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Si rlaccende ’hi-tech 1tahano
per tornare a correre in Borsa

Dopo un «ahnus horribilis» pc e software provano a riprendere quota
All'appuntamento con i conti di Cdc, Exprivia, Txt e-solutions e Cad It

LAURA MAGNA

Qualcuno sostiene addirittura che il 2010
sara 'anno del nuovo boom hi-tech. Non
sard un altro 2000, ma qualche margine di
ripresa, vista anche la base di confronto
con il 2009, annus horribilis per la tecno-
logia (e non solo), ¢’é. E intanto le piccole
italiane del comparto si apprestano a ren-
dere noti i loro numeri sull’'anno passato:
da Datalogic a Txt e-solution (8 marzo), a
Cdc ed Exprivia (11 marzo), a Cad It (12
marzo). «Nel 2010, 'hi-tech europeo potra
fare bene in Borsa, meglio del mercato - di-
ce dice Gunnar Plagge, analista per Nomu-
ra - I software saranno quelli con la cresci-
ta maggiore nel tempo, anche i semicon-
duttori miglioreranno con il migliorare del-
la congiuntura, cosi come la componenti-
stica per la comunicazione». Il panorama
italiano, certo, & diverso da quello interna-
zionale. «Le societa del Ftse Italia Tecnolo-
gia - afferma Anna Lambiase, ad della so-
cieta di consulenza Ir Top - sono in molti
casi aziende familiari, riconducibili a un im-
prenditore di riferimento, che operano in
settori di nicchia e con modelli di business
molto differenziati. 1 44% ha una capitaliz-
zazione di mercato inferiore ai 100 milio-
ni», Quanto alla Borsa, le italiane hanno il
vantaggio di trattare a sconto rispetto alle
straniere. «Il rapporto ev/ebitda - continua
Lambiase - & in media di 7,9 contro il 14,3
delle straniere (numeri a ottobre 2009,
ndr). In questa media ci sono degli scosta-
menti forti, il che vuol dire che gli investito-
ri sono-disposti a valutare i titoli growth a
premio rispetto ai titoli value». A riaccen-
dere P'attenzione sul settore & stato l'au-
mento delle vendite di pc e telefoni cellula-
1i gia nella seconda parte del 2009. Per ghi
esperti si tratta di un cambiamento di per-
cezione dei consumatori nei confronti di
questi prodotti di elettronica, che vengono
considerati sempre pill come necessari e
non di lusso. «Le vendite di pc sono aumen-
tate tra ottobre e dicembre del 16%, quelle
dei telefoni cellulari del 10% - sottolinea
Plagge - Questo recupero sosterra l'intero
settore». A partire da Cdc Point, la catena
discount dell'informatica. «Ci aspettiamo

un fatturato di poco inferiore ai 320 milioni
- dichiarano dalla societa - e una posizione
finanziaria netta inferiore ai 20 milioni, mi-
gliore delle attese di un trimestre fa». Non
¢ facile apprezzare miglioramenti che in
molti casi continuano ad avere il segno me-
no. 1 trend pero si & invertito. Cde, in parti-
colare, ha iniziato un percorso virtuoso di
taglio di costi e riorganizzazione da un pa-
io di anni. «Innanzitutto siamo usciti dallo
Star per traslocare sul listino principale -
spiega il cfo del gruppo Stefano Zecchi- E
per far fronte all'erosione dei volumi di atti-
vita iniziata nel 2005, ci siamo rifocalizzati
sul core business dopo aver fatto una serie
di esperimenti di diverficazione».

La logica & una presenza capillare di di-
scount del pc sul territorio nazionale: ce
ne sono 205 (240 entro il 2011) oltre a 38
cash & carry dedicati a 30mila clienti pro-
fessionali, che diventeranno 50 entro due
anni. E intorno a questo nucleo, Cdc sta
sviluppando il marchio Kraun, accessori-
stica per rendere fashion il mondo grigio
dei pe. «Si tratta di oggetti che hanno una
marginalitd quattro volte superiore a quel-
la di un notebook - continua Zecchi - Da
essi otterremo 20 milioni di euro nel
2010». Altro asso nella manica di Cdc, Dex-

gate 1N nragramma ner enminieaziani
ware, anche il software ha prospettive in-
teressanti. Soprattutto per mercati di nic-
chia con forti barriere all'ingresso. E il ca-
so di Exprivia che offre soluzioni informa-
tiche per diversi settori, dalla finanza alla
sanita, fino ai sistemi intelligenti di suppor-
to alle decisioni manageriali. La societa di
Molfetta si presenta all'appuntamento con
i conti con un mood positivo. «Il declino
del mercato It italiano anno su anno & atte-
s0 a -7,4% - osserva Antonella De Bartolo-
meo di Centrobanca - 1l buon mix di busi-
ness di Exprivia invece dovrebbe limitare
la perdita a-1,7%. Il fair value dell'azione &
di 1,3 euro da 1,1». Se Exprivia & buy, su
Txt e-solutions, specializzato in software
per la moda, il giudizio & neutral. «Diffici-
le che si avra un forte recupero nell'ultimo
trimestre del 2009 - dice I'analista - mentre
nel 2010 e nel 2011 i profitti operativi po-
trebbero beneficiare della razionalizzazio-
ne della struttura commerciale e del perso-
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nale, oltre a una riduzione delle spese in
R&S. 11 titolo tratta a sconto del 36% sui
competitor, ma dipende dalla scarsa liqui-
dita». Poco liquida anche Cad It, focalizza-
ta sui programmi di gestione finanziaria. Il
gruppo, leader in Italia grazie al prodotto
Area Finanza, adottato per la gestione dei
dati dalla quasi totalita delle banche italia-
ne, ha giudizio hold da Unicredit, con tar-
get price a 6 euro da circa 5,1 delle quota-
zioni aftuali.
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