PMI E MERCATI FINANZIARI: LA NUOVA LEGGE DELEGA

Una riforma attesa da tempo apre nuove prospettive per le imprese italiane: incentivi, semplificazioni
e strumenti mirati per rafforzare il legame tra piccole e medie imprese e mercati dei capitali

on la legge delega n. 28 dell’'11
C marzo 2025, pubblicata in Gaz-

zetta Ufficiale il 20 marzo 2025,
I'Italia avvia una riforma organica del si-
stema bancario e finanziario, con I'obiet-
tivo di agevolare I'accesso delle imprese
— in particolare delle Pmi — a prestiti,
strumenti obbligazionari e alla quotazio-
ne sui mercati regolamentati. Un inter-
vento sistemico, pensato per superare
le criticita strutturali che storicamente
hanno ostacolato il dialogo tra imprese
e finanza e che oggi diventa ancora piu
urgente in un contesto economico com-
plesso, segnato da transizioni epocali: di-
gitalizzazione, sostenibilita, nuove filiere
globali e rialzo dei tassi.

ACCESSO AL CREDITO:

PIU FLESSIBILITA, MENO OSTACOLI
La prima direttrice della riforma riguar-
da il credito bancario, ancora oggi la fonte
primaria di finanziamento per la maggior
parte delle imprese italiane. La legge de-
lega prevede una revisione del quadro re-
golamentare per aumentare la flessibilita
delle banche nell’erogazione dei prestiti,
soprattutto a favore delle Pmi in crescita,
attive in settori strategici o impegnate in
percorsi di innovazione tecnologica e so-
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stenibilita ambientale.

Si prevedono inoltre nuovi strumenti
di garanzia pubblica, snellimento delle
istruttorie e meccanismi di rating alter-
nativi che valorizzino parametri quali-
tativi, oltre a quelli puramente patrimo-
niali. In parallelo, si punta a potenziare il
ruolo della finanza alternativa attraverso
incentivi alla creazione di mercati secon-
dari piu liquidi e I’estensione di agevola-
zioni fiscali per gli investitori.

S| PUNTA A POTENZIARE IL RUOLO
DELLA FINANZA ALTERNATIVA
CON MERCATI SECONDARI PIU LIQUID

|
IPO MENO ONEROSE GRAZIE

AL BONUS FISCALE

Un passaggio fondamentale della riforma
e dedicato alla promozione delle quota-
zioni in Borsa. Da anni si osserva in Italia
una difficolta cronica nel portare le Pmi
sui mercati regolamentati: burocrazia,
costi elevati, requisiti di governance com-
plessi e scarsa liquidita hanno frenato la
crescita del mercato azionario. Il governo
e intervenuto con uno strumento concre-
to: il credito d'imposta per le spese di Ipo,
il cosiddetto Bonus Ipo, che consente alle
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imprese di recuperare una quota rilevan-
te — fino al 50% — dei costi di consulen-
za sostenuti per la quotazione (fino ad un
massimo di 500.000 euro).

Si tratta di un incentivo che riduce signifi-
cativamente le barriere d’ingresso e ren-
de piu accessibile, anche per le piccole e
medie imprese, I'approdo al mercato dei
capitali come valida alternativa al solo in-
debitamento bancario. Il bonus potra es-
sere cumulato con altri strumenti nazio-
nali o regionali, in coerenza con le regole
sugli aiuti di Stato.

