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93| Parla Cipolletta |
«LoStatoinritirata?
No, anzi, pesi di piti»

DI ALESSANDRA PUATO

volta il Fondo italiano, pubbli-
co-privato e nato per le Pmi: in-
vestird in aziende piu grandi, ma-
gari anche in maggioranza. Lo dice
il presidente Innocenzo Cipolletta:

«"¢ slata ansia di fare tante ope

razioni, quella fase si ¢ esauritar,
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Capitalismo di Stato «Basta pensare in piccolo»

La svolta di Cipolletta: «ll Fondo per le Pmiinvestirain aziende piu grandi». Anche in maggioranza. E cerca 600 milioni

DI ALESSANDRA PUATO

iccoli interventi addio,

la finanza pubblico-pri

vata aggiusta il tiro. 11

Fondo ilaliano d'investi-
menlo (Fii) iniellerd i suoi soldi
in aziende pit grandi, magari
anche con quote di maggioran-
7a. «Investiremo in imprese che
vogliono e possono fare un salto
di dimensione — dice il presi-
dente Innocenzo Cipolletta —.
Non € una critica al passato, ma
la fase delle piccole operazioni
si ¢ esaurita. Bisogna innestare
una crescita per gradi nelle im-
prese. Finora si ¢ lavorato sulla
continuita, adesso sara discon-
linuita».

[l Fondo italiano ¢ quello na
to a fine 2010 per investire nelle
piccole e medie imprese italia-
ne, al fine di svilupparle e Farle
erescere all'estero. Ha per soci a
pari quola (12,5%) la Cassa de-
posili ¢ prestiti, IAssociazione
bancaria italiana, il ministero
dell' Economia, Confindustria e
le banche, In tre anni e mezzo
(amministratore delegato Ga-
briele Cappellini, conlermato)
ha investito in 33 ariende (le
marmellate Rigoni di Asiago, le
scarpe Bikkembergs, gli vacht
Sanlorenzo) e in 18 fondi di pri
vate equity, che a loro volta in-

vestono in altre 30 aziende: co-
me dire che ha in portafoglio
circa 80 imprese, una marea.
Ha quasi esaurito la dolazio-
ne di 1,2 miliardi ¢ con lecono-
mista Cipolletta, presidente dal
luglio 2013 — che presiede an-
che Aifi (Fassociazione dei fon-
di di private equity), Ubs Italia
sim e I'Universita di Trenlo —
avvia ora ufficialmente la Fase
2: pit investimenti in fondi di
fondi ¢ meno nelle imprese, di
rettamente; scissione delle atti-
vitd: investimenti diretti da un

lato ¢ fondi di fondi dallaltro; ¢
due nuovi obiettivi: un fondo di
fondi per i minibond (le obbli-
gazioni che saranno emesse
dalla Pmi per finanziarsi, in al-
lernativa ai prestiti dalle ban-
che), entro due anni; ¢ uno per
il venture capital (per le nuove
imprese lecnologiche), «maga-
ri con Cdp e i fondi pensione,
entro lannos.

Che succede?

«(' rimangono circa 165 mi-
lioni per investimenti diretti.
Abbiamgo intenzione di dedicar-
i ad aziende che possano fare il
salto dimensionale. 1l ruolo del
Fondo ilaliano ¢ aiutare le Pmia
competere con aziende pi
grandi, crescendo anche per ag-

OTCEAZI0NC,

Vuol dire che cé stato un
errore d' impostazione?

«Ce stala unansia giustifica
ta a fare il maggior numero pos-
sibile di operazioni. Posilivo, se
n¢e fatta una al mese, Ma questo
ha portato a investimenti me-
diamente piccoli. Ora ne voglia-
mo fare di pin consistenti. Vedo

segni di ripresa e credo che
I'ltalia avra una crescita mag-
giore questanno dello 06 0.7%
che si ventila, possiamo arriva-
re all'1%. Con le nostre modeste
forze vogliamo contribuires.

Quanto investirete per
ogni azienda quindi, e in
quante aziende?

«Finora il taglio medio cra
sotto i 10 milioni, ora non c¢ k-
mile, Il lermine per completare
I'investimento ¢ fra due anni,
polremmo [are tre inveslimenti
Fanno o di pit, ma si vedris.

In che settori?

