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AZIONI A CONFRONTO

La scommessa sono 1 nuovi prodotti

Migliorano i conti
per l'italiana, EL.En.
ma peggiorano

per l'israeliana
Syneron medical

acuradi
Analisi Mercati Finanziari

L’Italia vede allungarsi sempre piu
lasperanzadivitaallanascitael’indi-
ce di vecchiaia, che nel 2013 - rileva-
zioni Istat - era al secondo posto nel-
I'Ue a 27 paesi, con un rapporto over
65/underidel151,4%.Questodaluo-
goaunincrementodiprodottieservi-
zi destinati alla seconda e terza eta.
Fraleaziende che cercano di alleviare
gli inconvenienti legati allinvecchia-
mento vi sono quelle attive nella pro-
duzionedilaser per applicazionieste-
tiche e medicali, fra cui il gruppo
ELEn. (Electronic Engineering)di Ca-
lenzano, vicino aFirenzeel'israeliana
(maquotataal Nasdaqge conbilanciin
dollari Usa) Syneron Medical. Questi
laser vengono impiegati in dermato-
logia, chirurgia, odontoiatria e gine-
cologiaesuquesteultimetematichesi
€ tenuto a Roma il primo congresso
nazionale dell’Associazione Italiana
di Ginecologia Estetica e Funzionale
(Aigef).ELEn.,adifferenzadiSyneron
Medical, € anche presente nel settore
dei sistemi laser industriali per appli-
cazionichevannodaltaglio,marcatu-
raesaldaturadivari materiali, allade-
corazione di pelli e tessuti, al restauro
conservativodiopere d’arte.llgruppo

fiorentino, nei primi 9 mesi 2014, ha
conseguito ricavi in crescitadel 16,4%
a124,6milioni, conun incrementodel
12% per il settore medicale (trainato
da alcuni mercati in Estremo Oriente
edaquelloitaliano)edel 26% per quel-
loindustriale.L’ebit e piu cheraddop-
piato, da 4,8 a 10,5 milioni, grazie a
una minore incidenza dei costi per
servizi e del personale ma anche a
proventinonricorrentiperi,s milioni
(rilascio del fondo per rischi e oneri
grazie a una transazione raggiunta
con Palomar Inc.). El'utile ante impo-
ste, per lapresenza di proventi finan-
ziarinetti(speciesucambi) per 3,8 mi-
lioni e una plusvalenza di 4,4 milioni
su cessione di 1,1 milioni di azioni Cy-
nosure, € piu che triplicatoda6 a18,7
milioni. Syneron Medical, sempre nei
primi 9 mesi 2014, ha invece eviden-
ziatoricaviin calo del 5,7% a 181,7 mi-
lionidi$, maidati2o13includevanola
divisione Syneron Beauty, poi confe-
rita nella joint-venture Illuminage
Beauty con Unilever di cui Syneron
detieneil 49%. A parita di perimetrovi
sarebbe stato un incremento del giro
d’affari del 5,5%. I margini reddituali
del gruppo sono pero in rosso, anche
se migliorano: la perdita operativa &
scesa da 8,7 a 2,4 milioni e la perdita
netta da 8,1 a 3,8 milioni. Per il 2014
ELEn. ha indicato un obiettivo di cre-
scita del fatturato superiore al 10%,
mentre Syneron Medical ha afferma-
to che i ricavi del quarto trimestre sa-
rannocompresifra72e74milionidis,
in crescita del 20%-24%. Entrambe le
aziende puntano sui nuovi prodotti,
in ambito ginecologico per ELEn. e
nella liposcultura e dermatologia per
Syneron Medical.
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DATI Ricavi (in min di €) 80,4
DIMERCATO Ebit 6,5
Semestrali a1 30/6/2014 | Risultate netto 8,5
FONTE: elaborazione Net Debt/Equity {n. volte) Cassa
Amf su dati societa Prezzo al 10/2/15 30,5
Target price 33,0
Cc us di mercato Buy
Flottante 48,21%

Azionista Erincipale: Andrea Cangioli

(13,52%),

arbara Bazzocchi e Gabriele

Clementi (10,57% ciascuno)

Nel corso del primo
semestre del 2014,
ELEn. ha visto ricavi
increscitae margini
inforteincremento
anchegraziea
operazioninon
ricorrenti. lf gruppo
dispone diliquidita
netta.

