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neanche gli 800 milioni di con-
trovalore scambiato in quattro
mesi (-21% rispetto al 2023).
Un dato che deve far riflettere,
ma che se preso singolarmente

non considera come alcune so-
cieta (in genere piu liquide) ab-
biamo effettuato il translisting,
ossia il passaggio a un listino
pit grande come lo Star o I'Eu-

ronext Milan. Al netto di questi
translisting e dei delisting il con-
trovalore scambiato € cresciuto
del 16% annuo.

Solo tre aziende superano tutta-
via i 300 mila euro di controva-
lore medio giornaliero: Altea
Green Power (837 mila), che ha
avviato il translisting per passa-
re su Euronext Milan, Expert.ai
(579 mila) e Redelfi (491 mila).
Altea e Redelfi sono peraltro
due societa che lavorano nello
stesso settore, quello dei grandi
sistemi di accumulo di energia
(Bess), che rientrano nel piti am-
pio filone delle rinnovabili.
Attenzione poi a un effetto colla-
terale che spesso non viene con-
siderato: «Se si alzano i volumi,
come abbiamo osservato», evi-
denzia Di Grado, «non significa
necessariamente che ci siano
performance positive dei tito-
li». Infatti, considerando il para-
metro della free-float-velocity
(cioé quante volte viene scam-
biato il flottante), il primissimo
titolo della lista ¢ la gia citata II-
la, una societa in evidente diffi-
coltd che nel corso dei primi
quattro mesi dell’anno ha perso
praticamente tutto il suo valore
di borsa e oggi scambia al prez-
zo di 0,01 centesimi di euro per
azione.

Infine un capitolo del report ana-
lizza come stanno andando le
ipo. Intotale su Egm ci sono sta-
te tra gennaio e maggio sette

quotazioni, meno delle 10 regi-
strate nei primi cinque mesi del
2023, con un rapporto enterpri-
se value/ebitda di 5,1: un passo
indietro rispetto al 5,8 dello
scorso anno. «II calo dei multi-
pli», osserva Di Grado, «& colle-
gato al fatto che gli investitori
sono sempre pil selettivi». Su
Egm, le fa eco Tempestini, «gli
investitori trovano sempre pil
asset a buon mercato». Quindi
chi vuole quotarsi «lo deve fare
a sconto ulteriore, fino al 50%
sulla valutazione». Senza di-
menticare che pero, al contem-
po,«sul secondario ci sono po-
chi volumi, quindi se ci si vuole
costruire una posizione si deve
farlo in ipo, che presenta il giu-
sto mix di valutazione a sconto
e possibilita di creare una posi-
zione sul titolo», conclude. (ri-
produzione riservata)
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