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I’ Aim cresce ma senza liquidita
tutte le soluzioni per rilanciarlo

QUEST'ANNO ILLISTINO
DELLE PMI POTREBBE
SUPERARE QUOTA 100 MA GLI
SCAMBIMEDI SONO RIDOTTI
AL LUMICINO. UN FONDO DI
DALLA

PLUSVALENZE E DIVIDENDI

Luigi Dell’Olio

Milano

7 obiettivo di arrivare a

100 societa quotate entro

lafine di quest'annonon & utopi-
stico. perl'Aim‘ Uno stepche rap-

Quisopra,
Barbara
Lunghi,

lo perillistino di Piazza Affari de-
dicato alle societa di piccole di-
mensioni, almeno in termini di
societa quotate. Perché a livello

10 dellistino principale), portan-
do il totale a quota 74. Conside-
rato che I'ad di Palazzo Mezza-
notte, Raffaele Jerusalmi, ha det-
to di aspettarsi per quest'anno
35-40 nuove societa, & lecito at-
tendersi il di

perle Pmidi
Borsa ltaliana

e
Jerusalmi(2),
addiBorsa
Italiana
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quota 100. «Si tratta di un tra-
guardo alla portata, anche se a

Lunghx tesponsabl]e perle Puu
di Borsaltaliana.
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panedlsmgnuredrehannoun

munque. uno'scmar!o in miglio-

Pt

di analisti. Que-

di, che piw:)'li. Nel primo caso

perché, investendo anche solo

pochi milioni di euro - una quo-
dei

pipeline molto interessante, ma
molto dipendera dal clima sui
mercati finanziari e dalle situa-

- zioni delle singole aziende can-
didate allo sbarco».

Nell'ultimo biennio il numero
delle quotate & pits che raddop-
piato (erano 36 a fine 2013) di pa-
ri passo con il credit crunch, che
haimposto alle aziende - soprat-
tutto quelle di minori d;

tai

si acquisirebbe una quota rile-
vante della societd, cosa che ge-
neralmente non interessa a chi
ﬁ‘a‘sn‘gm&Nelsecondocusoper»

- ste p: essere le ragioni

fida nel contributo di fondi pen-
i, «che

b e e

stato nera tra

di Piazza Affari, cedendo i

10,39% contro il +14,72% del Ftse

e e s ook et
da parte investitori

interazionali, che in molti casi

omt‘r’l?xsisu_sodeﬁamnggigre

nesnue&pergusuﬁweghm-
nell'analisi, §

mente non presentano problemi
diliquidita». Peraltro, il fatto che
le societa dell’Aim non siano te-
nute a

ni - di cercare fonti di finanzia-
mento alternative al canale ban-
cario. I vantaggi per chi si quota
all’Aim sono numerosi: il proces-
so di quotazione viene seguito
da un advisor finanziario che
prendeil nome di Nomad (nomi-

cieta che richiedono 'ammissio-
_ nee, successivamente, assisterle

rende difficile il monmmwu da

spesso
mn :ende giustizia dei fonda-

sione e gra-

di Ir Top, occorre agire sul ver-
sante della domanda prenden-
do esempio dalle ricette
dell’Aim Londra, che ha dimen-

zie alle modifiche i dal
Decreto Sviluppo in poi, hanno
maggiore liberta di an'oneperin-
vesme na\le

Il'omolo-

‘even-
malm di lanciare un fondo di
fondi specializzato sui titol

questo listino, che aiuti a incre-
mentare la liquidita, con I'inter-
vento di Cassa Depositi e Pres‘i-
e o one O b,

dei dividendi», spiega. Un'inie-
zione importante di liquidita po-
trebbe arrivare dai fondi di priva-
te equity, «che oggi possono con-
tare su un accesso facilitato. al

tassi

genera-
le mxghoramentox, dice Roberto
Culicchi, partner dello studio le-
gale Hogan Lovells, che vede co-

cietd e aumentare laliquidita dei

per
investire una parte delle somme

titoli gﬁ quolau»,
Lunghi. Per Anna Lambiase, ceo
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Bio-on, dopplo prlmato conunpiu 151%
piazza d’onore per Fedon conil 129%

