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Le azioni a confronto

Sys-Dat e Txt e-Solutions
vogliono crescere ancora
attraverso le acquisizioni

Valeria Novellini

12024 purtroppo si chiudera con una sola Ipo

all’Euronext Milan (in particolare, al segmento Star):

quella di Sys-Dat, azienda milanese attiva nel settore dei
servizi e soluzioni software che ha debuttato in Borsa lo
scorso 2luglio ed ha riscosso considerevole successo (le
quotazioni attuali sono molto superiori al prezzo di
offerta di 3,4 euro per azione). E molto positiva ¢ stata la
performance di mercato di un’altra societa quotata del
medesimo settore (sebbene non sia diretta concorrente di
Sys-Dat, come spesso avviene nel comparto del

software): Txt e-Solutions, anch’essainclusa nel
segmento Star. D’altra parte, i risultati economici delle
dueaziende quest’anno sono stati finora di tutto rispetto.
Neiprimi 9 mesidel 2024 Sys-Dathavisto salirei ricavi
del 24,2% a 41 milioni, mentre 'Ebitda ¢ salito del20,8% a
8,2 milioni (Ebitda margin parial 20%),’Ebit dell'11,7%a
5,5 milioni (Ebit margin del13,4%) eI'utile netto del 23,1%
a 3,7 milioni. Non ¢ stata di certo da meno Txt e-
Solutions, che al 30/9/2024 ha visto balzare il giro d’affari
del 37,6% a219,6 milioni (di cui 43,9 relativi alla divisione
Smart Solutions, 30,7 alla divisione Digital Advisory € 145
alla divisione Software Engineering), 'Ebitda del 31%a 28
milioni (Ebitda margin del 12,8%), 'Ebit del 37,6%a 19,3
milioni (Ebit margin dell’8,8%) el'utile netto del 22,2%a
12 milioni. Va qui sottolineato che da tempo Txte-
Solutions haintrapresoun’attiva strategia di crescita per
acquisizioni ma, anche a parita di perimetro di
consolidamento, nei primi 9 mesi del 2024 i ricavi del
gruppo sarebbero saliti del 26,5%. Strategia che era stata
intrapresa anche da Sys-Dat (15 operazioni dal 2020, di
cuitre messe a segno dopo la quotazione, queste ultime

tutte inItalia e di piccole dimensioni). Del restoil settore
informatico in Italia e tuttora caratterizzato da un’elevata
frammentazione e, pertanto, le occasioni di crescita per
linee esterne non mancano. Per I'intero 2024 Sys-Dat non
ha fornito alcuna guidance numerica, ma ha sottolineato
che proseguiranno sia la crescita organicasia
l'acquisizione di ulteriori societa, oltre al'ampliamento
dell’offerta di servizi e soluzioni software. Quanto a Txte-
Solutions, peril quarto trimestre 2024 ¢ attesauna
crescita organica dei ricavi sempre a doppiacifra ma con
tassi lievemente inferiori rispetto ai primi 9 mesi
dell’anno, mentre 'Ebitda margin dovrebbe aumentare
leggermente e la generazione di cassa migliorarerispetto
al terzo trimestre. Anche Txt e-Solutions continuera a

crescere per linee esterne e nella seconda meta del 2024
ha siglato contrattirelativi a ben sei operazioni, di cui
alcune all’estero.
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Margini a doppia cifra

Datial 30/06/2024 inmin dieuro

DATIMERCATO
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PUNTI DI
Lasocieta disponevadi Sys-Dathasaputo Oltre agli azionisti storici, FORZA
liquidita netta gia prima integrareefficacementele  Sys-Dathavistolingresso
delllpoeal 30 settembre  aziende acquisiteantelpo, diuninvestitore
2024 potevacontaresu  chedopoessereentratea  istituzionale, Alkemia
oltre 52 milioni far partedel gruppohanno  Capital Partners Sgrper
destinabili a ulteriori miglioratoil tassodi conto del fondo Pipe), con
progetti di espansione crescitadiricaviedEbitda  i15,7% del capitale sociale
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Datial 30/06/2024 in mindieuro Semestre positivo
Ricavi 138,2 Primosemestre2024
Ebit 12,1 decisamente positivo
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1 settimana 3 mesi 1anno Nel trimestre +40%
Nel corso dell'ultimo
e 1109 anno le quotazionidi

Txt e-Solutions sono
piti che raddoppiate,
registrando un
incremento di oltre il
40 per cento nel
trimestre e una
crescita superiore
all’11 per cento nel
firo di a sette giorni

Siglato un accordo per
I"acquisizione di
Webgenesys,societa con
un backlog e gare
assegnate nella Pa per
200 mineincuie entratoil
fondoHat Technology F 5

Nei primi 9 mesi del 2024
sono stati investiti ben
10,5 milioni per
I'evoluzione del
portafoglio Smart
Solutions (+55,6% sullo
stesso periododel 2023)

Nelle Smart Solutions
per aerospazioedifesa,
ad alto tassodicrescita,
ésalitadal 40% al 60% la
quotain ProSim-s, chesi
attende nel 2025-26un
Cagr deiricavi del 30

Nelterzo trimestrela
generazione di cassa della
gestione operativaéstata
rallentata dal ritardo
nellincasso di crediti
legati al business di uno
deiprincipali clienti

Nei primi 9 mesi del
2024 la marginalita diTxt
e-Solutions harisentito
della presenza di attivita
non-core finalizzate al
posizionamento sul
mercato target delle tlc

Lasocietahail 5,73% in
Bancadel Fucino, il cui
fair value, di 17,8 milioni,
incrementail calcolo
dellindebitamento
finanziario netto
“reported”



