11-AGO-2022

dapag. 1-2/ fogliol/2

Quotidiano - Dir. Resp.: Roberto Sommella
Tiratura: 50698 Diffusione: 39829 L ettori: 217000 (0006901)

L] DATA STAMPA

www.datastampa.it

MF PERSALVARE L’ITALIA DE FELICE (INTESA): 1.000 PMI PRONTE PER QUOTARSI

Gregorio De Felice a pagina 2

L’INTERVENTO DI DE FELICE (INTESA SANPAOLO) PER L"INIZIATIVA DI RILANCIO DEL RISPARMIO

Per le imprese il capitale c’e...

Piazza Affari ha spazio per crescere: vale lo 0,7% dei mercati mondiali mentre il pil del Paese é il 2%
di quello pil globale. Tra 1.000 e 2.000 le pmi eccellenti con requisiti per essere quotate in 3-5 anni

MEF-Milano Finanza per sal-
vare I'ltalia. 1) Un grande
mercato italiano dei capitali;
2) Il grande risparmio degli
italiani investito in Italia; 3)
Un grande sviluppo del pil
che taglia anche il debito. Do-
po Orsi & Tori di sabato 6
agosto, questo giornale lan-
cia una grande campagna di
sensibilizzazione sui temi le-
gati al risparmio, alla Borsa
e al rilancio dell'ltalia.
Dopo Antonio Patuelli (Abi)
e Salvatore Rossi (Tim) il con-
tributo di Gregorio De Feli-
ce, capo economista e della
ricerca di Intesa Sanpaolo.
DI GREGORIO DE FELICE*

economia italiana &
chiamata a rispondere
a sfide epocali come
latransizione ecologi-
ca e la digitalizzazione. Il Pnrr
fornira ingenti risorse ma que-
ste non basteranno, ad esem-
pio, per raggiungere i risultati
previsti da Fit for 55, 1’ obietti-
vo Ue di ridurre le emissioni
nette di gas a effetto serra di al-
meno il 55% entro il 2030. La
crisi ucraina poi accentuala ne-
cessita di accelerare il proces-
so di indipendenza energetica
dal gas naturale e dal petrolio
della Russia. La creazione di
nuove catene del valore legate
ai diversi equilibri mondiali
rappresenta una ulteriore sfida
per le nostre imprese.
Occorre quindi essere consape-
voli della necessita di abbon-
danti fonti finanziarie per gli in-
genti investimenti del sistema
produttivo, con particolare at-
tenzione alle pmi che rappre-
sentano la gran parte del tessu-
to industriale italiano.
Il nostro sistema finanziario &
ancora eccessivamente banco-
centrico e ’attivitd d’impresa
non puo essere finanziata sol-
tanto dal credito bancario. Il pe-
so della nostra borsa sul pil ha
raggiunto nel 2021 il 43,1%,
grazie alla forte ripresa dell’in-
dice All Shares (circa +22%);
nell’ultimo decennio questo pe-
so &, in media, significativa-
mente inferiore a Francia, Ger-
mania, Spagna e Regno Unito.

La nostra borsa vale circa lo
0,7% del totale dei mercati
azionari mondiali mentre il pil
italiano incide per il 2% del pil
globale.

A fine 2021 i mercati di Borsa
Italiana contavano 407 societa
quotate, con 49 nuove ammis-
sioni, di cui 44 sull’Euronext
Milan Growth (Egm), il nume-
ro piu elevato dal 2000. Da ini-
zio 2022, i nuovi ingressi sono
stati una ventina, a fronte di no-
ve delisting: colpisce, tra le
uscite effettive o annunciate, la
presenza di nomi importanti
del sistema produttivo italiano.
Dietro queste scelte ci sono cer-
tamente ragioni di natura indu-
striale, di opportunita di inve-
stimento ma anche fiscali che
dovrebbero far riflettere le au-
torita e determinare unareazio-
ne a livello europeo se si vuole
davvero formare la Capital
Market Union.

Un’analisi di Intesa Sanpaolo,
condotta prima della pande-
mia, stimava tra 1.000 e 2.000
le pmi eccellenti con requisiti
tali da poter essere quotate sui
mercati dei capitali nei succes-
sivi 3-5 anni, un processo che
la pandemia ha rallentato.

