quotate
sull Aimnel2014, 0ggiillistinodel-
le Pmi & passato a 86. Insomma: la
Borsa, grazie ai Pir, stafacendo ar-
rivare capitali alle imprese di me-
die dimensioni. Questo non & un

L'iniziativa Elite cerca di diffondere conoscenza
finanziaria tra le Pmi, ma ancora poche vanno in Borsa
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cambiamento momentaneo, ma
strutturale. E di fondamentale im-
portanza per una struttura im-
prenditorialecomequellaitaliana,
bisognosadicapitali.

Elite ela culturafinanziaria
Malaquantitadidenarochearriva
sulle Pmi portera davvero i suoi
frutti solo quando molte piccole
aziende andranno in Borsa. Altri-
menti iPir rischiano di creare solo
unagigantescabollaspeculativa.E
qui arriviamo al secondo grande
problema italiano che ha sempre
frenato lo sviluppo del mercato: il
gapculturale. «IPirhannorisoltoil
problema del finanziamento, ma
restail problema della scarsa pro-
pensionedegliimprenditoridiav-
vicinarsi alla Borsa» osserva Bru-
no Rovellj, chief investment stra-
tegistdi BlackRockItalia.
Suquestofronte “cistaprovan-
do” ormaida anniFlite:una“pale-
stra” che serve per aumentare la
cultura finanziaria delle imprese

«Effetto Pir» sulla Borsaitaliana

(inTtaliamoltobassa) e ad avvici-
narle al mercato dei capitali. «Eli-
te,checontaoggiGolaziendedazs
Paesi,stacrescendooltrele aspet-
tative in Italia, anche grazie al
contributo di Confindustria e al
recente ingresso di CDP nel capi-
tale» sottolinea Luca Peyrano,
ceo di Elite, che accompagna le
aziendenel percorsodicrescitae
anche di avvicinamento alla quo-
tazione in Borsa. Cambiarela cul-
tura di un Paese non é facile, ma -
complice anche la “gelata” del
mondo bancario - qualcosa po-
trebbe piano pianomigliorare an-
chesuquestofronte.

I pesi dei fondi italiani

Un altro freno allo sviluppo del
mercato finanziario italiano & la
scarsita di investitori domestici:
basti solo pensare che i fondi pen-
sione ancora oggi (dato Covip) su
151 miliardi di patrimonio investo-
no solo 1,1 miliardi in azioni italia-
ne. Attualmente - calcola Factset -

solo il 796 del flottante delle azien-
dedellindice Ftse Mib ¢ inmanoa
investitori istituzionali italiani: il
restante 93% e invece in mano agli
esteri. Questo espone il mercato
italiano, adifferenza diquellidi al-
tri Paesi,aunamaggiore volatilita.
Soprattuttoperchéilgoocircadel
flottante ¢ inmanoafondiUsa, pilt
propensial mordi e fuggi.

Eppure i risparmi degli italiani
nonmancano.GliultimidatidiAs-
sogestioni lo confermano: la rac-
coltanetta del risparmio gestito ¢
infattisalitaa29, miliardidai27,86
miliardidei primi tre mesidell’an-
no,auntotale chesfioraisy miliar-
di da inizio 2017. E il patrimonio
nettohatoccatoilnuovorecorddi
2012,7 miliardi, contro 1.985,5 mi-
liardi afinemarzo.Laraccoltanet-
tadei Pirharaggiuntois,3 miliardi
dagennaio.Il problema é cheige-
stori italiani sono pili propensi ad
investire all’estero: ma questo €il
prossimo progresso che Piazza
Affaridovrafare.

RIPRODUZIONE RISERVATA

Sul mercato italiano nel corso del 2017 & aumentata la liquidita sulle pmi quotate grazie ai Pir. Sull'Aim le societa sono arrivate a quota 86

=== Patrimonio del risparmio gestito Ftse Mib ==
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