
Il panel dedicato all'apertura delle aziende al capitale di rischio con gli esperti del settore

Fondi di investimento
e quotazione in borsa

fanno crescere le imprese
di Alessandro Antonini

Ci Ti 4` 09 CASTELLO

IO Fondi di investimento,
apertura al capitale di ri-
schio e quotazioni in bor-
sa: strumenti per la cre-
scita e la competitività
delle aziende che agli oc-
chi degli imprenditori
mostrano luci e ombre.
Un apposito panel del
convegno La forza del-
l'Umbria del Nord, se-
conda edizione, ospitato
nelle aule magne dell'U-
niversità degli studi Link
a Città di Castello, ha
provato a "scacciare" i
fantasmi. Spettri da fuga-
re come nel Castello di
Anghiari, ha esordito il
moderatore, Sergio Lu-
ciano, direttore e coedito-
re di "Economy", docente
al master in comunica-
zione d'impresa alla Cat-
tolica di Milano, introdu-
cendo i relatori.
"Bisogna crescere per ga-
rantire competitività nel-
l'innovazione, la globaliz-
zazione, sapendo affron-
tare i mercati esteri e la
formazione. Si è passati
dai capitali di debito ai
capitali di rischio e l'im-
presa, anche per garanti-
re il passaggio generazio-
nale, deve fare questo
salto. Gli imprenditori so-
no restii perché cedendo
quote temono di perdere
il controllo dell'azienda",
ha spiegato Ubaldo Livol-
si, presidente e ammini-

stratore delegato della Li-
volsi & partners, nonché
docente di corporate e fi-
nance all'Università degli
studi Link. In realtà non è
così. "Fondi e borsa - ha
continuato Livolsi - dan-
no la possibilità di cre-
scere con manager pre-
parati che permettono di
andare sui mercati inter-
nazionali".
Luigi Labbate, head of e-
quity advisor per Ro-
thschild&Co Italia ha
confermato che "gli im-
prenditori sono diffidenti
in termini di impatto sul
governo societario. Se-
nonché si tratta di par-
tner interessati ad opera-
zioni nel medio periodo,
dopo 4 o 5 anni tendono
a monetizzare. Spesso i
fondi si accontentano di
una minoranza qualifica-
ta che mette a disposizio-
ne dell'impresa non solo
il fondo di rischio ma
tante competenze utili al-
l'imprenditore, che al suo
intuito iniziale può acco-
stare liquidità e compe-
tenze". Non manca la ci-
tazione di un'azienda che
nel giro di quattro anni
ha decuplicato l'Ebitda, il
cosiddetto margine ope-
rativo lordo, tra i princi-
pali indicatori della bontà
della gestione operativa
di un'impresa. Aveva
competenze e ordini ma
non liquidità per investi-
re né capacità di intercet-
tare nuovi mercati. Con la
quotazione il fondo ha al-
leggerito la partecipazio-

ne e ha generato capitali
aggiuntivi. Un circolo vir-
tuoso. Gian Matteo Fran-
zoia, direttore capitale di
Hig, degli oltre 40 investi-
menti operati in Italia, ne
ha elencati tre. Uno che
ha dato l'idea di come un
fondo di private equity
riesca a "favorire il pro-
cesso di aggregazione in
un mercato frammenta-
to" come quello e digita-
le. Il secondo sull'inter-
nazionalizzazione, citan-
do come un'azienda ad
alto tasso di qualità nel
proprio prodotto possa a-
vere difficoltà nei mercati
esteri. La soluzione: inse-
rire un partner di un'area
di riferimento (in questo
caso il Nord America) per
poter approdare a quel
mercato. Terzo: innova-
zione. Con una piattafor-
ma digitale e una logisti-
ca integrata un'azienda
di componenti industriali
ha potuto ampliare il pro-
prio fatturato. Alberto
Gustavo Franceschini,

presidente del cda di Am-
bromobiliare e consiglie-
re Assonext, l'associazio-
ne delle pmi quotate in
borsa, ha illustrato le op-
portunità offerte dal listi-
no: convogliare risparmi
nelle imprese sottoscri-
vendo quote di minoran-
za, è un'opportunità di
crescita per le imprese.
Un meccanismo che però
"privilegia i progetti in-
novativi". "Conta il pro-
getto - ha affermato Fran-

ceschini - con un vantag-
gio di crescita economica
ma anche sul fronte del-
l'attrazione di personale
qualificato. Un'opportu-
nità per gli stessi mana-
ger più competenti". E
l'attrazione di capitale u-
mano è una delle poten-
zialità immateriali tra le
più importanti, forse an-
che più di quelle econo-
miche.
Tavola rotonda
La parte dedicata ai fondi
di investimento e borsa
ha visto protagonisti esperti del settore

(foto Massimo Radicchi)
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L'attrazione
di capitale umano
viene considerata
tra le qualità
immateriali
più importanti
per la crescita
economica
secondo
quanto emerso
nel corso
del confronto
di ieri mattina
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Gian Matteo Franzoia Direttore capitale di Hig

Ubaldo Livolsi Presidente e ad della Livolsi & partners

Alberto Gustavo Franceschini Presidente del Cda di Ambromobiliare

Sergio Luciano Direttore e coeditore di Economy

Luigi Labbate Head of equity advisor per Rothschild&Co Italia
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