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FINANZA E MERCATI

Mara Monti
MILAND

Gli aumenti di capitale in
Italia non temono la crisi dei
mercati. Nonostante Piazza Af-
fari dall'inizio dell’anno abbia
lasciato sul terreno oltre il 159,
emettere nuove azioni non fa
paura alle imprese che sono ri-
corse al mercato conlastessain-
tensita diun anno fa, primadel-
lo scoppio del credit crunch. I
datiraccoltida Thomson Finan-
cial indicano in1,423 miliardi di
dollari gli aumenti di capitale
da gennaio, in linea con quanto
registrato nello stesso periodo
del 2007 quando I'emissione di
nuove azioni era stata pari a
1,402 miliardi di dollari.

Di tutt’altro tenore il trend in
Europaenegli Usa. Nel primo ca-
so gli aumenti di capitale si sono
fermati a17,256 miliardi di dolla-
ri, in netto calo rispetto al 2007
quando nello stesso periodo si
era toccata la cifra di 6o,171 mi-
liardi di dollari. Anche negli Sta-
ti Uniti, le operazionisisonodra-
sticamente dimezzate portando-
si a 26,483 miliardi di dollari dai
57,271 miliardi di dollari del pri-
mo trimestre del 2007.

L'andamento in controten-
denza dell'Italia ¢ spiegato da

operazioni straordinarie come
ilmaxiaumento di Carige per fi-
nanziare I'acquisizione dei 78
sportelli da Intesa Sanpaolo.
Nel caso di Tiscali, invece, I'au-
mento é destinato a rimborsare
le banche che avevano finanzia-
tol'acquisizione Pipex, lasocie-
ta inglese dibanda larga. «Sono
operazioni pianificate da tem-
po, slegate da problemi dibilan-
cio - precisa Marco Dello Sie-

CREDITO A CACCIA DI FONDI

Mercati. L’Italia tiene grazie a Carige e Tiscali, ma in Europa e Usa le ricapitalizzazioni segnano un drastico calo

La crisi non frena gli aumenti di capitale

A Piazza Affari raccolti 1,4 miliardi di dollari da gennaio, come nel 2007

Nei prossimi mesi,
prevedono gli analisti, a fare
ricorso al mercato saranno
in prevalenza le banche,
Mps e Pop. Vicenza in testa

to delle decisioni strategiche di
finanza straordinaria, a farne le
spese sono state anche le Ipo,

crollate in Italia a 158,6 milioni
di dollari contro i 259 milioni di
dollari del 2007: finora gli unici
sbarchi a Piazza Affari sono sta-
ti MolMed, societa di biotecno-
logie e Investimenti e Sviluppo
Mediterraneo, linvestment
company dedicata alle piccole e
medie imprese, quotata all'Mtf.

«Lacrisidiliquiditae I'elevata
volatilita delle Borse hanno dimi-
nuito notevolmente I'appetito

sto, responsabile dell’equity ca-
pital market di Ubs-. Operazio-
ni che per le loro caratteristi-
che, non temono le turbolenze
dei mercati».

Quando non si puo fare mar-
ciaindietro, dunque, la variabi-
le diventa la volatilita dei listi-
ni che spinge ad emettere le

azioni a forte sconto rispetto
al prezzo dimercato. Il succes-
so del collocamento ¢ garanti-

to da un consorzio spesso co-
stituito dalle stesse banche
che finanziano le societa.

Neiprossimi mesiafarericor-
so al mercato saranno in preva-
lenza le banche, prevedono gli
analisti, che punteranno araffor-
zare lapropriabase patrimonia-
le con aumenti di capitale e ces-
sione di attivita non strategiche
¢ con un crescente ricorso alle
emissioni convertibili che per-
mettono megliodiassorbire i ri-
schi e sfruttare la volatilita. Pro-
priodal settore bancario sono at-
tesi gli aumenti di capitale di
Mpsda s miliardidieuro e quel-
lo della Banca Popolare di Vi-
cenza daunmiliardo.

In generale, la crisi di liquidi-
ta ha ridotto gli strumenti di fi-
nanziamento per le imprese.
Una conferma in questo senso ¢
giunta anche dall'ultimo bollet-
tinotrimestrale della Bancacen-
trale europea nel quale sisegna-
launulteriore inasprimento dei
criteri per la concessione dei
prestiti a favore delle imprese
sia grandiche piccole.

Se la volatilita dei mercati ha
provocatoun forterallentamen-

degli investitori verso nuovi col-
locamenti, in particolare di Ipo
che sono praticamente azzera-
tex, conferma il manager di Ubs.
Un crollo evidente dei collo-
camenti ¢ stato registrato anche
negli Usa dove nel primo trime-
stre non si & andati oltre gli 8oo
milioni didollari dagli 8 miliardi
dello stesso periodo del 2007,
mentre in Europa ci si e fermati
as3omilioni dieuro dai1z miliar-
di del primo trimestre dello
scorso anno. Secondo i dati
Ubs, nel 2007 inItalia gliaumen-
tidicapitale hanno rappresenta-
to il 30% delle operazioni di fi-
nanziamento, contro il 44% di
Ipo e il 49 di emissioni di obbli-
gazioni convertibili. Un trend
destinato a essere stravolto dal-
la debolezza dei mercati che
sembrasenza fine.
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Il crollo degli aumenti di capitale

Dati al 12 marzo 2008, in milioni di dollari

EUROPA
I trim 2007 — 60.172
II trim —104.187
III trim 45.261
IV trim —107.915
Itrim 2008 — 17.256
USA
[trim 2007 — 57.271
II trim 73.285
III trim 31.042
IV trim— 56.324
Itrim 2008 — 26483
L’Italia tiene
Dati al 12 marzo 2008, in milioni di dollari

Ammontare Numero emissioni
[ trim 2007 1.402 9
II trim 5.772 20
[II trim 1.371 11
IV trim 3.195 11
[ trim 2008 1.423 7

| Fonte: Thomson Financial
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