nel corso della loro permanenza

sul mercato. Mentre le autorita SONO STATE SEDICI LE SOCIETA

(Consob e Borsa Italiana) si limi- CHENEL CORSO DEL 2015 HANNO

tano a testare la completezza dei STACCATO UNA CEDOLA AGLI

documenti. Inoltre sono previste AZIONISTI, VALEADIREIL22,5 -

semplificazioni sia in fase di am- PER CENTO DELL'INTERO PANIERE

missione (flottante minimo 10%, DELMERCATO PER LE PMI

nessun requisito minimo in ter- =

mini di capitalizzazione, gover- Milano

no societario e anni di esistenza, Doppm primato per Bio-On. La

mentre il prospetto informativo societa fondataa Bolugna nel

viene dal d i nella

di ammissione ed & necessariala nedibi&phsuca hicdegradabile na-

certificazione dell’ultimo bﬂan turalmente (in acqua e suolo al

cio se esi: € post quota: 100%), ha 2015 di gran car- g

ne (non sono previsti resoconti riera, mettendo a segno un rialzo del ; 5

intermedi di gestione). 151%, dovuto alle ultime innovazio- Mag. Lug. Set Nov. Gm
La principale criticita & relati- ni, come I'annuncio di aver messo a 5

vaalla scarsa liquidita. I primi un-
dicimesi del

punto una tecnologia per ottenere
d: lo. Con la

gistrare scambi totali per 724,4
milioni di euro, con una media
giomaliera per singola azione di
53.835 euro. Secondo quanto ri-
levato dalla societa di consulen-
za Ir Top, il turnover giomaliero
riguarda solo il 74% delle quota-
te. Quindi mediamente un quar-
to deittitoli chiudela seduta gior-
iera senza compravendite.
«Un fenomeno che si spxega con
id

conseguenza che ora l'azienda &
pronta a concedere le licenze d'uso
per realizzare i primi impianti che si
basano su questa innovazione. Cosj,
il titolo & cresciuto fino a una capita-
lizzazione di 224 milioni di euro, la
pilt elevata del listino, davanti a
Lu-Ve (196 milioni), Rosetti Marino
eMasi Agricola (entrambe intorno ai
142 milioni), Net Insurance (123),
F\ntel Enetgm (112) e Te

con I'ultima riga di bilancio in positi-
vo per 1,7 milioni, a fronte di una per-
dim diosg mllmm un anno fa) e l'ab-

da
289a19m:.liumdieum,dovumsu-

dal progresso dei conti: i primi nove
mesi del 2015 si sono chiusi conrica-
viin progresso del 14,3% a 53,4 milio-
ni e un utile netto da un milione di
euro, pili che raddoppiato rispetto al-
1o stesso periodo dello scorso anno.
Presentando questi dati, la societd
ha indicato una guidance per l'inte-
10 esercizio appena concluso a quo-
ta 70 milioni 81 12% in pitt del 2014),
conla

ler
taquotate su questo listino, carat-
terizzato da capitalizzazioni che
per lo pili si aggirano trui25 e i
35 milioni di euro», anrfota Ga-
briele Roghi, responsabile gestio-

100 milioni).
Tomando alle perl‘omanoe. il re-
port sul tema realizzato daIr Top rile-
va la piazza.d’onore per Fedon (oc-
chialeria e pelletteria), che ha regi-
strato un balzo del 129%, premiato

nel 2016 e 2017, grazie soprattutto al-
Io sviluppo di una rem di negozl m

in clas-
sifica Modelleria Brambilla (+63%),
Mondo Tv France (+44%) e Digital
Magics (+23%).

> Dal xepm emerge, inoltre, che le

L per 278 milioni di euro (con un in-

cremento del 35% rispetto al 2014),

portando la capitalizzazione totale a

fine anne poco sopra 2,9 miliardi di

euro, il 50 per cento in pili rispetto a
ici

zione allaremunerazione dell’investi-
tore, sotto forma di dividendi: sono
state infatti 16 le societa che nel corso
del 2015 hanno staccato una cedola
agli azionisti, vale a dire il 22,5 per
cento del paniere. Proprio questo &
un fronte che potrebbe essere svilup-
pato ulteriormente per attrarre inve-
stitori come fondi pensione e assicu-
razioni, interessati a flussi costanti.
Anche se probabilmente ci vorra del
tempo per assistere a dividendi im-
portanti, dato che la maggior parte
delle quotate. allAlm ha una stona

EuropnemAsm n

io spetta a Polxgxaﬁu Pnntmg
+83%), premiata peril 1 uti-

l mer-
cato pmpno per reperire capitali da
lektic e ngii : i (Ld.o)

le (i primi nove mesi si sono chiusl
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