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di Luca Mancini

1 cambiamento come
condizione indispensa-
bile per continuare a
crescere. E questo il
messaggio che Alessan-
dro Benetton, fondatore di 21
Invest e presidente di Edizio-
ne, ha affidato alla platea di
Motore Italia - Locomotiva Ve-
neto 2026, il roadshow di
Class Editori dedicato alle ec-
cellenze dei territori e mode-
rato da Roberto Sommella, di-
rettore di MF-Milano Finan-
za, e Silvia Sgaravatti, giorna-
lista di ClassCnbc. Un inter-
vento che ha delineato i temi
della talppa veneziana met-
tendo al centro un concetto
greciso: in una fase di profon-
e trasformazioni economi-
che e geopolitiche, imprese e
territori devono avere il corag-
gio di rompere con gli schemi
el passato senza rinnegare
le proprie radici.
«Nessuna impresa puo vivere
soltanto difendendo cio che &
stata», ha spiegato Benetton
nel videomessaﬁgio inviato
all’evento, ricordando come
tutta la sua esperienza im-
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prenditoriale sia stata co-
struita attorno alla capacita
diinterpretarela discontinui-
ta. Dal 1992, anno della nasci-
ta di 21 Invest, il fondo ha in-
vestito circa 3 miliardi di euro
in oltre cento imprese contri-
buendo, ha ricordato, a una
crescita del fatturato superio-
real 70% e alla creazione diol-
tre 10 mila nuovi posti dilavo-

ro.
Un percorso culminato nella
rofonda trasformazione di
dizione, che dal 2022 ha
cambiato I'80% del manage-
ment e il 75% del perimetro

All’'evento di Class Editori le eccellenze della regione, dai
trasporti al digitale. Con un messaggio chiaro: il cambiamento € un
fattoreindispensabile per attrarreinvestimentie continuare a crescere

Il Veneto si trasforma

delle proprie attivita diven-
tando un gruppo internazio-
nale presente in oltre cento

Antpni'p
Tajani

Paesi. «Le strategie da sole
non cambiano le organizzazio-
ni. A farlo sono le persone»,
ha aggiunto, sottolineando co-
me meta dei dipendenti del
gruppo siano donne e il 30%
abbia meno di trent’anni.
Il messaggio di Benetton siin-
serisce in un momento in cui
il Veneto continua a rappre-
sentare uno dei principali mo-
tori dell’economia italiana.
Nonostante un contesto inter-
nazionale ancora caratteriz-
zato da tensioni commerciali,
rallentamento della doman-
da e incertezza geopolitica, la
regione conferma infatti una
notevole capacita di adatta-
mento. «Per resilienza e capa-
cita di reagire le imprese ita-
liane non sono seconde a nes-
suno», ha osservato Andrea
Del Moretto, head of large cor-
orate di Bper, prevedendo
uoni risultati sia per i bilan-
ci 2025 sia per le trimestrali
2026, pur ricordando che se-
condo Bankitalia I'economia
regionale sta attraversando
una fase di sostanziale sta-

nazione.

%l tema della competitivita e
stato affrontato anche dalle
istituzioni locali. Il presiden-
te della Regione Alberto Stefa-
niharicordato comeil tessuto
economico veneto sia «compo-
sto soprattutto da piccole e mi-
cro imprese che devono impa-
rare a fare sempre piu rete»,
mentre il sindaco di Venezia
Simone Venturini ha annun-
ciato la nascita, a partire da
settembre, di un «nuovo
board dedicato ad attrarre in-
vestimenti nel capoluogo la-
gunare, con particolare atten-
zione allo sviluppo del settore
terziario».

Le eccellenze del territorio
continuano intanto a investi-
re. Il gruppo Save «punta a su-
perare quota 20 milioni di pas-
seggeri attraverso un piano
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di investimenti superiore ai 2
miliardi di euro» destinato al
sistema aeroportuale del
Nord-Est, mentre Genertel
accelera sull'intelligenza arti-
ficiale per trasformare proces-
sioperativi e servizi ai clienti,
come spiegato dall’ammini-
stratore delegato Giacomo
Trovato. Sul fronte della fi-
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nanza, Francesco Bona, equi-
ty partner di Bip, ha invece
sottolineatola necessita diac-
compagnare le pmi non sol-
tanto con il credito ma con
strumenti finanziari sempre
piu evoluti, ricordando anche
«lruolo crescente delle coper-
ture assicurative come ele-
{nento di resilienza azienda-
er.
Proprio il tema dell’export re-
sta uno dei principali punti di
forza del Veneto. Nel messag-
gio inviato a Motore Italia, 1l
vicepremier e ministro degli
Esteri Antonio Tajani ha ri-
cordato che «I'Italia & oggi la
quarta potenza esportatrice
mondiale e punta a raggiunge-
re i 700 miliardi di euro di
esportazioni entro la fine del
2027 grazie al nuovo Piano
per I'Export>. Un obiettivo
nel quale il Veneto avra un
ruolo decisivo, considerando
chelaregione vale circa 80 mi-
liardi di esportazioni, oltre il
12% del totale nazionale. Ta-
jani ha inoltre ribadito la ne-
cessita di una politica energe-
tica «pragmatica e non ideolo-
gica», richiamando il dibatti-
to europeo sui pacchetti auto
eclima eil rilancio del nuclea-

re dinuova generazione.

