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Cdp studia il dossier minibond

«Istruttoria in corso ma serve cautela» - I fondi pensione: subito la garanzia statale

Carmine Fotina
ROMA

w= Dopole normetoccaagliope-
ratori. La riforma della finanza
d’impresa, costruitaintorno alla li-
beralizzazione dei "minibond", ri-
scuote apprezzamenti ma suscita
anche molta cautelatragliinvesti-
tori istituzionali - assicurazioni,
fondi pensioni, casse previdenzia-
li - chiamati a giocare un ruolo di
primo piano. Inodiancoradascio-
gliere sono stati messi in evidenza
durante un convegno organizzato
ieri a Roma da Confindustria. In
moltisiattendonoun ruolo pubbli-
copitesteso, che vadaoltre lacor-
nice normativa e, sul modello di
quanto avvenuto in Inghilterra,
possaanche prevedere I'iniezione
dirisorse per far sbocciare il mer-
cato e invogliare gli operatori pri-
vati. «Siamo in istruttoria» spiega
il direttore generale della Cassa
depositi e prestiti, Matteo Del Fan-

te. La Cdp gia da diverso tempo
sta studiando il dossier e valutan-
do possibili forme di intervento.
Negli ambienti finanziari si & par-
lato diun possibile Fondo dei fon-
diper favorire credit funds che in-
vestono in minibond, ma Del Fan-
te si dimostra ancora molto cauto.
«Abbiamo incontrato gia 19 sog-
getti, ma non abbiamo potuto valu-
tare sullabase diun trackrecord».
Avanti piano insomma. Le basi
normative cisono mal'impressio-
ne & che occorra ancora una scin-
tilla per far esplodere il mercato,
riservato a investitori qualificati e
ritenuto dal sistema delle imprese
strategico per sopperire alla ca-
renza di credito bancario. «Dal
201 aoggi il credito erogato sié ri-
dotto di 95 miliardi-osserva Mar-
cella Panucci, direttore generale
di Confindustria - Lariforma del-
lafinanza d'impresa facilitaun ca-
nale alternativo e stiamo lavoran-

do con operatori e investitori isti-
tuzionali per far affluire nuova li-
quiditaalle imprese».

1l quadro normativo, illustrato
inaperturadel convegno da Stefa-
no Firpo, capo segreteria tecnica
dello Sviluppo economico, & stato
completatoconil decreto Destina-

INODI DA SCIOGLIERE

La riforma della finanza
d'impresa suscita interesse
ma anche prudenza tra
assicurazioni e altri
investitori istituzionali

zione Italiache ha previsto norme
per favorire le aggregazioni di mi-
nibond attraverso fondi di credito
e strutture di cartolarizzazione.
«Finora contiamo 32 prodotti quo-
tatie unadozzinadifondichestan-

no facendo fund raising, mi sem-
brano dati positivi» commenta
Pietro Poletto, responsabile dei
mercati obbligazionari di Borsa
Italiana. Ma la strada non sembra
ancora in discesa. Giovanni Saba-
tini, direttore generale dell’Abi,
negachelebanchetemanolacom-
petizione dei nuovi strumenti e
sottolineaanzila possibilita digio-
care un doppio ruolo: da service
provider e da investitori. Ma c'e
un fattore costiper le imprese, sot-
tolinea, che non va trascurato, tra
commissioni per gli intermediari
e costidiquotazioni dei bond.
L’Ivass ha anticipato modifiche
regolamentari per consentire in-
vestimentinel settore da parte del-
le imprese di assicurazione, ma ci
sono ancora aspetti del mercato
daapprofondire commentail con-
sigliere Alberto Corinti. L'Ania,
P'associazione delle compagnie as-
sicurative, con il dgDario Focarel-

li mette in luce il rischio di una ca-
renza di informazioni nella crea-
zione di portafogli che andrebbe
colmata o coperta da garanzie.
Cautelaanche da Michele Tronco-
ni, presidente di Assofondipensio-
ne, che sollecita risposte chiare
sul ruolo che potra avere il Fondo
centrale di garanzia (occorreraun
decreto attuativo), mentre An-
drea Camporese, presidente
Adepp (enti previdenziali priva-
ti), sottolineal'interesse delle cas-
se, vincolato pero in qualche mo-
do ainterventifiscali cherendano
il sistema ancora piti conveniente.
Di ulteriori correttivi fiscali per la
finanzad'impresa parlaanche An-
drea Bolla, presidente Comitato
tecnico fisco di Confindustria, in-
dicando come priorita 'abrogazio-
ne del tasso soglia della legge Pro-
di e 'eliminazione delle ritenute
sulle cedole corrisposte a investi-
tori qualificati.

Insomma il cantiere ¢ ancora
pitiche aperto. Per Vincenzo Boc-
cia, presidente Comitato tecnico
credito e finanza di Confindu-
stria, «la riforma dei minibond &
un ottimo canale per attrarre an-
che investimenti esteri e va com-
pletata emanando al pit presto il
decreto attuativo sul ruolo del
Fondo di garanzia». Ma gli inter-
venti necessari per favorire I'af-
flusso di liquidita alle Pmi vanno
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molto oltre: «L’agenda parte dal-
lo smaltimento di tutti i debiti Pa
con il piano Cdp e dall'incremen-
to della dotazione dello stesso
Fondodi garanzia - aggiunge Boc-
cia-. Occorreinoltre patrimonia-
lizzare i Confidi, potenziare
I'Ace, valorizzare il ruolo del Fon-
doitaliano diinvestimento e con-
tinuare a promuovere l'accesso
delle piccole imprese al mercato
borsisitico».
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