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L'hi tech a Piazza affari

Tassialti ebassaliquidità,
Fhi techdi PiazzaAffari

èacacciadel rimbalzo
Azionario

Intermonte:finorail settore
hasottoperformato
del18%sul resto del listino

Matteo Meneghello

È giunta (forse)l'ora per il riscatto

del Tech italiano, eccessivamente

penalizzato, in questafase,dall'au-

mento dei tassi e dalla riduzione

della liquidità. Lo ritienepossibile
Intermonte,chevantaun'ampiaco-

pertura su questosegmento,con 14

titoli ( in unavisione trasversale)per

una capitalizzazione di mercato
complessivadi oltre 9 miliardi di

euro.Questesocietà- siva dabig co-

me Replye Sesa,con rispettivamen-

te 3,8e 1,7miliardi di capitalizzazio-

ne a realtàdi minori dimensionico-

me Alkemy, Relatech,Cyberoo,Uni-

data, passandoper societàgiunte in
Borsa in tempi recenti,come Seco,

Cybero,Revo -hanno registratoda

inizio anno,nonostantei buonian-

damenti operativi eprospettivein-

coraggianti, unaperformancebor-

sistica in medianegativadi circa il

3%.Undato inferioredi oltre il 18%

rispettoal mercatoitaliano.

«Chiaramentequestaè uname-

dia - spiega AndreaRandone,head
of Mid smallcap researchdi Inter-

monte -: ci sono alcunititoli come
Txt eCyberoo chehannonotevol-

mente sovraperformatoil mercato.
Sele nostrestimesugli annifuturi,
però,fosserocorrette- aggiunge -,
l'attualemomentopotrebbecosti-

tuire un'opportunitàper comprare
i titoli del settoreamultipli interes-

santi, in media i8.8x sul p/e del

2023 e 15.6x su quello del 2024.1
multipli dipendonodamolti fatto-

ri, maametà2022, pur se in un al-

tro contesto,la media del campio-
ne era30X. Ci potrebbeesserespa-

zio perun recuperodel20- 30 per
cento». E aconfermadi un quadro
di valutazioni interessanti,Inter-

monte cita le recentioperazionidi
delisting legate aSababa(termina-

ta) e Revo ( in corso).

I venticontraridegli ultimi mesi

sono legatiall'aumentodelcostodel
denaro(chehadepressoin partico-

lare le valutazioni dei tecnologici
che riflettonopiù di altri le prospet-

tive di crescitanellungo termine),
alla scarsaliquidità in circolazione

eal rischioche, in unoscenario re-

cessivo, molte Pmi clienti decidano

di cancellare oposticiparegli inve-

stimenti. Tuttoquestonon dovreb-

be peròscalfire i fondamentali,rite-

nuti solidi.«Artificial intelligence,
businessintelligence e cybersecuri-

ty sonotemisucuigli investimenti
delle impresesono ancoraagli inizi

- prosegue Randone-. Abreve, poi,
èpossibile un'inversionedi quegli
stessifattori, come per esempioil
rialzo deitassi, chehannoportatola

significativasottoperformancere-

gistrata da inizio anno».

Uno scenariochedovrebbe con-

fermarsi favorevole ancheal pro-

cesso di crescitaper lineeesterne,
strategiafondamentaleper molte
impresedel settore.«Gran parte
delle realtàdel campioneha molta

liquidità a disposizione, fattore
chiave peravereflessibilitàdi ma-

novra anchein unoscenario a tassi
elevaticomequello attuale- conclu-
de Randone-. Inoltre, le scelte di
m& a rispondono a una logica di
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lungo periodo,vengonocalibrate in

basealla capacità di integrazione
dei targetepensiamoproseguiran-

no neiprossimi anni.C'è spazioper

alzare l'asticella:anchefuori dal-

l'Italia iprezzisi stannonormaliz-

zando equestofattorepotrebbees-

sere un'opportunità permetterea

terraancheoperazionidi maggiore
dimensione,visto che il maggiore
costodel denarohamolto ridotto la

concorrenzadel private equity » .
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Azimut investe
10milioni
suiprogetti
di energia
greendi Alverà

