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Ottantasette aziende in regola perlaBorsa

Sono 87 le Pmicampane conle
carteinregola per quotarsi.Lo
siricava dall’'unico studio
condottoin Italia nel settoreda

Studio di Prometeia: tutte le imprese regionali con fatturato da 5 a 200 min

Prometeia. L'analisi, cherisale

afine 2006, & ancoravalida efa
golaalle banche che intendo-

no accompagnare le aziende

in Borsa come advisor. Il

rapporto é stato effettuatoin
occasione del lancio del Mac, il
Mercato Alternativo del
Capitale gestito da Borsa
Italiana pronto a uscire di
scena a seguito della fusione di
Piazza Affari conil London
Stock Exchange (Lse). Il Mac,
che conta quattro aziende
quotate dopo unannodivita,
éiltentativoitaliano di
replicareil successo dell’Alter-
native Investment Market
(Aim) inglese, chefa capo
all'Lse. L’Aim, dedicato alle Pmi
e con requisiti molto flessibili
comeil Mac, lancerain Italia un
proprio segmento nella
seconda parte dell'anno.

@ Sergio Governale

Sono 3.685 le Pmi italiane
che hanno i requisiti per quo-
tarsi. Di queste solo 87 sono
campane. Lo si ricava dall’u-
nica analisi condotta in Italia
da Prometeia in occasione
dell’avvio del Mac, il Merca-
to Alternativo del Capitale,
lanciato I’anno scorso e che
conta quattro aziende quota-
te. Il bacino potenziale ¢ stato
preso in considerazione sulla
base del fatturato 2005. I ri-
cavi delle societa regionale &
compreso tra 5 e 200 milioni
di euro. La maggior parte

Societa Provincia Classe di Societa Provincia  Classe di Societa Provincia  Classe di
fatturato (min) fatturato (min) fatturato (min)

Italian Vento Power Corp. Avellino  20-50  Azienda Napoletana Mobilita Napoli 200-500  Cola Dairy Products Napoli 50-100
Italian Vento Power Corp. 4 Avellino  50-100  Clinica Mediterranea Napoli 20-50  Interporto Campano Napoli  50-100
Industria Meccanica Varricchio Benevento ~ 20-50  Rimorchiatori Napoletani Napoli  20-50  pe Lieto Costruzioni Generali Napoli  50-100
Tekmind Caserta 100-200  Mericraft Cantieri di Baia Napoli  20-50 Elasis Napoli 50-100
Firema Trasporti Caserta 100-200  La Nuova Domiziana Napoli 20-50 Vi R . )

- - - . incenzo Cangiano Napoli  50-100
Consorzio O.1.Ce 4 Egea Caserta 10-20  San Domenico Vetraria Napoli 20-50 A 3 .
Dsm Capua Caserta  20-50  Clinic Center Napoli  20-50 Ir?ternatlonal Packaging Industry Napol! 30-100
Silia Caserta  20-50  Augusta Offshore Napoli  20-50 Fibe Napoli__50-100
lbg Sud Caserta 50-100  Mirabella Napoli  20-50  Cosiarma Napoli 5-10
Proma Caserta 50-100  Cis Napoli ~ 20-50  Diamar Napoli 5-10
Filippo Sanseverino Caserta 5-10  Crems Distribuzione Napoli  20-50  Gricignano Due Napoli 5-10
Laminazione Sottile Napoli 100-200  Gesac Napoli ~ 20-50  Ami Salerno 100-200
Energas Napoli 100-200  Pastificio Guido Ferrara Napoli  20-50  artj Grafiche Boccia Salerno 10-20
Petrolchimica Pa.rtenopea Napol! 100-200 Fresy§tem : Napol! 20-50  onserviera Sud Salerno  200-500
Metecno Industrie Napoli 100-200  American Laundry Ospedaliera Napoli  20-50

. . .. . Cavamarket Salerno 200-500
Marnavi Napoli 100-200  Domenico Vitale Napoli  20-50 . _
Tic Napoli 100-200  Capri Napoli _ 20-50  AntonioSadaeFigli Salemo _ 20-50
Seda Italy Napoli 100-200  Ciro Paone Napoli  20-50  Metalli Decorati Affini Salerno  20-50
Fratelli D'Amato Napoli 100-200  Cementi Moccia Napoli  20-50  DiMauro-Officine Grafiche Salerno  20-50
Imi Sud Napoli 100-200 Gt Polifilm Napoli ~ 20-50  Fos Fibre Ottiche Sud Salerno  20-50
Stola Sud Napoli 100-200  Societa D'Amato di Navigazione  Napoli 20-50  Vetro Sud Salerno 20-50
Romeo Gestioni Napoli 100-200  Lgr di Navigazione Napoli  20-50  Con.Dor. Salerno  20-50

