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SCENARI/PERCHE ANDARE IN BORSA
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e Loser (Arca Fondi Sgr)
«LLa strada private equity
per il transito al digitale»

Il manager: «Medie imprese piu attrezzate per crescere
0 salire sulle spalle di giganti come Google 0 Amazon»»
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PIERCARLO FIUMANO

go Loser, triestino,

€ amministratore

delegato e diretto-

re generale di Ar-
ca Fondi Sgr, la principale
societa di gestione del ri-
sparmio italiana, dal marzo |
2011.Inprecedenzaharico-
pertoimportanti cariche nel
mondo della consulenza
manageriale tra le quali i#
quella di partner di Bain &
Company a partire dal §
1999. Ha cominciato la car-
riera nel mondo dell'invest-
mentbanking internaziona-
lenel 1990 a Londra, presso
Goldman Sachs. E laureato
in Discipline Economiche e |
Sociali all’'Universita Bocco-

ni di Milano. Loser ha cura- Ugo Loser,amministratore delegato di Arca Fondi Sgr
to con Alessandro Penati il

primo modello fattoriale === chie e sono altamente spe-
per determinare il prezzo cializzate e competitive.
delle attivita finanziarie sul- Z erO Stiamo parlando del Made
la Borsa Italiana. A Londra . . in Italy, famoso in tutto il
con Goldman Sachs si ¢ oc- Tassizero: e mondo, che dialoga con la
cupatodisviluppodimodel- ¢ scenario destinato Cina e Dubai. L'importante

limatematici applicatiaide- . € non perdere le grandi op-
rivati con economisti del ca- 5! caratterizz ar? a,n,Che portunitaindustriali».

libro di Robert Litterman e 1'anno dapocoiniziato  come?

del premio Nobel Fischer «Servono politiche indu-
Black: «Il sistema industria- striali capaci di sostenere le

¢ la trasparenza «che si deve le, nell’era dei colossi del di- nostre imprese. Penso ad
declinare in puntualita di in- gitale, si dovra trasformare 4 ° O esempio ad un colosso delle
formazione al mercato, che ge- radicalmente.  Speriamo navi da crociera come Fin-
neralmente determina mag- senza costi sociali troppo IlMmondo diventa cantieri che ha saputo ri-

gior notorieta e beneficiindot-

elevati». Trasformazione (jgitale e I’economia spondere alle richieste del
tiin tutte le relazioni». Mentre

che richiedera investimenti mercato e vadifeso».

tra le possibili criticita cita la elevatisuiquali graval'inco- faraicont (,:On questa 1"y ecosistema indu-
percepita complessita del pro- gnita della stretta sul credi-  trasformazione striale orientato sui nuovi
cessodiquotazione, I'incertez- tonell’eradeitassiazero. — colossi digitali quanto pe-
za sul successo del colloca- Loser, come vede la situa- tainunmondoditassinega- sanolenuovestartup?

mento e la fatica psicologica zione dei mercati? tivi. Per questaragionesiri- «Peroramolto poco.Ilmon-

«I mercati azionari interna-  cercanonuovimodellidibu- do delle startup & molto se-
zionali e Piazza Affari do- siness, nei servizi oppure lettivo: uno su mille ce la fa
vrebbero continuareaman- nel fintech, per recuperare perche trasformare le idee
tenereunabuonaintonazio- soddisfacenti margini diin- in clienti, fatturato e asset &
ne anche per 'anno in cor- teresse.Manonbasta.L’eco- moltodifficile. Inunoscena-
so, nonostante la crisi geo- nomiasoffreperlarestrizio- rio direstrizione del credito
politica internazionale e i ne del credito a causa dei possono soltanto rivolgersi

quotidiana davanti al valore
del titolo azionario «che in al-
cune circostanze puo essere
condizionata da comporta-
mentidi gestoridi capitali con-
dizionati da fattori estraneial-
losviluppo aziendale», conclu-