Rigavi (inmindi $) 1214 Anche per Syneron
lF:-(li-’s':ﬂtato netto —i}g Medical il giro

- ) —22 d'affari (a parita di
D m— T
Target price 16,0 Malmarginisono
Consensus di mercato Buy negativisebbenein
Fiottante 100% Miglioramento.
Azionista principale: Public Comgany‘ il Anchequesto
maggiore azionista detieneil10,05% del gruppo dispone di
capitale sociale liquidita.

CONSENSUS Il giudizio suELEn. & Anche su Syneron
ANALIST . buy eda parte degli _ Medicalilgiudizio &
Datiin% analisti c'& unasola —  buy contre indicazioni
¥ indicazione positive. ll potenziale
positiva. Il dirivalutazione
potenziale di rispetto ai prezzi
SELL L2 rivalutazione @ SELL L attuali @ molto elevato
dell'8%. (quasiil 60%).
ANALISI e 100 Jisuperamento dei 132 1290 Syneron Medical ha
TECNICA massimidel 2008a fallito superamento
— 27,80 € ha permesso dellaresistenzaa
- PRE ZZO Al I 75 aELEndi procedere 120 11,30 $. Sotto 8,90
MM (%) versoiltarget a 33,50, aumenterebbe il
SOGG | 28 5o ultimobaluardolungo | 193 rischio diuna
la viache potrebbe o estensione del
ricondurre il titolo sui ribasso. Obiettivia
20 25 recorddel 2007 in 96 8,30.Oltre 11,30

area 38, L'ipotesi

possibile inveceuna

In migliaia
4 rialzista perderebbe fase rialzista verso
JEI B —38 forzasotto 25,45, (a 84 J 13,32 9.
10/02/2014 10/02/2015 cura di FTA Online) 10/02/2014 10/02/2015 (a curadi FTA Online)
ANDAMENTO 1SETTIMANA 3 MESI 1ANNO Molto brillante 1SETTIMANA 3 MESI 1ANNO Per Synerona12
PERIODICO . l'andamento del mesi le quotazioni
Datiin% titolo negli ultimi 12 sono scese dicircail

mesi, con un balzo
dioltreil 48%.

. Rialzo anche

nell'ultimo trimestre
(circal'8%) e
intorno al 2% negli
ultimi 7 giorni.

10%, mentre

nell'ultimo
trimestresie

verificato un rialzo
del 7%, che ha quasi

raggiuntoil4%a7
giorni.

Acquisito per un
controvalore di 2,4

Successo del
prodotto "Monna

ElLEn. &frale
pochissime

H gruppo & molto
forte nel comparto

Forte crescita nel
quarto trimestre

Acquisita per 11
milioni di $ (oltre a

milionidi$il19,5%  Lisa Touch” peril aziende almondoa | deilaser per 2014 nelmercato un possibile earn-
della societa trattamento di produrre laser per applicazioni Usa (+50%), out fino a 4 milioni
distributrice Usa alcuni disturbilegati  restauro, impiegati | dermatologichee grazie soprattutto entro il 2015) New
Quanta Aestethic allamenopausa, tralaltroperla nel quartotrimestre  al prodotto Star Lasers,
Lasers; la recentemente pulitura degli 2014 il nuovo UltraShape per it specializzata nel
partecipazione lanciatonegliUsae  affreschi della sistema PicoWay rimodellamentodel  trattamento laser
potrasalireal 51%  in Cinadalla “Villa dei Misteri”a | hageneratovendite corpo delle vene
amarzo 2017 controllata Deka Pompei per25mindi $ (liposcultura) varicose

Q Q Q Q Q Q

DIDEBOLEZZA
Il segmento dei Ilbuon andamento Al 30 settembre Sebbeneirisultati  lgrupponone In America Latina
laser per deilaser 2014 il rapporto risultino esserein  presente nel Syneron Medical
odontoiatria sta industrialié margine di progressivo settore chirurgico ha evidenziato,
evidenziando una esclusivamente contribuzione/fatt | miglioramento, i né neilaser nel corso
progressiva trainato dai urato é lievemente margini del industriali, che al del 2014,
contrazione, e il sistemi di taglio, scesorispetto al gruppofinoal 30 momento stanno un trend
gruppohadecisodi  mentre quelliper 2013 per un mix di settembre 2014 evidenziandotrend  diricavi
non effettuarvi marcatura sono vendita a margini eranoc ancora in dicrescita che & risultato
investimenti sostanzialmente inferiori nel territorio superiori ai laser complessivamente
significativi stabili comparto medicale | negativo estetici negativo
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