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LIUC BUSINESS SCHOOL CREA L/INDICECHE MISURAIEMERCATO DEL DEBITO EXTRA-BANCARIO

Private debt da record in Italia
Nel 2025 finanziate 172 imprese con 6,8 miliardi. Il 2026

registra il miglior primo semestre di sempre in un mercato
ciclico, che nella seconda parte dell’anno sta crescendo

DI RAFFAELE CROCITTI

1 mercato italiano del priva-
te debt & pilr vivo che mai.
Dopo un 2025 chiuso con i
maggiori livelli di attivitd
di sempre, il 2026 si € aperto
con il miglior primo semestre
dal 2014, anno in cui I’asset
class ha preso piede in maniere
strutturata grazie a una serie di
interventi normativi volti a sti-
molare, anche dal punto di vi-
sta fiscale, il finanziamento ex-
tra-bancario alle imprese. Un
gercorso che era iniziato nel
012 con i cosiddetti project
bond e che ha portato, nel 2025
a 6,8 miliardi di euro investiti,
in crescita del 33% rispetto ai
5,1 miliiardi del 2024, per un to-
tale di 172 societd finanziate,
secondo i dati di Aifie Cdp.
Per tracciare un quadro pill pre-
ciso dello stato di salute del set-
tore, il nuovo Osservatorio Pri-
vate Debt della Liuc Business
School in collaborazione con
Aifi e Cassa Depositi e Prestiti
econ il supporto di Sella Invest-
ment Banking e dello studio le-

gale Dentons, ha elaborato un
indicatore ad hoc, denominato
Kreos.
L’indicatore tiene insieme due
dimensioni. La prima, prevalen-
te, riguarda I’ attivita del merca-
to private debt: il numero di fir-
st closing, ossia di nuovi fondi
che si affacciano sul mercato, il
numero di operatori che hanno
investito nel semestre e il nume-
ro di imprese finanziate. La se-
conda riguarda il quadro in cui
3ue11’attivité1 si svolge, pren-
endo in considerazione alcuni
fattori quali il tasso di default e
lo spread Btp-Bund per il ri-
schio e le tensioni sul mercato
del debito, il numero di opera-
zioni di buy out, la fiducia delle
imprese e la produzione indu-
striale per il ciclo economico
da cui nasce la domanda di fi-
nanziamento.
L’indicatore pone come base,
assegnando il valore 100, I’an-
no 2014, quando si assisteva
soltanto a %ualche iniziativa iso-
lata e aun basso numero di ope-
razioni. Come mostrato dalla ta-
bella in gagina, da gennaio a
giugno 2026 si & registrato il mi-

glior primo semestre dei 12 an-
ni, con un valore di 206. La se-
conda meta del 2025 invece &
stata la miglior frazione tempo-
rale in assoluto, con un punteg-
giodi233.

«Il private debt, specialmente
negli ultimi anni, € un mercato
fortemente ciclico, che si legge
davvero solo quando si entra
nella seconda parte dell’anno:
¢ li che si concentra I’ attivitaed
¢ li che se ne coglie la direzio-
ne». commenta Anna Gervaso-
ni, rettore della Liuc e presiden-
te dell'Osservatorio Private
Debt, che aggiunge: «In questo
percorso il ruolo di Cassa Depo-
siti e Prestiti & stato determinan-
te e continua a esserlo, in un
mercato che nel frattempo non
ha mai smesso di crescere».
Proprio nel 2020, dopo I'unica
vera battuta d’arresto del setto-
re a causa del Covid, Cdp hain-
vestito nelle imprese italiane
per sostenerne la ripresa, men-
tre nel 2016, grazie al Fondo
Italiano d’Investimento, aveva
contribuito alla prima accelera-
zione del private debt in Italia.
(riproduzione riservata)

LA CRESCITA DEL MERCATO ITALIANO DEL PRIVATE DEBT
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