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sul listinoEgm
Il reportValueTrack

su210societàmette
in evidenzai futuri
potenziali di crescita
StefanoElli

Nome:Egm,EuronextgrowthMi-
lan, piattaformamultilaterale di

negoziazione.Segmentodedicato
alle piccolee medieimprese. Ca-

ratteristiche particolari: presenza
di titoli sottili, a bassaemedia ca-

pitalizzazione, particolarmente
suscettibili alladiffusione di noti-

zie price sensitive.
Trattasidi segmentoritenuto in-

teressante dainvestitori dipiccolo
e medio cabotaggioche ne fanno
soventeterrenodinervosaspecula-

zione piùchedi razionaleepianifi-

cato stockpicking. Tra lealtrepecu-

liarità spicca quella diessereun“li-
stino menosorvegliatodialtri:su

Egm, infatti, laConsobhapoteri di

supervisione limitati; il controllo
sul correttofluire dellenegoziazio-

ni èaffidato aBorsa Italiana,men-
tre laCommissionesi riservadi in-
tervenire su vere o presunteviola-

zioni dinatura penale.Cosache,al-
meno sinoa questomomento, siè
verificatain soli seicasi,quattrodei
qualiacaricodi unasola società(la

Bio-on, il cui processoèincorsoal
TribunalediBologna). Value Track,

società di analisi finanziaria, ha
passatoallo scannerle210 società
attualmentenegoziatesulla piatta-

forma Egm. Sonostatianalizzati i
trendaggregatie disaggregatidi
crescita,di profittabilità, digenera-

zione dicassadellesingolesocietà,
dei rispettivi settoridi appartenen-

za e della loro stazzaindustriale
nella prima metàdel 2023 e sono
statimessiaconfronto con quelli
dell’omologoperiodo del2024.

Sonostatepoi individuate le pri-
me 15aziendechehannoregistrato
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significativi aumenti nei volumi
dellaproduzione(anchealnettodi

eventuali operazioni di fusione e

acquisizione),le prime15in termini
di marginidi profitti (margineope-
rativo lordoedi Ebit)in valori asso-

luti epercentualie,ancora,leprime
15 in termini diincremento di pro-
fitti in terminiassolutiequellein ci-

ma alla classificadei primi 15per
generazionedi flussi di cassa.Oltre

all’evoluzione storicadei multipli
delleazioniscambiatesull’Egm.

Tra le evidenzeriscontrabili a

livello aggregatonello studio si
segnalaunacrescitadel10%anno
su anno del valore globale della
produzione,una crescita media

del margineoperativolordo del
3,4%eunadiminuzione deiprofit-

ti nettidell’11,6%.

I settori
Quantoaicomparti, lapreminenza
assolutanellaprimametàdel 2024,

percrescitadelvalorediproduzio-
ne, si èassestatoil settoreEnergy
(+29%),seguitoadistanzadaititoli
Tech (+11%)edelle Tlc (10%).Fanali-

ni di codail settoreHealthcare (3%)
ei Media (2%).Classifica ribaltatase

il parametroosservatoèl’Ebit: i tec-

nologici qui s’impennano con il

66%, mentre l’Energy salesolodel
28%. In netto calo i finanziari
(-59%), gli Health care(-37%) e i

Consumerservice(-57%).

I singoli titoli
Quantoalvalore della produzioneal

primo postodella top 15dellaclassi-

fica c’èComal (pannellifotovoltaici)

conunacrescitain termini assoluti
di 76,7milioni (47 milioni nellapri-
ma metàdel 2023contro i123,7della

prima parte del 2024). Medaglia
d’argentoperEcosuntekattiva nel
medesimosettoredeisistemiener-

getici edelle fonti rinnovabili, 59,1

milioni in più rispetto ai 252,9 del

primo semestre2023. Bronzo alla
Pasquarelli,providerdi mobilitàat-

tivo nelcommerciodi vettureevei-

coli commercialinuovi eusati, nel

noleggioabreve,medioelungo ter-

mine, passatadai 119milioni nel
2023(primo semestre)ai178,8mi-

lioni nei primi due trimestri del

2024.La primasocietàfuori dalpo-

dio èRibaMundo Tecnologia,so-
cietà consedeaValencia, attiva nel

settoredel commerciodiprodotti di

elettronicadi consumoparticolar-
mente orientataal businessto busi-

ness passatada 183,6 milioni del
2023,ai 230,2 milioni nel 2024.

