ILRITORNO DELLA BORSA
GLI STRUMENTI PER GLI INVESTITORI

- Milano ¢ la piazza finanziaria europea
. piliattiva per questo strumento

A Piazza Affari si punta
sul boom delle «Spac»

Forte interesse per le societa-veicolo di raccolta capitali

Giovanni Vegezzi

ma Anche il 2014 potrebbe esse-
re per Piazza Affari un anno sotto
il segno delle Spac. Queste socie-
ti-veicolo (1'acronimo indica in-
fattiunaSpecial-purpose acquisi-
tion company, una societd cioé
che prima si quota, raccogliendo
liquidita, e poi cerca una societa
con cui fondersi) hanno gii regi-
strato una notevole vivacita lo
scorso anng, rendendo Milano la
piazza europea pii attiva su que-
sto fronte. E ora sembra esserci
spazio anche per nuove iniziati-
ve. «I nostri incontri con promo-
tori interessati sono tantissimd,
manel caso delle Spac non & faci-
le dire se tutti si trasformeranno
inquotazioni» haspiegatoall So-
le 24 Ore Massimiliano Lagreca,
responsabile Large Cap e veicoli
di investimento di Borsa Italiana.
«Con un database di un migliaio
disocieta quotabili riteniamo pe-
ro che ci siano grande potenziali-
th per questo srumentoy.

Del resto questo veicolo, arri-
vatoinItalia prima conunasocie-
ta di diritto lussemburghese
(Italy1 di Vito Gamberale) e poi

diffusosi su Aim (con la prima
quotazione didiritto italianoMa-
deinltalyl seguitada Industrial
Stars of Ttaly, GreenItalyl e poi
daSpace, ma sul listino principa-
le), sta cercando nuove soluzio-
ni da proporre agli investitori.
wAbbiamo vistoun notevole svi-
luppodiquesto stramentow con-

LE CONDIZIONI DEL SUCCESS0
Serve individuare
societa-target interessanti

e ladisponibilita

di capitali per questo
tipo di investimenti

tinua Lagreca. «Si & partiti dal
modello delle Spac americane
che fanno operazioni di maggio-
ranza, soprattutto turnaround o
comungue assimilabili a un ma-
nagement buyout, e si & arrivati
alle societd guotate in Italia che
s1 propongono operazioni di mi-
noranza e lasciano centralita
all'imprenditores.
L'innovazione passadallaspe-

cializzazione (si pensi alle Spac
tematiche, come Industrial Stars
of Italy e Greenltaly1), ma anche
danuovi canali diraccolta e nuo-
vimodi per aumentare la liquidi-
ta dell'investimento: & il caso di
Ipo Challenger promossadauno
dei fondatori diMadeinItaly:, Si-
mone Strocchi, che punta a fare
tutto in tempi pit stretti, graziea
un accordoconAzimut. «Lospa-
zio per nuove Spac c'é, specie se
lavoriamo a soluzioni sempre
pit investor friendly» spiega
Strocchi che presiede anche la
neonata associazione di catego-
ria Aispac. «Se ¢'é denaro per le
quotazionidi Pmiitaliane, cisara
denarosicuramente per le Ipoor-
ganizzate "buy side”, che & quel-
lo che le Spac e sue evoluzioni
propongonos,

Eppure, nonostante lo sforzo
diinnovazione elarelativa tran-
quillita dell'investimento { peral-
trofino ad oggi riservato a istitu-
zionali), ilsuccesso di guesti vei-
coli & subordinato a due fattori:
lapresenzasul mercato diun nu-
mero sufficiente di societa-tar-
getinteressanti (chei promotori

devono essereingrado discova-
T¢ ¢ PTOPOITE CON SUCCEssH ai 50~
ci} e la disponibilith di capitali
per questo tipo di investimenti,
soprattutto in un momento in
cui le Ipo classiche si ripropon-
gonosul mercato.
Monéuncasodel restoche, no-
nostante l'entusiasmo suscitato
daquesto tipo diveicoli,le quota-
zioni di Spac piil recenti non ab-
biamo mai raggiunto la raccolta
massima annunciata. «Dobbia-
mo pensare che non si tratta di
unostrumentoingradodirisolve-
re tutti i problemichehanno stori-
camente tenufo lontane le Pmi
dal mercato azionario italianos
commenta Marco Fumagalli che
da Ubi Banca ha lavorato prima
all'operazione MadeinItaly1e poi
aIndustrial Stars of Ttaly, Insom-
ma prima di lasciarsi contagiare
da facili entusiasmi, per mettere
in piediun’‘operazione che funzio-
ni, chiosa Fumagalli «2 il caso di
chiedersi in che modo una Spac
possa avere pill successo di
unTpotradizionales.
W @giovegezzi
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Il cammino della "Spac"
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