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Egm e ricerca

11 62% delle societa
senza coperture

di societa terze

Delle 181 aziende
analizzate il 38%
non ¢ valutato solo
dai propri advisor

Vitaliano D’Angerio

«Perché devo stare in un mercato
azionario se non mi fila nessuno?
Tantisoldidi compliance (I'allinea-
mento con la normativa, ndr), dibu-
rocrazia e dialtri cavilli per poi ave-
re pochi scambi sul titolo e rari in-
vestitor istituzionali interessati». E
probabile che sia questo il retropen-
siero di moltiimprenditori che non
vanno in Borsa e, in particolare, sul
listino Egm dedicato alle piccole e
medieimprese; o cheda Piazza Af-
faridecidonodiuscirne in maniera
definitiva. Poi ci sono altre motiva-
zioni per la fuga dal listino come,
per esempio, le allettanti offerte dei
fondi di private equity.

C'e perouna tessera fondamenta-
le del puzzle quotazione che spesso
¢ assente: la ricerca, i report degli
analisti finanziarisulleaziende e,s0-
prattutto, quelli realizzati da societa
terze edunque nonlegate alleazien-
de da rapporti come I'Euronext
Growth Advisor (Ega, 'ex Nomad)
che supporta la societa nella quota-
zione o lo specialist chesostienelali-
quidita del titolo.
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Grazie ad approfondimentifinan-
ziari tempestivi e puntuali, infatti, gli
investitoriitaliani estranieri avreb-
berounabase divalutazionee di co-
noscenzapitampiasulle aziende che
intendono inserire in portafoglio.
«Senzaricercaindipendentenon c'e
sufficiente visibilita; senzavisibilita
diminuiscel’interesse degli investi-
fori; senza investitori diminuiscono
scambi e liquidita»: ¢ statoillapida-
rio commento, sabato scorso su
Plus24, di Giulio Centemero, capo-
gruppo Lega in commissione Finan-
ze della Camera.

La situazione

Ecco perché, giunti alla terza punta-
tadell’inchiestasul listino delle pic-
cole e medie imprese, non poteva
mancare un approfondimento sui
report. Nella tabellaa fianco c’@¢ una
mappacompleta, al 24 agosto 2026,
della ricerca sul’Egm dove sono
evidenziate per ciascunaaziendale
coperture “aggiuntive”, realizzate
da societa terze: su 181 imprese mo-
nitorate, soltantoil 38,12% puo van-
tare un documento di questo tipo.
Nel 2022 (vedi Plus24del 7 maggio)

in una medesima inchiesta sul-
Panalisifinanziaria, il dato percen-
tuale eramolto simile: 35 per cento.

Inoltre, 94 aziende (il 52%) sono
coperte come ricerca soltanto dai
propri advisor (specialist ed Ega);
infine 18 aziende (circa il 10%) non
hannoalcuna copertura. Daeviden-
ziare, per completezza metodologi-

L'inchiesta

La seconda puntata sullistino
Egm e stata pubblicata su
Plus24 del 29 agosto scorso.
Nelhumero, c’eral’intervistaa
Guido Centemero (Lega)sulle
potenzialita di Piazza Affari.

ca, che dal perimetro delle aziende
analizzate ne sono stateescluse 14 di
cui: nove sospese, due perché sono
veicoli di investimento e tre perche
oggetto di incorporazione.

Tempestivita e specialist
Dall’indagine emerge in alcuni casi
I'obsolescenza dei report: sie deci-
so dunque di non prendereincon-
siderazionelericerche degli anali-
sti datate oltre i 18 mesi. E fonda-
mentale invece, come gia eviden-
ziato, che I’analisi finanziaria sia
tempestivae aggiornataaltrimenti
diventa controproducente per la
stessa azienda quotata.

Da sottolineare ancora la figura
dellospecialist; comeruolo principa-
leha quello appunto di supportare la
liquidita sul titolo con proposte di ac-
quisto evendita. L’articolo 35 del re-
golamento emittenti lo obbliga poi
alla produzione di almeno due ricer-
che all’anno sull’emittente, in occa-
sione della pubblicazione dei risultati
di esercizio e deidati semestrali.

La pubblicazione del report sul
sito di Borsa Italiana deve pero es-
sere tempestivae comunque entro
un mese dall’approvazione deidati
contabili.
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Sull’Egm professional, il segmen-
to destinato in modo esclusivo alla
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negoziazione da parte degli investi-

La mappa completa degli analisti che monitorano le aziende del listino delle Pmi e se coincidono o no con specialist e advisor (Ega); dati al 24/8/26.

