
PICCOLO GRANDE AIM TUTTE LE
SEMESTRALI

SEMESTRALI Tra le società che hanno performato meglio ci sono Enertronica, Pit, Mondo Tv
Suisse, Tecnoinvestimenti. Bene anche Masi e Bomi. Sui dati aggregati di ebitda ed ebit
pesano i risultati in flessione di Gala, l'azienda più grande del listino Piccolo grande Aim

di Claudia Cervini Le migliori,
sia sul fronte dei ricavi sia su
quello dei risultati operativi,
sono state Enertronica (energie
rinnovabili), Mondo Tv Suisse
(media), Pit Energia (holding
di partecipazioni concentrata
sul settore delle energie
rinnovabili) e
Tecnoinvestimenti (servizi per
la digitalizzazione dei
processi). I ricavi di
Enertronica (per citare il caso
più éclatante) nel primo
semestre 2015 sono cresciuti
di oltre il 300% rispetto allo
stesso periodo 2014, mentre
l'ebitda, che a giugno dello
scorso anno era negativo per
200 mila euro, è salito nei
primi sei mesi 2015 a 2,7
milioni. E l'utile nello stesso
periodo è balzato del 333%.
Analizzando il listino Aim
Italia nel suo complesso i dati
di bilancio non sono univoci,
anche

se in generale le performance
delle società hanno mostrato una
discreta tenuta e sono state in
qualche caso incoraggianti. Il
semestre è stato a due velocità
per le società quotate sul listino
di Borsa Italiana dedicato alle
piccole e medie imprese: i ricavi
delle 65 società che hanno già
comunicato i conti semestrali
(sulle 68 quotate in totale) sono
cresciuti del

14,5% rispetto a giugno 2014,
mentre l'ebitda risulta in calo di
quasi il 20%, l'ebit di oltre il 31% e
l'utile del 47,05%. Ma a pesare su
questi risultati è stata soprattutto la
performance di Gala, azienda
attiva nel settore dell'energia
elettrica, gas ed efficienza
energetica, che è anche la più
grande per capitalizzazione. I
ricavi dell'azienda, che ha sede a
Roma, sono cresciuti del 21%

superando quota 720 mila euro,
ma l'ebitda nei primi sei mesi
dell'anno è risultato in calo di
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43 milioni di euro rispetto a
giugno 2014 (-77%), mentre
l'ebit è calato del 75,94%. I
motivi sono sostanzialmente due:
il 2014 per Gala è stato un anno
particolarmente positivo sul
fronte della redditività e in più la
società sta scontando alcuni
effetti dell'accordo quadro siglato
con Consip, azienda che fa capo
al ministero dell'Economia, per
la fornitura di energia elettrica
alle pubbliche amministrazioni
per l'esercizio 2014-2015. Tra i
parametri che determinano il
prezzo di vendita dell'energia è
presente infatti il prezzo del
petrolio Brent, il cui crollo
rischia ora di avere conseguenze
pesanti sull'economicità della
convenzione stipulata con
Consip dopo aver vinto la
relativa gara (si veda MF-Milano
Finanza del 22 settembre scor

so). Questo fattore ha inciso
fortemente sul titolo (Gala ha in
corso un contenzioso cautelare
con Consip e nei giorni scorsi ha
detto di confidare in un buon
esito di tale confronto) e in parte
sembra incidere anche sulla
redditività. Al netto del momento
particolare che la big dell'Aim
Italia sta attraversando, si può
dire che il listino si è difeso
piuttosto bene. «Sull'Ami si
trovano pochissime società
finanziarie e la maggior parte
delle

aziende quotate, essendo
industriali, stanno beneficiando
della ripresa dei consumi», spiega
Kevin Tempestini, amministratore
delegato e fondatore di
KT&Partners, società che opera
nel settore della consulenza
finanziaria ad aziende quotate o
che si stanno per quotare. «Nel
complesso i risultati sono stati
soddisfacenti sia sul fronte dei
ricavi sia su quello dell'ebi-

tda», afferma Giovanni Natali,
amministratore delegato di
Ambromobiliare. Secondo
l'avvocato Lukas Plattner, socio
di Nctm Studio Legale
Associato, sul fronte della
redditività alcune società sono
state appesantite da costi di
quotazione ancora troppo alti e
l'unica via per sgravare le pmi
dell'Aim da oneri così elevati
sarebbe promuovere un incentivo
fiscale. Per Tempestini sulla
redditività delle società attive sui
mercati esteri hanno pesato
invece i
movimenti valutari. Non va
dimenticato, inoltre, che si tratta
di piccole e medie imprese che
sono accomunate dalla necessità
di investire per porre le basi del
loro sviluppo. Secondo il
manager, considerando questi
fattori, le performance possono
essere considerate tutto sommato
positive. Tra le società che hanno
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evidenziato una performance
positiva non ci sono solamente
aziende storielle ma anche matricole
approdate di recente sul listino,

come Masi Agricola. La casa
vitivinicola della Valpolicella,
nota soprattutto per il suo
Amarone e che ha debuttato sul
listino Aim Italia a fine giugno (a
4,48 euro), ha registrato un
incremento dei ricavi del 4,74%
(portando il fatturato a 27,5
milioni di euro). L'ebitda è
aumentato del 67,4%, l'ebit di
oltre il 126% e l'utile del 256,5%
(attestandosi a quota 3,1
milioni). Buone performance
anche per Bomi Italia, approdata
sull'Ami lo scorso giugno. I
ricavi della
società fornitrice di servizi di
logistica in outsourcing e
soluzioni specializzate per il
settore diagnostico-medicale
hanno registrato nei primi sei
mesi dell'anno una variazione
positiva del 21,2% (attestandosi
a 37,7 milioni), mentre l'ebitda è
cresciuto del 24,7%, l'ebit del
24,7% e l'utile del 113,3%. Al di
là delle performance semestrali
va notato che il listino è in
notevole fermento e potrebbe
trainare, ancora una volta, le ipo
a Piazza Affari nel 2015.

