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Le 15societàdell’EgmsucuiscommetteWebsim
DI ELENA DAL MASO

W ebsimCorporate,divisione di-
gitale di Intermonte,hamesso
a punto una Egm Watchlist,

un’iniziativa trimestrale ch mira a in-
dividuare le societàpiù interessanti
quotate suEuroNext Growth Milan,
ilsegmento di BorsaItaliana dedicato
alle pmi. La lista, aggiornatasullaba-

se delle ultime stime di consensus,
con focus sulle prospettive
2024- 2025 erecentirevisioni effettua-

te alle stimestesse,sicompone di 15
società,di cui ottoesordienti (Reway,
Casta Diva, Ediliziacrobatica, Eco-
membrane, Res, Altea GreenPower,
FaeTechnologyeCircle), accomuna-
te daattesedi crescita,redditività e ri-
torni sulcapitaleinvestitosuperiori al-
la mediadi mercato,nonchédauna so-
stanziale assenzadi leva.
Dal puntodi vista valutativo, purtrat-
tando a premio rispetto al mercato
Egm, spiega Stefano Corneliani,
headof Websim Corporate,lesocietà
presentinella Websim Egm Watchli-
st «confermano valutazioni a signifi-
cativo sconto rispettoai titoli a mag-

gior capitalizzazione e liquidità: a
prezzi correnti, lo scontoin termini di
rapporto enterprisevalue/ebitda2024

e 2025 si attesta rispettivamente al
47% e al 56%».
La Watchlist uscente,dalla suanasci-
ta a metàottobre 2023a oggi, haregi-

strato unaperformanceassolutaposi-

tiva pari all’8,6%, conuna sovraper-
formance del14,9% rispettoall anda-
mento delFtse Italia Growth, l’indice
delmercatoEgm.
Nel suocomplesso,sottolineaCorne-
liani, l’Egm «si caratterizzaper una
solida crescita dei ricavi, redditività
operativaa doppiacifra, indebitamen-
to contenutoeritorno sul capitale in-
vestito superioreal costomedio pon-

derato delcapitale (wacc), ma ambiti
di operatività,performanceeprospet-

tive future delle singole societàsono
sensibilmenteeterogeneitra loro, ra-
gione per cui un approccio selettivo a
questomercatoè fondamentaleper la
generazionedi alpha (indicatore che
segnalaseun titoloè in gradodi gene-

rare autonomamenteun rialzo indi-
pendentemente dall'andamento di
mercato,ndr)».
Websim Corporate monitora tutte le
societàdell’Egm e le vaglia attraver-

so l’algoritmoproprietarioIsa, model-

lo automatizzato di screening e ran-

king dotatodi oggettività di scoring e
in continua evoluzione, che analizza
le societàsecondometriche diverse e

complementari:dallavalutazionefon-
damentale alla solidità economico- fi-
nanziaria-patrimoniale storica,
dall’attrattività del settoredi apparte-

nenza almomentum borsistico,anche
attraversofunzioni in grado di valuta-

re la revisione delle stime di consen-
sus».

La secondaWebsim Egm Watchlist
risulta composta da 15 società, cin-
que delle quali attive nel settoretech
(Relatech, Circle, Cyberoo, Energy,
Almawave), cinque nelsettoreIndu-
strials (Reway Group, Erredue,Eco-
membrane, Res,Altea GreenPower),
due nel settore Consumers (Redelfi,
Ediliziacrobatica), due nel Capital
Goods (Powersoft, Fae Technology)
eunadel settore Media (CastaDiva
Group). Alla Watchlist di derivazio-
ne algoritmica si aggiungonoeViso e
Allcore, bestpick tra lesocietàcoper-
te daWebsim CorporateResearch.
Con una capitalizzazione di 1,3 mi-
liardi di euro, le società selezionate
rappresentanocircail 15%della capi-
talizzazione totaledell’Egm edespri-

mono unacapitalizzazione media per
singolasocietàquasidoppiarispettoa
quelladi mercato(una mediadi circa
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89milioni contro45 milioni). Inoltre,
i titoli inclusi nella nuova Watchlist
sonocaratterizzatidaritorni sul capi-

tale investitoelevati (giàoggi media-
mente superiori al 30%) e capacitàdi
generareimportanti cashflow, valuta-

ti in oltre 150 milioni per il biennio

2024- 25.
Secondoi datianalizzati,lesocietà in-
cluse nellanuovaWatchlist dovrebbe-
ro registrareun giro d’affari consoli-
dato 2025 di 1,3 miliardi, in crescita
del 23% medio annuo rispetto agli
850milioni attesinel 2023;un ebitda
2025 di circa 290milioni, corrispon-

dente a un ebitda margin del 22,6%,
in miglioramentodi 320pb rispettoal-
la redditivitàattesanel2023esuperio-
re di oltre 640 pb alla redditività
espressa,a livello aggregato,dalmer-
cato Egm (16,2%); una redditività
(RoCE, Return on common equity)
2025 superiore al 35%, rispetto al
25% attesonel2023eal31,1% atteso
nel corrente esercizio fiscale, valori
in tutti i casisuperiori a quelli media-

mente registrati a livello di mercato
(12,6% nel 2022, 13,8% nel 2023 e
23,4% attesonel 2025);un RoCE sta-

bilmente superiore al costo medio
ponderato del capitale; un free cash
flow (flusso di cassa), nel biennio

2024- 25, di circa 150 milioni, più del
10% dell’enterprise value corrente
delle societàoggetto di indagine.(ri-
produzione riservata)
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