Recovery Plan

LIQUIDITA, SETTORI
STRATEGICI E RILANCIO
LA RICETTA DELLE

SGR PER TORNARE
COMPETITIVI

La priorita sono le riforme. L'obiettivo e rendere piu efficiente l'investimento con i soldi pubblici
e aprire cosl la strada anche agli investimenti privati. Occorre una politica industriale mirata

Sofia Fraschini

ostenere i settori strategici e farli crescere. Fornire liquidita
alle aziende attraverso finanziamenti e/o ricapitalizzazioni di
Pmi. Pianificare gli interventi di rilancio cercando di minimiz-
zare la spesa improduttiva e riformare per aprire ai privati.
Sono queste alcune delle priorita individuate da quattro Sgr
per rilanciare il Paese e suggerire agli stakeholder una sorta
di “road map” degli interventi essenziali per la ripartenza di
un’Italia alle prese con I'opportunita del Recovery Fund.
“LItalia si trova a un importantissimo crocevia, anche alla luce
dell’enorme debito pubblico generato per sostenere la sua eco-
nomia - commenta Antonio Amendola, fund manager equity
Italia ed Europa di AcomeA Sgr - Da qui in avanti la variabi-
le non sara pitl lo stock di debito, ma la capacita di generare
crescita (con quel debito) per ripartire ed alleggerire il bilancio
dello Stato. Per fare cio il Pnrr € sicuramente un piano poten-
tissimo e storico, ma deve essere accompagnato da un elemen-
to imprescindibile: le riforme”. Come descritte nel Pnrr (giusti-
zia, concorrenza, fisco e PA), le riforme “sono la vera base del
futuro del nostro Paese, in quanto possono sbloccare tutto il
valore inespresso a causa di burocrazie e storture nella pubbli-
ca amministrazione”, spiega Amendola, precisando che “tutto

questo va fatto pero di pari passo con la capacita di incanalare

i risparmi degli italiani nelle nostre aziende. La priorita, dun-
que, sono le riforme per rendere piu efficiente I'investimento
con i soldi pubblici e aprire la strada ad investimenti privati”.
Per fare cio e pero necessario pianificare. Secondo Paolo Mauri
Brusa, gestore del team multi-asset Italia di Gam (Italia) Sgr,
questa occasione “deve essere sfruttata al meglio, attraverso
una meticolosa pianificazione degli interventi, cercando di mi-
nimizzare la spesa improduttiva. Una parte consistente delle
risorse messe a disposizione dal Recovery Fund dovra essere
impiegata per digitalizzazione, sostenibilita ambientale e mo-
bilita green. Guardando ai listini europei in generale, non solo
quelli dei Paesi periferici, & sicuramente pitt opportuno fare
un’analisi di tipo settoriale, piti che una selezione per segmen-
to di capitalizzazione: tecnologia, utility e telecom saranno fra
i maggiori beneficiari dei fondi europei”.

Alla luce di cio, “é necessario quindi mettere in campo una
politica industriale mirata - commenta Giordano Lombardo,
co-fondatore e Ceo Plenisfer Investments Sgr - che guardi a
quei settori in cui I'Italia vanta imprese di eccellenza, dalla
meccanica di precisione, alle tecnologie green per i trasporti.
Realta pero troppo piccole per affermarsi quali leader a livello

globale: servono quindi nuove risorse e incentivi fiscali, non
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Tutte le riforme

solo a supporto della ricerca e sviluppo, ma anche della cresci-
ta per aggregazioni”.

In quest’ottica, “la finanza puo e deve giocare un ruolo di gran-
de responsabilita nel supportare la ripresa economica dell’Ita-
lia”, commenta Alessandra Manuli, amministratore delegato di
Hedge Invest Sgr, suggerendo I'importanza di “fornire liquidita
alle aziende attraverso finanziamenti e/o ricapitalizzazioni.
Cio vale, in particolare, per le piccole e medie imprese, fonda-
mentali nel tessuto industriale italiano, che sono state molto
colpite dagli effetti della pandemia. In questo senso, siamo
convinti che lo strumento dei Pir alternativi, un’evoluzione a
nostro avviso virtuosa rispetto ai Pir tradizionali, possa ave-
re successo nel dare ossigeno all'imprenditoria italiana. Per
questi motivi, siamo stati tra i primi a portare un fondo Pir
alternativo sul mercato, HI Algebris Italia Eltif, che investe in
mid e small-cap italiane quotate o quotande con l'obiettivo di
aiutare le migliori imprese a ricapitalizzarsi cosi da tornare a
crescere”.

Troppo spesso gli italiani guardano a fonti poco redditizie di
impiego dei risparmi (conto deposito) o fonti del tutto inef-
ficienti (conto corrente), “quando invece il vero motore della
ripresa € mosso proprio dai risparmi - argomenta Amendola
- Per fare questo c’¢ bisogno non solo di maggiore educazione
finanziaria, ma soprattutto di maggiore credibilita da parte del
nostro Paese nella capacita di invogliare gli italiani a comprare
azioni italiane. Non dimentichiamo che sommando la capi-
talizzazione di mercato di tutte le societa quotate italiane a
stento si arriva alla sola Facebook, il che, per la terza economia
europea, evidenzia un enorme potenziale inespresso”.
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Si dividono in tre tipologie le riforme previste dal
Pnnr, il Piano nazionale di ripresa e resilienza.

Le prime sono quelle orizzontali, che consistono
in innovazioni strutturali dell'ordinamento, per
migliorare I'equita, l'efficienza e la competitivita
e, in parallelo, il clima economico del Paese. Di
gueste, il Piano ne individua due: la riforma della
pubblica amministrazione e la riforma del sistema
giudiziario, tra cui la riforma della giustizia
tributaria che avra lo scopo di ridurre il numero
di ricorsi alla Cassazione, a farli decidere piu
speditamente, oltre che in modo adeguato con
un timing che non vada oltre il 2022.

Poi ci sono le cosiddette riforme abilitanti, cioé
gli interventi funzionali a garantire I'attuazione
del Piano e in generale a rimuovere gli ostacoli
amministrativi: parliamo delle misure che
riguardano la semplificazione e razionalizzazione
della legislazione e quelle per la promozione della
concorrenza. Infine, ci sono le riforme chiamate
settoriali, che riguardano innovazioni normative
relative a specifici ambiti di intervento o attivita
economiche, che hanno l'obiettivo di introdurre
regimi regolatori e procedurali piu efficienti nei
rispettivi settori. Per esempio, le procedure che
riguardano l'approvazione di progetti su fonti
rinnovabili, oppure la normativa di sicurezza per
I'utilizzo dell'idrogeno in vari e diversi progetti di
sviluppo di fonti alternative.

Imprese in base al’andamento del fatturato registrato a giugno/ottobre 2020 rispetto agli stessi

mesi del 2019, per macro settore di attivita economica
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