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Poligrafica, pronto il piano di crescita
per dopo il delisting da Piazza Affari

I Frigoli mettono sul piatto
7,03 euro ad azione

Baga: «Operazione coerente
alle dinamiche dei mercati»

Roberto Ragazzi
r.ragazzi@giornaledibrescia.it

CASTREZZATO. Un corrispetti-
vo di 7,03 euro per ogni azio-
ne di Poligrafica San Fausti-
no. E quanto Campi srl - laso-
cietd partecipata dalla fami-
glia Frigoli - mette sul piatto
nell'Offerta pubblicadi acqui-
sto lanciata lo scorso 26 no-
vembre. Qualche piccolo azio-
nista storce il naso; «Proposta
inadeguata, il valore patrimo-
niale della societa ¢ ben supe-
riore in proporzione all’offer-
ta». Malarisposta sorge spon-
tanea: «E il mercato bellez-

zal». Formalmen-
te la cifra incorpo-
raun premio (rite-
nuto dagliambien-
ti finanziari ade-
guato) del 22,5%
sul prezzo delle
azioni rilevato pri-
ma del lancio
dell'Opa (era 5,74

euro, ieri 7,16 euro). 1 Frigoli -
che sono titolari del 48,117%
del capitalesociale di PSF-do-
vranno sborsare, in caso di
adesione totalitaria, poco me-
no di 3,66 milioni di euro.
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Delisting. Il copione sembra
scritto. E solo una «contro of-
ferta» potrebbe deviare il per-
corso che porta all'uscita del
titolo da Piazza Affari. La so-
cieta di Castrezzato venne
quotataal mercato Stardi Bor-
sa [Italiana nell'ottobre del
1999. Un debutto col botto ri-
portano le cronache: il prezzo
di collocamento fudi 37 euro;
nel primo giorno di quotazio-
ne il titolo chiuse in rialzo del
21%; con capitalizzazione su-
periore ai 40 milioni di euro.
Brescianon énuova ad ope-
razioni di delisting: lo stesso

anno in cui fu quotata Poligra-
fica, venne lanciata 1'Opa
(consuccessivo delisting) del-
la Zucchini di Bovezzo, stori-
ca azienda di blindosbarre
brevettate. Nei mesi scorsi &
stata l'uscita dalla Borsa di
Ubi Banca - a seguito del suc-
cesso dell'Opas lanciatadaIn-
tesa Sanpaolo -adestare gran-
de interesse.

Leragioni. «<Arranger» (il coor-
dinatore) del delisting di Poli-
grafica e Banca Profilo, istitu-
to protagonista negli ultimi
anni di numerose quotazioni
sul mercato Aim di Borsa Ita-
liana ('ultima quotazione
condotta in porto & Euro Co-
smetic di Trenzano).

Di questi tempi pud sem-
brare unacontraddizione «to-
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gliere» una societa
dalla Borsa, men-
treil mercato spin-
ge fortemente alla
quotazione delle
pmi, per capitaliz-
zarle, farle cresce-
re, creare valore.
«In realta siamo
nell’assoluta coe-

renza delle dinamiche dei
mercati finanziari - spiega
Marco Baga, head of invest-
ment banking di Banca Profi-
lo -: se il valore che il mercato
riconosceall'aziendaéritenu-
to sottostimato da qualcuno,
questi pud esprimere un prez-
7o e provare a comprarsela. E
unanaturale evoluzionediun
percorso di valorizzazione».
Leragioniallabase diunde-
listing variano da caso a caso.
«Pud essere I'acquisizione da
parte diunsoggettoche intra-
vedeun’opportunita dicresci-
taodiinvestimento, inaltrica-
si @ direttamente 'azionista
di riferimento che alle attuali
quotazioni e in relazione al
piano strategico in corso, ritie-
ne funzionale operare in un
contesto diverso - spiega Ba-
ga -. Ma generalmente & una

fase temporanea, tutti gli im-
prenditori riconoscono nella
quotazione un percorso dicre-
scita e formazione importan-

“*-PROMOTICA



te, dove alla fine i vantaggi so-
no comunque sempre supe-
riori agli svantaggi».

