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INNOVAZIONE
STRATEGIE DI SOSTEGNO

. Lo Stato si limiti a cofinanziare le imprese gia individuate da potenziali
| investitori privati: si eviterebbe cosi il rischio di sovvenzionare progetti fragili

Startupincorsia preferenziale

di Giulio Bottazzi *
e Enrico Santarelli **

nserendo tra le priorita del cosiddet-

to "dodecalogo” il sostegno allaricer-

caeallinnovazione, il Governo Prodi
sembravoler mantenere inagendaunim-
piego selettivo delle politiche industriali
attive. In effetti, interventi a sostegno
dell'imprenditorialita innovativa potreb-
bero essere utili per rifocalizzare il siste-
ma produttivo su attivita ad elevato con-
tenuto diricerca. Come attuarli senza al-
terare il funzionamento del mercato e
senza aggravi per le casse dello Stato?

Nel nostro Paese, stante il fardello
del debito pubblico, molti ritengono
che il finanziamento di queste politiche
richieda una combinazione tra riduzio-
ne di spesa improduttiva, contrasto
dell’evasione fiscale e aumento della
pressione tributaria. A nostro avviso, a
patto che sitengano presentialcune im-
portanti questioni di merito, & possibile
attuareinterventi efficacie poco onero-
siperil bilancio statale.

Cominciamo con le questioni di meri-
to. Daun fato imnprenditorialitd e innova-
zione rappresentano un binomio virtuo-
s0, nel quale le nuove imprese sono
"agenti di cambiamento” che promuovo-
no I'innovazione. Dall’altro, esse passa-
no attraverso un cruento processo di se-
lezione, che spinge oltre il 50% delle nuo-
veimprese a cessare attivita dopo pochi
anni. Questi fenomeni rappresentanole
due facce di quella turbolenza struttura-
le che caratterizzalaselezione competiti-
va operata dal mercato. Di per sé, questa
turbolenzanon & negativa: le risorse ma-
teriali e umane "sprecate” nei fallimenti
delle imprese che nonriescono ad entra-
re stabilmente in un settore sono infatti
inferiorial valore netto prodottodaquel-
le che invece sopravvivono e crescono.

Partendo da questo scenario, si po-
trebbe argomentare che qualsiasi politi-
caindustriale tesaapromuovere lacom-
petitivitd e Pinnovazione attraverso il

sostegno alla nuova unprenchtonahta
apporti benefici all'intera economia. 11
ragionamento ha perd un punto debole,
collegato a quella che gli economisti
chiamano "selezione avversa". Se si uti-
lizzano risorse pubbliche per sostenere
le nuove imprese innovative, staerogan-
do sussidi che concedendo agevolazio-
ni fiscali, questo intervento abbassa in-
fattiil costo totale che i nuoviimprendi-
tori associano a un loro eventuale falli-
mento. In questo modo, anche imprendi-
tori che senza agevolazioni non avreb-

bero nutrito sufficiente fiducia nei pro- |
pri "business plan", decidono invece di |
tentare, plausibilmente abbassando co-
sl la qualita totale con I'ingresso di im- -

prese intrinsecamente fragili.

Come spezzare questo circolo vizio- |

s0? A parere di chi scrive, una politica
per 'imprenditorialitd innovativa puo
essererealizzata senza incrementi signi-
ficativi dei trasferimenti alle imprese,
se anziché sostenere direttamente le
nuove imprese innovative, lo Stato si li-
mitasse a contribuire al finanziamento
iniziale di quelle che gliinvestitori dipri-
vate equity (siano essi venture capita-
list, banche, o intermediari di altro tipo)
hanno gia individuato come attraenti
scelte di investimento. Le istituzioni
pubbliche, quindi, non dovrebbero farsi
caricodiselezionare le imprese da sussi-
diare, ma limitarsia cofinanziare, in guo-
ta minoritaria, quelle gia individuate

dai potenziali investitori privati. In pra- :
tica, dovrebbero essere questi ultimi a ;.
chiedere al ministero competente difor-

nire un finanziamento addizionale.

La procedura presenterebbe punti di
contatto con lo Small business innova-
tion research program (Sbir) introdotto
gia a partire dagli anni 8o negli Stati Uni-
ti. In quel caso, il supporto allenuove im-
prese innovative viene erogato, tramite
agenzie governative, in tre stadi succes-
sivi (fattibilita del progetto; determina-

zione del merito tecnico/scientifico ¢ i

ne commerciale della tecnologia) con |
Pintervento sostanziale del capitale pri- |
vato soltanto nell'ultimo. Vistalanostra |
penuria di nuove imprese innovative e |
considerato che la situazione dei conti
pubblicinon consente di destinare som- |
me ingenti a programmi di questo tipo |
(negli Usa lo Sbir distribuisce annual- |
mente ben oltre un miliardo di dollari), |
la formula che suggeriamo anticipa i :
ruolo del capitale privatoal primo stadio
d’intervento.

11 beneficio di questo approccio & du- |
plice:il denaro pubblico abbasserebbeil |
rischio percepito dagli intermediari pri- |
. vatinel finanziamento distart-up innova-
| tive,facendo crescere in maniera piti che !

. proporzionale 'ammontare totale delle
risorse ad esse destinati; allo stesso tem-
po,l’onere della selezione deibeneficiari
ricadrebbe sul capitale privato, chevero-
similmente la effettiterebbe con proce-
durerigorose e trasparenti.

Vipotrebbe essere unulteriore effetto
positivo. Tradizionalmente, il sistema fi-
nanziarioitaliano & molto prudente nella
concessione di credito alle attivita im-
prenditoriali, razionandolo a quelle ten-
denzialmente pili rischiose anche se mag-

| giormente innovative. Conquestaproce-

. duradipartecipazione selettiva, gliinve-

; stitori di private equity troverebbero na-

 turale richiedere allo Stato di cofinanzia-

; renontantoleattiviti chiaramente carat-

| terizzate da alte probabilita di successo

. —perchéinsettoripilitradizionali o per-

- chélegate a qualche dimensione direndi-
ta — quanto invece quelle che, oltre ad
| evidenziare un’alta possibilita direalizza-
| reprofittiin caso disuccesso, siano carat-
| terizzate da un elevato indice di rischio.
| Queste sono le nuove imprese, natural-
mente portatrici diinnovazione e compe-
titivita, di cuil'economia italiana ha dav-
vero bisogno.
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del potenziale commerciale; applicazio- |

FORMULA AMERICANA
Giusto seguire il modello Usa
dello «Sbir», che dagli anni 80
eroga fondi pubblici
coniugando rigore
e sostanziale trasparenza
Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.




