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112026 saral’anno del segmento Star? Gliespertidi Intesa
siaspettanomaggioriricavi(+6,3%)ed ebitda (+9,4%). Elo sconto sulle
mediesale al 28%. Combinazione favorevole che non sivedevadal 2008

Le70mid capdacorsa

di Elena Dal Maso analisti si aspettano «un’evolu-
12026 ha tuttele caratteri- zione macroeconomica stabile
stiche per poter essere un ~ Verso un anno “normale”, il pri-
anno dI; rilancio delle mid  mo dal 2019». In questo scenario
cap, le societa raccolte per 1 tre punti importanti da tenere
lo piu nell'indice Star di  sottocchio per loStar sono: lacre-
Piazza Affari. Perché le stelle si  scitadegliutili (eps), levalutazio-
stanno allineando, spiegano gli nielaliquidita.
analisti di Intesa Sanpaolo in un La crescita degli utili dovrebbe
report dedicatoalle circa 70 socie-  essere «robusta e ben diversifica-
ta Che popolano uesto ricco seg- ta, la 11qu1d1!;a II'l C_(Jsigante mlgllﬂ“
mento di borsa. Infatti lindice ¢ ramento dai minimi toccati nel
salito del 6,6% nell’ultimo mese, 2023, con un contributo positivo
con un’accelerazione rispetto ai  attesonelbreve termine dal Fon-
sei mesi, che hanno segnato un o Nazionale Strategico Indiret-
meremento del 9% circa, to(Fnsie il fondo di fondi da alme-
Alcuni dati messiin evidenzada- 10 700 milioni di euro messo a
gli specialisti inquadrano le mid Eunto dal Mef assieme a Cdp con
cap italiane: il consenso si atten- anche, sgr e assicurazioni per in-
de una crescita aggregata deiri-  vestire nelle pmi di Piazza Affari
cavi del 6,3% neF 2026 e +9,4% chedovrebbe iniziare a operare a
dellebitda. Oltre a un +15,5% giugno, ndr)», Nel frattempo, co-
della crescita dell'utile per azio- me s e visto, i multipli restano a
ne, dati in forte accelerazione ri- forte sconto rispetto alle medie
spetto agli ultimi tre anni. E che ~ storiche: non solo il p/e, ma an-
non si vedevano dal 2008, dopolo ~ ¢heil Pegviaggiain calodel 10%.
scoppio della storica crisi finan- Il Peg (price/earnings to growth)
ziaria mondiale. A questo si ag- indica se un titolo & caro o conve-
iunga, spiegano gli analisti,che niente in base alla crescita atte-
;gl-l rapporto prezzofutile (ple) Sa degli lltlll'. Tuttii valo'n sotto
2025 dello Star ¢ a sconto del 1,peresempio, sonolegatia titoli
17%rispetto alla media del perio-  potenzialmente sottovalutati. Ec-
do 2004-24, mentre ¢ del 28% ri-  co perché gli analisti di Intesa ri-
Spetto alle attese di p[e 2026. tengono che, dOPO quattro anni,
L'inizio delle difficolta perlemid ~«siano maturate le condizioni
cap italiane e partito con la pan- HQTChe lo Star torni a far meglio
demia del 2020, a causa dei colli delmercato».

di bottiglia nelle catene di forni- . i
tura, della guerra tra Russia e Le best picks di Intesa. Della

Ucraina con il conseguente au- settantina dimid cap sotto osser-
mento dei prezzi dellenergia e vazione, Intesa Sanpaolo hasele-
dellinflazione. A questo si ¢ ag-  Zionato otto titoli, tutti con giudi-
giunto il rialzo dei tassi, cui sono ~ Zi0 buy (comprare) che possono
seguiti i dazi Usa. Per il 2026 gli mettersi in evidenza quest’anno.
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caratterizzati daricavie marglm
solidi. I titoli sono Fine Foods,
target lpr1ce 12,8 euro, con un po-
tenziale di rlalzo sul valore di
scambio in borsa del 35%. A se-

guire Generalfinance, prezzo
obiettivo di 22,1 euro (upside del
-5%), Lu-Ve con target price di4b
euro (upside del +12 g%} Next
Pgrezzo obiettivo a 15,3 euro
upside del +22,9%), Orsero con
target price di 26 euro (+41,6%).
Sanlorenzo ha un target price di
46,7 euro (+51,6%), Secoa 3,7 eu-
ro (+25%) e Wit con target price
a 26,2 euro (+21%).
A questa selezione MF-Milano Fi-
nanza aggiunge altri due titoli
con un buon potenziale di cresci-
ta: Avio (ha un target price di In-
tesa a 49,5 euro e un upside del
35,8%) e Altea Green Power (tar-
et price 11 ,9 euro, upside del
3,46%).
Fine Foods ha aumentatola capa-
cita produttiva nel pharma per
far fronte alla forte domanda. La
revisione del settore cosmetica
sta dando risultati positivi, men-
tre 'area Nutra dovrebbe segui-
re un percorso di normalizzazio-
ne. Generalfinance, sottolinea In-
tesa, dispone di un «modello col-
laudato ad alto rendimento del
capitale» operando nella nicchia
arapida crescita e anticiclica del
factoring su crediti deteriorati.
Lu-Ve (scambiatori di calore) do-
vrebbe tornare nel 2026 a una
crescita dei ricavi «storicamente
elevata», mentre la cassa ¢ atte-
sa al raddo pio nel 2026 rispetto
alla g del eriodo
2024- 2025 Next
opera in mercati attesi in forte
crescita dal 2026 in poi, presenta