Il potenziale di pmi eccellenti
da accompagnare verso la bor-
sa rimane grande e, al momen-
to, largamente inespresso, con-
siderando il largo numero di
aziende medio-piccole leader
nei propri settori industriali e
la ricchezza finanziaria delle
famiglie italiane, pari a 5.256
miliardi nel 2021, di cui circa
mille miliardi in holding di par-
tecipazioni, a testimonianza
della tradizione storica italia-
ne delle aziende familiari.

La ricchezza finanziaria delle
famiglie italiane & in percen-
tuale del pil (279%) superiore
a quella di Francia (251%),
Spagna (211%) e Germania
(207%).11 flusso di attivita fi-
nanziarie delle famiglie & inul-
teriore forte crescita negli anni
della pandemia: +116 miliardi
nel 2020 e +109 miliardi nel
2021, valori piu che doppi ri-
spetto ai circa 50 miliardi regi-
strati in media nel precedente
triennio.

La ricchezza indirizzata dalle
famiglie versoifondi comuni ¢

pari a circa 690 miliardi ma, co-
me recentemente ricordato dal
governatore Visco, escluden-
do i titoli delle pubbliche am-
ministrazioni, soloil 5% di que-
ste risorse € investito in titoli
emessi da imprese nazionali, ri-
spetto al 34% della Francia e
al 14% della Germania.

Cosa possiamo fare per colma-
re questo divario? Molte inizia-
tive sono gia state realizzate in
questi ultimi anni.

Dal punto di vista dellaregola-
mentazione, sono stati introdot-
ti strumenti finanziari con be-
nefici fiscali a favore dell’inve-
stitore, come i Pir, 1 Pir Alterna-
tivi, gli Eltif. Si stanno poi svi-
luppando in parallelo fondi di
«private market», investitori
specializzati all’ingresso nel
capitale di societd medio-pic-
cole, anche non quotate.
Anche dal punto di vista delle
societa «quotande» si sono de-
finiti molti strumenti per age-
volare il processo, come ad
esempio il voto maggiorato
per proteggere I’'imprenditore
dal rischio di azioni «ostili», in
particolare nei primi anni di
quotazione, o I’accesso al seg-
mento Euronext Milan Growth
(Egm) con una procedura sem-
plificata di quotazione.

In questo scenario favorevole,
vediamo tre elementi chiave
per attivare un circolo virtuoso
che porti il risparmio delle fa-
miglie verso i mercati dei capi-
tali. In primis, il supporto del si-
stema bancario alle societa
«quotande» con formazione e
manageralizzazione, ad esem-
pio la Elite Lounge per pmi e
start-up che Intesa Sanpaolo
ha lanciato all’interno del pro-
gramma di Borsa Elite. Poi
I"aiuto all’imprenditore nel ma-
turare la consapevolezza che
I"apertura del capitale pud ac-

Lega contro Mediobanca

Superficie 67 %
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celerare la fase di sviluppo
dell’azienda. Infine, 1’educa-

zione degli investitori alla ri-
cerca consapevole di extra-ren- P I Az z A D A R I F A R E

dimenti, qualil’ingresso nel ca-

Agnelli& C: nel 2022 sono usciti da Piazza Affari quasi 30 miliardi di capitalizzazione
Tesoroe Borsa hanno un piano per rilanciare le ipo e non solo, Con meno fiscoe cavilli

pitale di societa in una fase di Le mosse pernon ﬁu' uggire
sviluppo con profili di crescita anche il risparmio degli italiar
superiori rispetto a societd gia ORSI m
quotate, che hanno normalmen- [ -
te un ciclo del business pil C
avanzato. (riproduzione riser-
vata)
*Chiefeconomist D Ivresa a liscuenrr FArT ARSIFIC A DETRENTCONGET AT TR A BN ETE P T 0T
& head of research Milano Finanza del 6 agosto con Orsi & Tori che ha lanciato
Intesa Sanpaolo la campagna per la valorizzazione della piazza finanziaria italiana
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Gregorio De Felice
Intesa Sanpaolo
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