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XII EDIZIONE OSSERVATORIO ECM EURONEXT GROWTH MILAN DI IRTOP 
CONSULTING: 204 SOCIETÀ PER UNA CAPITALIZZAZIONE DI 8,6 MILIARDI DI EURO 
CRESCITA MEDIA RICAVI 2024 PARI A +13%; OLTRE 31.000 DIPENDENTI, +10% YoY 

 
OUTLOOK EGM PER IL 2025: 218 SOCIETÀ QUOTATE  

PER UNA CAPITALIZZAZIONE DI 8,8 MILIARDI DI EURO 
 

LAMBIASE: “Nel triennio 2026-2028, nuovi fondi sostenuti da CDP investiranno per favorire 
acquisizioni strategiche, rendendo il segmento EGM un motore di crescita industriale e di 
consolidamento nei settori chiave del Paese, anche con la creazione di poli specializzati.” 

 
• Giro d'affari complessivo delle società su EGM nel 2024 pari a 10,4 mld euro, +7% yoy 

• Dimensione media dell’Emittente EGM nel 2024: ricavi 56,5 mln euro, EBITDA 6,6 mln euro, EBITDA margin 
12% e PFN (cassa) 7,7 mln euro 

• Dal 2009 sono 331 le società quotate su EGM, con una raccolta complessiva in IPO di 6,1 mld euro per 
finanziare la crescita. 6 IPO nel 2025 per una raccolta di 20,6 mln euro 

• Identikit operazione di IPO nel 2017-2025: capitalizzazione 34,0 milioni di euro, flottante 25,0%, raccolta 
8,2 milioni di euro (di cui il 93% in aumento di capitale) 

• 133 Investitori Istituzionali, di cui 41 italiani e 92 esteri. Francia il primo investitore estero (25 case di 
investimento, pari al 19%), seguita da Svizzera, USA e Germania 

• Tra gli investitori più attivi: Algebris Investments (Luxembourg) SARL, BPER Banca, First Capital, Banca 
Mediolanum, Azimut Holding 

• Nel periodo 2022 - 30 maggio 2025 EGM è il mercato più attrattivo in Europa per le PMI che decidono di 
diventare pubbliche con 84 IPO (63 a Londra, 54 a Parigi e 27 a Oslo) 

 
 

Milano, 16 luglio 2025 
 
IRTOP Consulting, boutique finanziaria specializzata sui Capital Markets e nell’Advisory per la quotazione e operazioni di 
finanziamento, IPO Partner di Borsa Italiana, ha presentato oggi la XII edizione dell’Osservatorio ECM Euronext Growth 
Milan, il centro di analisi e ricerca finanziaria curato dall'Ufficio Studi interno. Partner dell’evento: Grimaldi Alliance, 
illimity. Media Partner: Financialounge.com.  
 
Anna Lambiase, CEO di IRTOP Consulting e Direttore Scientifico dell’Osservatorio ECM: “Nell’ultimo triennio EGM risulta 
il mercato più attrattivo in Europa per la quotazione delle PMI con 84 IPO (63 a Londra, 54 a Parigi e 27 a Oslo). Le analisi 
del nostro Osservatorio ECM evidenziano nel 2024 una crescita dei ricavi del +13% la crescita media dei ricavi rispetto al 
2023 e un incremento dell’occupazione del +10%. La grande novità per il prossimo triennio 2026-2028 è legata alla futura 
nascita dei nuovi fondi che beneficeranno dei capitali messi a disposizione da CDP con il Fondo Nazionale Strategico 
Indiretto. I fondi investiranno in IPO e sul secondario per aumenti di capitale superiori a 10 milioni di euro rappresentando 
una importante opportunità per le aziende italiane che potranno utilizzare la quotazione per accrescere le dimensioni in 
logica acquisitiva anche con la finalità di creare poli industriali su settori strategici per il Paese. L’iniziativa “Fondo di Fondi” 
si colloca in un periodo storico in cui l’intero mercato azionario italiano è caratterizzato da valutazioni a sconto rispetto  
alle medie storiche con EGM che registra un P/E 2025 pari a 11,8x, a sconto del 43%, mentre le Small Cap del mercato 
regolamentato evidenziano un P/E 2025 pari a 12,6x, a sconto del 18%.  
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L’efficiente allocazione delle risorse su Small Cap e società Growth richiede dimensioni degli Emittenti più appealing: in 
fase di IPO si potranno selezionare società con fondamentali e prospettive a piano in grado di sostenere una raccolta di 
capitale di almeno 10 milioni di euro, in termini di crescita si potrà agire attraverso operazioni di M&A anche per la 
creazione di poli industriali specializzati, mentre in termini di liquidità sarà necessario ampliare il flottante anche 
attraverso ABB. Le società devono in particolare potenziare i meccanismi di disclosure e incrementare l’Investor 
Confidence, innalzare il profilo di trasparenza sullo sviluppo del business, presentare al mercato il piano industriale e 
incrementare il coverage degli analisti.” 
 