A chiudere 1dealmente il qua-
dro & stato il messaggio
dell’amministratore delegato
di Generali, Philippe Donnet,
che ha scelto come simbolo
del rap}{orto traimpresa e ter-
ritorio le Procuratie Vecchie
di Piazza San Marco. Restau-
rato e riaperto al pubblico nel
2022 grazie all'investimento
del Leone di Trieste, il com-
plesso rappresenta oggi, se-
condo Donnet, non soltanto
un patrimonio storico ma an-
che «l’espressione concreta
dei nostri valori, della nostra

Giacomo Trovato
Genertel

responsabilita e della nostra
visione di lungo periodo». Un
luogo dove passato e futuro si
incontrano e che diventa me-
tafora della capacita di inno-
vare senza perdere la propria
identita. E lo stesso equilibrio
evocato da Benetton: rispetta-
re le radici, ma avere il corag-
io di «scuotere I'albero» quan-
01l contesto lo richiede. Una
sintesi che descrive bene an-
che la sfida del Veneto, chia-
mato ancora una volta a tra-
sformare il cambiamento in
un’(()ipportunité di crescita. (ri-
produzione riservata)
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Il private credit e unacinghiaditrasmissione dausare con cautela

gio: blasonati operatori che alza-

no1igates (so% ie di blocco dal 5
a 7% del valore complessivo) contro ri-
chieste di rimborso avanzate su fondi di
private credit americani, incapaci di far-
vifronte se non svendendo il portafoglio.
Private credit é locuzione ampia che in-
clude molte soluzioni di finanziamento
alternative al canale bancario, ma oggi
identifica primariamente fondi speciali-
sti nel raccogliere denaro sul mercato
per erogare credito ad aziende non quo-
tate (direttamente o acquistando credi-
ti). Un canale che mira a farsi vettore di
ricchezza privata a Pmi che non seduco-
no i banchieri (del resto, 'indagine Bce
sul primo trimestre 2026 rivela che il
10% delle banche dell’eurozona ha irrigi-
ditoiparametri di erogazione alle impre-
se). I congegno non e diabolico: anzi, &
un metodo di inclusione creditizia per
imprese promettenti. Perché questo pa-
nico improvviso?
Il private credit & capitale paziente: pro-
mette rendite allettanti a patto che si

L 9 allarme ulula fra marzo e mag-

sappia attendere. L'allarme deriva da
tre fattori, due strutturali, uno contin-
ente. Primo: il private credit non s'inde-
ita verso banche ma direttamente su-
gli investitori invitandoli alla scommes-
sa. Secondo: v’& un disallineamento ine-
vitabile, piti o meno marcato, fra le atte-
se di chi investe e risultati delle impre-
se beneficiarie. Non ¢ detto che queste
rendano nel medio periodo, quindi ri-
scattare I'investimento potrebbe essere
alquanto deludente. Terzo fattore con-
tingente: negli Usa il private credit am-
monta a circa 2000 miliardi di dollari
ma i crediti a Pmi del software, privile-
giate nelle erogazioni, sono a messi a ri-
schio dalla dirompente crescita dell'TA,
destinata a magramente pensionarle. Il
quadro geopolitico e geoeconomico peg-
giora le cose. Da qui I'allarme recente
che spinge al riscatto e fa alzare i cancel-
lidiblocco.
In Europa le cifre sono molto inferiori
(100 miliardi secondo le stime di Esma,
Ebae Eiolpa, meno di 7 miliardi in Italia
stando all'ultimo report di Aifi sul 2025)

ma sono destinate ad aumentare, soprat-
tutto per effetto della riforma dei fondi
europei a lun]go termine (Eltif 2.0), che
ha eliminato le soglie minime di ingres-
s0 e la percentuale massima detenibile
dall'investitore retail (prima 10% per pa-
trimoni inferiori ai 500 mila eurog)e rad-
doppiato (dal 10 al 20%) il limite di con-
centrazione delle erogazioni ad uno stes-
so prenditore. Scopo evidente & attrarre
non solo I'investitore istituzionale ma
anche il risparmio privato, quello unita-
riamente piccolo ma complessivamente

enorme.
Gridare alla bolla o scatenare euforie sa-
rebbe egualmente errato. Il private cre-
dit genera strumenti illiquidi, la cui
struttura spesso € semichiusa (finestre
di liquidita a scadenze distanziate nel
tempo e prenotazioni di riscatto fino a
12mesi) e la cui valutazione & complessa
proprio perché gli asset non corrispondo-
no a imprese quotate. Nei fatti uno stru-
mento arischio elevato anche se decorre-
lato dai volubili andamenti borsistici.
Due le linee d’azione. Prima: il ruolo del

consulente finanziario che deve saper at-
tentamente rappresentare i pro e i con-
tro ma soprattutto dosare molto pruden-
temente la quota di private credit da inse-
rire nel portafoglio del piccolo investitore.
La seconda linea riguarda il metodo di co-
municazione del valore. L'investitore non
dovrebbe ricevere solo la mera quotazione
del net asset value (sommatoria algebrica
fra valore reale di prestiti, liquidita e costi
gestionali) bensi una realistica, attenta e
ragionata valutazione delle esposizioni
creditizie in modo tale da prevenire tanto
disinteressatiimmobilism quantoirrazio-
nali corse al riscatto. Il private credit puo
essere una (non l'unica) cinghia di trasmis-
sione di parte del risparmio privato allo
sviluppo imprenditoriale, ma va aziona-
ta con cautela. Richiede uno sforzo di tra-
sparenza accresciuto, per il gestore un
onere aggiuntivo che paghera nel tempo.
Nel duplice senso del termine, il capitale
paziente non deve solo aspettare, deve
anche essere curato. (riproduzione riser-
vata)
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