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PIAZZA AFFARIQUELLE30
AZIONI SUPER REDDITIZIE

Dallusso alla tecnologia, dalle utility fino alle societa
dinicchia: il margine di ebitda individua le imprese piu efficienti
quotate sulla borsa milanese. Ecco quelle con il maggior potenziale

Le 30 piuredditizie

diFrancesca Gerosa

uanto & redditizia

un'azienda nella ge-

stione operativa quoti-

diana? Per risponde-

rea questa domanda,
uno degli indicatori pitt utili
per gli investitorié ebitdamar-
gin, che misura la capacita di
un'impresa di generare redditi-
vitadalla propria attivita carat-
teristica, prima di considerare
ammortamenti, svalutazioni,
oneri finanziari e imposte.
Espressocome rapporto percen-
tuale tra mol e ricavi, consente
di capire quanta redditivita ope-
ratival'azienda riesce a ottene-
re da ogni euro di fatturato. Un
indicatore particolarmente pre-
zioso per confrontare imprese
dello stesso settore, valutare
T'efficienza della gestione eindi-
viduare quelle che, grazie a un
maﬁgjmr poteredideterminazio-
ne del prezzi (pricing power), a
un modello di business scalabi-
leo auna struttura dei costipin
efficiente, riescono a trasforma-
reiricavi in margini piu eleva-
ti.

1 pitt redditizi. «I settori di cui
si valuta maggiormente ebit-
daeil relativo margine come in-
dicatori validi per generare va-
lore sono quelli produttivi, quin-
di il comparto industriale e
quello legato ai consumi, meno
leutility e il settore delle teleco-
municazioni che ha sotto la vo-
ce ehitda ammortamenti rile-
vanti», spie%a a Milano Finan-
za Alberto Villa, responsabile
equity research di Intermonte.
In effetti la marginalita lorda
dei settore tle e utility sono ele-
vati, intorno al 36% e al 30%, ri-
spettivamente (siveda la tabel-
lainpagina), sulla base del con-
senso I"actSet, mentre quello
delcomparto industriale é visto
migliorare dal 9,5% del 2025 al
10,6% nel 2026; per 1 consumi
scende invece le Lg rmente da
22,7% a 21,6%. «Chi di solito ha
un ebitda margin elevato», pro-
segue Villa, «appartiene a setto-
ricon altovalore aggiunto come
il lusso e il comparto tecnologi-
co, settori in cu1 le imprese ne-
sconoa creare molto valore gra-
zie a fattori come innovazione,
competenze specialistiche, pro-
prietd intellettuale, forza del
marchio ed esclusivitay.

11 valore dell'esclusivita.
Lusso e tech sono anche due
compartiche vantano ottima ca-
pacita di pricing power e veloci-
ta della crescita. Due facce del-
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la stessa medaglia che contri-
buiscono all'aumento dei margi-
ni. Cosi I'impresa pud permet-
tersi di prestare meno attenzio-
ne aicosti rispettoa chi ha mar-
gi.ni }'ﬁﬁ bassi. E anche vero che

1 solito sono le societa di pin
modeste dimensioni a esprime-
Te margini piu elevati grazie a
una maggior specializzazione
(Alerion, lgd, .»%tea e Digital
Bros sono in cima alla classifi-
ca, si veda tabella in pagina).
«In effetti le imprese ch nicchia
vantano un vantaggio competi-
tivo non indifferente, altra ca-
ratteristica che crea valore»,
continua Villa. Il mercato del-
le tle invece & molto competiti-
vo, quindi i margini sono pii fa-
cilmente aggredibili rispetto,

ad esempio, al comparto farma-
ceutico cie vanta marginistabi-
li e sostenibili grazie alla pre-
senza di brevetti sui farmaci
non replicabili. Proprio la difen-
dibilita della posizione di lea-
der elebarriere all'ingressoper-
mettono alle imprese di avere
margini sostenibili nel tempo».

Leoccasioni. Per un investito-
re che, quindi, volesse puntare
su aziende con margin elevati
e sostenibili, ma ancora poten-
zialita di crescita in borsa sulla
base dei target price medi del
consenso Bloomberg (upside
medio del 25%), le occasioni
non mancano a partiredalle gia
citate, e pil piccole, Alerion
(+86% di potenziale upside),
Igd (+32,5%), Altea (+51%), Di-

tal Bros (+53,3%) e Moltiply

roup (+59%) fino alle utiﬁ)ty
come Italgas (+25,7%) e Acea
(quasi +27%), agh industriali
Buzzi (+33%) e Ferrari (+14%),
ai  tecnologici Technoprobe
(+32%) e Wit (+24) /o ai titoli
del lusso come Moncler
(+31,7%) e Brunello Cucinelli
(+21,7%) insieme a quelli del
settore consumer come Lotto-
matica (+36,4%) e Fiera Milano
(+30,40%).