IL MERCATO EURONEXT GROWTH MILAN PRINCIPALI STATISTICHE 
 
Euronext Growth Milan è il mercato di Borsa Italiana dedicato alle PMI ad alto potenziale di crescita e consente un accesso 
ai mercati azionari con un processo di quotazione semplificato. Si conferma il principale canale di raccolta di capitali per 
la crescita delle PMI: dal 2009 ad oggi ha accolto 331 società che hanno raccolto in IPO 6,1 miliardi di euro, segno di una 
evoluzione culturale a favore dell’Equity che sta interessando tutti i settori. 
 
Il 2025 ha registrato, all’11 luglio, 6 IPO per una raccolta (comprensiva di greenshoe ove esercitata), di 20,6 milioni di 
euro. In particolare, sono approdate sul mercato EGM: Com.Tel, Giocamondo Study, Haiki +, Metriks AI, Tradelab, Ubaldi 
Costruzioni. 
 
EGM ha contribuito alla crescita del mercato regolamentato con 29 società che hanno perfezionato il translisting su 
EXM/STAR. La capitalizzazione complessiva al translisting era pari a 7,4 miliardi di euro, per una media di 256 milioni di 
euro, mentre al 30 giugno 2025 le 24 società ancora quotate sul mercato principale capitalizzano complessivamente 12,1 
miliardi di euro registrando una performance media dal translisting pari a +76%. EGM ha altresì registrato 42 Offerte 
Pubbliche di Acquisto (OPA), 50 delisting e 6 fusioni. 
 
All’11 luglio 2025 le società quotate su Euronext Growth Milan sono 204 per una capitalizzazione complessiva pari a 8,6 
miliardi di euro. Il mercato ha registrato un notevole sviluppo a partire dal 2016, grazie all’effetto combinato dei Piani 
Individuali di Risparmio (PIR) e del credito di imposta sui costi di IPO (CDI): +165% in termini di società quotate rispetto al 
2016, +197% in termini di capitalizzazione rispetto al 2016. 
 

Evoluzione società quotate e capitalizzazione 

 
Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting su dati Borsa Italiana e Factset all’11/07/2025 

 
COMPOSIZIONE SETTORIALE E REGIONALE 
Euronext Growth Milan si è evoluto incrementando l’eterogeneità settoriale e territoriale delle PMI. In termini di numero 
di società quotate: il settore più rappresentato è la Tecnologia con 47 società, pari al 23% (Technology Services, Health 
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Technology, Electronic Technology); le Regioni più rappresentate sono Lombardia (39%), Lazio (11%) ed Emilia-Romagna 
(8%). EGM accoglie inoltre 4 società estere (pari al 2%). 
 
IDENTIKIT OPERAZIONE DI IPO 2017-2025 
Nel 2017-2025 l’operazione di IPO presenta i seguenti dati medi (al netto delle SPAC e di Technoprobe), calcolati su un 
totale di 212 società: capitalizzazione pari a 34,0 milioni di euro, flottante pari al 25,0%, raccolta pari a 8,2 milioni di euro, 
con un peso della raccolta in aumento di capitale pari al 93%. 
 
PERFORMANCE DEL MERCATO 
Il FTSE Italia Growth ha registrato nel periodo gennaio-maggio 2025 una performance pari a +3% (+12% per il FTSE Italia 
Small Cap). Analizzando la performance settoriale da IPO emerge che hanno performato maggiormente i settori 
Electronic Technology (+64%), Consumer Durables (+64%) e Industrial Services (+49%). Nel 2025, 9 settori su 18 hanno 
registrato performance positive; le migliori sono Health Services (+95%), Industrial Services (+10%) e Technology Services 
(+9%). 
 