Messiaapagina13

IL FONDOINFRASTRUCTURESOTTOSCRIVEPARTEDEI50MILIONI DELROUND DI ZHERO

Azimut punta10mln suAlverà
Apertaancheal retaillapartecipazionealmaxi- progetto perl’energiagreenlanciatodall’ex ad
diSnam.Nuoviinvestitoriperl’altro fondo«Infrastruttureperla crescita»,cheriapre laraccolta

DI ANNAMESSIA

A
zimut è pronta ascom-
mettere sul successodi
Zhero, la nuova società
lanciata dall’ex ad di

Snam,MarcoAlveràcon l am-
biziosa intenzione sviluppare
progetti per produrre e distri-
buire, energia verde tra cui
idrogeno,prodotta da impian-
ti fotovoltaicied eolici.
L’investimento avverràtrami-

te il fondo gestito in delegada
Azimut Libera Impresa, laso-
cietà di gestionenataperesse-

re un punto di incontro tra
l’economia reale e il rispar-
mio gestito.A investirein Zhe-

ro un importodicirca10 milio-
ni saràin particolare il fondo
Infrastructure & Real Assets
Esgche è stato il primo Eltif
pir compliant che investe nel
mondo delle infrastrutture. Il

fondo,natoa luglio delloscor-
so anno,ha già raccolto oltre
100milioni e hainiziato a in-

vestire in tre progetti, tra cui
appuntola società lanciata da
Alverà. «Con il fondo Eltif
consentiamoancheal retail di
poter partecipare ad investi-

menti infrastrutturali innovati-

vi chehanno un respiro inter-
nazionale e cheeranoriservati
fino ad oraaigrandi investito-
ri istituzionali. La sogliamini-
ma per investire nel fondo pir
compliant è di 10.000 euro»,
spiegaAndreaCornetti,ammi-

nistratore delegatoInfrastrut-

ture e realestateAzimut Libe-
ra ImpresaSgr.
L’operazione che vede coin-

volto il fondo di Azimut è il
primoround di raccoltalancia-
to da Zhero, per complessivi
50 milioni eha riscossol inte-
resse dei grandi investitori in-
ternazionali. Con Azimut che
è quindi unico investitore ita-

liano chiamato aprenderepar-
te aldecollodellanuova socie-
tà del managervisionario lan-

ciata insieme a PaddyPadma-
nathan, ex ceo di Acwa Po-
wer, il gigantemondialedelfo-
tovoltaico edella dissalazione
dell'acquamarina.
Per quanto riguarda gli altri
dueinvestimenti di Infrastruc-

ture & Real AssetsEsgi pro-
getti selezionati riguardano le
smart cities e il vertical farm,

per coltivare piante senza
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sfruttaresuolo.Non solo. Sot-
to la responsabilitàdi Cornetti
c’è ancheil fondo Infrastruttu-

re per la crescitaEsgchetra le
altre cose ha investito nella
creazionedi novecentochilo-
metri di fibra ottica che colle-
gheranno Mazara del Vallo a
Genova,con un punto di sno-

do a RomaFiumicino eOlbia.
Un maxi piano, tutto italiano,
realizzato insieme a Unidata,
l’operatore di telecomunica-
zioni, cloud eserviziIot quota-

to sul listino EuronextGrowth
Milan di Borsa Italiana, che
serviràa collegarela Sicilia a
Genova,rappresentandoun al-
ternativa alle reti oggi operati-

ve cheapprodanoa Marsiglia.
Il fondo Infrastrutture per la
crescita Esg ha già raccolto
630milioni, con 22 investitori
istituzionali e un totale di 24
progetti sul territorio.
Progetti chevannodalle infra-
strutture sanitarie alla transi-

zione energeticaper un totale
di 740 milioni di investimenti
(considerandola leva e il ca-
pex). Nei giorni scorsi la rac-
colta èstataperòriapertavisto
l’interesse di altri investitori,
con il nuovo periodo di sotto-

scrizioni chesi chiuderàamar-

zo dell’annoprossimo elapos-

sibilità di superarei780milio-
ni di raccoltacomplessiva.(ri-
produzione riservata)

Andrea
Cornetti

Azimut
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