“QUOTA LOMBARDIA”: LA SPINTA
REGIONALE ALLA BORSA

Un esempio virtuoso di integrazione tra
politiche statali e territoriali arriva dalla
Regione Lombardia, che ha recentemente
lanciato l'iniziativa “Quota Lombardia”:
un programma di accompagnamento e
supporto tecnico-finanziario alle Pmi
lombarde che intraprendono il percorso
verso la quotazione su Euronext Growth
Milan (Egm) o verso il mercato regola-
mentato. La misura comprende contributi
a fondo perduto, assistenza legale e stra-
tegica, formazione manageriale e suppor-
to nella costruzione della governance ri-
chiesta dagli investitori istituzionali.
L'obiettivo & duplice: aumentare il nu-
mero di imprese lombarde quotate e raf-
forzare il posizionamento della regione
come hub finanziario d’eccellenza. Il mo-
dello potrebbe presto essere replicato in
altre regioni italiane, generando un effet-
to moltiplicatore sulle politiche di acces-
so al mercato dei capitali. Oltre al proget-
to “Quota Lombardia” si conferma, infatti,
I'attuale impegno in Regione Campania
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ed in Regione Sicilia per stimolare 'ado-
zione di strumenti che siano altrettanto
efficaci per incentivare sempre di piu la
scelta della quotazione in Borsa come
strumento alternativo al classico canale
bancario.

NASCE IL “FONDO DEI FONDI”:
ATTRARRE CAPITALI

E RAFFORZARE LA LIQUIDITA

Per rendere il mercato italiano piu attrat-
tivo e competitivo, soprattutto agli occhi
degli investitori internazionali, la riforma
introduce un nuovo strumento finanzia-
rio: il “fondo dei fondi”, un veicolo pubbli-
co-privato pensato per investire in fondi
di private equity e venture capital specia-
lizzati in Pmi italiane.

Il fondo ha una missione strategica: au-
mentare la liquidita del mercato secon-
dario, favorire l'ingresso di nuovi attori
finanziari e sostenere la crescita dimen-
sionale delle imprese. Il meccanismo pre-
vede investimenti diretti in fondi temati-
ci, co-investimenti con soggetti esteri e il
coinvolgimento di fondi sovrani e family
office. L'architettura sara flessibile e tra-
sparente, con una governance affidata a
una SGR partecipata da Cassa Depositi e

e e T

FINANZIARE LIMPRESA

Prestiti, dotata di target chiari e misura-
bili. In un contesto globale in cui la con-
correnza per attrarre capitali e altissima,
il “fondo dei fondi” dovrebbe rappresen-
tare una nuova leva per rilanciare I'ltalia
come destinazione credibile e attrattiva
per investitori di lungo periodo.

SEMPLIFICAZIONE NORMATIVA

E PIU CULTURA FINANZIARIA

La riforma agisce anche sul piano norma-
tivo e culturale. Sono previste misure per
semplificare le procedure autorizzative,
uniformare la prassi tra le autorita di

vigilanza (Banca d’Italia, Consob, Ivass)
e velocizzare i tempi di risposta alle im-
prese. L'obiettivo ¢ aumentare la certezza
del diritto e ridurre gli oneri burocratici
per chi vuole affacciarsi al mercato finan-
ziario.

Accanto a questo, viene rafforzata la di-
mensione educativa: la legge prevede
programmi di educazione finanziaria e
formazione imprenditoriale, con il coin-

volgimento di universita, associazioni
di categoria e centri di innovazione. In
particolare, saranno promosse inizia-
tive rivolte alle imprese familiari, alle
startup innovative e alle aziende in
fase di transizione generazionale.

VERSO UN NUOVO MODELLO

DI IMPRESA FINANZIATA

La legge delega n. 28/2025 rappre-
senta una svolta culturale, oltre che
normativa. Riconosce che l'accesso al
capitale non puo piu essere privilegio
di poche grandi aziende, ma deve di-
ventare una leva di sviluppo anche per
le piccole e medie impre, che costitui-
scono l'ossatura del sistema produtti-
vo italiano.

Se ben attuata, la riforma potra con-
tribuire a modernizzare l'impresa ita-
liana, favorire l'innovazione, attrarre
nuovi investitori e rafforzare la resi-
lienza economica del Paese. Si tratta
ora di passare dalla cornice legislativa
all’attuazione operativa, con strumenti
chiari, procedure snelle e un’alleanza
concreta tra pubblico, privato e terri-
torio. Il mercato & pronto a cogliere la

sfida. L'Italia sapra rispondere?
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