Il piano dei Frigoli. La quota-
zione ha rappresentato una
grande opportunita per i Fri-
goli: «I capitali acquisiti sono
stati essenziali per consentire
un equilibrato sviluppo di Po-
ligrafica - dichiarail presiden-
te Alberto Frigoli -. Semplice-
mente abbiamo ritenuto che
le attuali quotazioni non fos-
sero significative del nostro
valore e che in questa fase si
possa pensare a una rimodu-
lazione di Poligrafica avendo
la liberta di fare operazioni
straordinarie su una societa
non quotata. Il delisting per-
mette di poter implementare
il nostro piano strategico con
una pitt ampia flessibilita e
con un significativo rispar-
mio in termini di costi di rea-
lizzazione. Cid detto, siamo
convinti che la Borsa resta
una opportunita e volano per
la crescita». //

| piccoli azionisti
giudicano
I'offerta
inadeguata:

«ll valore
patrimoniale

@ superiore»
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LE QUOTATE BRESCIANE
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- A2A e Bialetti

Il Mercato telematico azionario o MTA & il comparto del
mercato di Borsa italiana S.p.A. in cui vengono negoziati,
per imprese con capitalizzazione medio-grande, diritti
d'opzione, obbligazioni convertibili, warrants e azioni o
quote di OICR quotati in Borsa valori.

Cembre, Gefran, Sabaf
Poligrafica San Faustino

Il segmento STAR del Mercato MTA di Borsa Italiana
nasce nel 2001 per valorizzare le PMI con caratteristiche
di eccellenza e per aumentare la loro visibilita verso gli
investitori italiani ed esteri. £ dedicato alle medie
imprese con capitalizzazione compresa tra 40 milionie 1
miliardo di euro.

- Antares Vision, Euro Cosmetic
Iniziative Bresciane, Intred

Neosperience, Promotica

L'AIM Italia, Mercato alternativo del capitale ¢ il Mercato
italiano gestito da Borsa Italiana attivo dal 1° marzo
2012. £ composto delle piccole e medie imprese italiane
ad alto potenziale di crescita che sono quotate
nell'indice FTSE AIM Italia.
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Da Intred a Promotica
Ma il mercato attende
il colosso Feralpi

Le quotate

BRESCIA. Secondo gli analisti,
nella nostra provincia ci sono
pit di un centinaio di piccole
imprese che hanno i requisiti
necessari (masoprattuttol'in-
teresse) per approdare in Bor-
sa. Qualcosa si @ mosso negli
ultimianni: dopo un lungo pe-
riodo di limbo, Brescia & stata
protagonista di sei quotazio-
ni, tutte sull’Aim Italia, listino
espressamente creato per le
pmi ad alto potenziale di cre-
scita.

A fare da apripista ¢ stata
nel luglio del 2014 Iniziative
Bresciane, il cui core business
erappresentato dalla realizza-
zione e gestione di piccoli e
medi impianti idroelettrici.
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Nel 2018 é stata la volta del-
la societa di telefonia e servizi
internet, Intred fondata e gui-
data da Daniele Peli: indub-
bio caso di successo; quotata
a2,7euro,ieriil titolo valevala
bellezza di 9,61 euro.

Nel2019sono state due quo-
tazioni bresciane, sempre
all’Aim: Neosperience, la sof-
tware vendor fondata a Bre-
scia da Dario Melpignano e
Luigi Linotto: debuttoa 4,7 eu-
ro, la societa ha toccato un
massimo di 13,5 euro per poi
ripiegare, ieri valeva 5,5 euro.

Antares Vision, societa di
Travagliato fondata da Emi-
dio Zorzella e Massimo Bonar-
di & approdata all’Aim attra-
verso una «business combina-
tion» con la Spac (veicolo diin-
vestimento) Alpl: il colloca-
mento all,9euro,ieriil titolo
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valeva 10 euro tondi.

E dello scorso ottobre inve-
celaquotazione all’Aim di Eu-
ro Cosmetic, societa di Tren-
zano guidata da Daniela Maf-
foni che si occupa di prodotti
perl'igiene, il benessere. Men-
tre pochi giorni fa ha suonato
la campanella Promotica, so-
cieta di Desenzano fondata
da Diego Toscani.

Il dossier «quotazione» & da
tempo sul tavolo di molte so-
cieta bresciane. Traquestec'e¢
anche il gruppo Feralpi di Lo-
nato, uno dei principali grup-
po siderurgici europei. «Ci
stiamo pensando seriamente,
ma non abbiamo nessunafret-
ta» aveva detto il presidente
Giuseppe Pasini in una intervi-
sta al nostro Giornale.

L'obiettivo della quotazio-
ne? «Non certo finanziare la
gestione ordinaria: Feralpi in-
veste ogni anno qualcosa co-
me 40-45 milioni di euro per
aggiornare i propri impianti.
Pensiamo ad un'operazione
di finanza straordinaria. La
quotazione, se e quando ci sa-
ra, per finanziare un progetto
dicrescita ambizioso». // RAG.
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