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SORVEGLIATI'SPECIALL

Si allarga la black list di Consob

CINZIA MEDNI

Scenario sconfortante per Piazza Affari.
Su 258 societh quotate, una cinquantina
circa sono finite nel mirino della Consob.
Un dato che di mese in mese si arricchisce
di nuovi ingressi e che, come dimostra un
rapido sguardo al percorso delle singole
realtd, raramente annovera delle definiti-
ve uscite dalle due Iiste di sorvegliati spe-
ciali. Tutti i settori sono rappresentati: dal
tessile ai media, dal lusso e moda all'enter-
teinment, dall'hi tech a perfino il compar-
to fnanziario.

Nelle ultime settimane Mondo HE e Zucchi
hanno fatto il loro ingresso nella black list
di Consob salita cosi aben 24 societhrispet-
to alle 17 di un anno fa e alle 16 del 1089
(anche se, aben vedere per Trevisan Come-
tal & stato dichiarato il fallimento a marzo,
di Viaggi del Ventaglio giovedi 15 e alcuni
titoli sono da mesi sospesi dalle conlratta-
zioni). La cosiddetta black list, ai sensi del-
l'art. 114 D.Lgs 58/1608 e secondo quanto
spiegato da Antonio Rosati, vicediretiore
Consob, in una recente audizione, & riferita
atutte le imprese che presentano «situazio-
ni di conclamala crisi economico finanzia-
ria e rischi per la continuita aziendale» te-
nute quindi afla «diffusione di comunicat
stampa mensili recanti un set prefissato di
informazioni standard, che includono: la
posizione finanziaria netta; le posizioni de-
bitorie scadute; i rapporti verso parti corre-
late» oltre a «specifiche informazioni in me-
rito al rispetto dei piani industriali e dei pia-
ni di risgrutturazione del debitas.
Un'anticamera al fallimento? Non sempre.
D’altro canto c¢'@ anche chi ricorda come
persino il Milan sia finito in serie B. Ma,
certo, un motivo in pilt pit per tenere de-
sta l'attenzione. Anche perché, in numero-
si casi, al di la della vigente richiesta di
Consob, la permanenza nella black list
sembra essere una costante nel tempo pia
che una situazione temporanea di crisi: Fi-
narte e Montefibre (peraltro tra i pochi tito-
1i positivi da inizio anno con un +15%) so-
no presenti dal 2004, 1 Viaggi del Ventaglio
dal 2005. Spesso poi l'uscita dalla black list
non sottentende un pieno ritorno alla nor-
malith, ma piuttosto l'inserimento nella co-
siddetta grey list ovvero la listain cui, sem-
pre citando Rosati, sono inserite quelle re-
alth che hanno «<evidenziato nelle rendi-
contazioni contabili I'esistenza di incertez-
ze sulla continuith aziendales e che sono

Rari i miracoli, pit frequenti le dichiarazioni
di fallimento e procedure. Ma non manca
chi scommette su potenziali e sospirate svolte

La black list di Consob
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Antichi Pellettieri 16/09/09 |71 79.2

[Arena 14/07/09 [ 304 307

| BEE Team (ex Data Service) 14/07/09 26,8 26,2

| Bioera 27/04/10 353 41,6
Cell Therapeutics (in dotiari) 31/01/a9 (+6,75) 1
Eutelia 14/07/2009; 30/06/2010 55,5 56,5
Finarte | 14/07/09 | 2,9 2,8
Fuilsix | 14/07/09 | (+1,78) | (+2.63) |
Giovanni Crespi 14/07/09 128 129
Investimenti&Sviluppo 17/03/10 (+3,85) | (+4,1)

| 1 Viaggi del Ventaglic 14/07/09 171 15,1
HREnergy (ex Kaitech) 14/07/09 419 41.8
Mariella Burani 16/09/2009; 2B/01/2010; 31/03/2010 |  444,5 446
Meridiana Fly (ex Eurofly) 14/07/09 19,5 28,8
Mondo Home Ent. 25/05/10 19,8
Montefibre 14/07/09 | 36,6 45,3
Olidata 22/04/10 37,3 37,8
Omnia Network 14/07/09 25,9 25,4
Snia 14/07/09 24,9 24,1
Socatherm 14/07/09 226,9 221,2

| Tas 14/07/09 67,5 73,4
Tiscali 14/07/08 228,1 227,8
Trevisan Cometal 14/07/09
Zucchi 16/06/10 112,1
La Grey List di Consob
Fonte: Consob
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Aedes 14/07/09 Molecular Medicine 05/05/10
Aicon 14/07/09 Pininfarina 14/07/09
A.5.Roma 14/07/09 Pramac 05/05/10
Banca Profilo 14/07/09 Richard Ginori 14/07/09

