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Nel direct lending
rendimenti medi attesi
trail 7 eil 9 per cento

DEBITO & PMI

Chi vuole puntare all'economia rea-
le, oggi puo guardare con pill inte-
resse al direct lending. Nato come
fonte diliquidita quandolacrisi fi-
nanziaria globale ha causatoil col-
lasso del mercato dei prestiti tradi-
zionali, sta acquisendo rapidamen-
teimportanza. Secondole stime di
Morgan Stanley, il settore degliin-
vestimenti detiene circa1,5 miliardi
didollari dedicati al credito privato
(di cui soo miliardi di dollari in ri-
servadiliquidita),con unadoman-
da cresciuta di quasi il 10% annuo
nell’'ultimo decennio. Nel comples-
so, secondoBloomberg Intelligen-
ce,ilmercato del credito privatoha
un potenziale di crescita di circa
3mila miliardi di dollari nel prossi-
modecennio(quasiil10% del mer-
cato del reddito fisso paria 37mila
miliardi di dollari).

Infine, secondo Goldman Sachs
ildirectlending produce costante-
mente rendimenti migliorinellun-
go termine rispetto al credito high
yield e aileveraged loans: dal 2010
al 2022, ilrendimento annuo medio
& stato del 10%, rispetto al 4% per il
debitohigh yield eal 3,2% perileve-
ragedloans. «lldirectlending - sot-
tolinea Giambattista Chiarelli, a ca-
po della divisioni istituzionali di
Pictet Asset Management- offre agli
investitori sia alfa, siala possibilita

di modulare il profilo di rischio pre-
ferito, mentre per i debitori & una
forma di diversificazione trale po-
tenziali fonti di finanziamento.
Inoltre, la via ottimale per investi-
renelle Pmi, linfa vitale dell’econo-
miaeuropeae vero tesoronel quale
trovare rendimento, come da sem-
pre fail private equity. Nell’era del-
I'inflazione e deitassi elevati, infat-
ti, e con gli utili che perdono colpi,
ilveroangolo da cuiguardarele Pmi
& proprio quello del debito».
Comericordal’esperto,secondo
idati della Banca Centrale Europea,
glistandard creditizisonostatiina-
spriti al ritmo pit1 rapido dalla crisi
del debito sovrano del 2011. Quindi,
oggimolte aziende nonhannoaltra
sceltasenonquelladiaccettareiter-
minimolto pili restrittivi previsti dai
fondi di debitoprivato, cheincludo-
no clausole progettate per aumen-
tarela protezione dei creditori, ma
che in ultima analisi supportano an-
che le aziende nella creazione di
modelli dibusiness forti e sostenibi-
li. «A nostro avviso, una maggiore
protezione dei creditori e una mi-
gliore qualita creditizia dei debitori,
insiemea costi dei prestiti pili favo-
revoli, rendono le opportunita of-
ferte dal directlending pili che mai

interessanti con rendimenti medi
mreressanti ¢on rengimenti meqal

compresitrail 7% eil 9% in Europa
nei prossimi tre anni».
—L.I.
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