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Da Danieli a Fca, la cassa scudo contro il panico

De’ Longhi, Saes Getters
e Txt hanno una difesa
implicita in caso di discesa

Carlo Festa
MILANO

Lacassa come scudo perle quo-
tate massacrate in Borsa dal pa-
nico da virus. C’é una societa, a
Piazza Affari, che dopo gli ultimi
crolliazionari quotaaun valore
minore rispetto alla cassache ha
in pancia: si tratta della Danieli,
che capitalizza dopo l'ultima di-
scesa diieri(-11,7%) circa 651 mi-
lioni di euro.
Lamultinazionaleitaliana, con
sede a Buttrio (in provincia di Udi-
ne), uno deileader a livello mon-
diale nella produzione di impianti
siderurgici, vale in Borsa meno
della propria cassa:la proporzio-
ne tra cash e capitalizzazione di
mercato & infatti del 145 per cento.
«Danieli € I'unica azienda ad
avere cassa superiore all’attuale
capitalizzazione - conferma Al-
berto Villa, capo della ricerca di
Intermonte Sim - Ma bisogna fare
attenzione, perché € una cassain-

flazionata dagli anticipi ricevuti
da clienti e, quindi, non proprio
confrontabile con quella delle al-
tre societa».

In ogni caso I'esempio di Danieli
e perfetto per orientarsi nel grande
panico di questi giorni a Piazza Af-
fari. «Chihaun 15%di cassarispet-
toalla capitalizzazione di mercato
-continua Villa - sidota di una di-
fesa implicita, nel caso i prezzi
continuassero a scendere».

Nellalistadiaziende che hanno
unacassa interessante rispetto al-
la capitalizzazione ci sono, secon-
dol'elaborazione effettuatadain-
termonte, societa come De’ Longhi
(con un rapporto del 23,1%), Fca
Fiat Chrysler (43.4%), Saras
(18,5%), Saes Getters ( 32,1%), Sal-
cef Group (20%), Txt e-Solutions
(66,7%), Indel B (18,6%).

«A un certo punto - indica Villa
- il mercato potrebbe accorgersi
che sta esagerando. Le aziende
con liquidita in pancia potrebbe-
ro reagire meglio. Certo, biso-
gnerebbe fare un’ulteriore anali-
si tra le aziende che sono piu o

meno esposte all’attuale ciclo
economico negativon.

Trale pit coinvolte nell’attuale
ciclorecessivo ci sono gruppico-

me Fca, molto esposta negli Stati
Uniti dove genera quasila totalita
del suo risultato operativo, ma
anche Tenaris, le cui performan-
ce sono collegate al prezzo del
petrolio. «Anche Stm - indica Vil-
la - € esposta nei semiconduttori
peril settore automotive che po-
trebbe essere colpito dall’attuale
situazione».

Potrebbero invece reggere me-
glio gruppi come Txt e-Solutions
e Salcef. «Anche Moncler - sostie-
ne Villa - ha una buona cassa in
dote chele consentira diresistere
malgrado I'impatto sulle vendite
in Cina ed Europa. Poic’eil grup-
po De’ Longhi, che ha una impor-
tante dote di liquidita a disposi-
zione, che doveva servire fino a
qualche mese fa per le acquisizio-
ni, mentre ora dara piu tranquilli-
ta per il futuro».

Di sicuro, tra i gruppi quotati
piu colpiti restano quelli che abbi-
nanoaunasituazione finanziaria
critica, con alto indebitamento, un
conto economico in deteriora-
mento. «Basta pensare - conclude
Villa - alle compagnie aeree quota-
te all’estero, che gia stanno chie-
dendo gli aiuti di Stato».
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Il fattore cash

Liquidita in cassa

0
®
w
14

in % della capitalizzazione di Borsa | s 10,6%
Notorious Pictures Elen.

| SRS ZRPgeS i & e o 0’3% [ 11]1%
Eles Fine Foods

] 1,5% | m— 12,8%
Enav Avio

[] 1,6% | m— 132%
Datalogic Saras

B 2,6% | n— 18,5%
Be Indel B

B 9 Qe | 18,6%
Technogym Salcef Group

= 4,0% | M 20,0%
Di i De'Longhi

-lasorln 4,0% | — 23,1%
St microelectronics Saes Getters

= 5,7% | N— -32,1%
Tenaris Fiat Chrysler

= 59% | m— -43,4%
Moncler Txt E-solutions

[~ 10,0% 66,7%
Ferragamo Danieli 145,5%
== 10,2% | —

Nota: dati alla chiusura di venerdi 13 marzo. Fonte: Intermonte



