
Il Bilancio . AimItalia e Maccontanosolo19
società : allostudio l

' uriione -ira le piattaforme
Lalevafiscale . Laspintapotrebbearrivare
daunregme di

tassazioneagevolato

LaBorsastudia
unrestylingdellisti?o

a misura
di

« piccoli »

Unadvisoryboardprepara la strategia
perattrarresmallcap e investitori

Chiera Bussl

CercasiPmiconvocazione
allacrescita . Maanche
investitort capaci di pensare

"

in

piccolo

"

e disposti a credere in lm.
È dall ' incrociotraquestedue
esigenze chenasce la nuova
strategia di Borsaitalianaper
renderepiùattraente il

mercatoper le Pmi . Sullosfondo
prosegue invece il risiko

,

con l

'

annunciata fusionetraLse-Borsa
Italiana e Toronto.

C' è unpotenziak di qualche
centinaio

di impreseche
potrebbero essereinteressate al

debutto in Borsa
,

mentrePiazzaAffari
dispone di

undatabase di vitre
cinquantaaspirantiinvestitori

,

italiani edesteri
, disposti a

giocareunruoloattivo.11
condizionale

, perô ,

è d

'

obbligo , perché il

cantiere è aperto :
a

Pnla 770
mezzanotte si lavoraperimprimereun
« cambio di passe e dotare i due
listinidedicati aile
Italia e il Mac

,

di nuovicandidati
,

cercando di perfezionare i

modelliesistenti e renderliancur
piùviciniaileesigenze di

imprese e investitori »

,

corne
sottolinea LucaPeyrano , responsabile
delprimarymarket di Borsa
Italiana . Daottobre è al lavoroun
advisoryboard in cuisiedono
tuttigliattorisullascena

,

dalle
imprese al mondodella finanza
passandeper le

banche.Apresiederlo
è

il numerounodellaPiccola
industrie di Confindustria

,

VincenzoBoccia .
« Volevamo che

fosse il mercato a indicarci la

stradadaseguire -precisa
Peyreno - perfavorire la nascita di un
ecusistemaadeguatoalla
quotazione delleimprese a piùbassa
capitalizzazione »

. Dueriunioni
all ' attivo e duegruppi di lavoro
chepuntano a esplorareun
nuovo modello di mercato

,

con
Pipetesi di unafusione traAirn e Mac

,

e a farlutesulmondodegli
investitori . L

' ambizione è giungere a

risultaticoncretientre la fine
della primavera .

« Lasfida è riuscire
a trasformare il circuito vizioso
in percorso virtuoso

,

aumentando il profilaqualitativodel
mercato . Quandoavremodellebelle
imprese delnostronuovo
capitalisme che si quotano ,

arriveranno anchegliinvestitori »

, spiega
SalvatoreBragantini ,

ex
commissario Consob e presidente di Pro
Mac

,

dafinegennaioconsulente
di Borsa Italianaper le Pmi.

A corto di matrice
punto di partenza è

Pesperienza maturatafinoradaidue
mercati dedicati ai

"

piccoli
"

.
L

' Aim
lanciato a fine2008sulle

ormedelPAim londinese
,

conta
oggiundiciquotate ,

mentre il

Mac
,

natonel2oo6
,

neannovera
appenaotto . I numeri restano
ancorapiccoli .

« Molto-precisa
Peyrano - è dipesodalle
difficoltà delmomento :

in casi
di

crisi
acutacornequella a cui
abbiamoassistito in questianni

,

la

liquiditàdisponibile per i titoli a

piùbassacapitalizzazione si

contrae e vienetrasferita in

assetpiùstabilieliquidi .
Si è

trattato
di

unfenomeno globale ,

non
solo italiano

,

chehapenalizzato
il comparto Pmi in generale ».

Oltreagliostacoli
congiunturali hannopesatoragioni di

naturestruttmak.« Ilproblema
principale in Italia-riconosce
Peyrano -

è l

' assenadegliinvestitori.
Con19società è difficilecreare
unportafogliobilanciato

,

quando in prospettivainizieremoad
avere50-60impresequotate la

situazionesaràpiù facile . Serve
perôunosforzomaggioreda
parte di

tutto
il sistemaper

dotarsi di investitori focaliz7ati
sulle smallcap : oggicenesonosolo

otto
,

nontuttiesclusivamente
dedicati . Abbiamobisogno di

unprofile di investitoriche
gradisceunaserie

di tuteleminime
maaccettaun livellosuperiore
di rischio a fronte di

un
potenziale ritorno

pl

alto » . Sulfronte
dellepotenzialimatricole

,

spiega BarbaraLunghi ,

responsabile Mercatiper le Pmi di
Borsa

Italiana
,

« intendiamorivolgerci
adaziendepiccole e medieche
voglionocrescere e banneuna
marginalitàinteressante e il

debitosottocontrollo » . Perora
non si parla di soglie di

fatturato
,

ma di dimensione della
possibileofferta . «Èchieraperbche
la presenza o meno di un
incentivofiscalepubcambiare il

numero di impresechepotrebbero
accedere al mercato ».