de.— —— venti di guerra Usa-Iraqche  vincoli di regolamentazio- alventure capital oal crowd-
moouzonersevas Franco Gaudenti Simone Strocchi stanno monopolizzandol’o- ne sul settore bancario so- funding. Di fatto vedo mol-
pinione pubblica. Le previ- prattuttoperlepiccoleeme- to fermento soltanto in set-
sionidiutilie fatturatodelle die imprese. E questa situa-  tori come il biomedicale ma
' aziende quotatesonoincre- zionestafrenandomoltogli eéunapartitadifficile. La pic-
scita. Cisonoperoalcunein- investimenti che sappiamo cola startup puo soltanto
, cognite. ’Europa potrebbe quantosiano essenziali». sperare di essere acquisita
soffrire a causa della frena- Magqualisonoledimensio- da una grande azienda che
Borsa e invece possibile,esu- miatori del proprio territo- aimpegnarsiafiancoditecni- tatedesca e deiritardinella ni ideali per le nostre im- puo sostenere investimenti
perare gliesami di ammissio-  rio. Sono questi soggetti che ci giovani, che impegnano il trasformazione della filiera presequotateochepunta- adeguatisull'innovazione».
ne, a patto di cambiare regi- vanno chiamatiainvestiresu cervello, e rispetto i patti di dei trasporti che imporrail noallaBorsa? Il mondo insomma ¢ delle
stro, di essere innovatividav-  progettiseri, proponendosto- azionariato diffuso. Sempre passaggio dal diesel tradi- «Iltessutoindustrialeitalia- medieimprese?
veroenonsolofornitoriquali- rie convincenti eibilancitra- meno sono disponibili a dare zionale all’auto elettricax. no e formato in gran parte «Difattosoloimprese giaat-
ficati difiliere e clienti globa-  sparenti. Moltipiccoliinvesti- soldi alla cieca a imprese no- Quanto pesanoidazi? da aziende medio-piccole e  trezzate,in grado disuscita-
li. tori non vedono l'ora di af- te, e banche, che vivacchia- «I12020 per gliUsaeunan- spesso sottocapitalizzate. reinteresse neigrandifondi
Possono le aziende oggi francarsi dai consigli dei no,sfruttandorenditediposi- no elettorale e il presidente In un mondo open source di private equity, possono
quotate rappresentare un ri- “bancari” e dei consulenti fi- zione e opacita delle informa- Donald Trump ha tutto'in- dominato da colossi come garantirsiil passaggio all'in-
ferimento per altri innovato- nanziari che non lavorano a  zioni.InBorsa e in altri canali teressediporrefinealleten- Google e Amazon e dove la  dustria 4.0 e alle innovazio-
ri emergenti e per “signore risultato. Possono comincia-  di gestione diretta del rispar- sioni con la Cina favorendo tecnologiaconsentedisupe- nidiprocesso grazieallatec-
Marie” nordestine chevoglia- re a entrare in rapporto con mio,adifferenzachenelle po- dunque una pacificazionea rareleeconomiediscala,bi- nologia. Quando poi si sale
no uscire dalla trappoladelle aziende promettenti (come polari, possono muoversipil tuttovantaggiodelleecono-  sogna saper cambiare passo  sulle spalle di giganti come
obbligazioni a rendimento azionisti veri — a rischio), se rapidamente verso investi- mieedelleimprese esporta- molto rapidamente. In que- Google e Amazon la dimen-
(falsamente) garantito? Cre- intravedono ricadute positi- menti promettenti, anche nel trici, incluse quelle italia- stoscenario il Nordest & an- sione non ha pitt molta im-
dodisi. Lepiccoleimpresein-  ve sul territorio, oltre che sul  territorio, senza aspettare de- ne». coraricco di multinazionali portanza. Proprio queste
novative possono trovare proprio portafoglio. cisioni di terzi e... rimborsi Viviamo nell’era dei tassi tascabili,aziendeleaderali- realta possono trovare nei
partner ideali non solo negli Noninvestirannolinterali- tardivi da parte dello Sta- sotto zero. Con quali con- vello internazionale nel fondiprivate una spinta per
investitori istituzionali, ma quidazione, come hanno fat- to.— seguenze? triangolo industriale Mila- crescere e ampliare la pro-
anche e soprattutto nei pro- toconlebanche popolari, ma Paolo Gurisatti «Leistituzionifinanziariefa- no-Padova-Modena, che si  priasferadiinfluenza».—

pri collaboratori e nei rispar- ~ sono pronti a dare unamano,  PAODUZIONE AISERVATA ticano a garantire redditivi- sono ritagliate le loro nic-  APRODUZIONE RISERVATA



