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«Junione del mercato dei capitali?
[L.a data chiave per ’Europa ¢ il 2028»

Finanza e Pmi. Per competere servono pili capitali alle imprese. Letta: « JEuropa ha tre anni per la Savings and Market Union, per
evitare che 300 miliardi di risparmi vadano in Usa». Orcel (UniCredit): «Lltalia ha perso un'opportunita per far crescere le banche»

Italia - insieme all’Euro-

pa-hatreanni,daquial

2028, per agganciare il

treno del mercato unico,

armonizzando i regola-
mentinazionali legati all’energia,
alle connettivita e soprattuttoite-
mi legati al mercato dei capitali. Il
monito ¢ di Enrico Letta - presi-
dente di Arel e dell’Institute Jac-
ques Delors - lanciatoieri durante
laprimagiornata del Madein Italy
Summit. Intanto, pero, come ha
sottolineato sempre nella giornata
diieri, ’'amministratore delegato di
UniCredit, Andrea Orcel, I'Italia - e,
anche in questo caso, ’'Europa -
«haperso un’opportunita nel con-
tinuare a fare crescere le banche.
Abbiamo due banche che sono tra
le prime quattro europee - ha detto
-:dovremmo aiutarle a potenziarsi
non solo per dare maggior suppor-
toagliinvestimenti in Italia, ma an-
che per assumere un ruolo dilea-
dership in Europa». Orcel si & detto
convinto chelarecente acquisizio-
ne di Alfain Grecia daparte diUni-
Credit permettera alle imprese gre-
che un maggiore accesso al credito,
grazie alla potenza di fuoco e alla
dimensione internazionale della
banca italiana, ma «questo noi lo
dovremmo potere fare» anche «in
Italia e in Italia non ci riusciamo per
tutta una serie di ragioni. Lo po-
tremmo fare in Germania - ha ag-
giunto, alludendo all’operazione
con Commerzbank - «ma non ci
riusciamo per un’altra serie di ra-
gioni. A volte - ha concluso Orcel -
sifaleva suunascarsaconoscenza
di come funzionano le banche per
arrivare adelle conclusioni che so-
no errate».

L’ostacolo, rappresentato dalla
difesa della capacita competitiva
dei singoli mercati-paese &, aben
vedere, lo stesso che frena, in Eu-
ropa, ’'Unione del mercatodeica-
pitali, da dieci anni vagheggiata
ma mai concretamente messa a

terra. «Iltema, anche in questo ca-
so, & dimensionale - ha spiegato
ieri Gregorio Consoli, managing
partner di Chiomenti -. Invece di
preoccuparsi della competizione
esterna, nei confronti di Sistemi
Paese come quellidi Cinae Usa, ci
si preoccupa della competizione
interna al mercato europeo, ci si
cannibalizza. E la stessa ragione
perlaquale molteimpreseitaliane
hanno deciso di spostare la sede
legale in Olanda: non per motivi fi-
scali, ma per ragioni di governance
societaria. In questo modo non €
stata creata alcuna ricchezza ag-
giuntiva all’Europa».

Le responsabilita di questo im-
passe, secondo Enrico Letta, affon-
danoleradicinella Brexit. «Lié fal-
lito il progetto del 2014, che prefi-
gurava Londra come grande capi-
tale finanziaria europea. Fosse
andato in porto, adesso avremmo

AQ nangitiniti garammanit fartia
40 pacol ullil, dalcliiilvpivivilia

livello globale, capacidi competere
con Stati Uniti e Cina.

Orail nuovo piano, ribattezzato
Savings and investments union,
prevede un obiettivo diverso: cre-
are una piattaforma comune in
grado direalizzare unlegame tra
economiareale e finanzain Euro-
pa. Ce la possiamo fare, abbiamo
undata storica gia fissata, i12028,
come avvenne nello storico 1992.
Abbiamo tre anni per evitare che
300 miliardidi euro dirisparmi fi-
niscano oltreoceano per poi, ma-
gari, rientrare in Europa e finan-
ziare 'acquisto diimprese europee
e italiane»

A pagare il prezzo di questa si-
tuazione rischiano di essere pro-
prio le imprese. «Un mercato dei
capitali unico permetterebbe alle
imprese un’emancipazione da un
sistema che, in Italia, ¢ ancora ec-
cessivamente banco-centrico - ha
ricordato Emma Marcegaglia, pre-
sidente eamministratore delegato
di Marcegagliaholding -.1l vantag-

gio & evidente, soprattutto in una
fasein cuileimprese hannoneces-
sitadi capitali per finanziare inve-
stimentiin transizione energetica
edigitale. Dal 2009 aoggiiratios fi-
nanziari e patrimoniali delle im-
prese italiane sono migliorati in
maniera consistente, € un’oppor-
tunita da sfruttare». Dall’altra par-
te, perod, «molte Pmi sono ancora

enttocanitalizzate hicnonalavara-
sguitdapliiailZzzai, bisoghaiavora

re sulla cultura finanziaria, stimo-
lare una maggiore apertura della
governance. Penso pero che di
fronte a uno strumento potente co-
me un mercato dei capitali unico, le
imprese interessate a recitare un
ruolo da protagoniste sarebbero
pronte a cogliere 'occasione».

A sostegno delle imprese si
muovono anche banche con una
mission definita, che vedono sem-
pre pitiallargarsi il veniaglio di ser-
vizirichiesti. «Siamo specializzati
increditoalle Pmi - ha spiegatoieri
Frederik Geertman, ceo di Banca
Ifis, intervenuto al Summit -, male
imprese, oltre ai finanziamenti,
chiedono ormai progettualita, idee,
sostegno aii’expori e aii’interna-
zionalizzazione, alla transizione
energetica e alla sostenibilita, op-
pure aiuto neiprocessidiaggrega-
zione. Nell’M&A, in particolare, ci
occupiamo di advisory, consulen-
za, oppure, selettivamente in situa-
zioni che riteniamo interessanti,
possiamoanche decidere dirileva-
re quote di minoranza».

—M.Me.
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UNIRE | MERCATIIN UE TRATTENERE | RISPARMI
«Un mercato dei capitali «Abbiamo tre anni per
_unico permettereb_be a]le evitare che 300 miliardi
imprese un’emancipazione di euro di risparmi finiscano
da un sistema che, in Italia, oltreoceano per poi, magari,
CAMPIONIBANCARI éancora banco-centrico» rientrare e finanziare

L'italia e 'Europa «hanno perso
un'opportunitadifarecrescere
le banche. Dovremmo aiutarle
apotenziarsi per dare pit
supporto agliinvestimenti»

l'acquisto diimprese Ue»

Il banchiere.

Andrea Orcel, Ad di UniCredit, ha sottoli-
neato I'importanza di creare campioni
bancari in Europa
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