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La grande fuga da Piazza Affari

Un miliardo di euro in ingresso
contro 28 in uscita. 12024 andra in
archiviocomel’annodellagrande
fuga da Piazza Affari, che sembra
diventare sempre pill povera e pic-
cola. Da gennaio infatti & stato regi-

Mercati

Dall’inizio dell’anno

registrati ben 23 de[isting, strato un lungoelenco didelisting
per unvalore di 28 miliardi - ben 23 pperazion] - che segue
quello del 2023: un trend che ri-

) schia di proseguire durantel’anno

Nello stesso periodo prossimo. Consistente anche il nu-

mero delleIpo- 20 dainizio genna-
io - il cuivalore complessivo sifer-
ma tuttavia al miliardo di euro.

Matteo Meneghello —apag. 3

La grande fuga da Piazza Affari
I delisting pesano 28 miliardi

Listini. Da inizio anno le Ipo hanno fatto entrare solo 1 miliardo, gia 23 le societa che hanno
lasciato la Borsa contro 20 quotazioni, perla quasi totalita nel’Egm che ¢ dedicato alle Pmi

contate 20 Ipo per un valore
complessivo di 1 miliardo

6 La svolta possibile dopo
meta 2025 grazie alle
modifiche normative
€ auna maggiore
liquidita sui mercati
Matteo Meneghello

Un miliardo di euro in ingresso con-
tro 28 in uscita. 112024 andra inarchi-
viocomel'annodellagrande fugada
Piazza Affari. Unlungo elencodi deli-
sting che segue quello del2023 e porta
dislancio dentroil 2025, conI’atteso
completamentodi Opa relative amol-
ti campioni del made in Italy come
Unieuro, Piovan, Relatech, holding
come Cir, reaita finanziarie come Ani-
ma e Intermonte (per non parlare -
guardando pittinlanel tempo - del-
I'annunciata offerta di acquisto su
Banco Bpm daparte di UniCredit).C'¢
gia un consistente lotto di realta
prontoalasciare il listino nelle prossi-
me settimane, ma il 2024 potrebbe fa-
re segnare unapiccolasorpresa, con
ilnumero di realta gia delistate (23a
oggi, 25 sesiconsideranole fusionidi
Exprivia e Compagnia immobiliare
azionaria)che perlaprimavoltatiene
testaalle Ipo, nei primi11 mesiferme
aquota20unitd, Unsorpassodovreb-
be essereimprobabile, vistala tradi-
zionale accelerazione di fine anno
nellapipeline delle nuove quotate, ma
noneé comungque unacircostanzada
escludere. Undatoincontrovertibile,
pero, resta quello della capitalizza-

zione complessiva, che appare gia de-
cisamente sbilanciata a favore delle
societa che hanno detto addio; un
flussodidenaroin uscita che confer-
maancheper quest’annolatendenza
diunaBorsachesembrafarsi sempre
pilt povera e piccola, nell’attesa di
sovvertire questo scenario con gliau-
spici riposti nel ritorno di una mag-
gioreliquidita con gli interventi delle
banche centralieconlamessaaregi-
me delle novita del D1Capitali, insie-
me alle altre norme e ai nuovi stru-
mentipensatiper favorire gliinvesti-
menti e facilitarel’accesso al mercato
pubblico da parte delle Pmi.
Ancheil 2024 haconfermatole dif-
ficolta di Piazza Affari nell’attrarre
nuove realta sul mercato principale.
L’anno staandandoinarchivio conil
debuttodisole duenuove matricole,
di cui solo una in realta, Sys-Dat
Groupsullo Star, arappresentare una
veranovita, mentrenel casodellase-
conda, Altea Green Power, si & trattato
diuntrasferimento. L’annoscorsole
matricole erano state 10, di cui 5 de-
butti, ’anno prima cisi erafermatia
6 (di cui due market transfer). Dal
2020 (annodel Covid)aoggilenuove
proposte sul mercato principale sono
state solo 16. Discorso a parte per
I’Egm, che in questi anni ¢ stata la
stampella del mercato pubblico ita-
liano, anche se con un apporto di
nuova capitalizzazione limitato, viste
le dimensioni medie delle nuove pro-

