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Pmi pronte per la sfida sostenibile

In Borsa alcuni settori

¢ necessario distinguere tra settori:
alcuni molto dipendenti dall’econo-

1l confronto

Andamento degli indici da inizio anno e da un anno

hanno retto meglio miadomesticaoppure piti colpiti dal- s

di altri ma prezzi e valori leffettoCovid-1g(retail, manifattura, .\, S s
viaggi, hotel, trasporti) potranno tor- :

non SfuggO no nare ai fatturati 2019 non prima di tre FTSE Italia All-Share Index | RN 23,53

all’effetto pandemia

Lucilla Incorvati

B3 La sostenibilita e un criterio guida
anche per chi investe nelle Pmi. Allo
stato non esiste un sistema di analisi
univoco che indichi per ciascuna so-
cieta il suo livello di sostenibilita(si
veda in proposito I’Osservatorio del
Sole240re-Plus24). Circa un anno fa
una ricerca svolta da Equita con Altis
(Universita Cattolica) su 36 aziende
quotate (capitalizzazione tra 250 mi-
lionie4miliardi)mettevainlucechele
Pmiitaliane quotate devono comuni-
care di piu sui temi della sostenibilita.
Allo stesso tempo le agenzie di rating
devono tarareilorostandard Esg sul-
leloro caratteristiche.

Intanto per ora molte Pmi fanno i
conti con un contesto difficile e dove
spesso ¢'e necessita di rifinanziarsi. I
valori di Borsa si sono ristretti anche
se in alcuni casisono propriole Pmia
mostrarepiuresilienzaaicontestidif-
ficili,comedimostranole performan-
ce alcuni fondi specializzati. Per
esempio, da inizio anno al 22 maggio
scorso,ilfondo AnthiliaSmall Caplta-
lia ha realizzato il -5,1% contro un -
26,33% del Ftse Mib e un -24,71% del

Ftse Small Cap (lostessofondoinver-
sione Pir da inizio 2019 piu 0 meno
nello stesso periodo haresoil 33%)
Tuttavia, le valutazioni risentono
delquadrodifficilelegatoal Covid-19.
«Nel2020molte Pminoneranoanco-
ra tornate ai livelli pre crisi del 2011
ora le prospettive restano incerte. Mi
aspetto che ancora per diversi mesi
molte aziende non diano indicazioni
sui loro piani futuri, su fatturati e
margini - spiega Michele Pedroni di
Decalia Asset Management -. Stimia-

anni e conseguentemente le valuta-
zioni nerisentono.

Anchenel mondodel private equi-
tyl'effetto Covid hafattosaltare valori
e diverse operazioni. Una per tutte la
solidaFopefinoafebbraiodestinataa
passare al fondo di private equity re-
centemente lanciato da Claudio Co-
stamagna e Andrea Morante. «Eine-
vitabile che il valore venga rivisto se
¢'é stato un impatto rilevante sul fat-
turato - spiega Paolo Gambrini, ad di
WiseEquity conunfondoprontoafa-
re investimenti-; poi per valutare la
bonta dell'operazione si deve stimare
se la crisi sara strutturale oppure no.
Poiché alcuni settori hanno benefi-
ciatodell’effetto Covid comeadesem-
pio'IT si potrannoanche creare delle
opportunita. Ma ci vorra del tempo».
«La dove c’erano trattative avanzate
forsel’operazionesichiude-glifaeco
Piero Alonzo, equity partner di Acp
Studio - ma una revisione del prezzo
¢’¢,ameno chel'imprenditore non ri-
nunci. Oggi per molti fondi il proble-
ma e ricapitalizzare aziende dove
hanno giainvestito».

Eproprioinunmomentodiricerca
dicapitalifreschiunaspintaarrivadai
nuovi Pir. «Il fatto che il Governo ab-
bia pensato di mettere in piedi questi
strumenti con una fiscalita agevolata
abeneficiodellesocieta quotateenon
¢ molto positivo -sottolinea Stefano
Bellavita ai vertici di Alantra, banca di
investimento internazionale focaliz-
zatasulle medie imprese-. Questo fa-
cilita la raccolta di capitali per le Pmi
italianeche hannounulterioreincen-
tivo per finanziare la ripartenza con
auspicabili ricadute sull’economia
reale, il territorio, 'occupazione».
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cinel 2020l livello di indebitamento

rispetto ai livelli pre Covid per le

aziende dello Star passera da 2,1 al FOCUS PMI E NUOVE SEZIONI Economy, Normativa e Welfare-

2,5/2,6 e per quelle del Midexda1,9a
2,3.Se,invece, laripresasarapitlenta
alloraillivellodiindebitamentosalira
rispettivamente a 2,8 e 2,5. Va anche
dettorispettoad altre crisi che questa
volta la struttura patrimoniale delle
bancheeépitusolidaeingradodisoste-
nere le imprese. Quanto alle quota-
zioni, i cali dei prezzi riflettono uno
storno dei listini che comunque in
parte sarebbe arrivato visti i livelli
raggiunti a gennaio scorso partiva-
no». Ovviamente, secondo I'esperto,

Una sezione Sostenibilita nuova di
zecca per il sito web del
Sole240re. Nei prossimi giorni,
altri contenuti andranno infatti ad
affiancare I'Osservatorio Esg sulle
piccole e medie imprese
sostenibili realizzato da Plus24 e
dall'Ufficio Studi del Sole24QOre.
Nella sezione Sostenibilita sara
possibile trovare articoli e servizi
relativi a: Finanza e Risparmio,
Energia e Ambiente, Green

Terzo Settore.

Inoltre andra avanti la mappatura
delle Pmi sostenibili: in questo
segmento il Sole240re puo
contare su datirisalenti al 2017
relativi alle aziende quotate sul
listino milanese nei segmenti
Midex, Star, Small Cap ed Aim.
Nell'Osservatorio Esg sul sito web
sono pero presenti soltanto una
parte dei dati raccolti dalle societa
quotate.
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