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ue Ipo al nastri di

ﬁa.rtenza. Poste 1ta-
iane a Plazza Affar
e Ferrari a Wall

Street, La priva-
tizrazione del gruppo postale
¢ entrata nel vivo con il via li-
bera da parte della Consch del
prospetto informative che pre-
cede lo sharco in borsa. Lunedi
12 ottobre prenderanno infatti
il via l'offerta pubblica e il col-
locamento istituzionale, che si
eoncluderanne il 22, Lofferta glo-
bale di vendita ha per oggetto un
massimo di 453 miliom di azio-
ni, corrispondenti al 34.7% del
capitale sociale; le amoni cedute
-rlulrmin istero potranno raggiun-
pere 1l 38,29 in caso di esercizio
mtegrale dell npzione greenshoe,
mentre fa forchetta ELI prezzo
per azione & compresa frate 7.5
eurn, £ una buona occasione? 11

ruppo guidato da Francesco

‘aio rappresenta il classico in-
vestimento per il cassettista alla
ricerca di uno stabile Qusso di
dividendi, a fronte di una ridot-
ta volatilita, in mode analogs @

uanto avvenuio in passato per
Eni, visto anche che la maggio-
ranza delle azioni rimarrd in
capo al Tesoro, «Nonostante al-
curti punti interrogativi sulla
ristrutturazione della divisione
postale & gulla redditivita dei
servizi finanziari (Baneo[psta)
e assicurativi {PosteYital, in
uno scenario di tazsl bagsi ¢
progressiva dematerializzazio-
ne del servizi bancari- secondo
Emanuele Rigamonti, analista
di Jei Capital <Poste ltaliane
& nel eomplessn un'nzicnda
dall'interedsnnte profido ri-

EMEYTET [ doppio sharco in borsa visto dagli investitori istituzionali
Il gruppo guidato da Caio é un tipico investimento da cassettista
Per il Cavallino invece il fattore chiave é I'esclusivita del marchio

Le pagelle dei gestori

POSTE ITALIANE

Punti di forza
= Possibiliti di accrescere la redditivita
» Capilare presenza larritoriale

* Processo o razionalizzazione intraprasa
= Ottirna cassa ¢ disponibiita a conceders credio

[r una ETLM favorevole
* Potenzialita & cross-selling  up-selling s una base

tlignti largamerts mona-prodatio.

* Interassanta profilo di cessa e Messa cadalare
(drvidend yield atteso suptriare al 4%)

* Busingss mix divarssficato

* Favargvola posizionamanta su trénd di successs

(a-commaerce @ transaziani anling)

Punti di debolezza
* Risched gastona posica

* Gagtiana mao anerosa del busingss dalls spedeziors

= Banca sola Maliana @ paca prasante nelanling

* Elavata aspasiziona a titek di debita del governa daliana,
tan necesssti di ncorrere al guadagre non realizzedl
per sostanara | rendmentl d perafaglio

« Trarsaction banking, business che potrabbe essere
Imtaczato daks demateriallizzazions del senda bancar|
retail o migura suparione a quanta previsto dall'azienda

Punti di forza

FERRARI

= Geand urico, polenzialitd svileppe licensing
» Affidabilita riconosciuta dél prodotio

» Eschusivita del marchic @ dal progetio ndustriale, con
positivo ampatte anche su allivila accessane, come
marchandising, concapt stores @ parchi tematica

» fumarta dei valumi (9.000 aute nel 2018 rispatia

alle attuali 7. 2001, mamenendo eschusivita del manchio.

Potrabba essare un gama-changer

» Fidotia elasticita della domanda ed elevata marginalita
» || cosiddatio "scarcity value® lagata al collocamerda & una

quota minoritaria, the potrebbe sostensr |8 vakrazioni

Punti di debolezza

» O noamativa pil resirittiva sulle emissiani
» Sattora che sta dvertando sempre piu compabtiva

* Elavall cost di fetrutiurazione della divesione postale

(At A o LA EHRATE

schio'renndimenta-, Guardando
alla valutazione, gl speciali-
sti di Copernico sim ritengono
che =il titolo diventerehbe mol-
to attraente se il prezzo finale
fosse vicino a 6,5 euro-, ciod al
minimo della forchetta, ma per
altri lo sarebbe anche intorno o
T euro, tenendo conto della ge-
nerazione di cagan o dol flusan
di eedole, con un dividend yield

utteso superiore al 4%.

Fra i punti di forza di Poste
italiane, citano la capillare
presenza territoriale e il pro-
cesso di ragionalizzazione gia
intrapress, mentre fra quelh di
debolezza ¢'e Jn pestione molto
onerosa del business tradizio-
nale delle spedizioni.

Oltre nl budiness mix diversi-
Feato, nle fadtorl di succedso

= Mercato dall'avio sponhva Iroppo piceoss per il marchia
pil conasciuty al monds

* Diflicalta nell' secrescang » valurma comg.atiblmants
con la consarvanana dell'esclusivia el marchia

* Incerazza sulle negodazionl con | sndacatl Usa.
che pofrabbe avera consaguanza sulla praduziana
di mickorl Y& m alluminio che Ferrar assambia e vanda
@ Maserah, fondarmentale per d bikuncio dell'azianda

del gruppo sono « la capillari-
ta della rete distributiva, con
potenzialita di cross-selling e
up-selling {capacita di indiriz-
zare il cliente verso prodotti
di livelle gualitative piu alte,
ndr: su una base clienti lar-
rmente mono-prodotte e il
ﬁwurwatu posizlonamento su
trend in creseita, in particolore
nell'e-commeree o nelle (ransa-

zioni onlines mette in evidenza
Rigamonti.

Anche Ferrari procede a tap-
pe spedite verso lao quotazione,
dopo gl incontn decisivi con gl
investitor, secondo 1 quali la va-
lutazione potrebbe essere ntorno
a 11 miliardi. 11 debutto a Wall
Street potrebbe avvenire il 19 ot.-
tobre o comungque entro la fine del
mese. «Detenere azioni Ferran si-
gnifica acquistare una societi con
un brand fﬂmrlmn e interessanti
opportunita di apprezzamentos
rgrﬂnmuntann dLﬂlFEfﬁciu studi di
Copernico girn. Anche gli esperti
di Jei Capital sottolineans, ol-
tre oll'esclusivita del marchio e
del progetto industriale, con un
conseguente impatio positivo an-
che su business collaterali lcome
merchandising, concept store e
parchi tematicil, la bassa ela-
wticitit della domanda e 'elevato
hivello det margiog, in grado di so-
stenere multipli di valutazione
superiori alla media di setto-
re. Infine sara determinante il
codiddetto searcity value lega-
to al collocamento di una quota
minoritaria, che ¢ attendiamo
possn sostenere Je valutazioni-,
cancludone gli analisti. | ripro-
duzione riservatal

Quotazioni, alire netes e analiv s
ekl ol feenanfionee s zen A8 o
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