Bilanci sotto la lente. Secondo lanalisi di K Finance le aziende sono diventate piti dinamiche, meno bancocentriche e pill propense ad aprire il capitale

Scatto di attrattivita per le imprese italiane

Migliorano ricavi e redditivita, indebitamento in calo - Hi-tech, media e turismo in testa, in coda alimentare e materie prime
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wm Tecnologia, media e turismo.
Puntasu questitre settorilabusso-
ladellattrattivitadelleimpreseita-
liane. Lorivelala classifica di K Fi-
nance, partner equity markets di
BorsaItaliana, sulla base dei bilan-
ci(nonconsolidati) dioltre 4gmila
societasuddivisein17settoriconil
fermo immagine al 2016. Il primo
risultatoeunindice smtetlco, dove
pit basso ¢ il valore pitalto & 'ap-
peal.llsecondohatuttal’ariadiuna
buona notizia: dopo la crisi e la
«nuovanormalita» le imprese ita-
liane sono diventate piti dinami-
che, grazie aun mix tracongiuntu-
ra piu favorevole, cambiamento
culturale e incentivi.
Tratuttisimetteinlucelatecno-
logia. «In ritardo rispetto agli altri
Paesi-sottolineal’a.d diKFinance
Filippo Guicciardi - il tessuto im-
prenditoriale italiano stascopren-
dolepotenzialitadiquestosettore,

dove stanno nascendo campioni

nazionali. Ancheil privateequitye
ilventure capital guardano conin-
teresse a questo compartoy». Nei
media hanno trainato soprattutto
la componente televisiva e digita-
le: 1a considerevole crescita com-
plessiva dei ricavi (+7,4%) ha per-
messo al settore di aggiudicarsi la
secondaposizione. Leimprese del
turismo e tempo libero si posizio-
nano al terzo posto grazie aun au-
mentodeiricavidel3,89combina-
to aun buon livello di redditivita e
allattenzione alla gestione finan-
ziaria, La maglia nera va invece al
settorealimentare. «Lastabilita-fa
notare Guicciardi - € un valore in
periodo di crisi ma penalizza i ri-

sultati nei momenti di ripresa. Ha
inoltre pesato la dimensione limi-
tata di alcune aziende, salvo ecce-
zioni,chenonpermette dicogliere
tutte le opportunita offerte da un
mercato sempre pitiglobalex.
Restringendoil focusl'automo-
tiveguidalaclassificadelfatturato
conuna crescita del 9,3 per cento.
Le utilities primeggiano invece
perredditivita(mavengonopena-
lizzate da un calo dei ricavi) e la
tecnologia svetta per la gestione
finanziaria.
«Laclassifica-spiegaMartaTe-
sti, head of Elite Growth Italia ed
Europa di Borsa Italiana -mette in
luceil tesoretto dell'economia ita-
lianacheesercitaappealsuinvesti-
tori e partner industriali. Sono re-
alta sulle quali occorre sempre pitt
orientare le scelte di politicaindu-
striale per favorirne un ulteriore
sviluppo sullascia di iniziative co-
meiPir(Pianiindividualidirispar-
mio) e gli incentivi per i servizi di
advisory introdotti nellamanovra

L'indiceequiponderato

= KFinancehaanalizzatoi
bilanci2016 (nonconsolidati) di
uncampione di49.947 imprese
consedelegaleinItaliacensite
dallaBancadatiAidadiBureau
VanDijk.Ilranking totale é frutto
dell’'equiponderazionedeitre
indici:lavariazione delfatturato
nelbiennio2015-2016, la
redditivita (Ebitda/vendite) e
l'indebitamento(Posizione
finanziaria netta/vendite).

2018 che contribuiranno a favorire
unamaggiore crescita delle Pmi».

