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L’Osservatorio. Fondazione Rosselli: a dispetto della crisi cresce la liquidità a disposizione

Vera Viola
NAPOLI

A due anni dall’acquisizio-
ne da parte della Regione, Svi-
luppo Campania è già in crisi.
Lo hanno annunciato i vertici
dellasocietàpubblica–l’ammi-
nistratore unico Alessandro
Gargani, e il direttore generale
Eugenio Gervasio – all’azioni-
sta e ai sindacati confederali.
Lasituazioneeconomicofinan-
ziariadellaSpasaràmegliouffi-

cializzata nei prossimi giorni:
tra il 9 e il 10 è infatti prevista
l’assembleaperl’approvazione
del bilancio 2012 e del relativo
ripiano delle perdite. A quanto
sembra,SviluppoCampaniaha
maturato perdite per oltre
800mila euro e anche l’anda-
mentodeicontidel2013presen-
ta criticità. La causa? La esigui-
tà di incentivi da gestire oltre
all’appesantimentodell’organi-
copervia giudiziaria.

La storia – simile a quella di
altresocietàregionaliexInvita-
lia – è questa. Invitalia con un
provvedimentodel2007dispo-
ne di dismettere le società re-

gionali. Ne segue un processo
lungo, specie in alcune regioni
tra cui la Campania. Dove, do-
po una complessa trattativa, si
giunge,soloasettembre2011,al
trasferimento alla Regione di
58dipendentiedi tre incubato-
ri in comodato d’uso per venti
anni.Nel2011SviluppoCampa-

nia presentava un portafoglio
di attività sufficienti per la ge-
stioneoperativa,tantocheilbi-
lanciodeiprimitremesisichiu-
devainutile.Nel2012giàlasce-
na cambia. La Regione guidata
da Stefano Caldoro assegna a
SviluppoCampanialagestione
del Microcredito: piccoli pre-
stititrai5ei25milaeuro.Intota-
le65milionidelFsechefinisco-
no presto. Mentre il 26 aprile
2013 ilministerochiudel’attivi-
tàdel titoloIIdella legge185del
2000 (altra forma di incentiva-
zione alle piccole aziende) che
finoadallorapraticamenteave-
va consentito (e non solo in

Campania) di far fronte al co-
sto del personale. Insomma, le
entrate si riducono e i costi lie-
vitano. Sulla società di svilup-
po si abbattono infatti 31 cause
di lavoro,dicui21conclusecon
il reintegro, che per 6 lavorato-
ri è già avvenuto. Epilogo che
sembrafosseprevedibile.

Adire ilveroSviluppoCam-
paniaricevealtri incarichidal-
la Regione: viene tirata in bal-
lo per la gestione degli aiuti al-
le aree di crisi, (a valere sul
Pac), le viene assegnato il cre-
ditod’impostaperl’occupazio-
ne(100milioni)epoi icontrat-
ti di programma. Tutte misure
ancora non decollate.

Nonostante tutto, però, per
liquidare Tess, altra agenzia
di sviluppo controllata dalla
Regione, si pensa che questa

debbacedereaSviluppoCam-
pania una decina dei suoi di-
pendenti. La gestione diventa
impossibile.

Il vertice e il sindacato sono
in allarme e chiedono a Regio-
neeministerodiacceleraresul-
laerogazionedifondidatrasfe-
rire a imprese e nuovi impren-
ditori.«Chiederemoalministe-
ro di riattivare gli incentivi del
titolo II che hanno avuto buoni
risultati al Sud – dice Severino
Nappi, assessore regionale al
Lavoro – Quanto all’organico
non si può immaginare che si
possa sostenere il raddoppio
sebbenedecisodaigiudici».

La tensione sale: il sindacato
chiede un tavolo con Regione
Campania,ministerodelloSvi-
luppoEconomico eInvitalia.
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ALL’INTERNO

Il caso. Due anni dopo la cessione da Invitalia la Spa pubblica fa i conti con il taglio degli aiuti statali per Pmi – Ma raddoppia l’organico

7È l’acronimo di Società di
gestionedel risparmio. Sono
state istituite con il decreto
legislativo 58/1998. Le attività di
cuisi occupano le Sgr sono
sostanzialmente: la gestione
collettiva del risparmio; la
gestionedi fondi pensione; la
gestionepatrimoniale. Oltre a
gestire i fondi comuni di
investimento e i fondi pensione,
la Sgr può istituire tali fondi e
realizzare le attività ad
essiconnesse o strumentali
stabilitedalla Banca d’Italia
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Quattromiliardi e mezzo nel
2008, uno in più tre anni dopo. I
fondi gestiti dalle finanziarie re-
gionali continuano a crescere e
sembranononrisentiredellacrisi
cheattraversailPaese.Veroepro-
prio braccio operativo delle Re-
gioni nello sviluppo economico
del territorio,queste strutturenel
corsodegliannisisonoprogressi-
vamenteallontanatedastrumenti
privatistici di compartecipazione
delcapitalepubblicoeprivatoein
grande maggioranza hanno adot-
tato lostatusdisocietà inhouse,a
controllo esclusivo o preponde-
rantedelleRegioni. Il lorocompi-
to è quello di concorrere allo svi-
luppo sociale ed economico del
territorio attuando programmi e
indirizziregionali.

