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CREDITO ALLE IMPRESE

Caccia a capitali freschi [§
lepiccoleimprese

L'ULTIMO A DEBUTTARE
ESTATO H-FARM
ACCELERATORE DI STARTUP
‘MA SONO SEMPRE PIU
NUMEROSE LE PMI ITALIANE
TENTATE

DALLA QUOTAZIONE VISTO
CHE I PRESTITI BANCARI
SONO ANCORA LONTANI
DAI LIVELLI PRE-CRISI

Sibilla Di Palma

Milano

Hu- ultimo a debuttare & sta-

to H-Farm, acceleratore

di startup fondato nel 2005 da
Riccardo Donadon a Roncade
{Treviso), con uffici anche a Lon-
dra e a Seattle, E prima ancora
Gambero Rosso, gruppo edito-
riale specializzato nella promo-
zione dell'agroalimentare trico-
lore nel mondo, che ha deciso di
quotarsi alla ricerca di risorse
per crescere soprattutto all'este-
ro. Sbarcare in Borsa & un oriz-
zonte al quale le Pmi italiane a
caccia di capitali guardano con
sempre maggior interesse.” Le
banche hanno infatti allentatole
maglie del credito rispetto alla fa-
se peggiore della recessione, an-

che se la concessione dei finan-
ziamenti stenta a tornare ai livel-
li pre-crisi a causa del nodo delle
sofferenze. Né la situazione & de-
stinata a cambiare passo a bre-
ve, tra la crescita a rilento del Pil
(+0,9% la previsione per l'anno
in corso) e la prospettiva di fusio-
ni in ambito bancario, che im-
porra una razionalizzazione dei
trasferimenti a una medesima
azienda (le imprese di solito s fi-
nanziano presso una pluralita di
istituti, che un domani potrebbe-
ro diventare uno solo).

Cosimolte Pmi, storicamente -

poco capitalizzate e dunque for-
temente dipendenti dal canale
bancario, si ritrovano in difficol-
ta. Una problematica, quella del-
la prevalenza dei debiti rispetto
al capitale proprio, fortemente
sentita, tanto che diverse iniziati-
ve sono state lanciate negli ulti-
mi anni per spingere le piccole e
medie imprese a rendere pit1 for-
te la loro struttura finanziaria. Il
decreto “Salva Italia” ha intro-
dotto ad esempio il cosiddetto
Ace, l'aiuto alla crescita econo-
mica che consiste in una riduzio-
ne dell'imposizione fiscale sui
redditi derivanti dal finanzia-

alla stida della borsa

mento con capitale di rischio.
L'obiettivo ¢ favorire la ripatri-
monializzazione delle aziende,
riducendo le squilibrio fiscale
tra quelle che si finanziano con
capitale proprio e le societa che
invece ricorrono al debito. Le
stesse aziende hanno iniziato a
guardare con piti interesse ai ca-
nali alternativi da cui ottenere
credito. Come dimostra la cre-
scita dell’Aim, il listino di Borsa
Italiana dedicato alle piccole e
medie imprese (che prevede
condizioni semplificate per la
quotazione).

Secondo I'Osservatorio su
Aim Italia realizzato dalla socie-
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ta di consulenza Ir Top, a oggi le
societa quotate su questo merca-
to sono 70 (di cui 18 Ipo nel 2015
suun totale di 26 su Borsa Italia-
na da inizio anno), per un giro
d'affari che nel 2014 si & attesta-
to a circa 3,6 miliardi di euro, in

E 26 nuove aziende entrano nel programma Elite

Da Panino Giusto al Salumificlo Fratelll Beretta, dalle Fonderle
di Montorso ad Alpitour. Aumentano le aziende nostrane che
partecipano a Elite, |l programma ideato nel 2012 da Borsa
Italiana per accelerare la crescita delle Imprese. Pl

. precisamente sono 26 le nuove socleta (per un totale di 307)
che hanno fatto Il loro ingresso negli scors giomnl nell’Iniziativa
che rappresenta una sorta di palestra nelia quale slimpara a
comunicare con Il mercato e ad adottare regole di governance
utlil nei rapporti con finanziatorl, partner e clienti

" (anche in vista di una potenzlale quotazione). (s.d.p.)
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crescita del 27% rispetto al 2013
(con 706 milioni di capitale rac-
colto complessivamentein Ipoe

- capitalizzazione pari a 2,9 miliar-

di di euro). Le aziende che scel-
gono laquotazione si concentra-
no soprattutto nel settore green
(cherappresentail 23% del mer-

_ cato in termini di societd, il 21%

in termini di raccolta e il 27% in
termini di capitalizzazione) se-

guito dai comparti digital {con il

20% delle societ3, il 19% di rac-

- colta e il 16% di capitalizzazio-

ne) e finanza (18% delle societa,
36% di raccolta e 23% di capita-
lizzazione). Va comunque detto

~ che il rapporto con la quotazio-

ne resta tormentato. Gli scambi

‘azionari sono ancora pochi e

spesso penalizzano le piccole
imprese quotate, con effetti ne-

gativi sul prezzo del titolo. Ma al-
la base ci sono anche altri moti-
vi: «C'8 ancora un grande gap
culturale da colmare in Italia»
sottolinea Anna Lambiase, so-
cio fondatore di Ir Top. «Le Pmi
non hanno infatti ancora piena
consapevolezza delle potenziali-
th del mercato Aim in termini di
ritorno sul brand e sul business,
oltre che come strumento per
approcciareimercati internazio-
nali e diversificare le fonti di fi-
nanziamento»,

Senza dimenticare il modello

_ a guida familiare che caratteriz-

za la maggioranza delle piccole
e medie imprese italiane e che
spesso ne frena lo sbarco in Bor-
sa. Secondo uno studio di Pwc,
la Penisola si distingue in Euro--
pa per il minor ricorso a mana-
ger esterni: nel 66% dei casiil ma- -
nagement ¢ composto solo da
membri della famiglia (a fronte
del 26% in Francia e del 10% in
Gran Bretagna). Un modello
che spesso guarda con scettici-
smo all'apertura del capitale a
nuovi soci, evidenziando una dif-
fidenza che alla lunga rischia di
risultare penalizzante.
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