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Piazza Affari si fa piu stret
In 5 anni 80 addii al listino

GIANCARLO SALEMI

uxottica, Astaldi, Beni

Stabili, Vittoria Assicu-

razioni, tra qualche
giorno tocchera a Damiani,
storico brand della gioielleria
italiana quotato dal 2007. Quel-
lo di Parmalat & solo sospeso
dal Tar ma arrivera anch'esso.
Sono tutte societa che hanno
fatto delisting, sono uscite da
Piazza Affari. Lo scorso anno,
nei vari segmenti del mercato,
ad abbandonare le contratta-
zioni sono state in 16, se allar-
ghiamoilraggio dal 2014 sono
oltre 80 le aziende che prima
si sono quotate e poi, per una
ragione o per un'‘altra, hanno
detto addioal listino. Che suc-
cede? «Tante aziende vanno
via, ma possiamo recuperarle»
aveva detto abbastanza fidu-
cioso, il presidente del Consi-
glio, Giuseppe Conte durante
lavisita a Piazza Affari «mi au-
guro di avere sempre pit titoli
e una forte capacita di attrarre
delle aziende».
«Siamo nell’ambito dell’asso-
luta fisiologia — spiega ad Av-
venire I'ad di Borsa italiana,
Raffaele Jerusalmi —. Certo,
dobbiamo evitare che si tra-
sformi in qualcosa di patolo-
gico perché sarebbe un segna-
le negativo sulle prospettive di
crescitadell’intera economiar.

Inveritadidelisting non si par-
la quasi mai, perché rappre-
senta un arretramento del Pae-
se lungo la strada della mo-
dernita. Il capitalismo moder-
no sta in Borsa - si diceva una
volta -, lirende conto del suo o-
perato, i si incontra con il ri-
sparmio dei cittadini per cre-
scere. A parlare sono i numeri
elaborati da Piazza Affari: nel
2018 sullistino milaneserisul-
tano quotate 357 aziende per
una capitalizzazione totale di
542 milioni. In decrescita se si
guarda l'anno precedente do-
ve la capitalizzazione era di 640
milioni e le societa quotate e-
rano 339. Secondo l'analisi di
UBS i profitti delle societa ita-

liane sono ancora sotto del
50% circa rispetto al picco del
2007/2008. Un dato significa-
tivo, soprattutto a confronto
con quello statunitense: negli
Usa i profitti hanno gia supe-
rato del 63% quello stesso pic-
co. E poi c'e il peso del nostro
azionario sul totale mondiale:
sifermaad appenal'1%. Trop-
po poco, come troppo basse
sono le remunerazioni garan-
tite dalle azioni italiane. Basta
citare proprio il caso Damiani
che lascera il listino il 15 mar-
zo. 1l prezzo offerto per il deli-
sting ¢ stato di 85,5 centesimi
per azione, contro i 4 euro del
debutto. «Casi di fuoriuscita
dal listino ci sono sempre sta-

ti—spiega Emanuele Canegra-
ti, senior analyst di BpPrime —
solo che questi ultimi avvenu-
ti a Piazza Affari sono davvero
importanti, bisogna capire se
siamoall'inizio diun trend ne-
gativo anche vista la perdita di
fiducia, da un anno a questa
parte, degli investitori interna-
zionali verso I'Ttalia». «Damo-
nitorare — aggiunge Angelo
Meda, responsabile azionario
di Banor Sim—sono i delisting
che vengono fatte dalla fami-
glia/azionistarilevantele qua-
li indicano una "disaffezione"
verso la quotazione. Il proble-
ma cronico che abbiamo in I-
talia e che il tessuto produtti-
vo, fatto da piccole e medie a-
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ziende "padronali”, difficil-
mente si adatta alla quotazio-
ne, sia per motivi di governan-
ce ('azionista non vuole la-
sciare il controllo), sia per mo-
tividi prezzo (i private equity di
solito paganodi pitirispetto al-
laBorsa) ein pitinon vengono
visti i benefici dell’essere quo-
tato in termini divisibilita, con-
trolli e opportunita». Laltale-
nadellospread non aiuta e an-
cheil ciclo economico entrato
in recessione tecnica. All'oriz-
zonte non ci sono grandi so-
cieta che guardano a Piazza Af-
fari. Da inizio anno appena
quattro aziende sono state am-
messe alla quotazione, com-
presa la neomatricola Illimity
di Corrado Passera. Poca roba
e soprattutto di piccole di-
mensioni. Una novita potreb-
be essere laquotazione di Nexi,
societa che gestisce quasi 42
milioni di carte di pagamento
e oltre due terzi dei pos pre-
senti nel nostro paese. Si trat-
terebbe della prima grande o-
perazione dell'anno, potrebbe
infatti entrare nell'indice delle
40 maggiori aziende italiane.
Lo sbarco a Piazza Affari, co-
me ha confermato Raffaele Je-
rusalmi, potrebbe avvenire ad
aprile, prima delle elezioni eu-
ropee. Dettaglio non di poco
conto vista l'incertezza politi-
ca che potrebbe emergere do-
po le consultazioni, con I'a-
genzia Moody’s che ha parlato
addirittura diuna possibile ca-
duta del governo. Altro parti-
colare che i risparmiatori isti-
tuzionali hanno purtroppo do-
vuto imparare a conoscere be-
ne quando si decide di investi-
re in Borsa.
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