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Anthilia lancia Small Cap Italia, un azionario per retail e istituzionali. Un segmento
sottovalutato perché oltre I'80% e trascurato dagli analisti. Non ¢'@ neanche il benchmark

I tesori di Piazza Affari

di Paola Valentini

nche Anthilia Capita
Partners Sgr ¢ in di
rittura d’arrivo su
Pir con un nuovo fon
o comune destinat
non soltanto al retail ma anche :
istituzionali come fondi pension
e casse. Si chiama Anthilia Smal
Cap Italia e sara operativo ne
prossimi giorni. La sua caratteri
stica principale ¢ la composizion
al 100% azionaria con una rile
vante esposizione al segmento
delle mid-small cap quotate ita-
liane, forte dell'esperienza di
Anthilia nei minibond. Come spie-
ga Daniele Colantonio, partner e
responsabile sviluppo prodot-
ti della sgr milanese fondata nel
2007 da Giovanni Landi, gestore
di lungo corso nel gruppo Intesa
(ex ad di Intesa Am e di Nextra).
«Al di la dei vantaggi fiscali dei
Pir, erediamo che ci siano eviden-
ti opportunita nel segmento delle
small cap italiane quotate e con
questo fondo puntiamo ad antici-
pare i flussi attesi sulle pmi che
saranno stimolati dai Pir», affer-
ma Colantonio.

Domanda. Come é strutturato
Small Cap Italia?

Risposta. Il fondo investi-
ra almeno 1'80% in societa
quotate italiane o con stabile
organizzazione in Italia con ca-
pitalizzazione fino a 500 milioni
e, In via residuale, in altre socie-
ta quotate italiane a maggiore
capitalizzazione o europee.

D. Investira anche sull’Aim, il
segmento di Borsa italiana
per le vere pmi?

R. UAim potra essere una compo-

nente importante del portafoglio.

Tra T'altro 'Aim ospita aziende
che possono ricevere il bollino di
pmi innovative con la possibilita
di avere una detrazione fiscale del
30% (che si aggiunge all'esenzio-
ne fiscale dei capital gain dei Pir,
ndr). 11 fondo sara anche espo-
sto ai titoli del segmento Star
che comprende azioni ad alti re-
quisiti di governance, liquidita e
tragparenza. C'e¢ comunque da di-
re che lo Star & oggi un campo
di gioco dove & pit rapido e facile
cogliere opportunita, & interes-
sante, ma comincia a essere un
mercato che in troppi guardano. E

quindi soprattutto nelle capitaliz-
zazioni sottoi500 milioni dove c'e
piuvalore. Ed & a queste che pun-
tiamo. Con questo fondo si potra
avere esposizione ad aziende di
medio piccole dimensioni che, co-
me numero, S0no in maggioranza
sul listino di borsa ma sono tra-
scurate dal mercato perché non
sono seguite dagli analisti.

D. Ci spiega meglio?

R. In Italia ci sono oltre 200 pic-
cole e medie imprese quotate con
una capitalizzazione inferiore a
500 milioni, oltre questa soglia
le aziende sono un centinaio. Le
prime rappresentano soltanto una

capitalizzazione del 4% di tutta
la borsa italiana e sono seguite
in media da un analista, contro il
96% delle seconde che hanno in
media 13 broker che le coprono.
Ben 1'83% delle pmi non & seguito
da alcun analista (52%) o lo & da
uno solo (31%). Una trascuratezza
che si riflette nella sottoperfor-
mance di borsa delle pmi rispetto
alle big cap. Non essendo seguiti,
molti titol trattano a sconto con
bassi multipli anche rispetto alle
aziende non quotate.

D.IPir dunque hanno acceso i
fari su questi aspetti?

R. Esattamente. Informazione e

conoscenza sono necessarie per-

ché il valore sia riconosciuto dal

mercato. Crediamo che i Pir pos-
sano portare maggiore attenzione
a questo segmento. D’altra parte
¢ innegabile osservare che la bor- |

saitaliana dopo la crisi del 2007 &

entrata in una fase di scarsa atten- .

zione. I broker non hanno trovato -
piu conveniente allocare analisti .
sulle piccole societa e questo ha
portato ad una sorta di abbando- .

no del segmento con conseguente

poco brillante andamento di bor- :

sa, a volte in modo giustificato,
altre volte decisamente no.

D. Quanti titoli avra il fondo in
portafoglio?

R. Dai 15 ai 20 tenendo conto
che nessuno deve pesare piu del
5%. Un modo di investire pit da
private equity che si basa sulla
conoscenza diretta delle aziende.
Di qui costi che sono mediamen-
te un po’ piu elevati rispetto ai
prodotti bilanciati.

D.Ovvero?

R. Il fondo ha quattro classi: due
istituzionali, una con soglia mini-
ma di 1 milione e commissioni di
gestione dello 0,7% all'anno e una
con soglia di 5 milioni e commis-
sioni dello 0,5%, una retail Pir,
con soglia di mille euro e com-
missioni di gestione dell'1,875%,
e un‘altra retail ma non a norma
Pir con soglia di 10 mila euro e
costi di gestione dell'1,75%. Le
commissioni di sottoscrizione so-
no a discrezione del collocatore.
Anthilia Small Cap Italia non ha
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benchmark anche perché non esi-
ste un indice di riferimento per
queste realta. Altro motivo di tra-
scuratezza da parte del mercato.
Quindi applichiamo, in linea con
la nostra filosofia, un metodo di
calcolo delle commissioni di per-
formance che non produce costi
se tutti gli investitori nel fondo
non sono in guadagno.

D. Ipotesi di rendimento?

R. Nell'arco di 5-7 anni I'obietti-
vo medio annuo é dell'8-10%. In
questottica le commissioni di ge-
stione hanno un'incidenza piu
bassa rispetto ai prodotti bilan-
ciati che presentano rendimenti
attesi piu bassi. D'altra parte il
nostro lavoro si basa sulla cono-
scenza diretta delle aziende oltre
che sugli intermediari. Sappiamo
dove trovare i lotti da comprare
perché conosciamo bene i broker
tanto che in alcuni casi ci é capi-
tato di stimolarli a seguire certi
titoli. (riproduzione riservata)

SMALL CAP SENZA ANALISTI

Campione di imprese italiane quotate su Borsa Italiana, con capitalizzazione
di mercato inferiore a 500 min di euro - Azioni small cap non seguite
da nessun analista o seguite da un solo analista
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