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ANALISI

ILPUNTO

2014, RITORNO ALL'UTILE
LA CRISIE ALLE SPALLE

L'84,3 per cento delle Top 500 trevigiane ha chiuso con un risultato positivo
Applied Materials campione di ricavi, Zoppas Industries di ricchezza

diUGO SOSTERO

¥ 9 analisi dei dati di bilan-
, cio dell'esercizio 2014
&4 delle prime 500 impre-
se della provincia di Treviso
per volume di ricavi mette in
tuce Vuscita dell’ economia tre-
vigiana dalla crisi che ha carat-
terizzato gli ultimianni.

Se osserviamo ['aggregato
dei bilanci delle prime 500 im-
prese del 2013 (come si trattas-
se di un’unica multiforme
azienda che opera in tutti com-
parti economici del territorio
provinciale) otteniamo ['im-
magine di un’impresa con
30,4 miliardi di euro di ricavie
32,7 miliardi di totale delle atti-
vita (ossia Vinsieme degli inve-
stimenti realizzati dalle azien-
de del campione) che produce
un utile netto aggregato di 564
milionidieuro.

Se valutiamo le prestazioni
economiche espresse dall’ag-
gregato dei bilanci delle impre-
se presenti nella classifica del
2014 per le quali sono disponi-
bili | dati comparativi det 2013
si pud osservare che - a diffe-

Moreno Mancin

renza dei due anni precedenti
~nel 2014 ¢'& stato un notevo-
le miglioramento. [ricavisono
mediamente cresciuti  del
4,8%, ma il risultato operativo
(Ebit) & salito del 37,3% el utile
netto & pil che raddoppiato
(+121%).

Anche la remunerazione
delle risorse investite dalla pro-
prieta, espressa dalla redditivi-
ta del capitale proprio (ROB),
passa da un modesto 2,1% ad
un pittsoddisfacente 4,4%.

L analisi dell’aggregato del-
le prime 500 imprese tende a

mediare i risultati che, pur es-
sendo complessivamente in
miglioramento, nascondono
pert una grande varieta di per-
formance aziendali, come si
potra vedere anche pell’anali-
si dei singoli settori che sara
condotta nelle pagine seguen-
ti. La crisi, infatti, non & stata
affrontata allo stesso modo da
tutte le imprese. Ma un nurme-
ro consistente di aziende sem-
bra averla ormai alle spalle. In-
fattl, se dall’aggregato si passa
ad analizzare le performance
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delle singole imprese che lo
compongono si pud notare
che la maggior parte € riuscita
a crescere: per il 69% delle im-
prese i ricavi del 2014 sono
maggiori rispetto al 2013 (o
scOTSo anno eravero solo per il
61% delle imprese, 'anno pre-
cedente solo per il 46%). Trale
prime 100 nella classifica gene-
rale sono da segnalare per la
crescita dei ricavi: Applied Ma-
terials Ttalia S.R.L. che rispetio
all'anno precedente sale di
118 posizioni nella classifica
grazie un incrernento del rica-
vi del 130%; Milleune SP.A.
che sale di 23 posizioni (+ 52%
di ricavi); Fisher & Paykel Ap-
pliances ftaly S.P.A. che sale di
28 posizioni (+ 46% di ricavi);
Biscotti Crich S.P.A. che saledi
21 posizioni (+ 62% di ricavi);
Olimpias Group S.r.L. che sale
di 20 posizioni (+568% di rica-
vi); Carron Cav. Angelo S.P.A.
che sale di 15 posizioni (+81%
diricavi).

Tra le 500 tmprese presenti
nel campione 2014 1'84,3% ha
rilevato un utile, mentre
nell’esercizio precedente solo

1'80,3% delle medesime impre-
se raggiungeva un risultato po-
sitivo. Tra le prime 100 impre-
se presenti nella classifica ge-
nerale sono da segnalare perla
crescita dell'utile: Zoppas In-
dustries - S.PA,, il cuilutile si
& pilt che decuplicato rispetto
all’anno precedente; Superbe-
ton S.P.A. con un utile quintu-
plicato; Impresa Tonon S.P.A,
CO.MET.FER, 5.P.A,, Aligroup
S.R.L. e Fisher & Paykel Ap-
pliances Italy 5.P.A., tutte con
unutile triplicato.

Pur permanendo una quota
di imprese che continua a sof-
frire di performance reddituali
negative, da questa terza ricer-
ca condottasul dati di bilancio
delle prime 500 imprese ope-
ranti nel territorio della Marca
trevigiana emerge 'immagine
di un’economia che, avendo
dovuto nel passato sacrificare
i margini e investire nuovi ca-
pitali per mantenere le proprie
quote di mercato e frenare la
caduta dei fatturati, ha final-
mente iniziato a cogliere i me-
ritati frutti di questi investi-
menti perla crescita.

