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Piu credito alle pmi

Ferrera (Negentropy): con il private debt sostenere 'economia reale
rende fino al 5-6%. Pronta una sgr dedicata agli istituzionali italiani

diMarco Capponi

a caccia al rendimento, in
I un contesto di tassi obbli-
gazionari particolarmente
bassi come quello del periodo pan-
demico, ha dovuto cercare solu-
zioni alternative. Nel mondo de-
gli asset privati una soluzione
sempre piu apprezzata dai mo-
ney manager, anche in Italia, &
quella del private debt. Trale so-
cieta del settore c’@ Negentropy
Capital Partners, realta con se-
de a Londra guidata dall'italiano
Ferruccio Ferrara e specializ-
zata nel credito alternativo.

Domanda. %ual ¢ lo stato
dell’arte del private debt
italiano?

Risposta. In Italia notoriamen-

te investire in debito significava

comprare Btp: nell'ultimo perio-
doperoirendimenti sono stati co-
si bassi che & stato necessario an-
dare a cercare rendimento obbli-
gazionario nel mondo negli alter-
nativi, che hanno spread impor-
tanti. Inoltre questi strumenti so-

no poco volatili, e il loro livello di

correlazione con 'andamento del-

laborsa & bassissimo.

D.Come vi siete a;)procciati a

uesto mondo?

R. Siamo partitinel 2010 dal cre-

dito distressed: finora a livello di

direct lending non abbiamo anco-

ra fatto microcredito né prestiti
alle pmi, concentrandoci invece
su prestiti che hanno in garanzia
asset come cartolarizzazionioim-
mobili. Una strategia vicina alle
nostre capacita di investimento,
che si associa a operazioni com-

lesse di cui lebanche tradiziona-
ivogliono farsi carico sempre me-

no, anche perché sono soggette a
regolamentazione stringente. Si
tratta di operazioni piccole, da
10-20 milioni di euro, che presup-
pongono capacita settoriali.

D. Quali iniziative avete inve-
cein cantiere nei prossimi
mesi?

R. Pensiamo di allargare il cam-

po all'area del direct lending. Vo-

gliamo creare una sgr che sioccu-
pidel tema in settori cari agli isti-

tuzionali italiani, cioé pmi e mi-

crocredito. Temi in cui confluisco-

no le assicurazioni e i grandi fon-

di pensione, che vogliono contri-

buire all’economia reale. Sul com-
parto cisonointeressi da parte di
operatori statali come Cdp, e
quindi anche post-Covid il setto-
rerimarra interessante.

D. Quali ritorni per gli inve-
stitori prevedete dalle vo-
stre strategie?

R. I rendimenti a 24-36 mesi so-
no interessanti, nell'ottica del
5-6%. La liquidita & minore, ma i
nostri investitori sono istituzio-
nali o family office che cercano re-
se pit alti rinunciando alla liqui-
dita, ma senza ricorrere ai rischi
del private equity.

D.Traivostriinvestitori figu-
rano istituzionali di gran-
de peso. Quali i principali
e con chi state conducen-
do dialoghi?

R. I capitali miziali sono arrivati

dagli internazionali che voleva-

no investire nel distressed italia-
no ma non avevano un team in
grado di farlo. Ad esempio, abbia-
mo lavorato con Elliott. Adesso,
introducendo prodotti che hanno
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il interesse per gli italiani ab-
Eiamo iniziato a lavorare con glli
assicuratori nazionali, e con le
nuove strategie per pmi voglia-
mo arrivare a fondi pensione e
fondazioni bancarie, tradizional-
mente pit prudenti.

D. In quali settori si svolge-
ranno le prossime opera-
zioni di investimento in
Italia?

R. A livello di ristrutturazioni

puntiamo su manifatturiero, set-

tore della moda, e in generale ec-
cellenze del made in Italy. Nono-
stante alcune aziende siano in
difficolta e necessitino di ristrut-
turazione, i loro prodotti sono
buoni e appetibili sui mercati in-
ternazionali: dare loro ossigeno &
un nostro terreno di elezione. Sul
direct lending invece abbiamo la-
vorato con tutto il comparto
dell’hospitality e del turismo, per

i quali di auspichiamo una robu-

staripresa.

D. Altri interessi particolari?
R. C’¢ il mondo del tessile legato
al lusso: I'Ttalia controlla gran
garte della catena di produzione
i questi manufatti, che poi ma-
ﬁan vengono commercializzati
ai grandi brand, ma la materia
prima arriva da piccole e medie
realta nazionali, spesso a condu-
zione familiare, che negli ultimi
mesi hanno visto i loro fatturati
calare fino al 60% a causa del vi-
rus. Entrare in queste situazioni
fornendo capitale puo essere van-
taggioso, perché il sostrato indu-
strale & molto interessante. (ri-
produzione riservata)
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