‘[Ol‘i pl’ofes Si Ol'l‘dli, non Vi é i_'['[VE ce In azzurro sono evidenziate le coperture “aggiuntive” realizzate da societa terze diverse da Ega e specialist
l,ObbligO diuno Specialist. SOCIETA QUOTATA RESEARCH PROVIDER _ SPECIALIST EGA SOCIETA QUOTATA RESEARCH PROVIDER _ SPECIALIST EGA
4aim Sicaf EnVent Banca Profilo EnVent Helyx Industries ValueTrack Integrae Sim Bper
A.B.P.Nocivelli KT&Partners MitSim Integrae Sim High Quality Food  Intermonte Sim Mit Sim Mit Sim
Incentivi e alternative Aatech EnVent Mit Sim EnVent Homizy* Banca Profilo — Bestinver
A queStO punto Sa.rebbe neceSS‘dl‘ia AbcC Intermonte Sim = EnVent LM.D. Pmi Capit. Research MitSim Banca Akros
A & ra = — Integrae Sim Idntt Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
unasvolta come piuvolte auspicato RRentire KT&Partners oo s il Fatto Integrae Sim MitSim Alantra
su queste pagine‘ E il Fisco appare Alfio Bardolla Integrae Sim Mit Sim Integrae Sim :IPra. ] ‘ErP\I;:apMidcap hr:.tegrae Sim :ntegraezim
T T Alfonsino BancaFinnat BancaFinnat  BancaFinnat mpianti nVent itSim ntegrae Sim
una delle strade percorrlblll. «E ne- AliaMentis Intesa Sanpaolo IntesaSanpaolo Giotto CellinoS | Ind.¢ Forest Alantra Equita Sim Alantra
cessario un sistema di incentivi plf.l ‘Allcore Intermonte Sim IntegraeSim __ Alantra Iniziative Bresciane Integrae Sim Intesa Sanpaolo EquitaSim
3 . £ Ambromobiliare — BancaProfilo  BancaFinnat Innovatec EnVent BancaFinnat  EnVent
rrm'at_o _ afferma Andrea (?arace_ru, Arterra Biosci Banca Profilo BancaProfilo  Banca Profilo Int. Care C Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
amministratore delega to di Cfo Sim Aton Green Storage Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim Intred ValueTrack Intermonte Sim Banca Profilo
—. Il credito d’imposta gl‘d esistente Bellini Nautica Integrae Sim IntegraeSim  Integrae Sim IsccFintech Intermonte Sim MitSim Integraesim‘
i R i Bolognafiere* = — Bper Italian Wine Brands TP Icap Midcap Banco Bpm ValueTrack Sim
peri costi di quo tazione andrebbe CastaDivaGroup  Integrae SIM BancaFinnat  Banca Finnat lvision Tech Integrae Sim IntegraeSim ___ Integrae Sim
esteso oltre la fase di ]:po, coprendo Circle Integrae Sim IntegraeSim __ Integrae Sim Kall)eon - TPIcap Midcap Equita Sim TUimSimk
i Lo 3 % i it, itSi it Si Lab Farmac. Erfo KT&Partners Integrae Sim illimity Ban
aHChe gll oneri ricorrenti sostenuti ilabo Enm\;ec:tplt Research ::22:2 ::Ez:E Lemon Sistemi Intermonte Sim Banca Finnat Banca Finnat
dalle societa quotateper Iinformati- Cofle Intermonte Sim Intermonte Sim  Banca Profilo LeoneFilmGroup _Intesa Sanpaolo Intesa Sanpaolo _Banca Finnat
. o . . . ™ — — i Longino&Cardenal KT&Partners Integrae Sim Integrae Sim
vafinanziaria (:'ontmuatwa eper lari- ng:;:d Intermonte Sim Intermonte Sim I,:ittegr;e s L MediaG. IntesaSanpaolo Intesa Sanpaolo IntesaSanpaolo
Cerca, che oggl restano interamente Comp.deiCaraibi  KT&Partners Mit Sim illimity Bank Magis Banca Akros Banco Bpm CfoSim
acarico degll emittenti».E aggiunge: ConfinvestOro Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim Maps — TPlicap Midca;_n B;.)er. Bper
F Convergenze Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim Mare ingG. Intermonte Sim Mit Sim illimity Bank