Performance 2025 degli indici italiani 

Indice Performance 2025 (al 30/05/2025) 
FTSE Italia Growth +3% 
FTSE Italia Small Cap +12% 
FTSE Italia MID Cap +14% 
FTSE Italia STAR  +4% 
FTSE MIB +17% 

Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting su dati Factset al 30/05/2025 

 
Le prime 3 società per performance da IPO sono FOPE (+1.224%), Adventure (+863%) e Redelfi (+554%). 
 
Prime 20 società per performance da IPO al 30/05/2025 

Società  Performance da IPO al 30/05/2025 

FOPE 1.224% 

Adventure 863% 

Redelfi 554% 

eVISO 396% 

Powersoft 379% 

Intred 274% 

ALA 254% 

Espe 214% 

Circle 190% 

Rosetti Marino 175% 

Culti Milano 173% 

Acquazzurra 144% 

Reway Group 142% 

DHH 121% 

First Capital 120% 

Tradelab 115% 

Ilpra 107% 

Italian Wine Brands 93% 

Franchetti 92% 

Growens 90% 
Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting su dati Factset al 30/05/2025 

 
LIQUIDITÀ E COVERAGE  
Nel periodo gennaio – maggio 2025 il Controvalore Medio Giornaliero si attesta a 42 migliaia di euro (in diminuzione 
rispetto al dato medio del 2024, pari a 44 migliaia di euro), mentre i Giorni con Scambi sono pari al 72%, dato superiore 
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alla media del 2024, pari al 69%. Nello stesso periodo il Controvalore Totale è pari a 729 milioni di euro (inferiore rispetto 
al dato 2024 dello stesso quadrimestre, pari a 1.067 milioni di euro). 
Analizzando la distribuzione delle società per numero di equity research emerge che il 51% del mercato ha una sola 
copertura. Analizzando la distribuzione delle società per classi di flottante emerge che il 57% del mercato ha un flottante 
inferiore o uguale al 30%. Solo il 19% delle società ha un flottante superiore al 50%. 
La distribuzione delle società per Controvalore Medio Giornaliero da IPO mostra che il 64% del mercato scambia in media 
un valore pari o inferiore a 50 migliaia di euro, mentre il 23% scambia un valore compreso tra 50 migliaia di euro e 100 
migliaia di euro. Le prime 3 società EGM per Controvalore Medio Giornaliero da IPO sono: Innovatec, che scambia 445 
migliaia di euro, Sciuker Frames (401 migliaia di euro) e Redelfi (300 migliaia di euro). 
 
Prime 10 società per Controvalore Medio Giornaliero da IPO (migliaia di euro) al 30/05/2025 

Società CMG DA IPO CMG 2025 CMG 2024 CMG 2023 

Innovatec 445 170 267 433 

Sciuker Frames 401 50 115 278 

Redelfi 300 396 319 432 

Expert.ai 238 261 469 147 

Solid World Group 220 112 192 365 

Haiki + 190 190   

Portobello 189 39 123 226 

Italian Wine Brands 168 207 133 130 

Neosperience 161 28 122 162 

Eles Semiconductor Equipment 150 87 169 54 
Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting su dati Factset al 30/05/2025 

 
RISULTATI ECONOMICO-FINANZIARI 2024 
Sulla base dei bilanci 2024, le società quotate al 30 maggio 2025 generano un giro d’affari complessivo pari a 10,4 miliardi 
di euro, +7% rispetto al giro d’affari complessivo generato nel 2023 dalle stesse società (9,8 miliardi di euro).  Le società 
hanno registrato in media una crescita dei ricavi pari a +13%. Il 69% del mercato è composto da aziende con ricavi inferiori 
a 50 milioni di euro. La società quotata su EGM presenta nel 2024 i seguenti dati medi: Ricavi 56,5 milioni di euro, EBITDA 
6,6 milioni di euro, EBITDA margin 12%, PFN (cassa) 7,7 milioni di euro. 
 