un’offerta integrata e una mag-
jore diversificazione riducendo
esposizione alle fluttuazioni di
un singolo segmento (eolico off-
shore, oil & gas, studi ambienta-
li). Orsero (import di frutta), do-
po la normalizzazione nel seg-
mento shipping e nel commercio
delle banane, continua a benefi-
ciare della focalizzazione sui seg-
menti a maggiore valore aggiun-
to e «pare ben posizionata per co-
gliere opﬁortumta di crescita
esterna». Per Sanlorenzo (cantie-
ristica navale di lusso) il 2025 ha
segnatola fine del trend negativo
degli ordini. Nel 2026 gli analisti
siaspettano chela societa benefi-
cidiun graduale ritorno alla nor-
malita della domanda negli Usa.
Nel 2026, Seco (meccatronica) do-
vrebbe tornare al suo profilo di
crescita «a doppia cifra favoren-
do un miglioramento dei mar
ni», Wiit (cloud e IT per azien )
presenta un modello «che offre
elevata visibilita sulla crescita e
sulla generazione di cassa.
Per concludere, Altea Green Po-
wer ha un Peg (price/earnong to
growth) di 0,1 (titolo piuttosto
sottovalutato) e un potenziale di
rialzo del 63%. La societa ha ap-
pena incassato oltre 15 milioni
su un progetto Bess (batterie) gia
autorizzato dal Mase. Avio (aero-
spazio e satelliti) ha appena chiu-
soun aumento da 400 milioni per
la crescita. Buone le prospettive
2026: I'Agenzia Spaziale Euro-
ea ha annunciato una forte acce-
erazione, con 65 lanci di satelli-
ti. (riproduzione riservata)
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70 MID CAP DI PIAZZA AFFARI A CONFRONTO

Ev/Ebitda
2026

_Reroporto di Bologna 872 NEUTRAL 70
Allea Green Power 6.54 BUY 33
Ascopi 319 NEUTRAL 89
Avio 26.40 By 8.4
Banca Sistema 1.69 BUY N
Biesse 7.5 BUY 49
Cellularii 260 BUY 28
Centrale del Latte d'ltalia 5.00 BUY 29 .
D'Amico International Shipping  6.15 BUY 74 155  Men.  1.7%
4.49 BUY 41 151 03 06%
doValue 267 BUY 42 B2 B2 73%
Edili 450 BUY 64 151 02  0.0%
Elica 168 105 1,80 NEUTRAL 50 458 02 00%
Equita Group 5.96 313 58 NEUTRAL NM 138 Meg. B5%
ErreDue B0 A 46 BUY 39 134 04 20%
Esprinet 597 3o 6.7 BUY 64 108 08  46%
Eurocommercial Prop 2600 1419 28.0 BUY 167 104 55 T2%
0,89 3 1,00 NEUTRAL 152  Neg. 01 00%
FLLA, 955 A78 16.1 BUY 55 94 08 26%
Fine Foods & NT. 956 247 12.8 BUY 67 138 09 14%
FHM 0.48 207 0 BUY 37 28 03 57%
Franchi Umberto Marmi 3.80 124 8.4 BUY 69 143 15  26%
Generalfinance 20.80 263 221 BUY M 93  Mep.  54%
Geox 0.31 142 0.33  NEUTRAL 58 Nep. 01 0.0%
Grifal 1.4 13 1.70 BUY 48 105 00 00%
252 39 4.4 NEUTRAL 422 WM 02 00%
16D 349 385 38 BUY 112 L) 0.2 4.5%
Iniziative 11.50 62 17.1 BUY 6.4 85 03 5%
Irce 212 0 34 BUY 47 46 00 27%
Leone Film Group 1.38 19 20 BUY 19 135 04 0.0%
LU-VE 38.20 49 450 BLUY 87 187 15 12%
Lucisano Media Group 0.99 15 1.80 BUY 2.0 28 05 4%
MARR 8.89 591 144 BUY 63 122 08 6%
Maltiply Group 37.30 1492 578 BUY 89 179 08 03%
Mondadori 2.06 537 2.7 BUY a7 B5 5D B2%
NewPrinces 18.50 857 285 BUY 48 95 03 00%
MNext Geosolutions Europe 12.00 576 15.3 BUY 56 90 04  00%
Orsero 17.36 07 26.0 BUY 4.5 91 7B 35%
ows 4.40 1.123 5.4 BUY 55 132 28 3.0%
Pattem 350 52 50 BUY 84 Neg. 02 00%
Piaggio 1,85 B54 23 BUY 4.0 98 04 98%
Rai Way 543 1477 18 BUY 85 164 64 B0%
Recupero Etico 6.22 79 121 BUY 56 108 03 28%
REVO Insurance 1760 516 18.0 BUY N 141 08 22%
Rosetti Marino 268.00 1072 1.8 NoRaling 170 285 58 0.0%
Safilo Group 1,89 782 467 NEUTRAL A, 178 18 00%
Sanl 2935 1043 37 BUY 58 103 Mep. 34%
SECO 280 an 41 BUY BO 240 07  00%
Seri ial 260 140 1281 NEUTRAL 87 W04 01 00%
Sesa 8360 1283 57 BUY 49 108 10 16%
Sicily By Car 354 120 31 BUY 26 113 MM 03%
5T 254 66 3.1 BUY 4.5 72 03 00%
Sogefi 3.26 386 5.1 NEUTRAL 33 04 0B 45%
Tecno 118 46 8.7 BUY 57 05 08 10%
TraWell 6.15 15 0.48 BUY 51 280 01 00%
Triboo 0.36 10 140 NEUTRAL 20 58 03 00%
Valsola 1060 114 .2 BUY B3 132 21 36%
Wit 19.26 540 85 BUY 98 244 13 16%
Zignago Vetro 748 [T NEUTRAL 4 05 05 20%
Fonta: Intese Senpaolc Ressarch Wikt
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