«Sul lato dell’offe[’[a, servirebbero Copernico BancaEnnaE ercaEee | B Markbass Banca Profilo BancaProfilo  Banca Profilo
incentivi fiscali o contributi direttia CreactivesGroup* _ KT@Partners  — MitSim HarzocchiPonpe s e
5 ‘ i 3 * n = o asi Agricola — quita Sim quita Sim
paIZl.a.le cop e['tu.r“d C.iel costl SOISt.e!'lut.l z;::rtibs Z::::’ fesi Mitsim :;E/ilr:: Matica Fintec Integrae SIM Intermont.e Sim !n.te!'monte Sim
dagli intermediari per l'attivita di Datrix BancaAkros BancoBpm __ Alantra :etfiksAi INEeRTEESIN :ntegrae :!m :"'tm'ty Basfjk
e R ; A e evim — ntegrae Sim ntegrae Sim
Eln?.llstl dedlcat_l alla cop_ertura dl t1- g::e(;n:oup E:z::z :E,I?:lsi&m E:z::z itano & Stracuzzi Intermonte Sim Intermonte.sim Intermonte Sim
tOll a bassa capltallzzazmne». Deodato.Gallery Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim IIES im KICBariners Ba.\nc.a il Er.1Ve.nt
Oltre alle impos[e, ci sono po] Destinationltalia  KT&Partners Mit Sim Mit Sim Mondo'_nIFrance ?ftc?iir;e SILT Zlf';ilr; ::’It::)ssllr:w
strade alternative per dare impulso o ermonteSim ™ ntegrasSim integracSim | Newosot = Banca nvestis _ntermobilare
allaricerca. Come que]la Segui‘[a dalla Dipietro Group = Integrae Sim Integrae Sim £ IR Mldlcap Ealicd an‘at Ealicd an?t
Z T DirectaSim Envent MitSim Envent Nusco Banca Profilo Banca Profilo Banca Profilo
p ar[nershlp traConsob e Cet]_'f’ ].l.CCI'].' Distr.Elettrica Adr. BancaProfilo Mit Sim Banca Profilo Gfficng Intesa — HitSim . Bancahinat
troricerche della Cattolica diMilano Dotstay* - — Envent omer e N— e ST
dn-eno da Fedel'lco Rd] Ola: le due isti- Doxee Intesa San.paolo Integrae S!m Integrae S!m Oro farma Alanira Mitfim Alangtra
= : 1 E-Globe Integrae Sim IntegraeSim ___ Integrae Sim - - -
tuzionihannocreatol OSSerVatorio  Ermsr E— L — L
“Pmi e Mercato dei Capltah” che ha ELS. Ban.caPr.ofilo Mit$im - Ban.ca PITOf”O Piu' Medical L Ic;pMidcap BancalnveZtis VaIueITrackSim
- - EquitaSim EquitaSim EquitaSim — — P
focalizzato la sua attenzione anche : . : Alantra Mitsim Alantra
l t d u & Intermont.e Sim Intermont.e SinMcfosim = PoligraficiPrinting — Banca Finnat Mps Cap. Serv.
sul versante de _a rlcercg. ] : _ Integrae Sim IntegraeSim __Integrae Sim PortoAviationG. _ (EICIEET Mt TV
L’Osservatorio, seguito per Cetif EclfSan Fellce MUME 1 atf: i Al . Portobello TPicapMidcap __ Mitsim Integrae Sim
5 i 5 & - = Ediliziacrobatica Intesa Sanpaolo IntesaSanpaolo Banca Profilo s m =
dallavicedirettrice ChiaraFrigerio, i - - BancaFinnat__ | owersoft i S lsmer: S B e
i 5 - — — Pozzi Milano Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
I'lel fEbbralo §COIso ha pUbbllcatO EIsasuII-Jtlons VaIueTrack HHiE Sifn - HHIE i . Predict Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
. EmmaVillas Integrae Sim IntegraeSim ___ Integrae Sim 7 : ; -
un pru‘no rap IJO rto: dal dOC umento Ena BancaFinnat BancaFinnat Banca Finnat ; = Inte‘grae‘S|m Inte.grae.S|m Inte.graelS|m
s . n - n acing Force Equita Sim Equita Sim Equita Sim
emerge uno scenario dove le Pmi Energy _ Intermonte Sim Intermonte Sim_ntegrae Sim R TR Nite SSTATITG
fanno faticaad accedere al mercato Energyiime INteEEesIn INteRTEEE T M e 2TAc SIT Redelfi Integrae Sim BancaFinnat  Integrae Sim
dei capitali nonostante sia consi-  EpcommicaziosEnvent — e RedfishLongterm . Iniermantesin__[mgreedly 1100