Dopo le 22 matricole che
hanno debuttato l'anno scorso,
per una capitalizzazione
complessiva di 2 miliardi di
euro, e la quindicina di ipo
registrate in questi primi otto
mesi del 2015, anche
quest'ultima parte dell'anno e il
primo trimestre del 2016
potrebbero registrare debutti
interessanti. Lo dimostrano le
numerose quotazioni
annunciate, tra cui l'ultima in
ordine di tempo è quella di
Gambero Rosso (il
collocamento in borsa della
società editrice e di servizi,
specializzata in food & wine è
la settimana prossima). È da
considerare sicuramente
positivo l'approdo sull'Ami di
marchi noti, come lo stesso
Gambero Rosso e Masi, ma
anche di aziende attive in
settori d'avanguardia, come il
digitale, l'energia pulita e, in
generale, l'alta tecnologia
green. Tra queste ultime c'è
per esempio l'umbra Vetrya
Group, attiva nel mercato delle
telecomunicazioni e dello
sviluppo di servizi digitali, la
cui ipo è attesa per il primo
trimestre 2016. Un altro
esempio è Energica, società
del gruppo modenese Crp,

sinonimo di moto elettrica
italiana, che avvierà il
roadshow per la quotazione
nelle prossime settimane (i co-
advisor sono Ubs e
Ambromobiliare, il nomad e
global coordinator è Banca
Finnat, il consulente legale è lo
studio Nctm e il revisore è
Pwc: in pratica si tratta dello
stesso team che contribuì al
successo dell'ipo Bio-On,
azienda che opera nel settore
della bioplastica effettuando
ricerca applicata e sviluppo di
moderne tecnologie di
biofermentazione nel campo
dei materiali ecosostenibili e
completamente biodegradabili
in maniera naturale). Il settore
dei motori elettrici sta
attraversando una fase di
vivacità e più di una società
attiva in questo comparto
approderà presto suU'Aim.
Due i suggerimenti che gli
addetti ai lavori contattati da
MF-Milano Finanza danno con
l'obiettivo di sostenere le
aziende del listino. Il primo è
indirizzato a chi regola questo
andrebbero sgravate, almeno
in parte, dai costi di
quotazione che sono ancora
troppo elevati. L'altro
consiglio è rivolto direttamente
alle società: la comunicazione
con il mercato è fondamentale
in quanto aumenta la
trasparenza ed è buona norma
tenere sempre informati gli
analisti. Le società dell'Aim,
infatti, non sono obbligate a
comunicare i risultati
trimestrali, ma alcune (per
esempio Masi) hanno deciso di
farlo ugualmente e potrebbero
trarre beneficio da questa
scelta, (riproduzione riservata)
Quotazioni, altre news e
analisi su
www.mHanoftnanza.it/aim
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I BILANCI DEL SEMESTRE DELLE SOCIETÀ QUOTATE SULL'AIM Semestrali al 30
giugno 2015 - Dati m migliala di euro 4,22 1.832.778 1.600.673 154.814 193.487 77.325
112.657 26.095 49.277 639.700 462.258 4,22 1.832.778 1.600.673 154.814 193.487 77.325
112.657 26.095 49.277 639.700 462.258 (#) = nella colonna Murato e riportata la somma di
interessi attivi, dividendi, risultati netti da negoziazione e copertura; nella colonna ebitda e
indicato il margine di intermediazione, nella colonna ebit il risultato di gestione (°) = cambi
applicati: 1 euro al 3010612015 = 1,0413 Fr.Sv. (*) = nella colonna Murato sono riportati i
premi emessi e nella colonna indebitamento gli investimenti finanziari (che non rientrano
quindi nel caboto della media) (§) = la posizione finanziaria netta comprende so/o la quota a
breve 4,22 1.832.778 1.600.673 154.814 193.487 77.325 112.657 26.095 49.277 639.700
462.258 (#) = nella colonna Murato e riportata la somma di interessi attivi, dividendi, risultati
netti da negoziazione e copertura; nella colonna ebitda e indicato il margine di intermediazione,
nella colonna ebit il risultato di gestione (°) = cambi applicati: 1 euro al 3010612015 = 1,0413
Fr.Sv. (*) = nella colonna Murato sono riportati i premi emessi e nella colonna indebitamento
gli investimenti finanziari (che non rientrano qui

Sabato
03/10/201503/10/201503/10/201503/10/2015

Estratto da pag. 1111

Direttore Responsabile
Pierluigi MagnaschiPierluigi MagnaschiPierluigi MagnaschiPierluigi Magnaschi

Diffusione Testata
65.54265.54265.54265.542

R
ita

gl
io

 s
ta

m
pa

 a
d 

us
o 

es
cl

us
iv

o 
in

te
rn

o,
 n

on
 ri

pr
od

uc
ib

ile
   

   
   

   
—

—
—

   
   

   
   

  S
el

pr
es

s 
è 

un
'a

ge
nz

ia
 a

ut
or

iz
za

ta
 d

a 
R

ep
er

to
rio

 P
ro

m
op

re
ss

Ambromobiliare Pag. 3


