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vatizzazione di alcuni settori.uale può essere ilcontributo molte, certamente efficaci, se ben
pensati e strutturati, sarannogli stni Dalpunto di vistadegli investitori,del settore del private equity
menti realizzati in collaborazione conper il rilancio dell'economia va considerato che gran parte del pri

vate equity domestico è finanziato dadel nostro Paese? Ceno, gli specialisti di tumaround, da sem
pre abituati e preparati a risolvere si  investitori internazionali sui quali, inl'emergenza sanitaria viene prima di

prospettiva, si potrà contaresolo partu azioni aziendali altamente pregiututto. E prima vengono anche le misure
zialmente, Sarà quindi necessario, afpubbliche di "pronto intervento", che dicate. Anche qui dei fondi specializ 
finché tutto funzioni, aumentare ilper funzionare devono essere chiare, zìi ti, di tipo pubblicoprivato e magari

anche supportati dal sistema banca coinvolgimento in questo settore dasemplici, snelle e sopra tutto sollecite.
Ma superata questa fase, si dovrà rio, potrebbero rappresentare una parte dei grandi investitori istituzio

nali domestici, che dovranno necessaadeguata soluzione, se però accomnecessariamente ritornare al mercato,
pagnati da significative e immediate riamente comprendere la grande nequantunque sulla base di nuovi para

cessità che c'èdiunloro più pesante eriforaie della nonnativa fallimentare,digmi ,approcci operativie metriche
profondo coinvolgimento perfidianvalutative. Ed è in questo momento che mai come in questo momento ri
do dell'economia del nostro Paese.che il ruolodel private equity potrà es schia di essere un terribile (e ingiusto)

sere molto importante. È questo infat Anche qui si aprirà un tema di strufreno perla soluzione di simili situa 
ti il settore che, per sua natura e più di menti e di normative adeguati. Ma èzionLAndie questa naturalmentedo

vrà essere rivista, e subito. questo un altro aspetto fondamentalealtri, ha le migliori competenze tecni
Molto importanti saranno anche da prendere in considerazione.che in tema di investimenti nel capita

gli strumenti di c.d. debito ibrido, do Infine, veniamo al ruolo che pole di rischio, di ristrutturazione, rilan
ve ilritoniodel finanziatore nonèso tranno svolgere i privati, co n particocioe sviluppo delle imprese. Unsetto

lare riferimento ai family office e, inre die da sempre sco mmette sul frini lo legato al tasso d'interesse (che in
questi te mpi non p uò né deve essere generale, agli individui che hanno larò, E queste competenze vanno

possibilità economicae capacità tecsfruttate al meglio, nonsonomai state eccessivo) ma anche alla positiva riu
nica di investire una parte delle lorocosì utili come in questo momento. scita del rilancio aziendale, condivi 

dendone i rischi. Anche ih questo ca risorse in iniziative imprenditorialiMa come farlo? Con quali strumend di
intervento? È certamente opportuno so, strumenti improntati alla logica (individui ad alto reddito). II loro ruo

lo, in particolare per quanto riguardapensarci ora, pernon farsi cogliereim pubblicoprivato oche prevedano la
il se gmento del venture capital e de ipreparad nel momento in cui sarà ne partecipazione dì istituti finanziari e
search fund, sarà assolutamentecessario strutturarli e attivarli. bancari, potrebbero rivelarsi partico

larmente utili. Esistono già e sono giàUno strumento tecnico che proba fondamentale. Anche qui esistono
noti. Non occorre inventare nulla. È efficaci meccanismi di stimolo giàbilmente potrà essere utilizzato, rive
solo necessario adattarli alla situaduto e corretto alla luce della nuova si norie testati in altri Paesi europei da
zione contingente (cosa non facile cui prendere ispirazione.tuazione, è quello del c.d. fondi di in

vestimento misti pubbicoprivato, ma possibile se si hanno le idee chiare Tanti filoni tra cui scegliere. Tante
cose da fare. Tanti strumenti da studove i capitali privati assieme a capitali e le giuste competenze).
diare eadattare alla situazione attualeInoltre, per gestire la fase di rinnopubblici e/o di grandi investitori na

zionali, allineati negli interessi sulla vamento imprendi tortale e di ricam e itile specifiche necessita delle impre
base di meccanismi ciliari e misurabi se. Molti dei quali già noti ed efficacebio generazionale di società non in

mente realizzati. È quindi vitale partistato di conclamata tensione finanli, agiscono in modo sinergico per il
re subito nella ricerca e identificazioneziaria, ma improntate a una logica diraggiungi mento di obbietti vi specifici
di quelli più opportuni e fattibili. Edi tipo sia economico che sociale. Non competenza e adeguatezza manage
speriamo che da questa drammaticaè questa la sede per entrare nel detta riale, strumenti come i management

buyout (ovviamente, vista la situa situazione possano anche scaturireglio di tali strumenti: basti dire che
zione, con limitato ricorso alla leva fi importanti riforme die saranno utilisquesti sono già noti e si sono rivelati

sime anche in futuro per il rilancio delmolto efficaci per risolvere gii squilibri nanziaria) o, pe r le aziende di piccole
nostro Paese. Ce la faremo!chea volte sono stati registrati in talu o di piccolissime dimensioni, i c.d. se

arch fund potrebbero rilevarsi partini settori 0 aree geografiche, e potreb Presiedente esecutivo e socio fonda tare di
colarmente utili ed efficaci. In casibero quindi essere efficacemente uti Private Equ ity Partners

lizzati anche in questa fase. specifici, iworkers buyout potrebbe Professore a contratto di Priva te Equity e
Perle società insituazioni di eleva ro anche rappresentare una impor Venture Capital, Università Bocconi

tante soluzione, in particolare perto distress finanziario, se non addirit fabio,sattin@unibocconi.it
tura fallite, che purtroppo saranno que Ilo che riguarda il processo di pri @ RIPRODUZIONE RISERVATA
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