Attività "vasta", che si declina
con modalità diverse sancite da
unavarietàdiimpegniprevistine-
gli statuti, ma che in generale ri-
guardaattivitàeservizifinanziari
e servizi di altra natura. Nel pri-
mo campo si concentra l’azione
di gestione delle misure pubbli-
che(conl’erogazionedifinanzia-
mentiagevolatiocontributi ava-
leresuifondiregionali)maanche
l’attivitàdiintermediazionefinan-

ziaria in senso stretto, come la
concessionediprestitiegaranzie
olapartecipazionedirettanelca-
pitaledelle imprese.Nellasecon-
da area vi sono invece i servizi di
consulenzasuiprogetticomunita-
ri, il monitoraggio delle politiche
regionali, i progetti di marketing
territoriale, le azioni di recupero
delleareeindustrialidismesse.Se
dalpuntodivistaqualitativolami-
surazione dell’azione di queste
strutture è complessa, l’Osserva-

torio della Fondazione Rosselli
sulsettoreoffreinveceindicazio-
niprecisesugliaspettiquantitati-
videllagestione,doveingenerale
perilsistemairisultatisonoposi-
tivielagrandemaggioranzadelle
strutture chiude i bilanci in utile
conunRoe2011mediamenteposi-
tivo nell’ordine dello 0,5% e pun-
te superiori al 2% per Valle d’Ao-

staePiemonte.«Lefinanziariere-
gionali escono bene da questa
analisi–spiega il responsabileFi-
nanzaePolitiche Pubblichedella
Fondazione Rosselli Marco Riva
–sia in termini di efficienza sia di
redditivitàeaggiungochelecom-
petenzeprofessionaliditipogiuri-
dico-economico presenti in que-
sterealtàsonoprezioseperchége-
neralmente poco presenti nella
Pubblica Amministrazione. La
criticitàèinvecenell’assettodigo-
vernance, che impone rigidità di
azionemoltoforti».

Leattivitàdicontrollosonorile-
vanti e molteplici e questo deriva
dallostatus contestualedisocietà
di capitali, pubbliche e finanzia-
rie, conuna pluralità di interventi
everifichedaparteadesempiodi
CortedeiConti,RegioneeBanki-
talia. «È un intreccio complesso –
aggiunge Riva – e questo crea og-
gettipocoflessibili,convincoliim-
posti anche dalla spending re-
view, ad esempio nelle assunzio-
ni». Se l’adozione del modello in-
house permette di avere una cin-
ghia di trasmissione diretta tra
scelte politiche e loro applicazio-
neoperativa,questoponetuttavia
vincoli difficilmente superabili
dalpuntodivistadellepossibiliag-

gregazioni e dunque pare impro-
babile assistere a una semplifica-
zionesovraregionaledelsistema.

«Non vedo percorsi di fusione
o integrazione in arrivo – spiega
Riva–maquestononsignificache
nonsipossanotrovareareedicol-
laborazione, come dimostra l’ac-
cordotraVenetoSviluppoeFriu-
liaperlaSgr.LostessoOsservato-
rio che abbiamo sviluppato è uno
strumentodiconoscenzapermet-
tereincontattolediverseorganiz-
zazioniediffonderelebestpracti-
ce: anche se strutture e statuti so-
nodiversi,inmoltearee,comeper
esempio nella strutturazione di
unbandoperleimprese,leproble-
matichedaaffrontaresono infatti
analoghe».Emandareabuonfine
un bando, specie in un periodo di
crisi,nonèmarginaleperleimpre-
se alla luce della massa di risorse
gestite.Dal2008al2011ifonditran-
sitati attraverso le finanziarie so-
no infatti lievitati di un miliardo,
crescendoinquasiintutteleregio-
ni.Perleprimecinquerealtà,Fina-
osta, Finlombarda, Finpiemonte,
Veneto Sviluppo e Filse la cresci-
ta media è stata superiore al 15%,
passandoda4a4,6miliardi.