DIVIDENDI 
Nel 2024 si registra un calo in termini di dividendo complessivo e dividend yield: 55 società (27% del totale) distribuiscono 
un dividendo medio unitario di 0,21 euro per complessivi 119,2 milioni di euro, con un dividend yield medio del 2,8%. Il 
settore Producer Manufacturing, con una remunerazione totale pari a 26,1 milioni di euro, è al primo posto sia per 
importo distribuito sia per numero di società che distribuiscono (9), seguito dal settore Industrial Services con 5 società 
che distribuiscono dividendi per complessivi 14,8 milioni di euro. 
 
IMPATTO OCCUPAZIONALE 
Sulla base dei bilanci 2024, le società quotate al 30 maggio 2025 occupano complessivamente 31.361 dipendenti, in 
crescita del +10% rispetto ai 28.599 dipendenti occupati dalle stesse società nel 2023. La crescita media è pari a +10%. I 
settori che occupano il maggior numero di risorse sono: Industrial Services (433), Consumer Durables (285), Distribution 
Services (284). 
 
Prime 10 società per n. dipendenti 2024 

Società Dipendenti 2024 

EdiliziAcrobatica 1.868 

Star7 1.438 

Spindox 1.358 

Rosetti Marino 1.209 

http://www.irtop.com/
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SBE-Varvit 1.085 

Pattern 896 

DBA Group 763 

BolognaFiere 754 

Reway Group 738 

Innovatec 681 
Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting al 30/05/2025 su bilanci societari 2025 

 
PMI INNOVATIVE 
Le PMI Innovative quotate su EGM sono 63 (31% del totale): esse rappresentano una capitalizzazione complessiva pari a 
1.631 milioni di euro (20% del totale) e un giro d’affari complessivo pari a 1.115 milioni di euro (11%). Presentano i 
seguenti dati medi al 30 maggio 2025: Capitalizzazione pari a 20,6 milioni di euro, Performance da IPO pari a +4%, Ricavi 
2024 pari a 18,9 milioni di euro, in crescita del 18%. Tra i settori maggiormente rappresentati: Technology Services (32%), 
Commercial Services (21%), Producer Manufacturing (10%), Health Technology  ed Electronic Technology (8%). 
 
VOTO PLURIMO 
Come previsto dall’art. 2351, c. 4 del codice civile, lo statuto può prevedere la creazione di azioni con diritto di voto 
plurimo. Ciascuna azione a voto plurimo può avere fino a un massimo di 10 voti, come modificato dalla legge 5 marzo 
2024, n. 21 (“DDL Capitali”). Al 30 maggio 2025, le società che hanno adottato il voto plurimo sono 37, pari al 18% del 
totale. In prevalenza il moltiplicatore scelto è pari a 3x (11%), mentre il 5% ha scelto un moltiplicatore pari a 10x. 
Relativamente alla tempistica, in 31 casi su 37 (84%) è stato adottato in fase di IPO. La % dei diritti di voto con voto 
plurimo sul totale dei diritti di voto si attesta in media al 73,5%. Il flottante medio delle società che hanno adottato il voto 
plurimo è superiore a quello delle altre società sia in IPO (30,6% rispetto al 24,9%), sia al 30 maggio 2025 (40,0% rispetto 
al 31,0%). 
 
SPAC E BUSINESS COMBINATION 
Euronext Growth Milan si è dimostrato particolarmente adatto a ospitare strumenti di finanza innovativa come le SPAC 
(Special Purpose Acquisition Company), veicoli di investimento che, attraverso la quotazione, raccolgono capitali con 
l’obiettivo di acquisire e successivamente fondersi con una società non quotata (target): a seguito dell’approvazione della 
Business Combination la società target accede alle negoziazioni. 26 SPAC hanno raccolto capitali su EGM 
(complessivamente 3.045 milioni di euro) e 19 hanno portato a termine la Business Combination. La raccolta media delle 
SPAC è stata pari a 122 milioni di euro. 
 