poste. Quest’anno, pero, perlaprima
volta, le small caps del mercato
Growth nonsonoriusciteacompen-
sarelamancanzadi offertaormaicro-
nicache caratterizza il mercato prin-
cipale.Ilconteggio delle nuove azien-
desbarcate sullEgm nel2024¢éfinoa
oggifermoa 19 unita, dicuis sulseg-
mento professionale. Si tratta di un
risultatoal disotto dellamedia storica
degliultimianni. Oltretutto sitrattadi
realtd, comeaccadedinormainque-
stosegmento, con una «taglia» molto
ridotta. Per restare alla manciata di
debutti registrati dopo l'estate, GT
Talent group capitalizzava all’Ipo 6
milioni (con una raccoltadi1,6), Co-
gefeed 3 milioni, Predict circa7,5. Solo
Smart Capital, diciannovesima am-
missionedel 2024 suEgm (segmento
professionale), ha alzato nei giorni
scorsil’asticella, conuna capitalizza-
zione di 44 milioni di euro.
Vadasécheil conteggio comples-
sivoresti molto basso: dall'iniziodel-
I'anno,secondol’elaborazione diln-
termonte per il Sole 24 Ore, la Borsa
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lasciare la Borsa dopo I'opa ostile di
FnacDarty. L’effetto di trascinamen-
to,come nel casodella catena di nego-
zidi elettronicain procinto di passare
in mano francese (proprio ieri la
Commissione europeaha autorizzato
l'acquisizione) dovrebbe durare al-
meno per tutta la prima meta del
20235. Solo a quel punto, a valle delle
prime semestrali, sipotra valutare se
le mutate condizioni di contesto, le
modifiche normative e una maggiore
liquidita sui mercati avranno arresta-
to 'emorragia e gettato le basi per
un’attesa inversione di marcia.
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haraccolto 204 milioni, per una capi- LE IPO PRINCIPALI . )
talizzazione all'Ipoda parte delle ma- D_a! 2020 (anno del Covid)a oggi
tricole di1,023 miliardi, mentre con- lefiuove proposte sul mercato
temporaneamente il listinoha perso principale di Piazza Affari sono
27,867 miliardi. Si tratta di un con- state solo 16
fronto impari, anche escludendo da Seiisti | o) Affari
questoconteggioidue principalideli- elisting e Ipo a Plazza Aftari
sting per dimensione, valeadire Cnh o S
Industrial (15 miliardi di market cap) Operazioni dainizio anno. Capitalizzazione in milioni di euro
eUnipolSai(circa7miliardi).Oltreai =~ DELISTING 2024 IPO 2024
due pesi massimi, hanno lasciato la SOCIETA CAPITALIZ. SOCIETA CAPITALIZ. SOCIETA mil;_rs:.;% SOCIETA mﬂ[ﬁb%
Borsaquestannoaltrinomiblasona- ~ SNHIndustrial 15008  Medica SpA L r— Kapital 46 Litix 10
ti. Alcuni hanno abbandonato per ~ Plerrel BF  Clanisy D — 33 Icop 164
scelteoragioniinterneoperopporty-  Softee L, Sam a8 1, Misitano %
nitaofferte dal private equity, altri in- Renergetica 50  Take Off 10 - & Stracuzzi
LT Tod's 1210  Greenthesis 147 Egomnia 3 Novamarine 45
vece dopo operazioni di acquisto - -
esterne, ostilioamichevoli:éilcasodi ~ 2on =, feixPoiar 05 Bertolott - : <o’ 14
s . - - or Fool
Openjobmetis, rilevatadallafrancese ~ UMiPoISai 6786 CHL = :en luti 300 adventure 14
GroupeCrit,odiSaras,compratadal- ~ OPeniobmetis 170 VS Group Sop  SSOSOEONS GTTalentGr 6
Folandese \’7itol, ) anc’oradilvs, rile- SAESGetters 470 DefenceT.H 102  MareGroup 32 Prediet 75
vatadalsociodimaggioranzalavaz- "¢ 2 Salcef 1369  SogesGroup 12 Cogefeed 3
za,oinfine diUnieuro, inprocintodi Y2 S0 Algowatt 23  Sys-Dat 103 smartCapital 44
GO Internet LB Totale ryg: 41 DEA 63 R= 1.0255
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