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Aim Italia. L'indice delle 79 aziende a bassa capitalizzazione da inizio anno segna +11%

Dai Pir attesi in cinque anni 1,25 miliardi

Lucilla Incorvati

won AIM Italia, il mercato di Borsa
Italianadedicatoa79piccoleeme-
die imprese italiane ad alto poten-
ziale dicrescita, grazieallanorma-
tivasui Pir (Piani Individuali diri-
sparmio) nei prossimi § anni po-
trebbe beneficiare di capitali
freschi per almeno 1,25 miliardi di
curo, afronte diun flusso di18 mi-
liardiche il Governo stima arrive-
rasulleconomiareale. Lastimaar-
rivadall'OsservatorioAimItaliadi
IrTopche giovediin Borsane pre-
sentaidettagli. Nell'attuale scena-
rio di tassi, 'Ufficio Studi IR Top
ipotizzacheiz/3dellerisorsecon-
fluiscano nell’azionario, per un
ammontare complessivo paria 12
miliardi in §anni. Ipotizzando che
il 300 delle risorse dell’azionario
vengainvestitosutitolinonappar-
tenentiall'indice FsteMib(dipoco
superioreal limite minimo Pirdel
21% stabilito dalla normativa), si
stima un apporto di capitali sulle

societa mid/small cap di 3,6 mi-
liardi sempre nei 5 anni. «Per cal-
colare I'impatto dellaliquiditasul-
le quotate Aim abbiamoeleborato
unalgoritmo compostodasvaria-
bili - spiega Anna Lambiase, ad di
IrTop-:tre sonostatiche (numero
societa quotate, capitalizzazione,
controvalore medio giornaliero
registratonegliultimiz mesi) edue
dinamiche (numero diIpo nel tri-
ennio 2015/2017 ¢ raccolta da Ipo
nel triennio 2015-2017)». Alle va-
riabili vengono attribuiti pesi dif-
ferente. E lavalutazione di quelle
dinamichesibasasull'ipotesidiun
incremento del numero diIpoma
anche dell’'operativita sul secon-
dario con nuovi ricorsi al mercato
da parte delle societa quotate, in
particolare attraverso aumenti di
capitalesenzadirittodiopzione fi-
nalizzati a consentire I'ingresso di
nuovi investitori e 'aumento del
flottante, con effetti positivi sulla
liquiditadeltitolo.«Conlintrodu-

zione dei Pir e delle agevolazioni
fiscali per le PMI Innovative - ag-
giunge Lambiase-¢arrivato ilmo-
mentoperirisparmiatoridiaccre-
scere la cultura dellinvestimento
a lungo termine su questo seg-

L'IMPATTO

IlGoverno stima che

dainuovi Piani di Risparmio
possano arrivare oltre

18 miliardi alleconomia reale
Alle small-mid cap 3,6 miliardi

mento e per le aziende italiane di
guardareallaquotazione comevia
prioritaria per lo sviluppo d’'im-
presa: gli investitori ricercano
aziende conunastoriadisolidae
fortecrescita, pianiindustrialicre-
dibili, leadership nel mercato,
buonagovernance ed elevatatra-
sparenza. Aim Italia ¢ un mercato

che coniugaalte componentidiri-
schioeprobabilitadiperformance
clevate susingolititoli, consignifi-
cativi vantaggi sulla detassazione
delle plusvalenze; per queste ra-
gioni ¢ adatto prevalentemente
agli investitori istituzionali e pro-
fessionali e richiede una appro-
fondita conoscenza delle caratte-
ristichedelmercatoedellesingole
equity story nonché della loro
evoluzione». Tuttavia, il poten-
zialecaltoel'esperienzaingleseda
questo punto di vista certamente
insegna. Dal 2013 quando nei por-
tafogli degli ISA (individual sa-
vingaccount)sonostateinclusele
azionidellesocietaquotatesuAim
UK, il volume suquesti titoli ¢ au-
mentato, un segnale che l'interes-
se dei risparmiatori verso le Pmi
quotate ¢ aumentato, rendendo
questomercatoun’opportunitadi
investimento efficiente dal punto
divistafiscale.
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AIM Italia, il mercato di Borsa Italiana dedicato a 79 piccole e medie imprese italiane ad alto
potenziale di crescita, grazie alla normativa sui Pir (Piani Individuali di risparmio) nei prossimi 5
anni potrebbe beneficiare di capitali freschi per almeno 1,25 miliardi di euro, a fronte di un flusso
di 18 miliardi che il Governo stima arrivera sull’economia reale. La stima arriva dall’Osservatorio
Aim Italia di IrTop che giovedi in Borsa ne presenta i dettagli. Nell’attuale scenario di tassi,
I’'Ufficio Studi IR Top ipotizza che i 2/3 delle risorse confluiscano nell’azionario, per un ammontare
complessivo pari a 12 miliardi in 5 anni. Ipotizzando che il 30% delle risorse dell’azionario venga
investito su titoli non appartenenti all’indice FsteMib (di poco superiore al limite minimo Pir del
219% stabilito dalla normativa), si stima un apporto di capitali sulle societa mid/small cap di 3,6
miliardi sempre nei 5 anni. «Per calcolare I'impatto della liquidita sulle quotate Aim abbiamo
eleborato un algoritmo composto da 5 variabili - spiega Anna Lambiase, ad di IrTop -: tre sono
statiche (numero societa quotate, capitalizzazione, controvalore medio giornaliero registrato
negli ultimi 3 mesi) e due dinamiche (numero di Ipo nel triennio 2015/2017 e raccolta da Ipo
nel triennio 2015-2017)». Alle variabili vengono attribuiti pesi differente. E la valutazione di
guelle dinamiche si basa sull’ipotesi di un incremento del numero di Ipo ma anche dell’operativita
sul secondario con nuovi ricorsi al mercato da parte delle societa quotate, in particolare
attraverso aumenti di capitale senza diritto di opzione finalizzati a consentire I'ingresso di nuovi
investitori e Il'aumento del flottante, con effetti positivi sulla liquidita del titolo. «Con
I'introduzione dei Pir e delle agevolazioni fiscali per le PMI Innovative - aggiunge Lambiase - &
arrivato il momento per i risparmiatori di accrescere la cultura dell’investimento a lungo termine
su questo segmento e per le aziende italiane di guardare alla quotazione come via prioritaria per
lo sviluppo dimpresa: gli investitori ricercano aziende con una storia di solida e forte crescita,
piani industriali credibili, leadership nel mercato, buona governance ed elevata trasparenza. Aim
Italia € un mercato che coniuga alte componenti di rischio e probabilita di performance elevate
su singoli titoli, con significativi vantaggi sulla detassazione delle plusvalenze; per queste ragioni
€ adatto prevalentemente agli investitori istituzionali e professionali e richiede una approfondita
conoscenza delle caratteristiche del mercato e delle singole equity story nonché della loro
evoluzione». Tuttavia, il potenziale & alto e l'esperienza inglese da questo punto di vista
certamente insegna. Dal 2013 quando nei portafogli degli ISA (individual saving account) sono
state incluse le azioni delle societa quotate su Aim UK, il volume su questi titoli € aumentato, un
segnale che l'interesse dei risparmiatori verso le Pmi quotate & aumentato, rendendo questo
mercato un‘opportunita di investimento efficiente dal punto di vista fiscale.



