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Piazza A

~

fari, matricole sul

agraticola

Le societa che si sono quotate nell’ultimo anno hanno quasi tutte perso pesantemente in Borsa. La pecora nera, nel
settore finanziario, & stata Conafi. Meno 51 per cento per 1a recente Damiani. Per Maire Tecnimont pit 15 per cento

LUCAPAGNI

Milano

ostiene un vecchio adagio

di Borsa, riferendosi alle
matricole di Piazza Affari,

che il vero affare lo fa innanzi-
tutto chi si quota. Nel cinico lin-
guaggio degli operatori questo
significa che occorre sempre
molta prudenza nel valutare e
quindiinvestirenellesocietache
siaffaccianoperlaprimavoltaal
listino di Palazzo Mezzanotte. In
particolare, neiperiodidi grande
euforia dominati dal Toro, con i
mercatiaimassimi. Perchéinca-
so di crisi delle piazze finanzia-
rie, si rischia di pagare un prez-
zo molto salato per ’eccessiva
fiducia concessa alle debuttanti.

Ed & proprio quello che & ac-
caduto con lo scoppio della bol-
la dei mutui sub-prime, a partire
da Ferragosto fino alla clamoro-
sa deflagrazione di questo inizio
d’anno. Che ha trascinato al ri-
basso non solo blue chip e titoli
difensjvi come le utility, ma ha
investito in pieno le 33 matrico-
le che si sono affollate a Piazza
Affari tra la fine del 2006 e tutto
11 2007 (non a caso anno
con il maggior numero
di debutti dal 2000): di
queste oltrei due terziha
subito ribassi superiori
al 30% rispetto al prezzo
con cui sono state offer-
te sul mercato. E quasi
una su due ha perso oltre
11 40% della capatalizza-
zione iniziale.

Una perfetta tempesta finan-
ziaria che non ha, di fatto, ri-
sparmiato nessuno. Delle 33
nuove societa del listino prese in
esame, soltanto in due possono
vantare di non aver ancor fatto
perdere soldi a chi ha scommes-
so su di loro. La prima risponde
al nome di Enia, non per nulla
un’utility: la societd ha messo
insieme le ex municipalizzate di
Piacenza, Parma e Reggioesie¢
presentata a Palazzo Mezzanot-
te nel luglio scorso. I prezzo per
azione di 10 euro era sta-
to considerato dagli ana-
listi abbastanza elevato:
dopo aver raggiunto n
massimo di 12 euro, ora
quota attorno ai 10,5,
con un guadagno supe-
riore al 5%. Una perfor-
mance, comunque piu
che positiva, visto che
Pindice settoriale dei servizi di
pubblica utilita ha perso il 9%
negli ultimi sei mesi e ben il

10,35% soltanto negli ultimi 30
giorni. Meglio — tra le debuttan-
t1 - ha fatto soltanto Maire Tec-
nimont, societa romana specia-
lizzata nella progettazione e rea-
lizzazione di impianti industria-
li di grandi dimensioni:
+15,21%,dal26 novembre scor-
so giorno del debutto. Mainque-
sto caso bisogna dire che, al con-
trario di Enia e della stragrande
maggioranza delle matricole de-
gli ultimi quattordici mesi, Mai-
re Tecnimont — che ha messo in-
sieme le ex societa di enginee-
ring della Fiat e della Montedi-
son— & stata quotata asconto: per
ben due volte, i vertici della so-
cieta hanno deciso di abbassare
la forchetta di prezzo durante il
periodo dell’offerta. E anche
questo spiega ’andamento posi-
tivo del titolo, comunque sceso
sotto i massimi raggiunti a fine
2007. Da segnalare anche la pre-
stazione di Biancamano, societa
ligure specializzata nel business
dei rifiuti — settore anticiclico
per definizione grazie al lunghi
contratti per la gestione di im-
pianti di smaltimento —che hali-
mitato i danni (-6.07% dall’Ipo),
forse trainata dall’effetto emer-
genza rifiuti in Campania.

L’ondata di ribassi — data I’o-
rigine della crisi in atto - non po-
teva che coinvolgere in partico-
lare 1 titoli finanziari. L’elenco
delle azioni in caduta libera &
lungo: Conafi Prestito é stata la
peggiore, con un calo del
66,64% dal prezzo di colloca-
mento, male ¢ andata a Iw Bank
(-7,83%) e Mutuionline (-
40,32%); nemmeno Banca Ge-
nerali (-32,6%) si & salvata dalla
grandinata. Tutto sommato in li-
nea con le performance del set-
tore dei servizi finanziari che ha
perso il 30% nell’ultimo anno e
i1 40,52% negli ultimi sei mesi,
di cui il 12,9% negli ultimi 30
giorni.

Anche i timori per la possibile
recessione Usa e dei suoi effetti
sull’economiadell’area dell’eu-
ro hanno avuto una pesante rica-
duta sulle matricole del settore
del lusso, dell’abbigliamento e
dei consumi di fascia elevata.
Cosi, mentre si € in attesa di ca-
pire quando 1 big della moda
(Ferragamo e Prada, trai
primi) daranno il via al-

Piter per la quotazione,
varegistrato ’andamen-
to negativo di chi & sbar-
cato nell’ultimo anno.
Damiani, terz’ultima
matricola del 2007, ha
gia perso oltre la meta

della sua capitalizzazio-

ne, cosi come Aeffe (Alberta
Ferretti). Mentre hanno arginato
le perdite Poltrona Frau (-
27,86%) ePiquadro (-22,77%).
Unandamento inferiore al setto-
re di riferimento (tessile-abbi-
gliamento-accessori) che nel
corso dell’ultimo anno ha perso
i127,39%, ma i1 33,87% nei soli
ultimi sei mesi.

“Dal quadro generale dei nu-
meri — ¢ il parere di uno dei re-
sponsabili operatividiunimpor-
tante fondo di investimento in-
ternazionale — si puo trarre la
conclusione che gli affa-
rimigliori si fannoin pe-
riodi difficili di Borsa
come quello dei prossi-

mi mesi. Perché chi

vorra quotarsi non potra

di certo farlo a multipli

elevati e il prezzo non

potra che essere market
friendly. Questo non

vuol dire che quando il mercato
tira si specula eccessivamente.
Dipende sempre dalla solidita
deil’azienda ¢ dai multipli. E
non ¢ detto che con un po’ di pa-
zienza molte delle societa che
hanno debuttatonegli ultimi me-
si torneranno in futuro a rivede-
re i prezzi del collocamento”.

Delle 33 nuove
societd
soltanto in due
non hanno fatto
perdere
soldi

“Gli affari
migliori
si fanno

in periodi
difficili

di Borsa”
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Travolte

Nelle foto
asinistra,
Fabrizio

Di Amato,
presidente

e ad di Maire
Tecnimont,
e Guido
Grassi
Damiani, pres.
ead

di Damiani
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