INVESTITORI ISTITUZIONALI 
Nell’azionariato delle 205 società quotate su EGM al 30 maggio 2025 sono presenti 133 Investitori Istituzionali, di cui 41 
italiani (pari al 31%) e 92 esteri (69%). La Francia è il primo investitore estero con 25 case di investimento (18,8%), seguita 
dalla Svizzera con 17 case di investimento (12,8%), Stati Uniti con 12 case di investimento (9,0%) e Germania con 9 case 
di investimento (6,8%). L’investimento complessivo è pari a 751 €M, di cui 432 milioni di euro (il 58% del totale) detenuto 
da investitori italiani e 318 milioni di euro (42%) detenuto da investitori esteri.  
Tra gli investitori più attivi: Algebris Investments (Luxembourg) SARL (70,0 milioni di euro, 70 società partecipate), BPER 
Banca SpA (tramite Arca Fondi SGR SpA) (66,4 milioni di euro, 40 società), First Capital SpA (45,8 milioni di euro, 14 
società), Banca Mediolanum SpA (43,1 milioni di euro, 47 società) e Azimut Holding (31,2 milioni di euro, 87 società). 
 
SOCIETÀ AI SU EGM 
Secondo quanto pubblicato dall’Osservatorio ECM AI, realizzato da IRTOP Consulting e Banca Generali, al 30 aprile 2025 
erano 25 le società dell’EGM in cui l’Intelligenza Artificiale è presente in modo rilevante (il 12% del mercato rispetto alle 
2024 società quotata a quella data), di cui 6 società in cui l’AI rappresenta il “core business” (Almawave, Creactives Group, 
Cyberoo, Datrix, Expert.ai, Mare Group) e 19 in cui l’AI rappresenta la  “value proposition” (Cloudia Research, Digitouch, 
Doxee, E-Novia, eVISO, Fae Technology, IDNTT, MAPS, Reti, SIAV, Solid World Group, Spindox, Sostravel.com, Star7, 
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Tecma Solutions, Vantea Smart, Yakkyo e Websolute). Tali società, al 30 aprile 2025, capitalizzavano complessivamente 
€1,1 miliardi (il 14% della capitalizzazione complessiva dell’EGM). 
Le società dell’AI presentano un flottante mediamente più elevato rispetto alle altre aziende dell’EGM (33,3% vs 31,8%) 
e risultano più liquide con un controvalore medio giornaliero scambiato nel 2024 pari a €81 mila (€44 mila per il resto 
dell’EGM) e pari a €78 mila (€41 mila per l’EGM) nei primi 4 mesi del 2025. 
L’"AI Index", composto dai 25 titoli delle società AI ponderate per la capitalizzazione, mostra inoltre una performance 
positiva del +19% rispetto al -23% del FTSE Italia Growth nell’arco temporale di 3 anni. 
Nel 2024 le 25 società AI dell’EGM hanno generato un giro d’affari complessivo di €996 milioni, in crescita del 4,1% 
rispetto al 2023, impiegando complessivamente 7.044 dipendenti, in crescita dell’1,1% rispetto al 2023. In media, tali 
società presentano ricavi per €43,3 milioni, EBITDA Margin del 16% e una PFN di €4,3 milioni (con una contenuta leva di 
PFN / EBITDA di 1,1x). 
Dall’indagine condotta sulle società Ai emerge l’Importanza delle policy etiche (il 46,2% dei rispondenti adotta una policy 
e il 46,2% è in fase di definizione di specifiche policy, la rilevanza degli investimenti in AI (il 46,2% investe annualmente in 
AI tra 100-500 €K e iI 61,5% prevede di incrementare di almeno il 30% tali investimenti nei prossimi 3 anni). 
 
Classifica degli Investitori Istituzionali con investimento superiore a 5 milioni di euro 

