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il confronto decennale tra le small e mid cap italiane e quelle del resto d'Europa

It confronto degli indici da aprile 2005 ad aprile 2015. Base 8/4/2005=100
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Ipo a Piazza Affari
per cogliere l'attimo

Tassi bassi, euro debole,
alta liquidita avvicinano
alla Borsa. Attese

40 operazioni nel 2015
al netto dei delisting

Lucilla Incorvati

(e chi esce come Pirelli e GTech
ma soprattutto chi entraaPiazza Af-
fari. Alle sette ammissioni gia avve-
nutedainizio anno (due suMtaecin-
que su Aim Italia) dovrebbero ag-
giungersi Banca Sistema, Inwit, Do-
mus Italia, Massimo Zanetti
Beverage Group. In fila ci sarebbero
anche storie di succcesso come quel-
le di Unieuro, Cantine Masi, Favini.
Torna in pole anche Fideuram. Men-
tretralepiccolesono prontealdebut-
toCoverso, Mondo TV Suisse, Elettra
Investimenti, Pincorporazione della
Spac-Fila, senzacontare che delle so-
cieta Elite ben 15 hanno allo studio
un’ipotesi di Ipo. Ancora, ci sarebbe-
roalcune Siigcome quelle diSorgen-
tee del Gruppo De Agostini.

«Anche se da inzio anno ci sono
stati delisting importanti — spiega
Massimiliano Lagreca, responsabile
largecapeinvestment vehicles diBor-
sa Italiana — Panno dovrebbe chiu-
dersi con circa 40 nuove Ipo. 1l deli-
sting di Gtech oppure la decisione di
Pirellicosicomeinaltricasispessoso-
no legati a pure a scelte industriali e
nonaragionifinanziarie». Nonacaso
Pirelli hagia annunciatounritornoin
Borsa. In ogni caso la febbre di Ipo e
pitt che motivata. L'interesse degliin-
vestitori esteri € altissimo. Secondo
unanalisi di Polytems Hir nei primi
duemesidel2015solodaifondiUk so-
noarrivati su 161societa 25 miliardi di
dollari (16 miliardi su big cap, 6,6 mi-

Hardisumedieaziende, 2,7 miliardisu
small cap e il resto su micro aziende).
«Inoltre, se guardiamo al decennio
trascorso - spiega Gaél Faijean di Fi-
nanciére de I'Echiquier- che ha con-
dotto un’analisi comparativa tra big,
middle e smallcapalivelloeuropeo-i
datimostranounasotto performance
significativa del mercato italiano ri-
spettoai mercatidiGermania, Francia
e Regno Unito, trainato proprio dalle
small cap». Secondol’analista, ilmer-
cato italiano & stato toccato pitt dura-
mente rispetto agli altri dalla crisi del
2007/2008 e non ha attraversato la
stessaripresadal2oo9adoggi.L'indi-
ceFrseMib é cresciuto solo del 10% tra
marzo2009(minimodimercato)edi-
cembre 2014, contro i1 +85% dell’'indi-
ce Lepx. L'indice delle mid cap italia-
ne,nellostessoperiodo, metteasegno

120 best performer

Fise Star e Mid cap in un anno
TITOLO VAR.% AL0B/04/15
Aeffe 206,39
Mondotv 204,25
Fidia 162,76
Biesse 145,66
LaDoria 129,43
Bb Biotech (Mi) 120,58
Digital Bros 69,06
Beeteam 68,37
Mutuionline 60,50
ElEn 59,74
Panaria Gp.In.Crmh. 55,13
Cembre 44,83
Dea Capital 43,60
Reply 43,29
Interpump 41,02
Amplifon 34,15
Sesa 33,72
Brembo 3331

ronTE: Elaborazione datill Sole 24 Ore

un +20%, lontano dal +135% dell'indi-
ce Mid cap Europa . Insomma, ci sa-
rebbe un ampio spazio di recupero.
«0Oggi i sono condizioni irripetibili
per chi si quota - spiega Andrea Vi-
smara, responsabile investment
banking di Equita Sim. Bassi tassi di
interesse, euro debole che favorisce
I'export e da slancio all'economia, il
calo del petrolio aumentano l'appeti-
to per I'investimento azionario verso
cui si dirigono anche capitali meno
coraggiosi. Esoprattutto perunavolta
questo meccanismo interessa anche
I'ltalia: da paese periferico trascurato
oggi siamo uno dei best performer in
Europa (+24% d inizio anno). L’appe-
tito del mercatoécertamentelegatoal
momento. Ma i flussi forse potrebbe-
roessere pitistabili se cifosseunsiste-
ma ispirato a maggior trasparenza €
maggior coperturadiricercadaparte
dianalistianchesusocietadipiccolee
medie dimensioni». Secondo Visma-
ra, interminidicorporategovernance
leaziendeitaliane hannofattopassiin
avanti ma soprattutto tra le medie e
piccole societa ancora molto deve es-
sere fatto. «Inoltre, sarebbe auspica-
bile che il processo di quotazione an-
chealivello normativo - aggiunge Vi-
smara - avesse maggiori presidi per
evitare conflitti di interesse». Suque-
sto punto non & d’accordo Lagreca
chericordacomenel 2001¢ stato cre-
atolo Staril cui obiettivo & di suggeri-
re alle societa pil piccole gli stessi
stardard delle grandi. «II risultato e
evidente-aggiunge - gliestericheap-
prezzano certi standard sono oltre il
90% degli investitori istituzionali di
queste societd. Mentre per evitare
conflitti di interesse i presidi ci sono:
per esempiolebanche chedetengono
oltre il 10% del capitale della societa
NON POSSONO €SSere SPONSsor Cosi Co-
me chi rappresenta piu del 30% del
debito di unasocietar .
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