05/05/2018
Pag. 1 N.88 -5 maggio 2018

diffusione:48124
tiratura:98033

MEF MERNQ

CON CENTO SOCIETA QUOTATE E ALTRE IN ARRIVO, COME Sl INVESTE NEL MERCATO ALTERNATIVO?

Aim, radiografia del listino turbo

Vicino il traguardo delle 100 societa quotate, una capitalizzazione di
6,6 miliardi (1,3 arrivati attraverso i Pir). Gia sette le ipo quest'anno, contro una
su Mta. Volumi di scambi quintuplicati e una lunga fila per accedere al listino

La carica delle 99

Pagine a cura
di Elena Dal Maso

\ la carica delle 99 pic-
cole e medie imprese,
che si sono quotate a
Piazza Affari dal lu-
glio 2013, quando
e nato 'Aim. E questo mese
festeggeranno la centesima quo-
tazione delle pmi probabilmente
con la trevigiana Somec, specia-
lizzata in vetrate per navi da
crociera. Quest’ultima dovreb-
be tagliare il traguardo fra un
paio di settimane, Mentre il 14
maggio la spac di Equita sim
porta in collocamento sull’Aim
I'azienda Industrie Chimiche
Forestali, guidata da Guido
Cami. Sono appena stati comu-
nicati i risultati dell'offerta in
opzione delle azioni oggetto di
recesso ed e emerso che Stefano
Lustig, promotore e ammini-
stratore di Eps, ha partecipato
all'offerta in opzione e prelazio-
ne acquistando 50 mila azioni
Eps a 10 euro l'una.
Va anche ricordato che nel
2018 Piazza Affari ha visto otto
quotazioni e ben sette di que-
ste sono state ipo avvenute su
Aim, con folta rappresentanza
di spac: Gabelli Value for Italy,
Vei 1, Alp.I, Spaxs (il maggiore
veicolo speciale per dimensioni,

600 milioni di euro la raccolta di
Corrado Passera per creare la
sua banca) e Life Care Capital.
Oltre Fervi e Kolinpharma. La
sicaf NB Aurora & invece scam-
biata sul Miv che appartiene al
segmento principale.

In base ai dati di Borsa Italiana,
dal luglio 2013 al 30 aprile 2018
I'’Aim ha raccolto 3,4 miliardi di
euro per 6,6 di capitalizzazione
di mercato, in crescita del 18%
rispetto a inizio anno. Alla fine
del 2017 i fondi comuni di tipo
Pir detenevanoil 23% circa degli
investimenti nel segmento delle
pmi, che all'epoca capitalizzava
5,7 miliardi di euro. Quindi sono

confluiti almeno 1,31 miliardi
di euro sull’Aim Italia dei 10 in

tutto che si calcola siano arriva-
ti a Piazza Affari,

Dopo l'introduzione dei Piani
individuali di risparmio all'ini-
zio dello scorso anno, 1 volumi
sull’Aim Italia sono passati da
una media giornaliera di 23.611
euro del 2016 a circa 100.500 al
giugno 2017, pit1 che quadrupli-
cando. E la societa che scambia
di pit 2 1a bolognese Bio-on, con
1,431 milioni di euro al giorno
(valore degno di uno Star), Il
gruppo della bioplastica 100%
degradabile naturalmente, fon-
dato da Marco Astorri, & passata

dai 5 euro iniziali di quotazione
nel 2014 ai 30 di oggi. In linea
generale, a fine aprile, la media
di scambi giornaliera sull'Aim,
secondo Borsa [taliana, era sce-
sa a 80.200 euro. Questo perché
l'indice da inizio 2018 & rimasto
debole (-0,94%), mentre il Ftse
Mib ha guadagnato il 10,7%
(finalmente le banche hanno ri-
preso a salire dopo anni di forti
sofferenze e amarezze per gli
azionisti) e il segmento Star &
salito del 5,1%.

Tanto che diverse societa che
avevano progettato di passa-
re sul segmento Mta, una volta
cresciute, ora stanno rivedendo

i loro piani, visto che gli scambi
possono comungue essere eleva-
ti anche sull'Aim. Basta avere
un flottante piu cospicuo, fra il
25 e il 30%, e dimostrare agli
investitori di seguire i piani
industriali mantenendo le pro-
messe di crescita.