Parent Company Investimento (€M) N. Società Partecipate 

Algebris Investments (Luxembourg) SARL 70,0 70 

BPER Banca SpA (tramite Arca Fondi SGR SpA) 66,4 40 

First Capital SpA 45,8 14 

Banca Mediolanum SpA 43,1 47 

Azimut Holding SpA 31,2 87 

Banca Investis SpA e Symphonia SGR SpA 29,4 59 

EVALFI SAS 28,0 6 

Smart Capital SpA 25,6 14 

Government of Norway 24,9 9 

Intesa Sanpaolo SpA 21,1 55 

Raymond James Financial, Inc. 19,5 10 

Redfish (aggregato delle diverse società di gestione) 18,5 19 

Invitalia SpA 17,3 7 

AcomeA SGR SpA 15,7 28 

Pharus Asset Management SA 15,5 23 

Otus Capital Management Ltd. 14,7 2 

Banor SIM SpA (inclusi i mandati di gestione per fondi pensione) 13,6 27 

Philippe Hottinguer Holding France SAS 12,0 30 

Banco BPM SpA 10,5 40 

Canaccord Genuity Group, Inc. 10,1 5 

4AIM SICAF SpA 10,0 48 

SAS Rue la Boetie 9,5 9 

Antonello Manuli Holdings SpA 8,9 5 

Friulia SpA 8,5 1 

Anthilia Holding S.R.L. 7,5 10 

Lazard, Inc. 6,4 2 

GVC Gaesco Holding SL 6,1 22 

MSA Capital GmbH 6,0 1 

Palladio Holding SpA 5,8 2 

Impala SAS 5,5 1 
Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting su dati Factset e case di investimento al 30/05/2025 
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EGM: OUTLOOK IRTOP CONSULTING PER IL 2025  
Per il 2025 IRTOP Consulting stima un numero target di società quotate pari a 218 e una capitalizzazione che raggiunge 
8,8 miliardi di euro, con un incremento legato alla capitalizzazione delle nuove IPO e alla crescita dell’indice FTSE Italia 
Growth. La raccolta prevista per il 2025 è di circa 165 milioni di euro.  
Le variabili sulle quali è basata la stima riguardano l’impatto del Bonus IPO in funzione della misura stanziata di 6 milioni 
di euro, l’incentivo Quota Lombardia e la dimensione media della capitalizzazione delle nuove IPO, parametrata 
all’andamento dell’indice di riferimento. Nell’analisi si è inoltre tenuto conto del trend dei delisting (translisting sul 
mercato principale, OPA e delisting) dal 2017 ad oggi. 
 
EGM A CONFRONTO CON IL MERCATO PRINCIPALE E CON LE PRINCIPALI BORSE EUROPEE 
Euronext Growth Milan si mostra più dinamico rispetto al mercato principale Euronext Milan: oltre al maggior numero di 
IPO che si registrano di anno in anno sul mercato EGM, il segmento growth ha contribuito alla crescita del listino 
regolamentato con 25 società (attualmente quotate) che hanno eseguito il translisting. Nel complesso, al 30 maggio 2025 
Borsa Italiana accoglie 409 società: 204 su Euronex Milan e 205 su Euronext Growth Milan. In termini di capitalizzazione 
l’EGM rappresenta l’1% della capitalizzazione totale. 
 

Mercato 
N. Società quotate   Società 

Capitalizzazione €M  

al 30/05/2025  al 30/05/2025 

Euronext Milan* 204 50%  Euronext Milan* 948.790 99% 

di cui STAR 66 16%  di cui STAR 43.996 5% 

Euronext Growth Milan 205 50%  Euronext Growth Milan 8.326 1% 

Totale 409 100%  Totale 957.116 100% 

* di cui Translisting: 25 (12%)    * di cui Translisting: 11.597 €M (1%)   
 
Negli ultimi 3 anni e mezzo EGM risulta il mercato più attrattivo in Europa per le PMI che decidono di diventare pubbliche 
con 84 IPO (63 a Londra, 54 a Parigi e 27 a Oslo). Nonostante il divario con Parigi e Londra rimanga ancora molto ampio 
(sia per numero di società che per capitalizzazione), il gap si sta riducendo. Considerato l’elevato numero di PMI nel 
tessuto imprenditoriale italiano, EGM ha le potenzialità per raggiungere le dimensioni che oggi esprimono mercati come 
AIM UK, con 650 società quotate per una capitalizzazione di 79 miliardi di euro ed Euronext Growth Paris, che conta 254 
società per una capitalizzazione di 17 miliardi di euro. 
 