iazza Italia apoli - etagas apoli - . . -

Circumvesuviana Napoli 100-200  Distribuzione Moda Napoli  50-100 C"‘t? Manlfatturlfara salerno 25
Automotive Systems Napoli 100-200  Perseveranza Napoli 50-100 N'at|onal Can Italiana Salemno _50-100
Societa Italiana Alberghi Napoli  10-20  Nicola Ec Napoli 50-100  Glaguaro Salerno 50-100
Navigazione Libera Del Golfo Napoli  10-20  Ixfin Napoli  50-100  Deriblok Salerno 50-100
Mirabella Sg Napoli  10-20  Imap Export Napoli  50-100  Ericsson Lab Italy Salerno  50-100
Bottiglieri di Navigazione Napoli 200-500  Phard Napoli  50-100  Gds Salerno  50-100
Sono 87 le Pmi che hanno le carte in regola per quotarsi in Italia o sull’Aim Italia, che sara operativo entro fine anno, secondo uno studio di Prometeia effettuato per il Mac

delle imprese si trova in pro-
vincia di Napoli, che conta
59 Pmi, i due terzi del totale.
Alcune di queste, pero, han-
no dichiarato ufficialmente
in diverse occasioni di non
volersi quotare, malgrado
molte banche le stiano cor-
teggiando da tempo per ac-
compagnarle a Piazza Affari.

Un esempio? Ciro Paone,
I'imprenditore di moda per
uomo che gestisce il marchio
Kiton. Altre societa non
comprese nell’elenco hanno
invece manifestato la volonta
di approdare alle negoziazio-
ni, come Harmont & Blaine
e Dema (che fanno capo a
Domenico Menniti e Vincen-

zo Starace) le quali, una volta
raggiunti i requisiti, vorreb-
bero quotarsi sul listino prin-
cipale. C’¢ poi chi ha deciso
di sbarcare sul Mac: Adler
Plastic e Frame, guidate ri-
spettivamente da Paolo Scu-
dieri e da Antonio De Vito.
Lelenco resta comunque un
punto di riferimento impor-

tante, perché offre la classifi-
ca delle Pmi con i ricavi pi
elevati. Le banche, inoltre,
spingono tali imprese a cer-
care fonti alternative di fi-
nanziamento, sia perché gua-
dagnerebbero come partner
nella quotazione, sia perché,
dopo Pintroduzione di Basi-
lea 2, una loro maggiore ca-

pitalizzazione rappresente-
rebbe la migliore garanzia
per concedere loro credito. In
Campania ¢’¢ poi chi lavora
come advisor per aiutare le
Pmi a quotarsi, come Conti-
nisio Sanfelice di Bagnoli e
Partners (partner equity mar-
kets di Borsa Italiana) e lo
Studio Vasquez e Associati.

PIAZZA AFFARI

Quotazione delle Pmi, la scelta del mercato

Tutto quello che c'é dasapere perlo
sbarco a Piazza Affari. Parte oggiuna
nuova rubricaa puntate del Denaro
dedicata alla Borsa, che prenderain
esame, ogni sabato, le varie fasi del
processo di quotazione.

@ Valentina Sanfelice di Bagnoli*

Contrariamente a quanto si possa
comunemente pensare, le Pmi che
possono ambire a entrare in Borsa
possono essere anche molto picco-
le, con fatturati di poco superiori ai
10 milioni di euro. Indipendente-
mente dalla dimensione, cio che ac-
comuna le societa che entrano in
Borsa, in particolare le piccole e
medie imprese, & la volonta di pren-
dere molto seriamente la propria
crescita e la sua gestione.

1l successo di un’offerta finalizzata
alla quotazione dipende tuttavia
anche dalle concrete prospettive di
sviluppo, dal modo in cui questa si
prepara ad affrontare il mercato,
dal rapporto proprieta/impresa,
dalla presenza di un management
professionale e dalla disponibilita
di comunicare in modo trasparente
ed efficace.