Quello che & emerso negli ultimi
glorni, e a dire il vero riguarda

un po’ tutta Piazza Affari, & la
differenza fra il clima di grande
attesa, di energia e fibrillazio-
ne della fine dello scorso anno,
con gli advisor che lavorava-
no senza sosta per preparare
una lunga fila di quotazioni, e
il raffreddamento nella tabel-
la di marcia delle ipo durante
questa primavera. Basti pen-
gare che ¢ saltata venerdi 4
maggio una quotazione impor-
tante per il mercato principale, i
telai industriali della bergama-
sca [tema, che sarebbero dovuti
sbarcare sullo Star. E nel frat-
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Michel Bonte Friedman

tempo non solo in Italia ma in
tutta Europa si sono ferma-
te 14 quotazioni nel solo mese
di aprile, come ha potuto rile-
vare MF-Milano Finanza da
fonti qualificate. Che cosa sta
accadendo? «Siamo senza dub-
bio in ritardo rispetto alla
tabella di marcia immaginata
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Vincenzo Polidoro

{continua a pag. 30)
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lo scorso annos, spiega Franco
Gaudenti, presidente e ammi-
nistratore delegato di EnVent
Capital Markets. La societa
di consulenza sta seguendo la
quotazione di una spac, quella
di Andrea Battista, ex ammini-

stratore delegato di Eurovita,
dal lato della societa target che
dovrebbe essere rilevata, ovvero
Net Insurance, titolo gia quota-
to sempre sull’Aim di Piazza
Affari. «Per quanto ci riguarda,
in ogni caso, nonostante qual-
che ritardo, vedo ancora un cielo
sgombro da nuvole fino a tutto
il 2019. La liquidita continua a
essere molto buona e I'apporto
dei Pir & stato sostanziale. Ha

contribuito a rallentare invece
la catena delle ipo la prepara-
zione delle societa allo sharco in
Borsa, non tutte sono attrezza-
te allo stesso modo», prosegue
'esperto. Secondo Gaudenti,
che guarda all'Ttalia dal suo uf-

ficio di Londra, «la questione di
un mancato governo che si tra-
scina da mesi e 1 toni sempre
pit stridenti del confronto po-
litico iniziano a farsi sentire
e in qualche misura gli inve-
stitori iniziano a prendere le

distanze».

Il gruppo Ambromobiliare
ha 12 ipo in lista quest’anno
sull’Aim: «Stiamo facendo il
roadshow con diverse socie-
ta e non vediamo particolari
irrigidimenti da parte degli
investitori», spiega Gilovanni
Natali, presidente di 4Aim Sicaf

(fa capo ad Ambromobiliare).
«Pit che con 1 fondi pensione
siamo a colloquio con fondi co-
muni di tipo Pir che sono molto
interessati alle nmi della vec-

chia economia, la meccanica,
che hanno saputo aggiornarsi
in senso tecnologico e vendono
in tutto il mondo»,

In questo periodo il gruppo di
specialisti di EnVent sta lavo-
rando a un progetto piuttosto
complesso, sempre sull’Aim: la
doppia opa a cascata promossa
da Orizzonti holding della fami-
glia Di Carlo, a capo di una rete
di supermercati nel Sud Italia,
su Fullsix e sulla sua controlla-

ta Softec, anche questa quotata
su Aim, digital platform com-
pany specializzata nella
customer experience. Le offer-
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te agli azionisti di minoranza
sono due: denaro contante op-
pure, in alternativa, azioni di
MyAv, societd non quotata che
fa capo alla holding, specializ-
zata in modelli di intelligenza
artificiale. A meta aprile é stato
depositato il documento di offer-

ta. «L.a mancanza di un governo
influenza senza dubbio gli in-
vestitori», racconta Vincenzo
Polidoro, ad di First Capital,
holding company quotata
sull’Aim e con portafoglio mi-
rato su alcune societa di Piazza
Affari, come Tecnoinvestimenti,
Eukedos, Triboo media, Bomi
Italia, Lu-ve, «Noi, poi, restia-

mo piuttosto liquidi in attesa
di trovare qualche occasione
interessante anche fra le nuo-
ve spac. I multipli delle societa,
grazie anche all’arrivo dei Pir,
si sono alzati sensibilmente,
preferiamo restare alla fine-
stra», First Capital ha dato
vita a una sicaf, Value First,
che ha gia raccolto dalla fine
del 2017 circa 20 milioni di eu-
ro, ma punta a raggiungere
almeno quota 50 da investire

nelle piccole e medie societa da
accompagnare eventualmente
alla quotazione sull’Aim.

