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GLI INDICI UNIFICATI A PARTIRE DA FEBBRAIO

Nuovo Mercato, entro giugno sichiude
ivirtuosi nugrano nelsegmento Star
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Le cinque pegglori
(Montedividendi, dati in milioni di euro) ol Varlaz. % del cullocamento Dmmma quotazione
N ~ CHL -98,22 2 giugno 2000
1999 0,841 @ | E.PLANET -96,36 3 agosto 2000
l BUONGIORND VITAMINIC -93,65 12 ottobre 2000
2000 . 18,238 INFERENTIA DNM -92,27 21 agosto 2000
[ ~ AISOFTW@RE -91,14 1 agosto 2000
2001 5 omasq « € le cinque migliori
T""""" i Varlaz. % de! colfocamento  Data prima quotazione
2002 | ! ESPRINET +212,14 25 luglio 2001
57,849 U | POLIGRAFICA SAN FAUSTINO  -1,27 28 ottobre 1999
Ao DATALOGIC 106 28 marzo 2001
003 ¢ e e, 79,094 ELEN -30,81 11 dicembre 2001
' [ REPLY -36,94 6 dicembre 2000
Totale : i,x U % e A IO O It SRR B N AR ST e R 181 '273 i
)]
VITTORIA PULEDDA chi ha conti inregola e nologico. In altre paro-
buone prospettive per il futuro. le, quelle 28 societa del
Milano  Nona caso, molte societaave-  Nuovo Mercato che sono gia
onto allarovesciaperla vano accarezzato l’'idea di  racchiuse nel segmento Tech-
chiusura del Nuovo cambiare listino mapoinessu-  stareche confluiranno, dal pri-
mercato: ancora una nol’avevafattoperchépassare = mo febbraio, in questo nuovo
manciata di mesi, diciamo in-  al mercato principale era trop- indice di Borsa, I’ All Stars, do-
torno a fine maggio, e poi Piaz-  pocostoso: formalmenteinfat-  ve ci saranno una settantina di
za Affari decretera la fine uffi-  ti é come se fosse una nuova  societd (40 provenienti dallo
ciale della Borsa tecnologica.  quotazione, quindi occorre Star, le altre dal Nuovo Merca-
Scnza troppi rimpianti da par-  presentarcunnuovoprospetto,  to) e sulle quali verra calcolato
te di chi c1 harimesso cifreim-  rivolgersi ad una banca-sron- I’indice in continua, una volta
portanti in questi cinque anni  SOr... insomma, avviare il co-  al minuto. )
di vita troppo spesso disastro-  stosoiter del listing, che assor- A marzo questo plotoncino
si, ma forse senza troppi rim-  betrai50ei 100 mila euro. di aziende sara presentato in
ianti anche da parte di chi con Ora, invece, il passaggioav-  maniera unificata agli investi-
il Nuovo Mercato ci ha guada-  verra “per legge” ¢ scnza spe-  tori italiani ed esteri (mentre
gnato e - pit raramente - ci ha  se.Chenontuttelecaziendesia-  negli anni passati I’appunta-
- no da buttar lo dimostrano al-  mento era doppio, uno per lo
Y cunidatiaggregatieil fattoche  Star e uno per le societa tecno-
"gr:::nsotz’:acl sie d‘EU‘S‘O di riorganizzare le logiche). Poi, una manciata di
settantina di societa “buone” del Nuovo mesidopo, dovrebbe essere uf-
na Mercato, valorizzandole. 11 ficializzato quello che & gia
socleta con alti contenitorc, meglioilsegmen-  pelle cose: I’abolizione del
requisiti di todi Borsapreposto, saraquel-  Nuovo Mercato, privo dalla fi-
trasparenza kt)_g‘agslllsw'!tc d;:llo Stadr; alli-  pe gi qufesto mese del suo indi-
; stino delle piccolecemedicim-  ce di riferimento, il Numtel, e
ifﬁtvtgstigt:?ic.laag::}ll’g ngI; prese con alti requisiti la migrazione delle societa nel
foro pcripbchivirtuo- di trasparenza e gover-  listino principale, alcune nel-
si. il Nuovo Mercato nance verranno ag-  1’All Star, tutte le altre nel cal-
or’mai & sinonimo di g!un_te le piccole ¢ me- derone genera.]e.. )
brutte storie aziendali die imprese (sotto gli Dal punto di vista operativo
¢ quotazioni disastro- 800 milioni di capita-  dovrebbe cambiarc abbastan-
se. che condizionano lizzazione) altrettanto 73 poco: le societa che fanno
negativamente anche virtuosenelsettoretec-  parte del Techstar infatti hanno
— gia I’obbligo dclla trimestrale
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(anche se con limiti temporali
leggermentediversidallo Star)
equasi glistessiobblighidigo-
vernance del scgmento gemel-
lo; la differenza forse pi rile-
vante, il flottante minimo - che
& del 35% per lo Star e del 30
per il segmento tecnologico -
verra molto probabilmente
uniformato al livello piu alto.
Finisce cosi un’avventura
che ha visto in tutta Europa (e
negli Usa) il nascere e il rapido
esplodere della bolla specula-
tiva di Intemet. Di quelle follie
finanziaric (ma non industria-
li, perché su quella tecnologia
si basa il futuro e gia una buo-
na dose del presente) ormai so-

norimaste solole ferite. Lapri-
na matricola del Nuovo Mer-
cato, Opengate, ¢ fallitaecome
spesso accade sono state pro-
prio le stelle piu fulgenti a ca-
clere rovinosamente e con
rnaggior clamore; come Fin-
rnatica, probabilmente miglior

matricola di tutti i tempi, con
un piu 700% al primo giorno di

negoziazione, ormai avviataal
fallimento. Al contrario,
¢ stato traimigliori ti-

tol1 del 2004 a Piazza Affan -
con un rialzo superiore al 70%
- ¢ dal momento del colloca-
mento ad oggi ha guadagnatoil
210%. Unbel successoperil ti-
tolo, ultimo a quotarsi al Nuo-
vo Mercatonel lugliodel 2001.
Nel mezzo c’¢ la storia di
queste 28 societa che fanno
parte del Techstar. Che hanno
1n media un Ebitda margin pa-
riall’11%, che in 23 casisu28
vantano untasso di crescita co-
stante del fatturato ¢ che nella
meta del campionc ha chiusoiil
bilancioconunutilenetto. Non
a caso, anche se non in manie-
ra clamorosa, il Nuovo Merca-
to ha anche distribuito qualche
dividendo e se ci st allontana
dal “peccato originale” della
quotazione nel periodo delia
bolla, molti titoli hanno dato
anche buone soddisfazioni in
termini di performance. Lo
scorsoanno, ad esempio, dodi-
ci societa hanno avuto un an-

damento positivo ¢ in alcuni
casi anche clamorosamente
positivo; nonsolo,novedique-
ste (sl JIAYES? Cairo,
Datamat, [SEIEILI ST
Engincering, [8il] ¢ Bb Biote-
ch) erano salite anche nel
2003; dunque, per quei rispar-
miatori che avessero investito
negli ultimi ventiquattro mesi
le cose sarebbero andate deci-
samente bene. Purtroppo il bi-
lancio ében diverso se si vapiu
indietro nel tempo e spesso le
gcrdite sommate del periodo

001-2002 non sono pareggia-
te nemmeno lontanamente dai
guadagni del biennio successi-
vo.

Per questo, tutto sommato,
pochi rimpiangeranno il Nuo-
vo Mercato. Meglio darsi un
nuovo look, proprio nell’inte-
resse di chi vabene.

Argomento: S parla di EL.EN. Group

Pag.




