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El En entusiasma i risparmiatori e tl mercato con le nuove tecnologie al laser

PIACE senzariserve, aglianali-
sti, 1l titolo ELEn, societa fio-
rentina attiva nella progettazio-
ne, produzione e commercializ-
zazione di apparecchiature la-
ser sia di tipo industriale sia di
tipo medicale ed estetico. «E
una societa solida, dai risultati
strepitosi», commenta Stefano
Crespi, analista di Rasbank. «E
stata stupefacente lacrescita dei
margini negh ultimj due trime-
stri della parent company ( Ebit-
da margina 21,5% nel tefzoe a
23,9% nel quarto), che ha porta-
to I'Ebitda margin 2002 al
19.4% (era il 14% nel 2001,
ndr)». Crespi non fissa un prez-
Zo obiettivo ma mantiene una
visione “positiva” sul titolo.
Sulla stessa lunghezza d’onda
Micaela Acquistapace, analista
di Cofiri. «La societa & leader in
unatecnologiacheinbrevetem-
podiventera unacommodity nei
settor1 medico e industriale. E
dopo I'acquisizione di Cynosu-
re negli Stati Uniti ha un poten-
ziale énorme». Anche Acqui-
stapace non fissa un prezzo
obiettivo, ma spiega che se si
considerano i1 multipli dei com-
itor 1l titolo ha ampie possi-
ilita di crescita. «E sicuramen-
te una societa da acquistare»,
Ma veditamo i numeri. Il 2002
si € chiuso con un utile netto in
calo(-6,3%)a 2,1 milioni di eu-

ro (ma in crescita del 40,8% al
netto delle perdite Cynosure,
acquisita nel maggio 2002) no-
nostante un progresso del
53,1% a 3,9 milioni del risulta-
to operativo ( Ebit). «Tale risul-
taton,spiega Crespi, «&stato de-
terminato da proventi finanzia-
ri inferiori rispetto al 2001 (-
14,7%) e da un aumento del tax
rate, che si & portato dal 31,5%
al48,4% conun’imposizione fi-
scale di 2.7 miliom (1,2 nel
2001)». 11 fatturato ha raggiun-
to1 54,1 milioni, cirea il oppio
(+94.,4%) rispetto ai 27,8 milio-
ni del 2001 (+39,2% escluden-
do Cynosure dal’ perimetro di
consolidamento), il margine

operativo lordo (Ebitda) ha su-
perato17 milioni, 1’80,9% inpit
(Ebitda margin 13%) e il risul-
tato ante imposte (Ebit) & stato
di 5,5 milioni (+44,4%). La po-
sizione finanziaria netta resta
positiva per-oltre 24 milioni. H
Cda proporrd all’assemblea,
convocata per il prossimo 30
aprile, la distribuzione di un di-
videndo (data di stacco 26 mag-
gio, data di pagamento 29 mag-
gio) di 0,25 euro per azione (il
25% in Fiﬁ rispetto ai 0,2 euro
del 2001) per un totale di 1,14
milioni, cifra che corrisponde a

_ un pay-out di circa il 20%.
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Gabriele Clementi, «hanno ri-
guardato tutti 1 segmenti con
percentuali superiori al 50%. Il
segmento medicale, in partico-
lare, ha segnato un incremento
‘del 96% grazie all’apporto di
Cynosure, ma anche senza que-
sto apporto lacrescitaé del 27%
edesuperiore alla mediadi mer-
cato e ai risultati registrati dai
principali concorrenti. Ancora
pitt brillante il fatturato nel seg-
mento dei laser industriali, che,
senza contare su acguisizioni
societarie, sfiora una crescita °
del 60% in un anno di stagna-
zione del mercato dei laser». Per
1l 2003 11 Cda prevede di au-
mentare il fatturato di gruppo di
circa il 35%, con uno sviluppo
del 37% nei laser industriali e
tl:let 36% nel segmento medica-
&

Per quanto riguarda 1’anda-
mento in borsa, il titolo E1.En at-
tualmente quota attorno a 14,8
euro, al di sopra (uptrend) della
media mobile a 40 giorni
(13,878 euro) e di quella a 100
giorni (13,107 ﬂur::}). La diffe-
renza di rendimento rispetto al-
I’indice di riferimento nell’ ulti-
mo mese € positivadi 11,1 pun-
t1 percentuali. Nel 2003 il titolo

- ha toccato il minimo il 13 feb-
braio (12,368) e il massimo-il 3
marzo (15,283). %
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