Imprese, piu patrimonio
er tentare il rilancio

Effetto Ace e credit crunch - Saldo positivo di 17 miliardi

Chiara Bussi

s Pilirobuste per restare agalla
operfinanziarecrescitaeinnova-
zione, Le imprese italiane hanno
iniziato arafforzareil patrimonio
pertrasformare questavocedibi-
lancio da tallone d’Achille a chia-
vedivoltaperilrilancio.Lorivela
lafotografiadiK Finance, partner
equity markets di Borsa Italiana,
sui libri contabili del 2013 di oltre
3smila imprese (quotate e non)
conunfatturatooltreismilionidi
euro censitedallabancadatiAida
di Bureau Van Dijk. 1l 719% del
campioneesaminato,paria2s.362
imprese, ha registrato un incre-
mento netto dellequity di 43 mi-
liardi. In poco pit1 di10mila, inve-
ce, non hanno imboccato questa
strada e hanno visto diminuire il
propriopatrimonio di2s,9 miliar-
di.Intotaleilsaldoé dunque posi-
tivo di7; miliardi. Siamo ancora
lontani dai 200 stimati dalla Ban-
cad’Ttaliapermettersial pariconi
concorrenti europei, ma I'inver-
sione di tendenza ¢ iniziata,
Un'ulteriore conferma arriva
dallaumento degli sbarchi in
Borsa delle imprese e da quello
delleoperazionidiprivateequity.

«Stiamo assistendo - spiega Fi-
lippo Guicciardi,a.d.diKFinance-
| aunnuovotrendchedovrebbees-
- sere confermatoanche daibilanci
s014.Iicreditcrunchdaunlatoegli
incentivifiscali, come'Ace (aiu-
toperlacrescita) dall’altro, hanno
spinto le imprese a considerare
nuoveformedifinanziamentoper
riequilibrare il rapporto tramezzi
terzi e mezzipropri. Cosl, chiari-
sce Patrizia Celia, primary

J
markets intelligence di BorsaIta-

liana, «il bipolarismo tra chiresta
fermoechireagiscesiallargasem-
prepity fruttodiunaveraepropria
autoselezioney.

La classifica dei settori vede al
'prime posto la salute (farmaceu-
tica e biomedicale) con un incre-
mento netto dell'equity del 129
circa. Un dato che conferma la
performance brillante del com-
parto,gidmedagliad'orodiattrat-
tivita grazie all’alta redditivita, a
un fatturato in crescita e a un in-

25.362

Levirtuose
Imprese che hanno aumentato
I'equity: &1l 71% del campione

debitamento sotto controllo (si
veda Il Sole 24 Ore del 22 dicem-
bre 2014). Sul podio seguono
agroalimentare (10,7) € chimica
(8,2). La vera sorpresa ¢ il com-
parto dell’edilizia e dei materiali,
terz’ultimo per attrattivita, ma al
settimo posto per rafforzamento
patrimoniale, con un migliora-
mento dell’equity del 5,8% e al
quarto posto per valore assoluto
con un aumento di 2,3 miliardi in
un anno. Per Guicciardi & «il se-
gnale diuna voglia diriscatto per
reagire alla crisi».
Nellapartebassafiguranoinve-
celeutilitiesconunaumentodello
0,3% appena. Per tre settori (turi-
smo, editoriaetlc) ilsegno énega-

tivo, conletelecomcheindossano
]a maglia nera per variazione per-
centuale e per valore assoluto. A
registrare il miglioramento piut
marcato del patrimonio netto su
quest'ultimofronte (bens,imiliar-
diinpitirispettoal 2012) ¢ inveceil
manifatturiero, che ¢ anche il set-
tore maggiormente rappresenta-
tonel campione. Seguonoalimen-
tari e servizi,conunsaldopositivo
di equity di2,4 miliardi.
Pilipropenseatrovarestradedi
finanziamento alternative al ca-
nale bancario sono le imprese di
taglia medio-grande, che hanno
visto crescere il proprio patrimo-
nio netto in media del 12% con 5,2
miliardi di risorse aggiuntive. Per
tutte le altre classi dimensionali
Paumento dell’equity € stato in
mediatrail 5 e il 6 per cento. «Le
imprese piti grandi - spiega Celia-
sono gia abituate a una cultura fi-
nanziaria pitt sofisticata, mentre
quelle pitt piccole fanno tradizio-
nalmente piti faticaadiversificare
le fonti difinanziamento. Sonoso-
prattutto dunque queste ultime
che devono essere aiutate a cam-
biare mentalitd, anche con pro-
grammi di avvicinamento al mer-
cato dei capitali quali Elite». Tan-
topitiche,secondounrecentestu-
dio di Bankitalia, una scarsa
capitalizzazione rischia di avere
conseguenze negative in termini
di stabilita finanziaria, si associaa
unapiuialtaprobabilitadiingresso
in sofferenza e accentua gli effetti
diuna contrazione delle vendite.
Leprincipalistrade per inverti-
re larottasono tre, spesso combi-
nate: 'aumento di capitale priva-

to, la quotazione in Borsa o l'in-
gresso diunfondodiprivate equi-
ty nel capitale. Nel biennio 2013-
2014s0n044leimprese chehanno
sceltodiquotarsiehannoraccolto
sul mercato 4,2 miliardi (di cui ol-
treunmiliardo periltramite diau-
menti di capitale). Di queste ben
37 sono approdate sul segmento
Aim Italia destinato alle Pmi.
Mentre sono oltre 200 quelle che
partecipano al programma Elite
per favorire l'accesso al mercato
dei capitali.

«Da un’analisi condotta sui bi-
lanci delle societa industriali che
hannodebuttatosullistinodal 201
- sottolinea Celia - emerge che la
quotazione ha agevolato incre-
menti del patrimonio in valore
mediano superiori al 200% e forti
riduzioni dell'indebitamento fi-
nanziario netto (in valore media-
nointornoal 6o%)».

Negliultimidue annisonoinri-
presa anche le operazioni di pri-
vate equity, in particolare quelle
disviluppo,ilcosiddettosegmen-
to «expansion». Nel 20135000138
le aziende che hanno apertoil lo-
ro azionariato aunsocio dimino-
ranza con nuove risorse per 9i4
milioni, mentre nel primo seme-
stre del 2014 sono state siglate 40
operazioni per un controvalore
dizoomilioni(ildatoannualesul-
l'intero 2014 non € ancora dispo-
nibile). «Le imprese - osserva il
direttore generale dell’Aifi, Anna
Gervasoni - hanno finalmente in-
franto un tabi1 e sono disposte ad
aprireillorocapitaleperfinanzia-
relacrescita».
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La fotografia

Lavarazione del patrimonio netto nel 2013 rispetto al 2012 e il saldo in base alla dimensione delle aziende
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Fonte: elaborazione K Finance su dati Aida di Bureau Van Dijck




