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INDICI A CONFRONTO. Dow Jones, Ftse Mib e Ftse Italia Growth gli andamenti del 2023
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Pmi quotate. Per 'Egm
un anno da archiviare
con ampi spazi di recupero

Attesa per il bonus
fiscale e perl'arrivo
di nuovi investitori
e dei fondi pensione

Stefano Elli

Lafotografia di unannosta tuttanei
tre graficiche riportiamo in alto. A
fronte diun Ftse Mib che ha chiuso

na. Questasituazione ha determi+
nato un deflusso generale da parte
del sistema dei fondiche non pote-
va che penalizzare i titoli a capita+
lizzazione pill bassa. La mancanza
di compratori marginali ha provo-
cato questo scivolamento». Che fare
allora per risollevare la “Borsa dei
piccoli”?«Servono interventirego-
latori finalizzati a sostenere il seg+
mento - prosegue Greco — e non mi
riferiscosoltanto abonusfiscali che
sono stati introdotti nel 2018. Ma
occorrerebberoanche interventida
parte del Governo per riuscire aso+

cessiva alla quotazione. Evitando
chelesocietache scelgonolaBorsa
vadano successivamente a finire nel
congelatore». E come farlo? Per
Greco«unasoluzione potrebbe es-
serelaleva fiscale con unatassazio-
ne agevolata sui capital gain».

L'ingresso dei fondi pensione

«Un'altrasoluzione potrebbe esse-
re quella di prevedere e facilitare
I'ingresso suquesto mercato difon-
dispecializzati che possano magari
essere finanziati da fondi pensio-
ne». A dispetto del contesto genera-
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il2023 conunrialzo del 28,47% e di
un Dow Jones Industrial salito del
13,77% la Borsaitaliana dei piccoli,
I'Euronext Growth Milan, ha perso
il10,44%. 1139% in meno rispetto al
listino principale di Piazza Affari.
Pernon citareil Nasdaq, imperatore
2023 delle performance delle Borsa
internazionali, che ha chiusol'anno
con oltre il 40% di performance.
Qualiche sianostatele ragioni della
flessione del listino dedicato alle
piccole e medie imprese italiane i
numeri parlano chiaro.

Due anni negativi
«Sono stati due anni piuttosto ne-
gativiper le Pmi quotate. — ammette
Giovanni Natali - presidente di As-
sonext, I'associazione di categoria
che rappresenta una novantina del-
le 203 societa quotate all’Egm —. A
condizionare le performance del-
I'indice innanzitutto & stata I'inver-
sione dello scenario dei tassid'inte-
resse che ha condizionato pesante-
mente le capacita di finanziamento
dellesocieta, elaloro progettualita
industriale ne ha inevitabilmente
risentito. Lascadenza quinquenna-
le dei Pianiindividuali dirisparmio
(Pir) del 2022 poi ha provocato la
fuoriuscitadicapitali dal sistemada
parte dei fondi comuni e, certo,
neppure questo ha aiutato».

Galeotta fula banca

Adelineareloscenario éanche Mar-
co Greco, di Value Track che osser-
va: «Vadetto che & stato unannodel
tutto particolare per 'Egm:l'incre-
mento dei tassidiinteressehasvia-
tol'attenzione degli investitori isti-
tuzionali concentrandolo soprat-
tutto sui titoli bancari proprio a
causa degli incrementi degli utili
provocati dai saggi in salita repenti-

stenere il settore anche nella fase
successiva aquelladelle offerte ini-
zialidiacquisto. Abbiamo visto in-
fatti chele Ipo continuano ad afflui-
re sul mercato».

| sostegni postIpo

«Ci0 che occorrerebbe — insiste
Greco — é piuttosto sostenere que-
sto mercato anche nella fase suc-

EGM IN CIFRE

33

Le Ipo nel 2023

Sono state 33 |einitial public
offering nel corso di
quest'anno. Un segnale di
vitalita nonostante un anno
tutt'altro che eccezionale

203

Le societa quotate
Sulsistema di scambi
dedicato alle societa piccole e
medie sono salitea203. Al 31
dicembre 2022 erano 190

120

Le Ipo dal 2018

Da quando sona stati
introdotte le agevolazioni
fiscali sugliadempimenti di
consulenzae di advisory si
sono affacciate sul sistema
di negoziazioni 120 nuove
aziende

le poco favorevole comungue i nu-
meridell’anno raccolti dall'Osser-
vatorio Pmi Egm di Irtop Consul-
ting offrono numerosi spunti che
inducono all’ottimismo:

Ipoin crescita

«LeIponelcorso del 2023 sono sta-
te 33— silegge nelrapporto pubbli-
catolo scorso 3 gennaio —. 205 i mi-
lionidieuroraccolti, le 203 societa
quotate hannouna capitalizzazione
totale di 8,3 miliardi». Anna Lam-
biase, Ceo diIrtop lanciaun ulterio-
resegnale difiducia quando affer-
mache il «bonus Ipo che é stato pre-
vistoin unemendamento al prossi-
mo decreto milleproroghe sapra
dare slancio al mercato alimentan-
do ulteriormente la domanda per
nuove quotazioni sul mercato».

Sperando nel milleproroghe

I1bonus Ipo, introdotto nella XVIIT
legislatura nel 2018, & stato sempre
rinnovato anno dopo anno e rap-
presentaunvolano importante per
lesocietd che intendono affacciarsi
sullapiattaforma dinegoziazione:
le imprese possono ottenere un cre-
dito d'imposta del 50% sui costi di
advisory sostenuti per accedervi si-
no aun massimo di 5oomila euro.

120Ipo dal 2018
Sempresecondo I'Osservatorio Pmi
Egm ilvolanodel bonus Ipo haavu-
to il benefico effetto di spingere
verso 'Egm (dal 2018 al 2022) 120
aziende per altrettante Ipo «con un
utilizzo complessivo della misura
daparte delle Pmi di circa 5o milio-
ni dieuro. Inparticolare - prosegue
laricerca—nel 2022 le Ipo sono state
25 con un credito d'imposta com-
plessivo di 9,4 milioni di euros.
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