11 mix vincente. Attenzione
pero: per quanto utile, il margi-
ne ehitda presenta anche alcu-
ni limiti: non tiene conto degli
ammortamenti, delle svaluta-
zioni e degli oneri finanziari e
va misurato sull'entreprise va-
lue (capitalizzazione di merca-
to pittindehitamento netto) per
tener conto della strutturadi ca-
pitale della societa e non sulla
semplice capitalizzazione come
nel casodel rapporto prezzo/uti-
1i. Per avere, quindi, un quadro
completo della situazione di
un'azienda, bisogna considerar-
lo sempre in combinazione con
altri indicatori come il margine
ehit eil flussodi cassa. «In que-
st'ottica bisogna guardare an-
che quanto ebitda é convertito
in cassa, perché un'impresa
pud avere un mol elevato e, allo

stesso tempo, generare poca
cassa. %uestoé importante per-
ché», chiarisce Villa, «sono i
flussi di cassa effettivi, e non
soltanto gliutili contabili, a con-
sentire a%l’azienda diripagarei
dehiti, investire nella crescita e
soprattutto remunerare gl
azionisti con dividendi e/o buy-
back». Enel con un ebitda mar-
gin atteso in aumento dal 28%
al 29% nel 2026, un potenziale
upside inborsadel 14,1%, un di-
videndo in crescita ogni annoin
media del 6,4% e un rendimen-
to allettante del 5,3% e Snam
con un ebitda margin stimato
molto elevato al 77% nel 2026,
un potenziale di apprezzamen-
to in borsa del 13 3%, un divi-
dendo in crescita ogni anno in
media del 3,9% e un rendimen-
to allettante del 5,22% offrono
il mix perfetto. (riproduzioneri-
servata)
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FINANZA

| SETTORI PIU PROMETTENTI PER RICAVI, EBITDA E MARGINALITA

Comparto \ﬁandlte Stlma vendite Ebitda Slima ebitda Ebitda margm Stima ebitda margin
2025 2026

15.145 15.863 5459 5.752 36,05%
Utlllh,' 47.863 49.603 14.400 15.086 30,11%
Energetico 196.051 212,023 43.794 49.553 22 34% 23.37%
Consumi 44.607 52.441 10.126 11.363 22.70% 21,67%
Industriale 314.329 340.525 20.907 36335 951% 10,67%
Finanzlario 103.479 108.928 10.090 11.371 9.75% 10.44%
Totale 721.473 779.383 113.785 129 461 21,7%" 22.1%*

Fonte: Intermante Note: dati in milioni di eurg; * media Withub

1 30 TITOLI DI PIAZZA AFFARI CON | PIU ALTI MARGINI EBITDA

Settore .di | Ebitda i i Stima Upside/
2025 i i ebitda | downside**

i margin

i 2026*

Inwit Telecomunicazioni 6.572 984 91% 967 20% 8,60%
Snam Utility 19.117 2.969 6% 3127 7% 13,30%
Alerion clean power Liility 207 141 57 % 238 1% 86,30%
lalgas Ltility B8.437 1.883 6% 2.143 T6% 25,70%
lgd Immobiliare 412 a8 70% a7 73% 32,50%
Erg Utility 3.388 540 72% 574 69% 10,80%
Terna Litility 168.663 2.751 68% 2.940 67% B6:10%
Rai way Telecomunicazion| 1.142 192 B8% 192 66% 50,00%
D'amico Industria 1.102 133 57% 170 58% 9.10%
Ascopiave Ltility 654 164 63% 154 56% 34,60%
Altea green power  Utility 98 13 57% 13 55% 51,60%
Nexi Finanza 5.071 1.904 53% 1.893 52% -4, 70%
Digital bros. Consumi 164 33 36% 54 50% 53,30%
Technoprobe Industria 20.852 201 32% 523 48% 32,00%
Wiit Tecnologla 757 67 40% 72 43% 24,20%
Acea Utility 4.357 1.420 48% 1420 43% 26,90%
Moncler Consumi 11.899 1.283 41% 1311 1% 31,70%
Lottomatica Consumi 5.110 856 38% 966 40% 36,40%
Ferrari Industria 81.412 2772 39% 2975 39% 14,70%
Recordati Consumi 11.073 991 38% 1.017 36% 13,40%
Dovalue Finanza 310 217 37% 254 36% 51,90%
Tim Telecomunicazioni 12.054 4.353 32% 4857 32% 30,80%
Diasorin Consumi 4.357 394 33% 393 32% -7,50%
Cembre Industria 1.455 73 30% 87 3% 7,40%
Brunello cucinelli Consumi 5512 416 30% 462 . 30% 21,70%
peroporin Buplenia | | sisira 535 54 30% 54 30% B40%
Enel Utility 89.607 22.874 28% 23530 | 29% 14,10%
Fiera Milano Consumi 508 132 35% 110 28% 30,40%
Moltiply group Finanza 1.333 177 26% 201 27% 59,80%
Buzzi Industria 6.519 1.234 2% 1.187 26% 33.60%

Fonte: Intermaonte  *atime del consenso FactSet *rupsidefdownside rispetto al target price medio di Bloomberg  Withub

002320



	Frontespizio
	INDICE
	ALTEA GREEN POWER
	17/10/2026 Milano Finanza - QUELLE 30 AZIONI SUPER REDDITIZIE