. . ! EnVent MitSim EnVent
derato un potente acceleratore di =~ Eredwe _ T = Res IntesaSanpaolo __ Mitsim Envent
i i H o e | c n.ers IESIm - 257 - Reti Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
crescitae di comp\etltﬁ ita. La S.tl'a- ESP? Integljae SIm! Integrae SIm Inte.graeIS|m Reway Group ValueTrack Integrae Sim Integrae Sim
dadapercorrere e lunga mabiso- :stﬂma \C/ff S';ﬂ . ﬁf_f’jm \E/qlu't:S'"L < | Rinopetino KT&Partners MitSim Mitsim
; # i AEIAC = alueTrackSim | ‘pocketSharingC.  Integrae Sim IntegraeSim  Integrae Sim
gl'ld almeno partlre. Eviso TP Icap Midcap Mit Sim EnVent RosettiMarino Intesa Sanpaolo Intesa Sanpaolo IntesaSanpaolo
& RIPRODUZIONE RISERVATA Execus Intermonte Sim BancaFinnat Mit Sim Rt&L Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
Expert.Ai Alantra Mit Sim Integrae Sim Sacch. hetti Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
FaeT Alantra Mit Sim Integrae Sim She-Varvit Equita Sim Equita Sim Equita Sim
Farmacosmo Integrae Sim Integrae Sim illimity Bank Smart Capital* Alantra — Alantra
Finanza.Tech Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim Soges Group ValueTrack MitSim MitSim
First Capital Intesa Sanpaolo IntesaSanpaolo CfoSim Solid World Group  Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
First Point Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim Sostravel.Com CfoSim CfoSim Banca Finnat
Fope BancaAkros IntegraeSim ___ Integrae Sim Svas Biosana TP Icap Midcap BancaProfilo  Banca Profilo
Franchetti Banca Akros Integrae Sim Integrae Sim Tecma Solutions Alantra MitSim Alantra
FranchiUmb.Marmi TP Icap Midcap IntesaSanpaolo Alantra Tecno Pmi Cap. Research Intesa Sanpaolo Banca Investis
Frendy Energy Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim Telesia = MitSim EnVent
Friends EnVent Mit Sim Envent Telmes Integrae Sim IntegraeSim ___ Integrae Sim
G.M. Leather KT&Partners Bper Bper Tenax Internati EnVent MitSim EnVent
Gain360* EnVent = Mit Sim Tmp Group KT&Partners MitSim CfoSim
Gambero Rosso = BancaFinnat _ BancaAkros Tps Integrae Sim IntegraeSim __ Integrae Sim
Gel = Bper Bper Tradelab KT&Partners Integrae Sim illimity Bank
Gentili Mosconi TP Icap Midcap EquitaSim EquitaSim Trawell Co Intesa Sanpaolo Intesa Sanpaolo Cfo Sim
Giglio.Com EnVent MitSim EnVent Ubaldi Costruzioni EnVent Mit Sim EnVent
i Study ValueTrack CfoSim ValueTrackSim | Ucapital24 Banca Finnat BancaFinnat  BancaInvestis
11754 ValueTrack MitSim Banca Profilo Valica EnVent Mit Sim EnVent
Giunti Psychometric — Mit Sim Alantra Valtecne CfoSim Mit Sim Bestinver
Green Oleo Intermonte Sim Intermonte Sim EnVent VNE EnVent MitSim EnVent
Grifal Intesa Sanpaolo IntesaSanpaolo Mit Sim Vantea Smart Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
Growens Intesa Sanpaolo Bper Bper Vivenda Group Banca Finnat Banca Finnat Integrae Sim
Guidotti Ships — CfoSim ValueTrack Sim bsol Integrae Sim Integrae Sim Integrae Sim
H-Farm = MitSim EnVent XeniaHotellerie EnVent MitSim EnVent
Haiki+ ValueTrack Integrae Sim EnVent Yolo Group EnVent Mit Sim EnVent
* IEgm pr . Note: Nell nti: 1) le societa sospese: Cloudia Research, GT Talent Group, llla, Meglioquesto, Neosperience, Osai Automation System, Riba Mundo
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