L.Or.
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Fondi gestiti dalle Finanziarie Regionali. In milioni di euro

1.594,165

FINAOSTA
Valle d’Aosta

835.921

FINPIEMONTE
Piemonte

291.101

FILSE
Liguria

196.527

SFIRS
Sardegna

0

TECNOFIN

Trentino
140.760

SVILUPPO LAZIO
Lazio

1.100.057 

FINLOMBARDA
Lombardia

579.283

VENETO SVILUPPO
Veneto

118.699

FRIULIA
Friuli Ven. Giulia

70.220

GEPAFIN
Umbria

104.274

FINMOLISE
Molise

399.808
MEDIA ITALIA

40.564

FINCALABRA
Calabria

125.939

FILAS
Lazio

Ammontare complessivo
della dimensione operativa
delle Finanziarie Regionali:
Fondi gestiti, Capitale
investito, Massa gestita
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Barbara Ganz
VENEZIA

Luca Zaia, governatore leghi-
sta del Veneto, e Debora Serrac-
chiani,presidentedelFriuli-Vene-
zia Giulia (Pd), siedono affiancati
nella sede della Giunta regionale
di palazzo Balbi, a Venezia: «Vi
stancherete di vederci affiancati»,
scherza lei; «Per il bene delle no-
streregioninonesistonoideologie
–precisa lui–.Oggidifattocancel-
liamo i confini e uniamo le forze
per sostenere gli imprenditori del
NordEstnellalottaallacrisi».

L’occasione è l’ufficializzazio-
nedellanuovaSgrnatadallapart-
nershipfraleduefinanziariedelle
regioniconfinanti(FriuliaeVene-
toSviluppo)e,soprattutto,«simili
cometipologiadelsistemaprodut-
tivofattodipiccoleemedieimpre-
se, dove per medio intendiamo
una categoria ben al di sotto degli
standardeuropei»,sottolineaSer-
racchiani.Un’operazionedirinun-
cia«poltroneeaqualchepezzetto
diautonomia», aggiunge Zaia, ma
resa necessaria da un quadro che
vedemoltePmisoffrireadismisu-
ra la crisi, con cali di fatturato e di
marginioperativichehannoorigi-
nato «un sensibile aumento
dell’esposizionebancaria eunde-
grado del merito creditizio». La
nuovaFVSSgr–acronimodiFriu-
liVenetoSviluppo–nasceconl’ac-
quisizione,dapartediVenetoSvi-
luppo, del 51% di Friulia Sgr, ed è

anche un gioco di equilibri: avrà
uncdacompostodacinquemem-
bri equamente distribuiti con un
presidente, a rotazione triennale,
scelto inizialmente dal Veneto,
mentrelanominadelprimodiret-
tore generale spetterà al Friuli-
VG. A Trieste la sede istituziona-
le,aVeneziaunaposizioneopera-
tiva. «Ci sostituiamo a quel socio
occulto delle nostre imprese che
sono le banche», twitta Zaia dopo
lafirma.L’obiettivoprimarioèl’au-
mento della massa critica di com-
petenzeefondidisponibilidedica-
bilialleattualinecessitàdellePmi,
conl’ulterioredichiaratofinediat-
trarreanchecapitaliprivati.

Il punto di partenza sono i 100,
150milionidimassagestitachecon-
siste in fondi già esistenti; dopo
l’approvazionedaparte dellaBan-
cad’Italia,lanuovaSgr«siporràan-
checomepuntodiriferimentoper
investitori istituzionali e privati
chevorrannocondivideregliimpe-
gninellePmidel territoriotrovan-
do, sia nella neonata società che
nelleduesocietàregionali,uncana-
leprivilegiatoperl’individuazione
delleaziendemeritevolieilsucces-
sivo affiancamento nelle strategie
di crescita», spiega Giorgio Gros-
so,presidentediVenetoSviluppo.

«Tuttelesceltechevannonel-
la direzione di una razionalizza-
zione dei costi e delle strutture a
partecipazione pubblica hanno
dasempreilnostroappoggio»,di-
chiara ilpresidentediConfindu-
stria Veneto Roberto Zuccato,
che apre a nuove prospettive:
«Un altro importante ruolo po-
trebbeesseresvoltodallaneona-
ta finanziaria nello smobilizzo
deicrediti delle imprese verso la
Pubblicaamministrazione».

La formula della società di ge-
stione del risparmio mira a sup-
portarequellePmiche,struttural-
mentesottocapitalizzate,nonab-
biano le risorse per affrontare la
crisinèperinvestireininnovazio-
ne e sviluppo: per fare diventare
queste imprese un po’ meno pic-
cole(epiùforti)ilveicoloSgrpo-
trebbepiù facilmenteaumentare
ilnumerodegliinvestimentiinca-
pitale di rischio, con operazioni
di partecipazione temporanea
della durata di cinque, sette anni.
Unalogicamoltidiversadaltradi-
zionale interventopubblico fatto
dicontributiafondoperdutoofi-
nanziamentiatassoagevolato.