La classificadell’Ebit
Quantoallaclassifica specialededi-

cata alla crescita dell’Ebit (utile
operativoprima deglioneri finan-

ziari edelle imposte),sul gradino

piùalto del podioèlaI.Co.P.multi-

nazionale tascabilefriulana attiva
nelsettoredellecostruzioniadalta
specializzazione ingegneristica,
passatadai 2,8a12,1milioni dieuro.
Argento alla Next Geosolutions
(16,8 milioni nella prima metàdel

2023e25,5 milioni nellaprima me-
tà del 2024. Terzo postoaRosetti
Marino societàattiva in vari com-
parti dell’energia: dallepiattaforme
off shoreaquelleonshoreallerin-

novabili (eolico e altro). Anche in
questocasoloscartodell’Ebit trala
primametàdel2023el’analogope-

riodo del 2024 è significativo: si
passarispettivamente dai7,2 mi-

lioni ai13,4milioni di euro.
© RIPRODUZIONERISERVATA

IL LISTINOEGM

Un mercatoincifre
Lapiattaformamultilaterale
di negoziazioneEgm
EuronextGrowth Milanè
statalanciatanel2009eha
accoltoin menodi 15anni
circa300società,siapure
conunelevatoturnoverin
terminidi Ipoedi delisting.
Attualmentela sua
capitalizzazioneèdi circa9,4
miliardi di euro.
A partiredal 2016,grazie
all’effetto combinato

dispostodeipianiindividuali
di risparmio(Pir) edell’
effettopositivogenerato
dall’introduzionedelcredito
d’impostail numerodelle

societàquotateall’Egmè
cresciutodel155%edel
229%in terminidi

capitalizzazionedi mercato.

L’introduzione degliincentivi
fiscali sui costi di quotazione
hafavoritooltre 90Initial

publicoffering (Ipo) conun
utilizzo complessivodella
misuradi circa40milioni

di euro.
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I SETTEPUNTICHIAVEDEL REPORTVALUETRACK

Ladoppiadivergenza
Tra l’incrementodellevendite, i

ricavi eil calodeiprofitti nettie
la generazionedi cassae
l’indebitamentomedio

Il consensus
Ottimismodel consensus
edellestimedeglianalisti
soprattuttosuiflussi di cassa
attesisullamediadellesocietà
analizzate

Levariabili
I punti interrogativi riguardano
il ritardonel taglio deitassi
d’interesse,l’instabilità

geopolitica,la debolezza
tedesca

I settori
Nel primo semestre2024i
settorimigliori sono stati
l’energia e la tecnologia.I
peggiorisonoi benidi consumo
chehannobruciato cassa

La stazzamedia
Ladimensionemediadelle
impresequotatesull’Egm è
stabilecon 12aziendeche
hannosuperatoi 100milioni di

eurodi valoredellaproduzione

La crescitamedia
Sull’Egm unacrescitasuperiore
al20%annosuannovede
protagonistesolo 18aziende.
Dieci cresconopiù del20%
sull’Ebit

Il cashflow medio
Percashflow netto,nellaprima
metadel2024,solo68società
evidenzianounvalore positivo

Chiproduce di piùemeglio sull’Egm

Le societàquotatesull’Egmconla crescitapiù alta,annosuannosul valore dellaproduzione.
Datiin milioni di euro.Performanceal21/10/2024

Volume dellaproduzione(Mlneuro) Performancedel titolo in Borsa

1sem2023 1sem2024 Var.(a/a) Dataquotazione Performance

Comal 47 123,7 76,7 16/12/2020 +68%W

Ecosuntek 252,9 312 59,1 08/05/2014 -24%X

PasquarelliAuto 119 178,8 59,8 26/05/2023 -34%X
RibaMundoTecno 183,6 230,2 46,6 28/07/2023 -42%X
Reway 82,4 116,2 33,8 08/03/2023 +101%W

Next Geosol.Europe 71,4 104,1 32,7 22/05/2024 +24%W

Icop 49,7 78,6 28,9 25/07/2024 +34%W

Promotica 33,2 60,7 27,5 27/11/2020 +43%W

Ala 113,6 138,5 24,9 20/07/2021 +142%W

RosettiMarino 178,1 198,8 20,7 12/03/2010 +45%W

DestinationItalia 17,6 34,9 17,3 19/10/2021 -72%X

FaeTechnology 29,5 44,7 15,2 11/11/2022 +144%W

Innovatec 96,6 111,7 15,1 23/12/2013 -56%X

Fonte: ValueTrack; Refinitiv
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