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' o o P Can oltre 47 milférdi dieuro dz)énservato pnnczpabnen rente
¥y . , : " investiti in Europa nel solo  a investitori professionali e
; L mterVEﬁ'{ﬁ , . 2006in circa 10.00Doperazio-  istituzionali, in grado di effet-
. T ni & 72 miliard; raccolii per  tuare le necessarie verifiche in
F ff v h' ' investimenti futuri, la tumul-  relazione allo specifico inve-
Non SO OC Ia' ' lO tuosacrescitadel privateequi-  stimento effettuato. Edé bene,
Ty -ty esotto gliocchi di tutti e in amz’oawiso, cheancheinlta— ;

‘con troppe regole
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- “molti iniziano a chiedersi co-" "
meagiscono nel concreto gue-
- stinuoui "capitalist! finanzia-

ri" e secondo quali regole. Lo
stesso governatoredellaBanca
dtglia, Mario Draghi, nelle
sue considerazioni finali, af-

\Jerma che il private equity
i, «puo contribuire.al rafforza-

mento della struttura mana-

geriale, favorire laccesso ai
.mercati di Borsa, accompa-.

grare il ricambio generazio-
nale». Ma tale crescente (2 po-
sitivo) impatto economico ne-
cessita anche di una presa di
responsabilité da parte di
questi operatori: ¢ naturale
parlare di criteri di autorego-
lomentazione e di codici di
comportamento.

In Italia, a dire il vero, il pro-

" blema & forse meno .urgente

- sufficiente si dovrebbero adot- -

" vestimento che, per sud natu-

derteno.degli investitori istitu-
zionali; le regole e.i codici di
autoregolamentazione,  in

granpartegidadozmn', SOR0a-
mio avviso pzu che sufficienti,- ;
Se, invece, si parla di investi-
mento aperto alle categorie
non istituzionali eal pubblico

. indistinto, il discorso cambia.

Infatti, per tutelarechinonha |
lacapacitaelaprofessionalits

tare delle normative talmente
restrittive e rigorose, che rén-
derebbero poi impossibile lo
svolgimentodellattivitadiin-

ra, per essere profittevole, ne-
cessita di flessibilita, efficienza
e del minimo di vincoli e di
burocrazia.” Tutti ricordiamo |

. _chenoninaltri Pesiinquan-  la prima versione dalla legge
‘to, agendo tali operatori in 344 sui Fondi chiusi, fortuna-
: gran parte come Sgr, e quindi tamenteampzamententha é
. sotto il controlle degli orga-  Stiamo. Attenti a rion ripetere
. nismi istituzionalmente pre-  gli stessi efrori che portereb- !
'+ posti alla loro vigilanza, sono  bero solamente a un irrigidi- |
gia abbondantemente regola- - mento nelloperativiti delle
. mentati e controllati nel loro  societ di private equity, con |
. operatoeneilorocriteridige-  Ueffetto diridurrele possibilitis
* stione. Tuttavia, anchedanoi,  di guadagno. In sostanza, in-
. benvenga ladozionedicodici  vecechetutelaregliinvestitori,
. dicomportamento. Intalsen- . i andremmo a dannéggiare.
-+ S0, VAssociazione italiana del . Invltre, un evéntuale eccesso
* private equity e ventiire capi-  di regolamentazione, avrebbe
o tal (Aif)) ha da tempo stilgto -comeeffetto quello didepista-
..un codice interno di compor-_-_re questi importanti flussi fi-_.
. tamento per le Sgr di private  nanziari verso altri Paesi, con .
equity chein molti hanno gid  normative piis. efficaci e fles- |
. ufficialmente adottato.. - sibili, toglierido allenostreim- |
| Maintemadiefficaciadeico-  prese unimportaritecanaledi
- dicidiautoregolamentazione, . finanziamento, di cui hanno
- epropriosultema “investitori”  molto bisogrio. Stiamo attenti
i che & necessario spendere ~ allaforma, maprimadi tutto,
.1 qualche ulteriore considera-  pensiamo allasostariza.
i zione. Nel mondo, linvesti- (*) Docente di Strategia
. mentodirettoinattivitadipri- e politica aziendale Univer- |
. vate equity (tipicamente fon-  sitivdi Venwa, CéFoscan

impostazione. Sesirimanesul -