A livello aggregato il campione
considerato mostra ricavi in deci-
sa crescita (+3,1%), accompagnati
da un aumento del numero di di-
pendenti diz6omilaunita (+4,8%),
un leggero rialzo della redditivita
(0,19) e unindebitamento in calo.
«Ora le imprese italiane - spiega
Guicciardi - non giocano pitiin di-
fesa. Conil passare degli anni tutti
gli slogan associati alle nostre Pmi
stanno perdendo significato: pic-
colo non é piti bello, le aziende fa-
miliari non sono pitirestie ad apri-
re il loro capitale, sono attive nel-
I'M&A, anche all’estero, sono di-
ventate meno bancocentriche e
l'internazionalizzazione fa ormai
parte del loro businessy. In altre
parole,glifaeco Testi «sonopiudi-
namiche, come dimostrano anche
le scelte delle societa della piatta-

formaElite di BorsaItaliana: il 35%

di esse € stato coinvolto in opera-
zioni di finanza straordinaria per
un valore delle transazioni di 3,5
miliardi. Sono state inoltre finaliz-
zate163 operazioni di M&A ejoint
venture da parte di 91 societa e 6o
di private equity o venture capital.
Senza dimenticare le 27 emissioni
obbligazionarie per una raccolta
totale di8osmilioni e10Ipoy.

Qualesarailsettore pitiattratti-
vodel2018?Guicciardie Testinon
hanno dubbi: «Sicuramente il
comparto industriale nel suo
complesso, con la meccanica in
prima linea: dopo i buoni risultati
gia evidenziati dai bilanci 2016 ri-
ceveraunulterioreimpulsodaln-
dustria4.0».
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Patrimonializzazione. Leffetto degli incentivi e della relazione con il credito

i Conle spalle pitilarghe per af-
frontare ilmercato. Si presentano
cosi le imprese italiane dei 17 set-
toripassatiairaggiXnell'analisidi
KFinance. Illoro patrimonio net-
to ¢ infatti aumentato di circa 54
miliardi di euro. Su un campione
complessivo di oltre 49mila
aziende pitdi38mila (il789) han-
no registrato un incremento del-
l’equxty, mentre perimilail patri-
monio é diminuito. «E l'effetto di
incentivi come I'’Ace (Aiuto alla
crescitaeconomica)-spieganoda
KFinance-maanchediunamino-
re dipendenza dal settore banca-

rio. Il risultato lascia ben sperare

per iprossimianni.
Unmaggiore patrimoniorende
infattileimprese piurobuste, me-

nodipendentidal debitoehaeffet-
ti positivi anche sulla creazione di
valore finanziario.

Oltre all'attrattivita, K Finance
haesaminatolacreazionedivalo-
re-dove i due parametri diriferi-
mento sono 'Ebitda e I'indebita-
mento-perglianni2oise2016ene
ha misurato la variazione.In que-
sto caso la classifica cambia ri-
spetto a quella dell’attrattivita,
ma presenta qualche confer-
ma.Quiaprimeggiare sonolachi-
mica, le materie prime eil settore
industriale. Il primo comparto ha
registrato un aumento della mar-
ginalita dal7,7 all’8,4%, grazie an-
cheal calodel prezzodel petrolio,
e una contestuale riduzione del-
I'indebitamento. Cresce anche il

1'80% delle Pmi ha spalle piu larghe

valore finanziario nel settore del-
le materie prime, Tra le prime 30
aziende del campione utilizzato
nellaricercain termini di fattura-
to sono molto rappresentate
quelle siderurgiche che nel corso
del 2016 hanno beneficiato di un
aumento deivolumi produttividi
acciaio, dei prezzi medi e delle
esportazioni.

Medaglia di bronzo e I'indu-
stria,dove gliindicatori positividi
attrattivitasisono“scaricati”sulla
creazionedivalore. Stessodiscor-
sovaleperilsettoredell'autoedel-
la componentistica (al quinto po-
sto), mentre le utilities sono quar-
teeregistranoil maggiore aumen-
todellaredditivita(+9 per cento).
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Chi ha creato piti valore
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‘ (*) meccanica, packaging, aerospazio  Fonte: K Finance su banca daij Aida Bureau Van Dijkl

I primi cinque settori che hanno migliorato di piti il valore finanziario tra il 2015 e il 2016. L'Indice esprime
il valore finanziario di un settore sulla base della marginalita e dell’'indebitamento rispetto ai ricavi
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