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a maggioranza degli osservatorn ha fret-
l tolosamente Hquidate i 2002 come

Vannus horribilis delle imprese euro-
pee. Al gennato 2003, 1) consensus forecast
tra 1 maggion brokers azionari mndicava in un
strabiliante 38% 1l tasso di crescita atteso per
i profitti dell’aggregato delle aziende non fi-
nanziarie quotate nelle borse curopee. In real-
th, il protrarsi della debolezza ded dollaro nei
confront dell ewro sta erodendo i profit del-
le socictd europee. provocando ulteriornt tagli
nei programmi di mvestimenio ¢ nei livelli
occupazionalt.  Anche  per

ziai} lo sviluppo del private equity in futdia
continua tuttavia ad essere condizionato da aicu-
i vincoli quali 3 limitaio numero di professioni-
sti con espericnza significativa, la scarsith di
manager disponibili ad assumere i proprio i
rischio d'impresa, fa Hmitata conoscenza del
private equiry du parte di moltl imprenditor, la
struttura del sistema pensionistico (aluove la
principale fonte di capitali per questa induststa).
Nel 2001, la Evea stimava che il rapporto tra

to stock & portatoglio netto investite in opera-
zioni di private equity & Yenre Capital ed il
Pil fosse par a circa lo 0,99 nel Regno Unilo
ed in Svezia, contro lo 0,2% in Jtalia a conferma
del sottedimensiotiamento del

aziende con ottimi fondamen-
tali i} ricorso al mercato mobi-

private equiny italiano nspetio
ad altri paesi curopel, In purti-

liare si presenta problemati- Il settore colare, la presenza di fondi
co: nefle prime tredicl settima- 5 . spesso di modesta dimensione
ne del 2003, 1" Eurostoxx 600 € aneord rispetto alla media europea (au-
ha perso oltre 1'8%, brucian- . . mentata da 280 milioni di Eure
do 400 miliardi di euro di SOHOAIMENSIONATO el 1997 & 445 milions & Euro
capitalizzazione, oltre  al . . nel 2001) si é rilevata un bmite
2000 miliardi persi nel 2002, rispetto al Pil i capucisa cel privare equiny

Incitre l'imuminente applica-

di sostenere le imprese italiane

zione degli accordi di Basilea

2 ¢ Iimpatto degli accantone-

menti & fronte dell’ingente massa di crediti
incagliati indurranno le Banche ad una mag-
giore selettivitd nell'erogazione del credito,
con prevedibili nflesst sul costo del denaro.
In tale contesto i} private equity pud assumere
un ruolo cruciale nel supporto alla crescita
delle imprese naliane ¢ del sisterma-pacse in
generale.

I! preconsuntivo 2002 stilato da Initiative Eu-
rope indica che in Europa sono stati raccolti
nuovi fondi di private equity per 24 miliadl di
Euro. Ancora pill ragguardevole I'imporio stima-
te di 64 miliardi di Euro raggiunto dagli investi-
ment: in operazioni di buy-outs {per la prima
volta investli maggiormente in Europa continen-
tale}. Nonostante | nuovi strumenti a favore
dello sviluppo di questo mercato (introdotts an-
che grazie al ruolo svolto da Aifi nel sensibiliz-
zare i} legislatore ¢ 1

net salte dimensicnale conse-
guente al processe di concentra-
zione avvenuto in diversi setton, 1 quindi aupsi-
cabile un'evoluzione del private equity verso
una dimensione che consenta di incidere sui
profondi cambiamenti che stanno caratterizzan-
do i sistema economico italiano deve quindi
necessariamente passare anche attraverso ' affer-
mazicne di un neovo maodelle articolato su mag-
gior numero di operatord in grado di impegnarsi
su operazioni gestionalmente complesse e di
dimensioni rilevanti, anche su scala europea.
L’opportunita da cogitere per operatori, sot-
toscrittori di fondi e imprese & enorme: si
peast ai settori, come quello dei servizi sanita-
1, nei guali pubblico & privato dovranne ripen-
sare le regole del gioco, oppure al numero di
Gruppi, anche di medie dimensiont, impegaati
sia con 1l proprio Fiposizienamento stralegico
che con il rassetto manageriale e finanziario.
Qualcosa sta muovendosi, come testimonialo
dal record di nove operazioni con un Enrerpris
Vahie superiore ai 100 milieni di Euro registrate
Nei primi 11 mesi del 2002 e dal cospicuo incre-

mento della detazione di capitale delle iniziative
di findraising appena chiuse o annunciate.
Nel 2603, e in futuro, occorrerd confinuare su gue-

sla strada, ripensando assetto di seitor in decline,
perché sinora trainati da logiche estrance al merca-
1o, favorendo lo sviluppo di soggetti capaci di
competere da Jeader su mercati pit vasii e sempre
meno protetii.
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