Sul fronte delle spac ¢ in via
di definizione un altro progetto
con determinate specificita. Con
il sostegno di Credit Suisse, in
questo periodo Michael Bonte
Friedman, partner fondatore
e amministratore delegato del
gruppo Next Energy Capital,
merchant bank con uffici in
Savile Row a Londra e via

Orefici a Milano, specializzata
in energie rinnovabili, sta rac-
cogliendo le risorse per creare
un veicolo speciale dedicato
al solare. La banca d’affari ha
gia raccolto fra Regno Unito e
Italia oltre 130 milioni di euro
da investire in impianti foto-
voltaici. Ora intende affrontare
il capitolo investimenti nelle
energie pulite anche attraver-
so la quotazione su Aim. Questi
veicoli speciali creati da ma-

nager di lunga esperienza che
raccolgono i capitali e poi cer-
cano una societa da inglobare e
quotare, a oggi sono 26 a Piazza
Affari. Una decina di questi
hanno gia effettuato la business
combination, gli altri sono alla
ricerca della societa da portare
in quotazione. Di solito partono
dall’Aim e poi, una volta rea-
lizzata la fusione con I'azienda

target, passano su Mta, alcuni
sullo Star. Secondo lo spacindex
messo a punto dall'ufficio stu-
di di First Capital, il valore di

questi veicoli nel complesso so-
no saliti fra il 54 e il 70% da fine
2010 a oggi, contro il +18% del
Ftse All Share. Il rialzo del 54%
& un calcolo value weighted, che
attribuisce a ogni titolo una pon-
derazione in base alla raccolta
effettuata da ciascuna spac,
mentre il rialzo del 70% e rife-
rito al ealeolo piece weighted,
che attribuisce a ogni titolo la
stessa ponderazione,

La raccolta media effettuata fi-
nora dalle spac & di 140 milioni,
con la punta rappresentata co-
me detto dalla Spaxs di Passera,
che in realta a inizio anno ha
ricevuto offerte da parte degli
istituzionali italiani ed este-
ri per oltre 800 milioni di euro.
A fine luglio il suo veicolo por-
tera su Mta la piccola Banca
Interprovinciale, primo pezzo
del suo progetto. E anche altri
due banchieri d'esperienza co-
me Roberto Nicastro e Fabrizio
Viola si stanno attrezzando per
ripercorrerne le orme. (riprodu-
zione riservata)

Quotazioni, altre news e analisi su
www.milanofinanza.it/aim
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Franco Gaudenti

Giovanni Natali

Giulio Bastia

&

CAPITALIZZAZIONE E NUMERO DI SOCIETA SULL AIM ITALIA

L'Aim ltalia & partito il 7 luglio 2013

Fonte: EnVent &l 30 aprile 2018 su dati pubblici, Borsa ltaliana e Bloomberg

SARFICA M MILAND FINANZA

AIM ITALIA CONTRO GLI ALTRI INDICI

L'Aim lfalia & partito il 7 luglio 2013
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I TITOLI BORSISTICI DELLE SOCIETA QUOTATE SULLAIM ITALIA - 1