| Bialetti 14/07/09 Risanamento 14/07/09

| Ciccolella 05/05/10 Safilo 16/09/09
Cobra 16/09/G9 Sopaf 22/04/10
Eems ltalia 14/07/09 S.5.Lazio 14/07/08
Gabetti 14/07/09 Stefanel 16/09/10

| Kinexia 14/07/09 Yorkville 14/07/09

tenute alla integrazione delle informazioni
su base trimestrale. Al momento ne compa-
jono 20 e, appunto, in molti casi si tratta di
gruppi in precendenza inseriti nella vera e
propri lista «dei cattivi» (ad esempio As
Roma, 85 Lazio, Richard Ginori e Yorkville
nellalista nera dall'estate del 2008; o Cicco-
lella in black list nel 2007). A un primo esa-
me, andando a ritroso nel tempo fino al-

I'estate del 2007 un dato appare chiaro: di
miracoli se ne sono visti ben pochi. Pitinu-
merosi i casi di fallimenti,procedure con-
corsuali, ingenti ingressi nel capitale che
di fatto mettono alla porta i precedenti
azionisti per rifinanziare le societd (come
per Everel, ex Vermer Siber delistata infi-
ne da Hopa e come dovrebbe probabilmen-
e accadere per Socotherm) o molteplici
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casi di cambiamenti della denominazione
sociale pitt 0 meno supportati da nuovi per-
corsi (ad esempio Bee Team era Data Ser-
vice; KREnergy invece Kaitech).

Non mancano tentativi di rilanci industria- -

li come quello di Zucehi che, almeno in teo-
ria, dovrebbe entro 'autunno siglare un
nuovo aecordo con le banche sul debito
propedeutico alla ripresa. Una prospettiva
che, al di Ia di dati di bilancio non partico-
larmente brillanti, ha convinto Glanluigi
Buffon a entrare, di peso, nell'azionariato
del brand tessile (all'11,5% secondo le rile-
vanze di Consob). O Tiscali che, dopo l'in-
gente ricapitalizzazione sta provando a im-
boceare finalmente una svolta. E le inten-
zioni de! management parlano chiaro in
merito: portare il gruppo al ragginngimen-
to dell'utile a fine anno. ¢ ancora Kinexia
(ex Schiapparelli) che dal 2008 (quando
era ancora presente nella lista nera) ad og-
gi & passata dalla cosmesi alle energie aller-
native. Prima comungue di incrociare le di-
ta, scegliere una storia e scommettere sul-
la svolta o sul «miracolo» & sempre bene
ricordarsi che, in generale, si tratta di titoli
sottifi (1a piti grande, Tiseali, ha una capita-
lizzazione con oltre 200 milioni di eurc) e
quindi ad elevato rischio di volatilith e, infi-
ne, che Ia copertura (neila black list) con
I'eccezione di Cell, Zucchi e soprattutio Ti-
scali & praticamente inesistente,

Lancia Pyxis
L]

Distressed Fund
E ricapitalizza
Fino a qualche anno fa andavano di
modaanche a Piazza Affariifondispe-
cializzati in «distressed assets». Una
moda che non ha retto al meglio gli
urti della crisi. Eppure, un mese fa, il
cda di Eurinvest Sgr (societa che fa
capo a Investimenti&Sviluppo) ha de-
liberato Tavvio dell'operativith di
Pyxis Distressed Fund, primo fondo
mobiliare chiuso e riservato di diritio
italiano specializzato in Distressed As-
sets & Securities. 11 periodo di sotto-
scrizione delle quote del fondo si &
coneluso il 25 aprile 2010, con una rac-
colta pari a 25 milioni di euro, raggiun-
gendosi il target previsto nel regola-
mento del fondo per l'avvio dell'opera-

tiviti

E curioso peraltro notare come la
stessa Investimenti&Sviluppo siainse-
rita nelia black list di Consob. La so-
cieth comungue & in attesa dei via libe-
ra della autorith per procedere a un
aumento di capitale da 30 milioni deli-
berato lo scorso maggio. La ricapita-
lizzazione «consentiri la realizzazio-
ne dei progetti e delle operazioni illu-
strate nel nuovo piano industriale
2010-2013... che prevede lo sviluppo
di una piattaforma di attivith e servizi

finanziari per le imprese e i privati».