Il nododelfisco
Secondagliesperti , infantuna
delleragioni dellascarsa
attrattività deilistinidapartedellePmi
risiedeproprionell '

assenza di

unincoraggiamento sulfronte
fiscale

,

corne è avvenuto in altri
paesi . « In GranBretagna negli
ultimidiecianni si sonoquotate
2.500Pmi

,

in Francia è stato
superatodatempo il centinaio di

smallcap . Forsenonpercase in

entrambiipaesi ilprocesso è

statoavviato in presenza di

incentivifiscali allaquotazione »

,

sottolinea Peyrano . « Perinvertire la

rotta - aggiungeBragantini
punterei a scoraggiare ilricorso
al debito

,

limitando
, per

esempio ,

la deducibilitàdegli
interessi passivi ».PerStefano
Manzocchi

,

direttoredellaLuissLab of

EuropeanEconomics
,

la chiave
di volta è

« unsistema di

tassazioneparticolareper
incentivare la patrimonializzazione e

la

quotazione dellePmi ».

cripRootgedERISERVATA
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Letappe

011AIMITALIA
È

i
l mercato di BarseItaliana

dedicato ailepiccole e medie
impreseitaliane . Laprima
matricolahaawiato

le

contrattazionimaggio 2009.
È unlistinoregolamentatoda
Borsa Italiana

,
concepitoper

offrireunpercorsopiùrapido e

flessi bi le allaquotazione : per
essereammessinon è richiesta

la pubblicazione di unprospetto
i nforma ti vo

,
maundocumenta

di a mmissione cheriporta le

i nformazianiutiliagieinvestitori
relativeall '

attivitàdellasocietà
,

al management , agliazionisti e

ai datieconomico-finanzia ri
.

Il

mercato si basasullapresenza
di unafigurachiave :

il

nominated adviser
(

nomad
)

,

soggettoresponsabilenei
cadrant di

BorsaItaliana
,

i nca rica ta di valuta re

l

'

appropriatezza dellasocietà ai

finidell '

ammissione e
in seguito

di assisterla
, guidarla e

accompagnarlapertutto
periodo di permanenza sul
mercato .

I noma d a u torizzati
sono15 .

LI navoltaquotata ,
la

societànondevepresentare i

resoconti t
ri mest ra li

,
masolo i

bilancio e la relazione
semestre

le

.
È riservato siaagie

investitori istituzionali sia a

quelleretail.

021MAC
Il Mercato

a
kernativodel

capitale (

Mac
)

è natonet
dicembre2006 . Nelsettembre
2010BorsaRalianaha
flnalizzato

l

'

acquisizione di
Pro

Mac
,

la societàchepromuove lo

sviluppo delMac.
Il mercato si rivolge a Pmi
costituitenella forma di società
perazioniche intendono

a ccedere al mercatodelcapitale
di rischiotramite unaprocedura
semplificata .

L

'

investimente è

ri servato a soggetti in grado
di

compiereautonomevalutazioni
sulla ri sc hi osi tà

dell
'

investimento e quindi
esclusivamente a investitori

p

rafession a
li.

03
I ADVISORYBOARD

L

'

advisoryboard è unorganismo
natodallacollaborazion e tra
BorsaItaMana e

i principaliattori
delmercato .

Il suoobiettivo è

migliora re l

'

offerte
di

quotazione dedicataailePmiper

LEPMIQUOTATE
Sono le

Pmiquotatesuidue
mercati a lorodedicati . L

'

Ai m

Italiacontaundicisocietà
,

dopoildelisting di Housebuilding
lo scorso10febbraio.
Leprimeduematricole sono
stateNeurosoft

(

societàgreca )

e

: MAG DEC nONI CA

i

l
contesto italiano e strategie di

sviluppo deimercatiAimItalie e

Mac . Vi ncenzoBoccia
,

presidentedellaPiccola
Industrie di Confindustria

,

è

statonominatopresidente.
È compostada15membri : oltre

a Boccia
,
siedono nell '

advisory
boardGioacchinoAttanzio

(

Aidaf
)

,Carmine Di Noia
(

Asso ni me
)

,
MarcoFumagalli

(

Ce nt ro banca
)

,
DuccioGaletti

(

Banca A k ros
)

,
AnnaGervasoni

(

Ai
fi

)

, Gia n
lu igi G ugotta

(

Assosi m

)
,

RobertoMagnani
(I

ntermon te Si
m

)

,
Carmine

Mancini - MpscapitalServices
,

AndreaMayr-Banca Imi
,

Roberto Rati - Unicredit
CorporateBanking , Pietro
Ci

renei - Assagesti o ni

;
David

S a ba ti ni

-

A
bi

,
AndreaVisma ra -

EquitaSim ,
MarcoLanchi- Ugf

Merchant.

04
I

IL CONSULENTE PER PMI
A finegennaioSalvatare
Braganti ni

,
exCo m m issario

Consobedexpresidente di
Pro

Mac
,

è statonominato
consulente di

Borsa Italianaper lo sviluppo
dell

'

offertadedicataailePmi.

l

'

investmentcompany Ikf
di

Peschiera delGarda . Sonoinvece
otto le società quotate al Mac.
Laprima è stateTessitu ra

Pontelembro
,

arrivata è la

florentine Editoriale Olimpia ,

che è approdatasullistino a

fine luglio 2010.
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