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NORDEST ECONOMIA

Piazza Affari decolla
Ripresa e investimenti
fanno salire la Borsa

L’'ingresso della Borsa a Plazza Affari

SCENAR| I CAPITALIE AZIENDE

Piazza Aftari decolla
e cerca di diventare
amica delle imprese

Ripresa, volatilita e tassi lievi: la Borsa vive mesid'oro
«La finanza sempre piu leva per la crescita delle Pmis

di ELEONORA VALLIN
1 2017 & stato un anno piu
che buono per il mercato
dell'equity italiano, compli-
ce la ripresa dell'economia rea-
le, la bassa volatilita e tassi in
crescita lieve. Anche |'aspettati-
va per il 2018 resta positiva. «Gli
investitori esteri, soprattutto
americani, sono tornati a investi-
re nel nostro Paese - spiega Fran-
cesco  Spila,
deputy head
of equity capi-
tal market Me-
diobanca-ela
nuova norma-
tiva sui Piani
individuali di
risparmio
(Pir), che lo
stesso  gover-
no italiano
aveva sottosti-
mato ipotiz-
zando un miliardo di raccolta
annua, sta viaggiando verso i
dieci miliardi». La previsione,
per l'esperto di Mediobanca, ¢
che si arrivi a 50 miliardi nei
prossimi 5 anni.
«l fondi, che raccolgono i sol-
di con i Pir, devono investirli per
almeno il 70% in aziende, quota-
te 0 non quotate, con sede in Ita-
lia e almeno il 30% (di questo
70%) in Pmi non quotate sul
Ftse Mib - specifica Spila - questi
10 miliardi, quindi, sono stati
principalmente investiti nel
mercato italiano dell’equity che
e salito notevolmente». Da gen-

naio 2017 al 15 dicembre il Ftse
Mib segna +15%: la massa di de-
nari ha alzato titoli e valutazioni.
A gonfie vele

Il sistema sta andando cosi be-

ne che molte aziende cercano di
quotarsi. Il segnale arriva dalle

Spac (Special purpose acquisi-
tion company) che sono in au-
mento. Sitratta diveicoli di inve-
stimento creati apposta per rac-
cogliere capitale per operazioni
di fusione o acquisizione di
aziende. «Ci sono 20 Spac quota-
tedi cui 11 devono ancora fare la
business combination (I'aggrega-
zione aziendale, ndr) - continua
Spila -: calcoliamo 1,1 miliardi
da destinare a
imprese che si
devono quota-
re e 650 milio-
ni in raccolta
per future Ipo.
In tutto, ci so-
no quasi 1,8
miliardi anco-
ra da investire
nel mercato».

Se la volon-
ta di Borsa di-
mostrata  in
questo 2017, si confermera an-
che il prossimo anno, da pipeli-
ne (ovvero il processo di emissio-
ne, sottoscrizione e collocamen-
to di nuovi titoli, ndr» delle Ipo
peril 2018 potrebbe ragionevol-
mente contarne almeno altre 15
nel solo mercato regolamenta-
to» chiarisce Spila. Nel 2017 il
Nordest ha visto due quotazioni

su 35: DoBank per il mercato
Mta (345,3 milioni di raccolta in
Ipo) e Sit per Aim Italia (quota-
zione con la Spac Industrial
Starts of Italy 2). Ma nel pro-
gramma Elite ci sono 72 societa
nordestine: 57 venete, 11 del Fvg
e 4 del Trentino-AA. Eil 2018 ve-
de ai nastri di partenza due so-
cieta trevigiane: Dba Group e So-
mec, entrambe per I’Aim.
Cambiamento culturale

«La quotazione non & solo

un’opportunita per raccogliere
capitali, pud risultare utile all'a-
zienda stessa per darsi regole di
governance solide e trasparenti,
nonché per migliorare le relazio-
ni e il posizionamento con clien-
ti e fornitori e conquistare nuovi
mercati. Il 2017 & un anno molto
positivo che ha visto finora il de-
butto di piu di 35 aziende sul
mercato - spiega Luca Tavano
relationship manager Primary
Markets di Borsa Italiana -. Sem-
pre piu imprese stanno attuan-
do il cambiamento culturale ne-
cessario per cogliere queste op-
portunitar. «Lo scenario & cam-
biato - conferma Luigi Belluzzo,
global managing pariner di Bel-
luzzo&Partners - negli ultimi
dieci anni la finanza, che prima
era poco capita, e divenuta una
delle leve del fare impresa. La
Borsa & un’opportunita, non la
sola, per risolvere a geometria
variabile il problema dell'ap-
provvigionamento finanziario e
anche del controllo: se ci si at-

