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aMartealla Terra neli gi-
o diun paic ¢anni, ¢ se

la partensa era stata a
razz.o, 1] fitormo ha avutoun im-
patto particolarmente viulen-
to. Mon parlinmo di nuove av-
venlure spaziali, madsl Nuovo
mercate, che dalld quotazioni
stratosferiche del 2000 2 padsa-
to, oggi, a prezea decisaments
piuconcreti, forse fintroppo. E
quante ci fa capire il consuela
studio- mensile della Tamburi

© & Associali. Merollodellequo-
tazioni ¢ il forte ridimensiona-
mente della redditivitd hanne
finito con il riportare con i pie-
di pex 12ttn 1 multipli su utibi e

fatturate comuncmente appli-
cati nel momento di massimo
splendore della new economy.
Parametri come ukenti, Paginc
viste, o altre “amenitd”, sono
armul completamente Scom-
parsi dal vocabolario degli
analisti. . .

Opei i1 concette forse pin
corretto per valutare i’ azien-
da del Numtel & quello det pa-
triroenio netio, ossia la scmpli-
ce dilTerenza contabile tra arti-
Vit ¢ passivita: guanto di pin
concrato e realivhieo possa o5
serci. Per esattcrza, il muli-
plo utilizzata & i1 B/PN, che
csprime i1 :aﬁpﬁrm tra Ia capi-

izzazione di Borsg di um tito-
lo e il syo pattinionio neno.

. (Gandall, 1a

E interessante veders come

" gi & evoluto nel ternpr Quesio

gratnetra, Da fine dicembre
001 a fine settembre 2002 ez-
soe@passatodaun valore di 2,25
aun valore di 1,34, Tn termini
molto pit - semplici significa
che, mentre nove mes! fa il

. mercato valutava in media le

societd - gel Wumtel oltee duc
volte il lore pattimonic netta,
oggilevalutazioni sono prossi-
me al- patfimionio stesse, In
molti casi,cied, gli athiali prez-
zi di Barsa es OnG 1 Vaho-
re dell’ azien

onic < i guosti casi cid signi-
ca che il mercato non ricono-

.ace neanche un pigeolissimo
swvinmento (RO w1_Il) 3 gue-
ste societh. Come dire che

wappa ganerositd di 1m termnpo
s1é travhormatain unccecssodi
prudcnza e di avarizia.

Piti nel detiaplio, lo siudio.
della Tamburi Asgociati ¢i
dice che delle 45 azionde quo-
tate al Numtel, attualmente ben
16 preséntano valosi inferion
al loro petrimonio netto, © (1a

.qucste troviamo per esempio

eBiscom (0,45) e BBRiotech
(0.45); 19 hanno valoo som-

-presitra 1 e 1,5 volie il pairi-

monio, come LMNct (1,15 e Ti-
scali{1,25), & solamente 10 50-
cigtd hanno pregs che eupri-
muonuvalan supetiorial,s vol-
tz il loro patimonio netto
itelevala, a7 65,
rreceduladeFinmaticaad, 77),
'altro canto gh nltimi mesi
B0 sono stati facill e setembre
& stato forse il perioda piinero.
1 Numtel ba perae il 23, %% del
suo valore, in prescnza di
scambl che.=i sono addiritura
dimezzati rigpetio ai vatlori gidk
bassiasimi di agosio. B
prozcguito il drastico ridimen-
sionaiento delle guotazioni,
alpuntoche ormai suds societd
quotate, zolo una, Fintmatvies,
Preseqitd 1H1 frerro superion: g
uallo det collocamenta, Perle
altre si va dal —t2,4% di Tisca-
i al 92% di ePlanet, .

Classifica delle societd del | Classifica delle societa del
Nuovo Mercato sulla base | Nuovo Mercato sulla base del
dell'evoluzione del prezzo | multiplo Price/Earning
nell'ultimo mese
: Societd P/E 2001
Societd Evoluzions del prezzo 1 Euphon 5,38x
nell'uitimo mese 2 Esprinet 8,21x
1 Algol 3,2% 3 Mondo TV 9,24x
2 Fidia -0,1% 4 Cad it 1,72x
S oumpharma 08% | 5 AcoteiGrous  13,08x
p onE.::m ~0/8% & Engineering 14,76x
= net 2% 7 TAS 15,03x
6 Gairo Gommunication -8,6% 8 Arta 15,495
7 Datsloglc 113% | 9 Fdia 19 .56
S oerna 188% 1 10 mway 19,74x
9 BB Biotech -14,2% 1. TE Bl oo
10 Freedomland -15,8% s
11 Poligrafica San Faustine -15,9% 12 Cairo Communication 20,44x
12 ELEn . -167% 13 ELEn 20,60x
13 e.Planet -17,3% 14 Reply 22,50x
14 Dmall.it AT7.6% 15 Data Service 33,16x
15 Art'é -18,2% 16 Finmatica 55,73x
16 Prima Industrie -20,4% 17 LNet 77,97
17 TAS -20,56% 18 Poligrafica San Faustina 109,60x
18 Finmatica 22,204 19 Prima Industrie 121,34x
16 Bigsearch ltalla - -22,2% | 20 Datalogic 122,75x%
20 IT Way -22,4% | 21 Cardnet Group Neg
21 Datamat -22,4% | 22 e.Planet Neg
22 Reply -226% | 23 cTO Neg
23 Cardnet Group -23,3% 24 Ajisoftware Neg
24 Opengate -24,0% 25 Algol Neg
25 Cad It -24,0% | 26 BB Biotech Neg
26 GDB Web Tech -24.7% | 27 Biosearch ltalia Neg
27 Data Service -25,2% 28 DB Web Tech Neg
28 Lhet -25.6% | 25 GDC S.pA. Neg
29 Vitaminic -25,7% 30 GHL P
80 Tiscal -25,9% 31 Dada Neg
31 Digital Bros -26,5% 32 Datamat Neo
32 TC Sistema -27.5% 33 Digital B N
33 CTO -28,3% 19 ToS eg
314 CDC S.pA. 28 4% 34 Dmilit Neg
35 Inferentia -28,7% 35 eBiscom D Neg
36 Alsoftware -29,79% 36 Freedmland MNeg
37 TXT e-solutions -30,1% | °7 Gandalf Nag
38 Acotel Group -30,1% 38 Inferentia Neg
29 Mondo TV -30,1% 39 Novuspharma MNeg
40 Gandalf -30,4% 40 Onbanca Neg
41 CHL -32,1% 41 Opengate Neg
42 Tecnodiffusione -34,294 42 Tecnodiffusione Neg
43 Data -36,5% | 43 Tiscall Neg
44 eBiscom  _a— -43,4% | 44 TXT e-solution Neg
45 Euphon ' 7 -49,5% | 45 Vitaminic Neg

d 1 che & addiritty-
-ta inferipre a quello del patri- -



