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di large cap su mercati molto li-
quidi che, spinti da masse enor-
mi di capitali eterodiretti da com-
pliance in cerca di liquidita gior-
naliera e da euforici gestori, han-
no raggiunto valori talvolta esor-
bitanti rispetto ai fondamentali
aziendali; cosi come troviamo va-
lori esagerati riportati a Nav di
alcuni fondi private equity vinta-
ge, correlati a societa che hanno
acquistato a prezzi elevatissimi

in ragione dell’'urgenza di impie-
gare raccolte miliardarie, colle-
zionate negli anni di tassi a zero,
entro termini di “investment pe-
riod” stringenti. Queste iper-va-
lutazioni sono destinate a con-
trarsi. Tuttavia, sui listini borsi-

stici italiani, per le pmi naziona-
li con capitalizzazione unitaria
sotto il miliardo di euro, il discor-
so si inverte e troviamo titoli pa-
lesemente sottovalutati rispetto
alla consistenza e progressione
dei fondamentali. In queste circo-
stanze si dovrebbe determinare
un naturale riposizionamento di
liquidita e conseguentemente
un riequilibrio dei valori. Ma il
deflusso di liquidita da large cap
verso le azioni delle pmi quotate
resta ostacolato da intermediari
e regole di compliance che inibi-
scono l'indirizzo di risparmio su
titoli e mercati considerati illi-

uidi e che, proprio per assenza
gi investitori, rimangono tali. I
capitali che arrivano cosi sulle
pmi quotate sono prevalente-
mente speculativi e s1 esprimono
con una sequenza di delisting
che sottraggono ai listini market
cap e prospettive di valorizzazio-
ne, per restituire plusvalore in
poco tempo fuori mercato, a van-
taggio del nuovo azionista. Ser-
ve quindi una urgente reazione
sistemica, capace di riportare
Borsa Italiana al centro del rac-
cordo tra risparmio e imprese ita-
liani, favorendo aggregazioni
tra pmi sui listini nazionali, age-
volando investitori privati, at-
tenti ai fondamentali, liberi dal-
la ossessione per indici di liquidi-
ta giornaliera, facendo da com-
plemento ai fondi ucits, con una
granulare diffusione di private
mnvestor in public equity.
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