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0
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'
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VianiniIndustria61
,2
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-2 ,50%%
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"
"

Opa, molti gli spuntiteoria
Malaprudenza èd

'

obbligo
EccellenzedelMade

in Italy ,

azionariatodiffusoo anomalietra i soci
di controllo

,

cassa
e prezzibassi . Questi i criteriindicatidaigestori

muaMEONI

Leimpresetornano a crescereancheper
acquisizionicornedimostra il recente

,

ennesimo
,

interessesuSorin . « Le
condizionisembranofavorevoli :

le valutazioni
sonoancorabasse e vi

è unadiscreta
liquidità »

,

sostieneCarloGentili
,

ad
di

NextamPartners . «
Si registraun

fermento
a livellointernazionale . Siamo

in

unafase di reluctantbullmarket .
I

minimisonostatisuperati e
i segnali di

ripresainducono a unamaggiorserenitàsul
futuro »

,

affermaMarcoSimion
,

portfolio manager e membrodelComitat
,o

investimenti
di ZenitSgr ,

secondocui
peraltroterritoriprivilegiatidelloshopping
sarannoCina

,

India
,

Brasile.
Anche l

' Italiecomunquepotrebbeporsi
corneterritorio

di conquistadaparte
dellemultinazionalistraniere . « Nelcampo
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campo
assicurativo

,

adesempio ,

siaAxache
Groupama si sonodetteinteressatea

rafforzarsinelBelPaese .

Al di là delle
posizioniufficiali il mercatospeculasu
FonSai o MilanoAssicurazioni .

O nelmondo
ticdove

,

unavoltarisolte
le

problematichelegali di Sparkle , potrebbe
riprendere l

'

avvicinamento di Telefonicaverso
TelecomItalia »

,

ditePatrizioPazzaglia ,

direttoredegliinvestimenti a Banca
InsingerdeBeaufort .

0 piuttostonel
settore'tnergeticovistoche

,

stantoaile
indiscrezioni di mercato

,

Edfpotrebbe
essere interessata a estendere il controllosu
Edison .

« Interessantidalpunto di vista
industriale

,

sanesuifondamentali e

scalabili le duepubliccompanydellistino
milanese : Parmalat

,

cheper di piùporta
in doteunacassa di oltre 1

,3

miliardi
,

e

Prysmian . Ma le problematichelegate
ailerispettivegovernancepotrebberofar
scemareunpo' il fascinonelloscenario
mondiale »

, aggiungePazzaglia.

Edison
Quotazioni in euro

1 ,225
1 ,200

1 ,175

1 ,150

1 ,125

1 ,100
1 ,075

1 ,050
1 ,025

1 ,000
0 ,975

SET011NOVDICGENFEBMAR

L

'

esperto di Insingerricordapoiuna
serie di criteripersetacciare

il listinoalla
ricerca di potenzialiprede ,

anche
a

Piazza Affari
,

dovenellagranpartedeicasi il

cambiamentonell '

azionariatopassada
unaccordocon l

' azionista
di controllo.

Prima di tuttooccorrecercare il

raggiungimento dell '

eccellenzaanche in settori
di nicchia

,

corne è statoperDiasorin
,

Bioera
, Amplifon , Buongiorno , spesso

oggetto di speculazioni . Importante è poi
studiareeventualianomalie ai vertici : patti

di sindacato
,

massicciapresenza di fondi
manonsolo .

« Ricordo il caso
di

BonificheFerraresi
,

dove l

'

azionista di

maggioramaè Bankitaliacheha
in mano il 62%%

delcapitale ,

o quello di Snai
(

i150 ,6%% è in

mano a

.

170soci-gestori di rivendite
quota

,

secondoquantoriportatodalla
stampa ,

in pegno a Unicredit
,

ndr
)

»

,

continua
Pazzaglia . Unaltroaspettorilevante è

quellodellapresenza di cassaconcui
ripagare ,

almeno in parte ,

l

'

operazione . È

il caso di numeroseexIpo di inizio
millennio

,

chehannogelosamentecustodito
in cassaforteparte di quantoraccolto
con il debutto in Borsa

(

corne
,

a solo
titolo di esempio ,

Acotelo CairoCom
)

.

Delisting in teoriapossibile
,

infme
,

in alcuni
casi di società a elevatagenerazione di

cassa e utileconunflottanteridotto ai

minimitermini e valutazioni rasoterra.
Conunosforzominimo

,

l

' azionista di

controllonondovrebbepiùspartire i

profit-d con le minoranze . Potrebbead
esempioscompariredallistinoFastweb

,

che
oggitratta a pocopiù di 13eurodopo
esserestatavalutatanel2007daSwisscom

(

all '

82%%delcapitale
)

47europerazione.
0

il Banco di Sardegna : per le

controllanti Bper e FondazioneBanco di Sardegna
lo sforzosarebberelativo

,

71milioniper
il flottantecompostosolodatitoli
risparmiochevantanomezzipatrimoniali
doppirispettoal prezzo di negoziazione e

rendono il 5%% .
0 infimeAutostrade

Meridionali
,

a decisoscontorispettoallacasa
madreAtlantia

(a

cui fa capo il 59%%del
capitale

)

:
8 voltegliutilirispettoaile14

,5

voltedellacapogruppo.
Maancheseglispuntiteoricinon
mancano

,

è megjiononfarsiprenderedafacili
entusiasmisoprattutto in unapiazza ,

comequellamilanese
,

che è stataspesso in

passatopocopremianteper i soci di

minoranza . « Al

di là dell '

appeal
speculativo

,

è sempreconsigliabilerimanere
ancorati ai fondamentali

e allaliquiclità.
il rischio è quello di rimanereingessatiin

partecipazionipocotrattate
in Borsa »

,

concludePazzaglia.

TelecomItalie
Quotazioni in euro

1 ,250
1 ,225

1 ,200
1 ,175

1 ,150

1 ,125

1 ,100

1 ,075

1 ,050

1 ,025 111111
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