Data Prezzo Prezzo Petformance  Performance  Performance Settore Capitalizzazione Media scambi quotidiani
Ipo Ino al 2/05/2017 daipo dainizioanno a1 anno in milioni di € a1 anno in migliaia di €
++ Alfio Bardolla 280717 i \ﬁgg 40,1% -16,9% n.a. Consulting 14,91 197
++ Health Italia 9/0217 4,9 24,8% -4,0% 34,9% Consulting 19 51
% Piteco 31/07/15 46,7% -6,0% -6,9% Consulting 88,23 45
< Softec 5/03/12 -81,6% -9,8% -22,6% Consulting 7,34 17
% TPS 2810317 42,8% -3,4% -11,9% Consulting 26,31 22
“ Wm Capital 23/1213 -63,5% -27.7% 58,1% Consulting 4,1 114
<+ Cover 50 13/05/15 -44,1% 0,0% 8,4% Consumer Goods 45,98 36
+ Culti Milano 170717 -10,6% -1,5% n.a. Consumer Goods 14,3 21
+ Fope 3011/16 134,5% 8,5% 58,5% Consumer Goods 31,34 24
 Giorgio Fedon T CEf% 8% -182%  CosumerGoods 1976 17
% llla 221217 -17,9% ~14,1% na. Consumer Goods 18,43 19
< |talia Independent 28/06/13 -83,3% -9,5% -8,1% Consumer Goods 23,96 29
++ Casta Diva Group 22007114 -53,8% 0,1% -33,2% Entertainment 17,93 35
+ Leone Film Group 181213 0,8% 5,2% 11,1% Entertainment 69,06 20
% Lucisano Media Group 16/07/14 -36,9% -8,4% 6,3% Entertainment 32,88 36
+ Mondo Tv France 25/03/13 -32,9% -18,7% -30,7% Entertainment 8,14 85
++ Mondo Tv Suisse 13/04/15 -59,2% -1,1% -1,0% Entertainment 10,5 36
< Notorius Pictures 23/06/14 -62,8% 3,8% 33,0% Eniertainment 32,39 82
4 4Aim Sical 29/07/16 2,0% -2,0% 62,8% "~ Financial 62 7 =
% Ambromobiliare 2312 -40,2% 3,9% 52,5% Financial 10,19 39 k=t
< Assiteca 27107115 27,0% -6,4% 34,9% Financial 794 47 ‘g
+» Cdr Advance Capital 30/07/12 8,0% 4,9% 30,1% Financial 12,94 a4 =
< Digital Magics 31/07/13 0,0% -4,9% 23,4% Financial 55,68 113 E
++ Equita Group 231117 15,0% 10,3% na. Financial 122,57 307 &
< First Capital 22112110 9,2% 7.0% 9,2% Financial 26,31 6 £
- HFam BRI A94% 6%  0§%  Finencel 71,39 2 =
% Net Insurance 19/12/13 -72,6% -5,1% 56,7% ~ Financial  an7 48 =
+ Solutions Capital Man. Sim 28/07/16 -7,5% -7,5% -6,8% Financial 18,72 1 g
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ITITOLI BORSISTICI DELLE SOCIETA QUOTATE SULLAIM ITALIA - 2
Data Prezzo Prezzo Performance  Performance  Performance Settore Capitalizzazione Media scambi quotidiani
Ipo Ipo al 2105/2017 daipo  dainizioanno  alanno in milioni di € a1 anno in migliaia di €
+ Italian Wine Brands 290115 i 5,7% 35,0% Food & Beverage 85,3 135
# Ki Group 1811113 -5,0% 20,7% Food & Beverage 12,85 9
% Masi Agricola 30/06/15 0,5% 1,7% Food & Beverage 143,07 33
< Orsero 101175 -6,7% -325%  Food&Beverage 152,95 462
% DBA Group 1427 62  nd.  [C&Technology 4347 3%
+ Dominion Hosting Holding 27107116 -9,1% -27,8% IC & Technology 9,94 3
+“+ Expert System 18/02/14 -13,3% -32,6% IC & Technology 44,29 123
% Go Internet 6/08/14 C513% 66%  -208% IC & Technology 14,69 46
< GPI 4108115 3,1% -2,6% IC & Technology 62,58 126
% Mailup 29/07/14 -9,6% 16,9% IC & Technology 32,45 66
< Neurosoft 8/05/09 9,5% -31,0% IC & Technology 58,85 21
% Telesla 20/02A7 -6,7% -205%  IC & Technology 12.25 15
< Wiit 5/06/17 -15,0% nd. |G & Technology 129,48 113
% BioOn 2411014 1,9% 90,4% Manufacturing 54217 1431
< BioDue 20/05/15 -6,0% 8,8% Manufacturing 56,86 3