Paese Mercato 
N. Emittenti 

al 30/05/2025 
Capitalizzazione €M 

al 30/05/2025 

UK AIM 650 79.028 

Francia Euronext Growth Paris 254 16.820 

Italia Euronext Growth Milan 
GAP 

-68% vs UK 
-19% vs Francia 

GAP 
-89% vs UK 

-51% vs Francia 
Fonte: Osservatorio ECM di IRTOP Consulting su dati Euronext, London Stock Exchange e Factset al 30/05/2025 

 
L’Osservatorio ECM ritiene fondamentale legare la misura del CDI sui costi di IPO alla necessità di far raggiungere al 
mercato EGM una dimensione in linea con quella delle principali Borse estere sia in termini di numero di emittenti che di 
capitalizzazione. È necessario che la misura diventi strutturale e che l’importo del CDI venga mantenuto in 500 mila euro, 
in linea con gli attuali costi di IPO; sulla base delle IPO del periodo 2018-2024 che hanno visto una media di N. 24 PMI 
annue, stimiamo necessaria una misura complessiva non inferiore a 12 milioni di euro. 
 
OSSERVATORIO ECM EURONEXT GROWTH MILAN 
L'Osservatorio ECM, nato nel 2014, è il centro di ricerca finanziaria curato dall'Ufficio Studi di IRTOP Consulting, dedicato 
istituzionalmente a Euronext Growth Milan. Think Tank sugli SME Equity Capital Markets, elabora studi e statistiche sul 
mercato e sull’operatività delle PMI quotate, affiancando le autorità nello sviluppo del mercato dei capitali per renderlo 
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più efficiente in un contesto in cui il tema della finanza alternativa e delle misure governative a favore delle PMI sono 
sempre più rilevanti per la competitività del Paese. È il riferimento per la quotazione delle PMI, per le quali realizza analisi 
ai fini della valutazione ECM, grazie a un know-how verticale su financials, normativa e logiche di riferimento per la 
quotazione delle PMI. È la fonte primaria di informazione su EGM, costruita su un database proprietario unico per livello 
di dettaglio e ampiezza di dati raccolti, diffusi anche attraverso PMI Capital, piattaforma verticale su EGM.  
All’interno del Comitato Scientifico dell’Osservatorio ECM, IRTOP Consulting propone le seguenti misure: 

• rendere il CDI «bonus IPO» una misura strutturale per le PMI; 

• introdurre nuovi incentivi destinati al reporting di sostenibilità; 

• promuovere iniziative di education finanziaria e di «equity culture» per gli imprenditori e per la sensibilizzazione delle 
tipologie di investitori poco presenti sul mercato (fondi pensione, casse di previdenza, assicurazioni). 

 
I VERTICALI DELL’OSSERVATORIO ECM: ESG E AI 
L’Osservatorio ECM di IRTOP Consulting continuerà a rappresentare un punto di riferimento a livello nazionale per 
imprese, istituzioni e investitori interessati ad approfondire le dinamiche del mercato Euronext Growth Milan. Oltre alle 
analisi sui trend del mercato azionario nel suo complesso, sono disponibili i 2 verticali: “Osservatorio ECM ESG”, dedicato 
a indagare le prassi di rendicontazione non finanziaria delle società quotate su EGM, e “Osservatorio ECM AI”, che 
monitora le realtà imprenditoriali quotate in cui l’Artificial Intelligence rappresenta il “core” o è presente nella “value 
proposition” del business. 
 
Il comunicato è disponibile su: www.pminews.it e www.irtop.com 
 
IRTOP Consulting, IPO Partner di Borsa Italiana, è la boutique finanziaria leader in Italia nell’Advisory per la quotazione in Borsa delle PMI. Fondata a 
Milano nel 2001, ha maturato un solido track record sui Capital Markets e una posizione di leadership su Euronext Growth Milan. Opera attraverso le 
Business Unit IPO Advisory, Debt Advisory, Equity Research, IR Advisory e ESG Advisory con un team di professionisti con pluriennale esperienza sulla 
finanza straordinaria, le tecniche di valutazione del mercato azionario, la comunicazione finanziaria, la regolamentazione, la finanza sostenibile e il 
Reporting ESG. Nel 2014 ha fondato l’Osservatorio ECM Euronext Growth Milan, Think Tank sul mercato dei capitali. 
 
Contatti: IRTOP Consulting - Via Bigli, 19 - 20121 Milano Tel. +39 02 45473883 
Domenico Gentile ufficiostampa@irtop.com                                                                 Antonio Buozzi consulenti.buozzi@irtop.com 
Cell: +39 328 4157908                                                                                                        Cell: +39 320 062441 
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