NELL'INSERTO CENTRALE

trezza per bene e la famiglia &,
diciamo, evoluta, la quotazione
di alcuni pezzi del patrimonio
puo essere una possibilita per
mantenere il controllo, evitando
I'ingresso di un socio. O puo ser-
vire per liquidare parti della fa-
miglia che vogliono uscire dal
business. Ci si pud quotare an-
che per migliorare la propria re-
putazione commerciale».
Attiraregliinvestitori

«ll fattore determinante perle
aziende che oggi si affacciano
sul mercato resta la value propo-
sition che puo essere legata a ri-
cerca e sviluppo, all'unicita del
business, alla nicchia di prodot-
tor aggiunge Spila di Medioban-
ca. Al di la della dimensione e
dell’ottima marginalita, I'appeal
perl'investitore resta, in ogni ca-
50, 0 la crescita dell'azienda o la
sua cassa, necessaria per distri-
buire dividendi. La combinazio-
nedelledueé'optimum.
Nanismo italiano

«Purtroppo, il mercato italia-
no soffre di nanismo legato alla
dimensione dell impresa nostra-
na» fa notare Spila. L'altro limite
& la scarsa liquidita delle quota-

te, per colpa di flottanti risicati.
«Le vere public company, tolte
le ex statali e il macro-mondo fi-
nanziario (banche e assicurazio-
ni) oggi sono solo due: Prysmian
e Cerved - conferma I'esperto di
Mediobanca -. Potrebbe diven-
tarlo Ovs, in prospettiva, vista la
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presenza di un private equity

nel capitale che potrebbe in un
futuro disinvestire. L'imprendi-
toreitaliano ha dasempre paura
a cedere il controllo ma con la
nuova normativa che permette
il voto maggiorato questa situa-
zione potrebbe migliorare».

Il portafoglio ci guadagna

Ma conviene investire a Nor-
dest? Salvatore Gaziano, diretto-
re Investimenti di SoldiExpert,
ha formato un ipotetico portafo-
glio osservando |'andamento,
dal 1 gennaio al 30 novembre,
delle quotate del Nordest sul Li-
stino principale. Risultato: «In-
vestire in questi titoli si sarebbe
rivelato un ottimo affare nel
2017 considerato che un panie-
re equipesato delle 24 azioni
principali che si scambiano a
Piazza Affari, al 10 dicembre,
2017 avrebbe realizzato un gua-
dagno del +38% contro una cre-
scita dell'indice Ftse Mib inferio-
re di oltre la meta (+16%) da ini-
zio anno» spiega Gaziano.

«Un passo doppio rispetto a
quello di Piazza Affari e spiegabi-
le in buona parte con il tessuto
vivace dal punto di vista impren-
ditoriale che caratterizza il Nor-
destecon la numerosa presenza
di medium e small eap (ovvero
societa di media e bassa capita-
lizzazione borsistica, ndr) che
hanno costituito nel 2017 il seg-
mento pill premiato dagli acqui-
sti complice anche I'effetto do-
ping originato dal lancio dei Pir:
il Bengodi per banche e societa
del risparmio gestito nella rac-
colta» aggiunge il consulente.
Lariscossa del Nordest

Il Nordest ha segnato nel 2017
una forte riscossa per merito so-
prattutto delle performance di
alcune societa che hanno messo
letteralmente il turbo nell'anno
come in particolare Carraro
(+218,7%), Fincantieri (178%),
Cattolica Assicurazioni (+69%),
Zignago Vetro (+50,8%), Beni
Stabili (+47%), Banca Ifis
(+50%), Nice (+40,9%). «Nel ca-
sodiCarraro - spiega Gaziano- i
mercati di riferimento (agricol-
tura e movimento terra) sono
tornati a crescere e la redditivita
della societa padovana ha avuto
un forte balzo dopo anni di tri-
bolazioni. Per Fincantieri il 2017
¢ stato I'anno della definitiva ri-
scossa internazionale con un
portafoglio ordini ai massimi di
tutti i tempi e con I'accordo tra-
vagliato ma strategico con i fran-
cesi di Stx che le consente di di-
ventare il punto di riferimento
mondiale del settore e avere am-
bizioni significative anche nel
settore militare». «Banca Ifis -
continua Gaziano - ha continua-

to anche nel 2017 a dimostrarsi
una delle banche piti innovative
del panorama tricolore specie
grazie alla divisione Npl che & la
specialita, anche, della matrico-
la veronese Dobank, sbarcata a
Piazza Affari con grande succes-
so quest'estaten.
Lepri e tartarughe

Ma se queste sono le lepri del
Nordest fra i titoli peggiori ci so-
no: Safilo, azienda che ha perso
significativi accordi di licenza
(come Gueei) e quindi fatturato
(-15% nei primi 9 mesi del 2017)
e redditivita (-44%). Anche Lu-
xottica e rimasta al palo per effet-
to dell'iter della fusione con la
francese Essilor che si sta dimo-
strando laboriosa per gli ok
dell’Antitrust. «Anche Eurotech
ha raffreddato gli entusiasmi»
conferma Gaziano che nota co-
me «da cinque anni il titolo Ge-
neralisia rimasto quasi al palo in
confronto all'indice del settore
che & invece raddoppiatoy.
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in Borsa ltaliana
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Il debutto di Massimo Zanetti Beverage group sul segmento Star di Borsa Italiana il 3 giugno 2015
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Vegas (Consob): in futuro i social network sostituiranno il rating