< Clabo 31/03115 6,1% 121,8% Manufacturing 26,06 244
% Energica Motor Company 29/01/16 0,6% -5,7% Manufacturing 44,17 48
<+ Finlogic 9/06/17 -3,0% n.d. Manufacturing 34,02 48
& Gel 2011217 -8,3% n.d. Manufacturing 16,47 8
“ Kolinpharma 9/03/18 n.d. n.d. Manufacturing 1041 21
< Modelleria Brambilla 5/12/14 2,5% -24,6% Manufacturing 127,47 7
% Neodecortech 26/0817 3,9% n.d. Manufacturing 14,25 55
< Pharmanutra 18/07/17 7,5% n.d. Manufacturing 130,69 84
+» Rosetti Marino 7/04/10 -2,0% 5,1% Manufacturing 140 0
“+ Sit 27/05/16 -5,2% -8,6% Manufacturing 258,95 161
< Siti B&T 31/03M16 6,7% -1,2% Manufacturing 113,5 55
% SMRE 20/04/16 25,2% -21,9% Manufacturing 96,69 143
< Alkemy 512117 -4,7% n.d. Publishing & Media 64,08 169
4 Axelero 1112/14 -47,9% -59,2% Publishing & Media 23,12 59
< Blue Financial Communication 1111215 -40,0% -43,4% Publishing & Media 3,05 16
+ Digital360 13/06/17 -4,1% nd. Publishing & Media 19,55 29
+ Digitouch 16/03/15 -4,3% 1,3% Publishing & Media 20,5 49
+ Gambero Rosso 2311156 -1,1% 89,0% Publishing & Media 15,03 139
< Prismi 260712 21,4% -4,3% Publishing & Media 15,88 44
< Triboo 11/03/14 -11,5% -35,6% Publishing & Media 62,94 99
% Vetrya 29/07/116 -1,4% 23,1% Publishing & Media 50,43 171
4 Visibilia Editore 16/03/10 -51,2% -19,6% Publishing & Media 2,65 82
< Abitare In 8/04/16 -9,7% 21,4% Real Estate 56,75 45
< Imvest 31/0311 29,2% 920,0% Real Estate 127,29 87
< Bomi ltalia 26/06/15 25,3% 51,7% Services 51,47 163
% Caleido Group 24103115 -11,6% -21,5% Services 3,75 10
< Fervi 27103118 n.d. nd. Services 38 17
+ Poligrafici Printing 16/03/10 -8,5% 76,2% Services 19,76 42
+ Portale Sardegna 1611117 6,9% n.d. Services 1,23 3
< Safe Bag 12/09/13 -8,7% 161,8% Services 70,63 536
< ALP.I 1/02/18 n.d. n.d. SPAC 99 43
% Capital For Progress 2 4108117 -1,2% n.d. SPAC 62,73 67
# Crescita 150317 -4,0% -4,1% SPAC 128,7 92
% Eps Equita PEP 1/08/17 -3,7% nd. SPAC 1479 262
< Gabelli Value for Italy 20/04/18 n.d. nd. SPAC 109,45 264
< Glenalta 1900717 -1,7% n.d. SPAC 96,63 108
4 IdeaMi 111217 0,1% n.d. SPAC 2435 189
% Industrial Stars of taly 3 191017 -1,4% n.d. SPAC 145,5 188
< Innova ltaly 1 1911016 -2,1% -5,3% SPAC 98,5 79
+ Life Care Capital 7/103/18 n.d. n.d. SPAC 136,36 149
“ Spactiv 2710917 -1,5% n.d. SPAC 88,74 109
%+ Spaxs 1/02/18 n.d. nd. SPAC 601,68 812
% Sprintitaly 2100717 -2,0% nd. SPAC 148,8 93
% Veit 27102118 n.d. n.d. SPAC 96,4 249
+ Agatos 11/1013 -14,1% -23,3% Utilities 16,56 34
% Ecosuntek 8/05/14 -16,4% 64,6% Utilities 11,65 30
< Elettra Investimenti 2110415 1,7% 79,7% Utilities 42,01 49
< Energy Lab 20/05/14 -33,2% -30,2% Utilities 4,87 43
% Enertronica 15/03/13 -17,6% -26,2% Utilities 11,34 58
<+ Fintel Energia Group 23/03/10 -8,1% -8,0% Utilities 85,54 3
% Frendy Energy 22106112 76% 35,4% Utilities 22,07 49
% Gruppo Green Power 22001114 60,1% -43,6% Utilities 8,59 29
“* Iniziative Bresciane 15/07/14 9,0% 32,1% Utilities 82,99 20
+% Innovatec 2011213 -1,7% -8,4% Utilities 6,81 51
< PIt Energia 4106/14 15,2% 8,0% Utilities 68,89 56
< Zephyro 27112113 -5,3% 4,3% Utilities 75,77 46
Fonte: MF-Milano Finanza e First Capital
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