«Quelli attraenti, dove I'lta-
lia ¢ forle. E dopo sei anni di
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crollo della domanda interna le
imprese forti sono quelle che
esportano.

Anche nella meccanica?

«Certo, e la meccatronica, le
macchine utensili, i componen-
Liz i settori trascurali, ma dove si
fabbricano le parti essenziali
dei prodotli. Noi ilaliani siamo
forti nei freni, nelle batterie, nei
cruscotti, nelle valvole da met-
lere nelle pompe, nelle fonderie
speciali. Facciamo bene le ruote
dei treni, componenti dove la
leenologia conla lantissimo. Poi
come Fii stiamo cercando di ca-
pire cosa fare in futuro».

In che senso?

«Ci muoveremo in due dire-
zioni. La prima: si ¢ aperto il
campo dei minibond, vorrem
mo entrarei costituendo un fon-
do di fondi: un fondo che inve-
sta nei tanti fondi che stanno
nascendo, specializzati appunto
nei minibond. Possiamo appor-
Lare la nostra esperienza ¢ il ca
pitale. Puo essere pronto in un
paio danni».

La seconda?

«F il fondo di fondi per il ventu

re capital, dove abbiamo gié ini-
Zialo a inveslirve. Lo scarso inve-
stimento in nuove aziende lec

nologiche ¢ la grande lacuna
dell Tlalia. X importante che un
fondo istituzionale vi dedichi ri

sorse. Il nuovo fondo di fondi
potrebbe essere parlecipato da
noi, con Cassa depositi che ¢ in-
leressata e con il sistema dei
[ondi pensione, visto che il ven

«C'e stata I'ansia di
fare piu operazioni
possibile. Quella
fase si e esaurita»

ture capital ha una redditivita a
medio-lungo termine che si ad-
dice ai fondi previdenziali».

Veramente il venture capi-
tal é rischioso...

«Investire in un fondo di fon-
di dividerebbe il rischio. Vor
remmo coslituirlo entro Tanno,
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¢ 0 mercalo».

Dotazione?

«Sui 100-150 milioni per il
fondo di fondi di venture capital
¢ 400-450 milioni per quello sui
minibond. | soci sono daccor-
do, anche le banches.

Parlird una nuova raccolla
di capitale, quindi?

«51, di 300-600 milioni sotto
il cappello del fondo di fondi,
penso entro Fanno».,

Veniamo alla scissione. Ci
sara un Fondo italiano 2?

«Pensiamo di separare la
parte di fondo di fondi da quella
per gli investimenti direlli in
aziende, partiremo questanno.
In che modo, si vedrd. Ma sa-
ranno divise la gestione, la re-
sponsabilitd e, volendo, anche il
consiglio».

Federica Guidi, neomini-
stro dello Sviluppo, era vostro
consigliere: e stata sostituita?

« Non ancora. Sta al Tesoro
decidere, ¢ un posto in sua rap-
presentanzas.

Non tutte le aziende del vo-
stro portafoglio stanno cre-
scendo. Forse ¢ difficile dare
la linea entrando solo in mi-
noranza, come fate voi?

«l: vero, ma lino al 2013 ab-
biamo avulo la peggiore reces-
sione dal Dopoguerra. Quasi
nessunazienda ha realizzato i
piani industriali che si era pre-
fissa. Stiamo comunque pen-
sando di rivedere la norma del-
lo statuto che ¢i vincola a parte-
cipazioni di sola minoranza. Il
meccanismo del fondo di fondi
supera il problema, perché in
vestiamo in fondi che fanno an
che maggioranzes.

Venderete qualche parteci-
pazione questanno?

«Sono previste un paio
d'uscite positives.

Obiettivo di rendimento?
L'8%, il 5%?

«Almeno».
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Economista Innocenzo Cipolletia, presidente di Fondo
italiano d'investimenti, Aifi, Ubs Italia, Universita di Trento
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Quanto e dove ha investito
Miliardi di euro 425
360 In altri fondi
Direttamente gl o & p,:;j{;
nelle aziende
100
Riserva
per sostegno
- alle aziende
165 * E==2 partecipate

Da destinare Fonte: Fii, 18/3/2014
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In portafoglio L'azionariato
33 18 12,5%
AZIENDE FONDI Abi
= che hanno
investito
2 o incirca 50 12 5%
aziende Mprs
41 o * 12,5% _\
Confindustria }
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