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Gli analisti. Opinionia confronto

'indicazione d’acquisto resta dominante

euro e recupera il 20% sul minimo di

8,37 euro del zomarzo, anche se le quo-
tazioniattuali restano al di sotto del 209 1i-
spetto ai 12,39 euro del 4 febbraio e il gap
saléacltre i150% sul massimo del 2008 regi-
stratoil 2 maggio a20,34 euro.

Picco a cui & seguita una brusca contra-
zione sino ai 14 euro dellultima decade di
giugno, qiiando & subentrato uno scatto si-
noaiiBeuroraggiuntinell’estate prima del-
lo scivolone che ha portato i prezzi sono al
minimo di 8,51 euro di meti novembre 2008
quando & scattato'ennesimo recupero adi-
mostrazione dell’accantuata volatilita.

Volatilitd connessa anche a specifiche
operazioni in quanto, comericordanoicri-
tici, «la perdita di olire il 509 in poco pii di
fre mesi & stata innestata dall’acquisto a ca-
ro prezzo dell’americana Drs oltreché
dal’aumento di capitale attuato per pagar-
1a; operazione realizzata conun forte scon-
tosul prezzo di Borsa». Penalizzazione con-
siderata perd eccessiva dalla grande mag-
gioranza deglianalisti, che infatti consighia-
no di acquistarla perché «costa poco e pre-
sentaun’ottima visibilita, complice un por-
tafoglio ordini che continua crescere nono-~
stante le problematiche americanex.

Il buy & cosi riproposto da Oddo Securi-
ties, Bryan Garnier ed Equita, i cui analisti
ripopongono l'indicazione di acquisto
con target a 14,4 euro perché «combina
multipli estremamente convenienti con
un’alta visibilitd e una raccolta ordini ag-
gressiva nonostante i tagli previsti negli
Usax. Siamo positivi anche perché, con-
cludono, «la struttura patrimoniale & so-
stenibile mentre il portafoglio ordini cre-
sce in quanto quelli acquisiti risultano su-
perioriallo stato diavanzamento realizza-
to nei frattempo».

Giudizi positivi accompagnati dall’ou-
tperformgiugnono pure daExane Bnp Pari-
bas, Morgan Stanley € Mediobanca, dove
comnsigliano 'acquisto conun target pricea
14 euro percheé «& sottovalutata sui compe-
titor e sui fondamentali considerando che
ci attendiamo una raccolta ordini di 21 mi-
liardi nel 2009». Siamo positivi anche per-
ché, concludono, «l'indebitamento & soste-
nibile e apprezziamo la validita strategica
espressa nell’acquisizone dell’americana
Drs». I buy secco & invece espresso da Ubs
eUniCredit perché «presentaunabuonavi-
sibilita sui profitti 20092010 e sisulta soto-
valutata rispetto ai competitor e ai fonda-
mentali anche perché ha sottoperformato
negli ultimi mesi per il timore di una ridu-
zione delle commesse dagli Usax». Siamo
positivianche perché, concludono, «iprez-
zi acontano tutti i possibili scenari negati-
vi, manol pensiamo che possa continnare a
cresceree chele performance attese neipa-
esiemergentinosonoincorporate nei prez-
zi». Il buy & espresso anche da Banca Imi e
Banca Akros perché «& poco cara sui multi-
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plie presentaunavisibiliti elevata, menire
gli obiettivi indicati risultano superiori alle
nostre stime». Giudizi positivi accompa-
gnati dall’ cutperform giungono pure daIn-
termonte perché «rappresenta un’ottima
opportunita di investimento in guanto le
vahitazioni sono basse e non scontano il po-
tenziale di crescita degli utili nei prossimi
anni, anche se nel breve risentira della ca-
renza di notizie positive importanti».

Posizioni solo parzialmente condivise
dal fronte dei cauti composto da Merrill
Lynch, Deutsche Bank e Goldman Sachs,
che il 18 marzo ha ridotto il target price da
14,3 a 11,4 euro ed & passata da conviction
buy list a neutral per il significativo de-ra-
ting degli stock della difesa Us nel primo
trimestre 2009 e dopo aver tagliato del 13%
I'Epszoo9ezoin.
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w Finmeccanica-non & riuscita a confermarsi
sopra quota 11 € a cavallo fra aprile e maggio
a dimostrazione di come le difficoltd non sia-
no superate. I prezzi dovranno lasciarsi alle
spalleicitati11€ e salire oltre 12,35 perambi-
re a un rimbalzo, che proietterebbe obiettivi
sopra quota16. Flessionifino a 9,40 restereb-
berp compatibili con lo scenario rialzista. Sot-
to tale livello probabili discese sotto 8 50.
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Equita

z Confermiamoil buy perché combina
mutltipli estremamente convenienti con
un’altavisibilita e raccolta ordini aggressiva
nonostante itagli previsti negli Usa

Mediobanca

a Manteniamo Voutperform perché é
sottovalutata, ci attendiamo una crescita
degli ordini e il debifo & sostenibile

UniCredit

& Rilanciamo il buy perché presenta una
buona visihilita sui profitti 20092010
risulta sotovalutata rispetto ai competitor
anche perché ha sottoperformato

Banca Imi

% Restiamoin buy perché presenta una
visibilita elevata, una struttura finanziaria
sostenibile ed & una delle aziende pili
sottovalutata del comparto

Banca Akros

= Confermianoil buy perche & poco carasui
multipli e presenta una visibilit elevata,
mentre gli obiettivi indicati risultano
superiorialle nostre stime

Intermonte,

& Manteniamo loutperform perché
rappresenta un’ottima opportunita di
investimentoin quante le valutazionisono
basse e non contano il potenzialeil
potenziale di crescita degli utili




