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Le star dello Star trainano la Borsa

PAOLA JADELUCA

Incrementi a tre cifre per i campioni di
questo listino, che ha chiuso il 2020in

positivo e continua a correre. Per il salto

dall’Aim “valutare i costi-benefici”, dice
Corinna zur Nedden (Ambromobiliare)

111 L e Star sono delle vere
star»: Corinna zur Ned-
den, amministratore de-
legato di ‘Ambromobilia-

re commenta I'andamento delle

aziende quotate su questo seg-
mento di Borsa Italiana, I'unico
che ha chiuso il 2020 in positivo,
con + 14%, un record che continua

anche nel nuovo anno: «Durante il

2020, su un totale di oltre 70 titoli

che compongono FIndice Star, 15

titoli hanno fatto segnare un rendi-

mento superiore al 100%, mentre

altri 42 titoli hanno fatto segnare .

un rendimento superiore al 25% -
racconta Zur Nedden - Nello stes-
so periodo, solo tre titoli hanno fat-
to segnare un rendimento negati-
vo. Di conseguenza possiamo cer-
tamente affermare che ’'andamen-
to delle societi incluse nel'indice
Fise Star durante quest™ultimo an-
no & stato alimentato da rialzi dif-
fusi sulla quasi totalitd dei titoli
chelo compongono». -
L’andamento continua, nono-
stante il Covid. Sesa, gruppo spe-

cializzato nella transizione tecno- -

logica e digitala, neghi ultimi dodi-
ci mesi ha messo a punto un incre-
mento delle quotazioni del 243%;
Esprinet, altra eccellenza tecnolo-
gica, ha fatto registrare una cresci-
ta del 201%, sempre nello stessoar-
co di tempo; Biesse, multinaziona-
le italiana che opera nel mercato
.delle macchine e dei sistemi desti-
nati alla lavorazione di legno, ve-
tro, pietra, materiali avanzati e
metallo ha visto salire il prezzo
delle azioni del 192%; segue Unieu-
ro, catena di elettronica, con un
+180%; c’@ poi Mutuionline con
+173%. Sono i campioni dello Star,

come si vede non tutte e solo tec-
nologiche e non solo del settore
farmaceutico, ovvero tra quelli
che hanno genericamente benefi-
ciato della crescita dei servizi pii
necessari durante il Covid.

Star vuole dire Segmento con ti-
toli ad alti requisiti, medie impre-
se con capitalizzazione compresa
tra 40 milioni di euro e 1 miliardo.
«Sono star di mercato perché chia-
mate a rispettare pit rigorosi re-
quisiti di quelli normalmente ri-
chiesti per 'ammissione alla quo-
tazione in relazione al-grado di li-
quidita, alla trasparenza informati-

va e alle regole di governo societa-

rio - spiega zur Nedden - Questo ri-

gore, richiesto pii1 che altro per la

governance, come la pomina di
amministratori indipendenti, la
presenza di un comitato peril con-
trollo interno composto a maggio-
ranza daquesti ultimi e di.un siste-

ma di remunerazione incentivan-

te peramministratori € top mana-
gement, produce una performan-
ceazionaria migliore anche in tem-
pi segnati dalla pandemia».
L’accesso-¢ dunque difficile. Ma
il ritorno & immaginabile. Maggio-
re visibilit sul mercato e una mag-
giore liquiditad del titolo grazie
all’accesso a una platea pin vasta
di investitori, determinati anche

‘da una maggiore trasparenzae da
.maggiore informazione societaria

edi governance, sia perle Authori-
ty che per il mercato stesso. Ma ci
sono anche degli aspetti seconda-
ri da valutare, partire dai costi,
che sono molto elevati. Vale sem-
pre la pena di fare il salto? Ambro-
mobiliare ha realizzato un’analisi
sul passaggio dall’Aim allo Star, il
cosiddetto franslisting, valutando
il rapporto tra i costi e i benefici,
anche prendendo in considerazio-
ne le motivazioni che spingono
Pimprenditore a intraprendere la
via del translisting. I costi sono pa-
ri a circa un milione di euro; in ter-

mini di incidenza sulla capitalizza-
zonevariano dallo 0,2% al 2,9%; so-
loin 4 casi hanno superatoI'l%del-
1a capitalizzazione di mercato. L'l
po diretta sullo Star costerebbe an-
che molto di piti. Ma qui si analiz-

zail passaggiodallAim. . ,
Ne emerge.che Fincremento d1 ‘
hquldlta pud determinare anche
un - apprezzamento del prezzo
quando labonta delle aziende vie-
ne particolarmente - apprezzata
dal mercato. Aumentano anche
gli scambi. Sono 19 le societi che
dal 2013 hanno intrapreso la pro-
cedura di «translisting», 1a mag-
gior parte perd tra il 2016 € 112020,
passando da Aim Rtalia a2 Mta di
Borsa Italiana. Nel periodo com-
preso tra i tre mesi di attesa del
nutla osta della Consob.ai tre mesi
successivi all’autorizzazione gli
scambi sono aumentati-anche in
modo significativo. L'incremento
dei volumi scambiati si registra an-
che mettendo a confronto un pe-
riodo piil lungo, sei mesi pre-nuila
osta e sei mesi dopo Fautorizzazio-
ne. Sul fronte dell’incremento del-

le quotazwm, perb non si ravvisa
unandamentouniforme.
Dall’analisi emerge che il volu-
me degli scambi aumenta, ma
circa il 69% dei titoli ha registra-
to'un andamento negativo del va-
lore dell’azione nei 6 mesi suc-
cessivi al passaggio, 55% se si
escludono le societd che hanno
effettuato il translisting in pros-

-simita delCovidi9.

«Pertanto, lanostra conclusione
& chei costi elevati della procedu-
ra sarebbero giustificati qualora il
passaggio a Mta fosse accompa-
gnatoda un‘ulterioreraccolta diri-
sorse finanziarie», afferma zur
Nedden. Il caso da manuale & quel-
lo di Tinexta, 1a Fintech chein fase
ditranslistingha raccolto 50 milio-
ni di euro, pii1 del doppio di quan-
toraccoltoin fase diipoall’Aim.
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