La scelta del mercato non ¢ una co-
sa facile, né puo essere lasciata al-
’intuizione dell’imprenditore; &
opportuno innanzitutto quotarsi
nel mercato che presenta le caratte-
ristiche piu vicine a quelle dell'a-
zienda. Un primo criterio da pren-
dere in considerazione ¢ quello di-
mensionale. Se I'azienda ¢ di picco-

Ecco le quattro fasi per portare un’azienda in negoziazione

societa gruppo

« Certificazione bilancio

« Contatti con intermediari
finanziari e consulenti

» Nomina Banca Sponsor/Ii-
sting parner

* Delibera assemblea dei soci

« controllo di gestione adeguato
(Scg)

« Informativa alla societa circa gli
obblighi di quotazione

« Offerta: scelta formula e timing

+ Organizzazione consorzio di
collocamento

Consob

mentazione da
parte di Borsa e

* provvedimento
di ammissione
a quotazione

Preparazione Due Diligence Istruttoria Collocamento
6 - 18 mesi 2 -3 mesi 2 mesi 7 - 15 giorni
« Eventuale riorganizzazione « business due diligence +analisi docu- + Analyst presentation (al

consorzio di collocamento)

* Road-show in Italia e all’este-
ro e book building per
collocamento istituzionale

« collocamento retail

- Il vantaggio competitivo e quanto
puo essere sostenibile

- La qualita del management
aziendale

- La performance industriale e la
creazione di valore sia storico che
prospettico

- Le effettive esigenze di finanzia-
mento

- Lo standing, la visibilita e I'immagi-
ne dell'azienda

- Le caratteristiche della governance
societaria (per esempio, qualita e
composizione del consiglio di
amministrazione)

- La qualita dei sistemi aziendali (si-
stema di pianificazione e controllo)

- La trasparenza della gestione e

Gli elementi necessari da valutare prima del processo

delle relazioni con gli stakeholders

- La capacita di attrarre investitori e il
tempo a loro dedicabile

- L'entita del flottante messo
sul mercato

- Il timing dell’'operazione con
riguardo all'andamento del merca-
to industriale di riferimento e del
mercato di Borsa

Ecco tutti gli elementi di cui bisogna tenere conto e da cui non si puo prescindere quando si vuole quotare un’azienda

le dimensioni (circa 100 milioni di
euro di ricavi), il mercato che valo-
rizza meglio la societa & il Mercato
Expandi. Se l'azienda & di medie di-
mensioni (con ricavi compresi tra
100 milioni e un miliardo di euro),
il segmento che meglio valorizza la
societa ¢ il segmento Star.

Questo comparto ¢ la migliore so-
luzione per le societa strutturate e
di medie dimensioni che vogliono
massimizzare i benefici della quo-

tazione, investendo in maniera rile-
vante in trasparenza e qualita del
governo societario.
I benefici concreti della quotazione
su Star sono la maggior presenza di
investitori istituzionali nel capitale
e la maggiore liquidita del titolo.
Per quotarsi su Star la societa
non deve essere in una situazione di
posizionamento competitivo criti-
co, non deve evidenziare fattori di
incoerenza nel piano industriale,

deve essere in equilibrio economi-
co-finanziario, deve essere autono-
ma da un punto di vista gestionale
e non essere una scatola cinese. De-
ve quindi: avere una capitalizzazio-
ne compresa tra 40 e 1000 milioni
di euro; collocare sul mercato il 35
per cento del capitale; presentare il
business plan e una descrizione del
sistema di controllo di gestione;
pubblicare le trimestrali entro 45
giorni dalla chiusura del trimestre;

aderire ai principi di corporate go-
vernance previsti dal Codice di Au-
todisciplina di Borsa Italiana; in-
centivare il top management con
una remunerazione variabile e col-
legata ai risultati; nominare un in-
vestor relation e dotarsi di una spe-
cialista che assicuri liquidita al tito-
lo. Il Mercato Expandi raccoglie
invece le aziende di piccole dimen-
sioni. Il limite minimo a livello re-
golamentare fa riferimento a un
milione di euro di capitalizzazione.
Per quotarsi su Expandi & sufficien-
te un flottante del 10 per cento e la
presentazione di due bilanci di
esercizio, di cui il primo sottoposto
a revisione contabile.

Lazienda deve dimostrare di es-
sere in equilibrio economico-finan-
ziario tramite il rispetto di alcuni
indicatori finanziari (il principale &
rappresentato dal rapporto debito
finanziario/margine operativo lor-
do, che non deve essere superiore a
quattro volte). Tutte le fasi passano
per I'utilizzo di competenze estre-
mamente qualificate e che abbrac-
ciano settori come quello legale, di
advisory finanziaria, comunicazio-
ne finanziaria e fiscale. Nel prossi-
mo appuntamento saranno analiz-
zati in dettaglio i vari aspetti che
compongono il processo di quota-
zione a partire dall’importanza de-
gli aspetti finanziari e organizzativi
connessi al processo di quotazione.

(1-continuay)
*Continisio Sanfelice
di Bagnoli e Pariners



