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Anatisi fondamentale / 1. Diasorin
Marginalita in crescita
nei primi 9 mesi 2007

Dopo gli importanti pro-
gressi dei primi nove me-
si del 2007, alivello sia di fattu-
rato sia di margini operativi,
gli analisti di Analisi Mercati
Finanziari (Amf) iniziano la co-
pertura sul gruppo DiaSorin
con un giudizio outperform e
un target price (prezzo obietti-
vo) pari a 14,79 euro (in sede
di Ipo il valore emerso era pari
a 10,75 euro e considerava un
livello diverso di marginalita
stimata). {1 bilancio dei primi
nove mesi 2007, nonostante
1'esposizione al dollaru € i co-
sti non ricorrenti riconducibili
all'iter per la quotazione, mo-
stra un Ebirda margin (percen-
tuale del margine operativo
lordo - Mol, Ebitda - sul fattu-
rato) del 29,8% che sale al
32,5% escludendo tali compo-
nenti, in deciso aumento ri-

spetto al 30,8% dei primi nove .

mesi del 2006.

Passando alle stime, gli ana-
listi considerano quali driver
di crescita per il futuro I'impe-
gno del gruppo nello sviluppo
di nuovi test su tecnologia
Clia, considerata oggi l'asse
portante per lo sviluppo del
fatturato, e i continui investi-
menti in R&D per aumentare
la capacita di innovazione di
prodotto. La pipeline prevede
lo sviluppo di 19 nuovi prodot-
ti entro il 2009 quando dovreb-
be essere disponibile il nuovo
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strumento Liaison X1. Nel cor-
so dei primi nove mesi del
2007 sono stati sviluppati otto
nuovi prodotti.

Le stime per il 2007 indica-
no un giro d’affari pari a 201
milioni (+12% circa sul 2006)
generato per il 51% dalla ven-
dite di reagenti con tecnologia
Clia in relazione alla base in-

stallata che, a fine settembre,
aveva raggiunto le 1.960 unita.
L’Ebitda margin, comprensi-
vo degli oneri non ricorrenti
collegati alla quotazione, do-
viebbe essere sostanzialmen-
te stabile al 30,2%. 1l saldo del-
la gestione finanziaria & previ-
sto in graduale miglioramento
e il tax rate dovrebbe mante-
nersi stabile al 39% per effetto
anche del mix Paese. Per il pe-
riodo 2007-10 le stime indica-
no un costante miglioramento
della marginalita. Per la gestio-
ne 2008 ¢ atteso un Ebitda
margin del 33,2%: tale svilup-
po & favorito dall'incremento
del fatturato stimato nell'11%
circa. Per il 2007 gli analisti
non hanno ritenuto opportu-
no, al momento, effettuare al-
cuna stima in merito alla poli-
tica di payout in quanto, an-
che se il management non lo
ha escluso, non & al momento
una priorita,
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