I fondi della nuova Sgr saranno
segmentatiacoprireidiversibiso-
gni delle Pmi, che siano in fase di
startupodiespansione.Oltreall’at-
tività di equity già svolta dalle due
finanziarie,ilprogettoèdilanciare
unnuovofondoadotazioneinizia-
le di 50 milioni, destinato a colma-
rel’attualegapinunafasciadimer-
catosostanzialmentenonpresidia-
ta: il target sono le aziende con un
fatturato compreso fra i 10 e i 100
milioni. Fra tempi autorizzativi e
attività di fund raising, l’operativi-
tàdiFVSpotrebbeessereraggiun-
taentroiprossimiseimesi.
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Finanziarie regionali. I governatori Zaia (Veneto) e Serracchiani (Friuli Venezia Giulia) annunciano la creazione di un’unica Sgr

Venezia e Trieste alleate per le Pmi
Partnership che razionalizza i costi e sostiene le aziende sottocapitalizzate

BILANCIO IN PERDITA
Il vertice ha denunciato
difficoltà finanziarieal socio
unicoe al sindacato che ha
chiesto laconvocazione
diun tavolo al ministero
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Parlare di svolta è prema-
turo. Ma certo il segnale
lanciato da Friuli Vene-

zia-Giulia e Veneto è impor-
tante.Di rado, infatti, lapoliti-
ca nostrana, litigiosa e corpo-
rativa, è in grado di realizzare
accordi bipartisan in vista di
unobiettivocomune.Così,ve-
dere Lega e Pd varare un pro-
getto congiunto per aiutare il
sistema delle imprese non
puòchefarpiacere,soprattut-
to perché l’iniziativa coinvol-
ge uno degli assi portanti del
nostro tessuto produttivo, in
forte difficoltà come il resto
del Paese davanti alla più gra-
vecrisidaldopoguerra.

Iduegovernatori,ZaiaeSer-
racchiani, rinunciano a parte
dellarispettiva"sovranità"pro-
vandoadunireleforzepercre-
are una sgr comune. L’obietti-
vo è aumentare la massa criti-
cadellapropriaazioneversole
imprese,creandounamaggio-
re potenza di fuoco dal punto
di vista quantitativo e provan-
doadinnovaresul frontedegli
strumenti da mettere in cam-
po.Segnaleimportante,chepo-
trebbeesserecoltoanchedaal-
tre regioni, in un momento in
cuilefinanziarieterritorialide-
vonoineffettiesprimereilmas-
simo delle proprie potenziali-
tà.Adispettodellacrisi,queste
strutturehannogestitonell’ul-
timo triennio una massa cre-
scente di fondi, arrivati ad ol-
trecinquemiliardinel2011edè
dunque fondamentale che tali
risorse vengano smistate con
trasparenza,rapiditàedeffica-
cia.Ilsistema,perlaverità,èva-
riegatoesulterritorionaziona-
le, tanto per cambiare, esisto-
nomodellidifunzionamentoe
assetti organizzativi molto di-
versi,passandodarealtàcome
Veneto Sviluppo e Friulia in
cuiilruolodeisociprivatièrile-
vanteadaltrecomeFinlombar-
da e Finpiemonte dove invece
è proprio la Regione il domi-
nus incontrastato, spesso con
il100%delcapitale.

Ma se i modelli diversi, co-
me spiega la Fondazione Ros-
selli nel suo Osservatorio, ris-
pecchiano in parte le diversità
territoriali ed economiche, è
importante che nel settore si
facciastrada lavogliadi scam-
biareesperienzeecollaborare.
E da questo punto di vista Ve-
netoeFriulipotrebberopresto
essere seguiti da Toscana e
Lombardia, con il democrati-
co Rossi che punta a seguire il
leghista Maroni nello schema
dianticipodeidebitidellaPaal-
le imprese, gestito attraverso
Finlombarda. Quando l’idea è
buona, ha spiegato Rossi a un
convegno,l’ideologianoncon-
ta.Sottoscriviamo.
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L’arma
bipartisan
per battere
la crisi

Fonte: Fondazione Rosselli

In campo risorse per 5 miliardi

L’ALTERNANZA
NelCda cinque membri
eun presidente a rotazione
Zuccato (Confindustria):
ipotizzabile ancheun ruolo
nello sblocco dei crediti Pa

Sviluppo Campania rischia il collasso

Sgr ILPOLSO
I ricercatori evidenziano
bilanci in attivoe strutture
efficienti, ma la prevalenza
deimodelli in-house crea
forti rigiditànella gestione
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