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AZIONI A CONFRONTO

Per Aubay e Reply la crescita continua

Per entrambi i gruppi

i risultati ottenuti finora
e le prospettive sono
positivi complice

la consulenza IT
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Anallsi Mercatl Finanziar]

& L'ultimo sharco al Mta del 2018 &
statoanche lipit tecnologico: lgrup-
po milanese Techedge offre Infatti
servizi e soluzioni informatici basati
su tecnologie digitall. Tra le societa
quotate operanti in settori compara-
biliocorrelaticitate nel Prospetto In-
formativo di Techedge vi sono la
francese Aubay e l'italiana Reply. Per
I'esercizio 2018 Aubay ha finora co-
municato solo 'andamento dei rica-
vi, che sono saliti del 14,0% a 400,6
milioni(+9,3% subase organicaa pa-
rita di perimetro). Nella prima meta
dell'anno Ia crescita del giro d'affari
era stata del 16,8% a 197,3 milioni
(+8,0% su base organica), mentre
I'ebiterasalitodell'1y, 1% a16 milionie
T'utile netto dell’8,8% a 1 milioni.
MNon da meno Reply, che nei primi
nove mesi 2018 havisto salireiricavi
del15,8% a 754,4 milioni, conun ebit
inaumento dell'nn, 8% ag14milionie
un utile ante imposte balzato del
22,4% a06,3milioni. Non & stato reso
notoildatorelativoall'utilenetto, che
nel primo semestre dell'anno eraau-
mentato del 30,6% a 45,0 milionl. La
crescita di Aubay & stata trainata an-
che dalle acquisizioni all'estero: nei
primi g mesi dell’anno l'incremento
del fatturatoalivellointernazionaleé
statodel 25,2%a141milioni, mentrea
livello organicodell'8%. Anche Reply
ha ampliato il perimetro di consoli-
damentonelz018¢e, inparticolare, ad
aprile& quisital

Valorem Llc (digital strategy e solu-
zionidoud), e aluglio la tedesca Mo-
deompGmbhelesueduecontrollate,
specializzate in Security Solutions.
Perl'esercizio 2018 Aubay ha indica-
to un ebitmargin (esclusele vocinon
ricorrenti) compreso frafl 10,3% e il
10,5%, quindi nella fascia alta della
guidance comunicata in precedenza,
che eracompresafrailgsneiliogs
(1l dato 2017 era del 9,6%). Nel 20191
ricavi dovrebbero raggiungere 425
milioni. Reply, come di consueto,
non ha invece fornito una guidance
numerica sull'esercizio 2018 ma ha
sottolineato che i risultati continue-
rannoa essere positivi. La strategia
dei due gruppi & simile € basara sul-
I'espansione soprattutto per via in-
terna, ma non si escludono acquisi-
zioni mirate, prevalentemente di
piccole dimensioni. A tale proposito
entrambe le aziende sono ben posi-
zlonateinquanto Replydisponedili-
quidita netta (oltre 56 milioni al 30
settembre 2018), mentre Aubay evi-
denzia un livello di indebitamento
moltobasso, che dovrebbe essere ul-
teriormentescesoafine 2018. Datala
natura tecnologica del due gruppi, in
primo piano c'¢ I'ampliamento dei
servizi offertl, anche tramite la co-
stante assunzione di personale spe-
clalizzato. Da inizio 2018 il numero
del dipendenti Aubay & salito di 185
unita e quello di Reply digoo.
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DIMERCATO Ebit 160 cifradiricaviemargini | EBit 62,1 crescereadoppia
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Am;sta principale: 8 famigiie detengono Rapporta Flottant; 54,90% discesadeltax rate.
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(68 % dirittivoto) irilevante. Rizzante) con il 45, liquidita netta
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Datiine sole 2 indicazioni, indicazioni positive &
HOLD entrambe positive.ll | HOLD ) 2 neutrali, 1
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o ri_vallﬂa;ione ri_s‘pe_tm = di riva_Jutaziqqe dai
ai prezzi attuali & di prezziattualie
oltreil 20%. intornoal 17%.
ANALISI X 80 Fasedirimbalzodai | .88 180 |Ititolo Reply sta
TECNICA minimi di dicembre risalendo dai
m—PREZZO () | 55 peril titolo Aubay. - minimi di poche
----- i st L'azioneé&arrivatain | - settimane fa toccati
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32 resistenza 54 euro. 'azione 2 al
1 |mpoﬂante.Num'i test diuna
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20 i | 0 ribasso.(acuradi 40 51 euro. (a cura di
29/0V/2018 BYOVI0S  Andrea Gennai) 3/01/2018 DOV Andreq Gennai)
ANDAMENTO 1SETTIMANA 3 MESI 1ANNO In 12 mesi le 1SETTIMANA 3 MESI 1ANNO Nallruttione amno
PERIODICO quotazioni di Aubay Reply ha evidenziato
Datiin% sono scese di oltreil una modesta
14% nonostanteun flessione (circail
m recupera intorno al @ H‘ﬂ 6%), mentrea 3
e 5% nel corso YPP” mesieneliultima
________ dell'uitimo m settimana le
trimestre; prezziin quotazioni sono
m— ------ lieve discesaa 7 rimaste pressoché
giorni. invariate.
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Graziealla Remunerazione Portafoglio clienti Prosegue La controllata Accordo conil
progressiva degli azionisti in diversificato con l'espansionetramite  Breed Reply hain Politecnico di Torino
diversificazione costantecrescitasin  unaforte presenza | lestart-up partafoglio oltre 20 perlacreazione di
geografica, solo dal 2002 con una neisettori specializzate:treda  aziende europee una piattaforma
circa la meta dei politica di pay-out bancario/finanziari | inizio 2018, dicui early-stage (start- software che
ricavi viene parial 26%dell'utile  oe assicurativoche | unain ltalia up) nel settore integrri l'intelligenza
realizzato in netto. Anovembreé  generano (Envision Reply) e Internet degli artificiale (Additive
Francia; oltre il stato distribuito un complessivamente | dueinGermania(Go Oggetti (loT) acui Manufacturing)
40% proviene da accontodi0,27 € circa il 60% dei Reply e Portaltech offre finanziamenti  nellelineedi
altri 6 Paesieuropei  sul dividendo 2018. ricavi. Reply Sud). econsulenza. produzione.
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Rallentamentonel  Inltaliail gruppo, Nonostante il Il comparto delle llmanagement del Manca una puntuale
mercato spagnolo, che dopo gruppo Aubay Applicazionia gruppo ha comunicazione
dove la completa l'acquisizione di presenti buone elevato valare recentemente specifica sulle
integrazionedelle  Assembly Data dimensioni, aggiunto, nei primi  dichiarato che acquisizioni (tracui
acquisizioni di System avvenuta risultatiincrescita | 9mesi2018 ha risulta difficile quelia di Elbkind,
Castinfoe net2017efraiprimi  eunfiottante ridottol'incidenza  reperire personale agenziadi
Morma4 ha 10 operatori[T,hala  piuttosto elevato, suiricavial 32,8%  adeguatamente comunicazione
richiesto pil necessita di la copertura del rispetto al 36,9% formato nel settore  digitale con sede ad
temporispettoalle  acquisirecontrattidi  titoloda partedegli | dellostesso diriferimentosiain ~ Amburgo con150
iniziali previsioni importo pitelevato.  analisti & bassa. periodo del 2017. ltalia che all'estero.  dipendenti).




