Le Pmi soffrono l'alta volatilita:
nel 2022 lo Star paga dazio al Ftse Mib

Borsa

Da gennaio perso il 16% in pitt
ma sui tre anni resta avanti
Manetti: «Maggiore cautela»

Matteo Meneghello

L’attuale quadro macroeconomico
non ¢ certo dei pitt confortanti per
le Pmi, conlarisalita dei costidel-
I'energiaein generale delle mate-
rie prime che vanno ad appesantire
una supply chain gia messa sotto
stress nel periodo pre-pandemico.
Ma, nonostante tutto, soprattutto
considerando lo scenario inflattivo
crescente e il conseguente aumen-
to dei tassi da parte delle banche
centrali, questo pud essere un
buon momento per le small cap
italiane intenzionate a scegliere la
via della quotazione e in generale
orientate ad esplorare forme di fi-
nanziamentoalternative al circui-
tobancario. Uno scenario che sara
analizzato domani e dopodomani,
aRoma, nel corso dell’evento «Le
eccellenze del made in Italy», or-
ganizzato da Intermonte. Giunto
alla decima edizione, il convegno
punta a promuovere un dialogo
costruttivo tra investitori istitu-
zionali e Pmi su temi centrali perlo
sviluppo del mercato dei capitali in
Italia. La prima sessione, domani,
prevede un group meeting e una
tavolarotonda cheaffronterail te-
ma delle opportunita e delle sfide
nel mercato dei capitaliitaliano. La
seconda giornata, venerdi, preve-
deinvece unaserie diincontrione-
to-one tra gliinvestitoriele 27 so-
cieta quotate presenti.

«C’e molta incertezza, inutile
negarlo - spiega Guglielmo Manet-
ti,amministratore delegato di In-
termonte -, ma cisonoanchealtri

aspetti sui quali riflettere. La no-
stra analisi evidenzia come la mag-
gior parte delle mid-small capita-
liane fattura il 45% all’estero, una
leva pesante in un momento in cui
I’euro & ai minimi sul dollaro. Si
parla di recessione, ma in molti
ambiti geografici e settorialilado-
mandaresta forte e’occupazione
italiana & ai massimi. Eanche il te-
maenergetico, per molte small cap
attive in settori innovativi, resta
marginale rispettoa quanto avvie-
ne nelle large cap».

L’analisi del'andamento dell'in-
dice Star negli ultimi anni mostra
nel confronto con il listino princi-

ASSICURAZIONI

Della Ragione
presidente
di Prima

Prima Assicurazioni ha
nominato Massimo Della
Ragione presidente del
consiglio di amministrazione
e Nicola Falcinelli ed Ema-
nuele Solidoro in qualita di
nuovi consiglieri di ammini-
strazione. Della Ragione - fa
sapere in una nota la societa
- & stato co-head del busi-
ness italiano di Goldman
Sachs, € attualmente vice-
chairman di Intrum e siede
nel board di Juventus Foot-
ball Club, oltre aricoprire la
carica di professore del
corso di Investment banking
presso I'Universita Bocconi
e coordinatore dell'area
digital tech presso Bocconi
4 Innovation.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

pale e con altri mercati internazio-
nali una maggiore capacita direa-
zione e nel lungo periodo perfor-
mance migliori. Se si guarda alla
performance a tre anni, lo Star ha
unvantaggio di 24 puntirispettoal
Ftse Mib e ha fatto meglio di circa
20 puntirispettoa tuttiiprincipali
indici europei (sempre sulla di-
stanza dei tre anni, il Ftse Italia
small cap & cresciuto del 52,1%, me-
glio dell’S&P 500). Tutto questo no-
nostante da inizioannoI'indice ab-
bia subito un calo di oltre il 32 per
cento, 16 punti peggio del Ftse Mib.
In questo momento molte Pmi ri-
sultano penalizzate nelle valuta-
zioni, pur in presenza di solidi e co-
stanti risultati trimestrali. Ma un
eventuale rimbalzo, come gia avve-
nuto nel post Covid, potrebbe por-
tare a un veloce recupero.

«C’¢ un comprensibile clima di
generale cautela tra gli investitori
- spiega Manetti -, e le small cap
soffrono in maniera pitt marcata
un contesto in cui prevale unari-
duzione della liquidita, essendo
titoli piti volatili. Ma per la stessa
ragione & lecito aspettarsi un rim-
balzo pit violento nella fase di ri-
presa». Nonostante la volatilita e
Tincertezza, pero, lo scenario at-
tuale, caratterizzato da tassicre-
scenti, resta favorevole per tutte
lerealta abassa capitalizzazione
che hanno scelto di aprirsi al mer-
cato o che intendono farlo, conun
percorso di quotazione, emetten-
dobond oin generale ricorrendo
a forme di finanziamento alter-
native. «L’appetibilita del merca-
todei capitalirispetto alla dipen-
denzadal credito bancario & cre-
scente - conclude Manetti -, ed &
questo uno dei messaggi che vor-
remmo consegnare alla fine della
due giorni di confronto. E una
grande sfida, per Borsaitaliana e
per tutte le mid-small cap che la
sapranno cogliere».
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