«l grandi social network avranno a
disposizione una grande quantita
di dati gratuitamente per
delineare il profilo di rischio di chi
chiede denaro eanche le piccole
medie imprese potranno avere un
profilo un po’ diverso dal rating,
maun accesso ai mercati dei
capitali che prima non potevano
nemmeno sognaren. E quantoil
presidente della Consob Giuseppe
Vegas (foto) pensa sulla
digitalizzazione dei processi di

Il suono della campanella il 14 luglio 2017 alla quotazione di Dobank

intermediazione finanziaria. Il
presidente uscente della Consob
aggiunge che «il sistema bancario
questi dati li paga e dovra
riformarsi». «Finorain Italia
eravamo famosi per guardare
anchele virgole dei prospetti
informativi» delle aziende in fase
di quotazione in Borsa, ma con la
digitalizzazione e le nuove regole,
conclude Vegas, «ci sara meno
lavoro sui prospetti e di piti sui
prodotti di carattere finanziario».
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INFORMAZIONI SUL PORTAFOGLIO

Data di avvio 1° Gennaio 2017
Capitale iniziale
di partenza 50.000,00
Capitale attualmente
investito hm.ooobo Salvatore Gaziano Luigi Belluzzo
Controvalore UOmmNmOZm Gaziano Belluzzo
aperte 65.989,98 (SoldiExpert): (Belluzzo &
in % 95,49% sulle quotate del Nordest  «Piazza Affari puo
porta guadagno: +38% risolvere problemi di
Liquidita 3.119,372 rispetto una crescita approvvigionamento,
del Ftse Mib inferiore controllo, successione e
Liquidita in % 4,51% (+16%) da inizio anno anche di reputazione»
Valore attuale
del portafoglio 69.109,35
Performance netta
complessiva dall'avvio 38,22%
Performance FTSE MIB 16,07%
Performance FTSE MIDEX 33,61%
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IPOTESI DI PORTAFOGLIO E RENDIMENTI
(dati al 10 dicembre 2017)

Data Prezzo di Prezzo Peso % sul Commissioni
acquisto acquisto attuale portafoglio 0,195 %
Quantita _._u_m‘_“_unmﬂw nnw_m““..m Dividendo umz_“ﬂn__n_uw:nm
| | % Voo
TITOLO _ _ i
ASCOPIAVE 1/1/17 734 2,724 390 | 39,67%
ATLANTIA 1/1/17 25,41%
AUTOGRILL 1/1/17
BANCA GENERAL!I 1117
BANCA IFIS 11117
BANCO BPM 1/1/17
BENI STABILI iz
CARRARO 1/1/17
CATTOLICA ASS. 1/1/17 3.260,32
CERVED 117
DANIELI & C. 1/1/17 4,11%
DE' LONGHI 1/1/17 89 16,37%
DOBANK 14/717 200 | 10,000 37.51%
EUROTECH 117 | 1320 | 1515 390 | -13,07%
FINCANTIERI Y117 | 4229 | 04729 | 2000 | 1,320| 558258 | 8,08% | 0,00 | 390 |17893%
GENERALI 11117 142 | 14,120 | 2,000 | 15310 | 2.168,56 | 3,14% | 11331 | 390 | 13,90%
GEOX 11117 905 2,210 | 2000 | 2968 | 268597 | 3,89% | 18,10 | 390 | 3501%
LUXOTTICA 1117 39 | 51,100 | 2.000 | 50,750 | 1986,30 | 2,87% | 3601 | 390 | 092%
M. ZANETTI BEVERAGE 1/1/17 288 | 6945 | 2000 | 7330 2110,87 | 3,05% | 43,20 | 390 7,51%
NICE 11117 805 | 24836 | 2.000 | 3406 | 274279 | 397% | 80,53 | 390 | 4097%
ovs 1/1/17 418 | 4780 | 2000 | 5720 | 239331 346% | 6276 | 390 | 2261%
SAFILO 117 251 | 7960 | 2000 | 4750 | 119347 | 173% | 0,00 |390 |-4052%
STEFANEL 1117 | 14.599 0,137 | 2.000 | 0,180 2626,28 | 3,80% | 0,00 | 390 | 31,12%
ZIGNAGO VETRO 1117 362 5520 | 2.000 | 8085 | 292935 | 4,24% | 91,30 | 390 | 50,84%
48.000 65.989,98 1.212,97 193,60

fonte: Elaborazione SoldiExpert
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