Ugo Sostero, ordinario Marca Fasan, ricercatore Federica Lucchetta Paolo Vezzaro
di Economia aziendale ricercatore di Economia di intern, Accounting di Economia di ! "impresa PWC
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LE’ ANA]—‘ISI Rlcaw l E il valore complessivo delle vendite effettuate Misura il giro d'affari dell'azienda

E LE CERE neil'anno di riferimento

EBITDA {Margine Operativo Lordo - MOL) & la differenza tra. Misura il reddito operativo non considera'ndoi costi
? Q i ricavi 8 i costi legati all'acquisto di beni e servizi e stimati quali rt ti e svalutazi
D I CA FO\SCARI al costo del lavoro Approssima, con qualche semplificazione,
I'ammontare della liquidita prodotta nel periodo dalla
estione caratteristica
EPwC g
L'analisi dei bilanci 2014 delle  EBITDA/Ricavi E' il rapporto tra EBITDA e ricavi Esprimc: il .redgit;’ ogeradtivo generato dtalial gestii:ina i
500 imprese di maggiori dimen- caratteristica dell'azienda come percentuale sui ricavi.
:g%ﬁgu;;gﬂffl di Treviso e Rende I'EBITDA comparabile tra aziende di diversa
stata condotta da un gruppo di dimensione
docenti del Dipartimento di Ma- '
Eaggmﬁ{[l]l d.e.ll Umve(lj'.su'a %a EBIT (Reddito Operativo Complessivo) somma tra Esprime la capacita dell'azisnda di generare reddito
gsearl eneall_a, Shortnato ? risultato operativo e reddito della gestione attraverso la gestione caratteristica e gli eventuali
hd“’eg" ?m“%fu.“’mps"sm da patrimoniale investimenti di natura patrimoniale
o Sostero, ara Saccon, . . =

Cagﬂo Marcon e Marco Fasan, Il Utile/Perdita E' l'ultima riga del conto economico Rappresenta l'incremento (decremento) di ricchezza
team di ricerca si e dedicz{lo complessivo generato dall'impresa per effetto della
all'analisi dei dati e all'elabora- gestione
zione dei commenti generali e .
di quelli relativi ai singoli settori  ©neri Finanzlari Rappr: wa I tare di int i passivi Costituisce Il costo che sostiene I'impresa per
esposti nelle pagine seéuenri corrisposti in un determinato periodo accedere a determinate catagorie di finanziamenti
L'estrazione dei dati  stata rea-
'h? zatadcop EEmeImA Curya - al‘tex:l-' Attivita A tare plessivo del totale attivo di stato  Rappresenta il valore complessivo degli investimenti
zione al dOA‘[‘ Paolo Vezzaro di patrimoniale a breve (attivo circolante) e a lungo termine
PwC  (PricewaterhouseCoo- (immobilizzazioni) realizzati dall'impresa alla fine
pers) e dalla dott.ssa Federica dell'esercizio.
Lucchetta (Studio Associato di
Consulenza, d Tmptess Patrimonio Netto (Mezzi propri) sorio l'insieme delle risorse che Rappresenta il capitale di rischio investito nell'impresa

m - che ha congn_bul <0520 fanno riferimento al soci
commento dei risultati re-

lativi ad alcuni settori. Ai colle-
ghi che hanno partecipato al la-
voro e a PwC che I'ha finanziata
vanno i nostri ringraziamenti,

Rapporto indebitamento E' il rapporto tra mezzi di terzi e il totale delle fonti Rappresenta la percentuale degli investimenti
di finanziamento (mezzi di terzi pitt mezzi propri)  (attivita) finanziata da terzi. Al crescere del rapporto si

riduce la solidita patrimeniale

OF/EBITDA Rapporto tra oneri finanziari e EBITDA Indica la quota di margine operativo lordo assorbito
dagli oneri finanziari. Attenzione: & positivo (negativo)
quanto I'EBITDA & positivo (negativo)

ROA (Return on Assets) rapporto tra EBIT ¢ totale attivo Esprime la redditivita operativa in funzione del totale
delle attivita

ROS (Return on Sales) rapporto tra EBIT e fatturato Esprime la redditivita delle vendite, ovvero il margine
operativo delle vendite in termini percentuali

ROE (Return on Equity) rapporto tra utile/perdita e Esprime |a redditivita netta dei mezzi propri, ossia

patrimonio netto

Differenza tra ROA e Costo medio
dell'indebitamento

delle risorse che fanno riferimento ai soci.

Misura la capacita di creare valore attraverso il debito.
Se Il differenziale di leva & positivo (negativo) significa
che il rendimento del capitale raccolto a titolo di
debito & superiore (inferiore) al relativo costo

Differenziale di leva

provincia di Treviso. La costru-

presso la Camera di Comumer- ] ‘ eV :
zione dei settori & stata realizza-

cio. Per le aziende che presen-

L METODO

IDATI

DI AIDA

SUL VOLUME
DIRICAVI

Laricerca &stata condotta sulle
prime 500 aziende della provin-
cia di Treviso per volume di ri-
cavi generato nel 2014. [dati e
gli indicatori sono stati estrapo-
lati dal database AIDA di Bure-
au Van Dijk e integrati, con
riferimento al dati mancanti,
dai bilanci originali depositati

tano una chiusura dei conti in
data diversa dal 31.12 si & fatto
riferimento al bilancio pili re-
cente presente nel database Al-
DA con almeno sei mesi di atti-
vitasvoltanel 2014.

Nei limiti delle informazioni
disponibili si & cercato di evita-
re duplicazioni di valori, ripor-
tando per le aziende che rien-
trane nel perimetro di un grup-
po societario solo i dati relativi
al bilancio consolidato (colon-
na Cons), se presente. Nei casi
in cul il bilancio consalidato di
un gruppo non sia risultato di-
sponibile, si & provveduto ad in-
serire i dati relativi ai bilanci in-
dividuali delle aziende del
gruppo con sede legale nella

ta sulla base dei codicl Ateco as-
sociati a ciascuna azienda. Tut-
tavia & doverpso sottolineare
che non sempre la classificazio-
ne Ateco rispecchia fedelmen-
te la tipologia di attivita svolia.
In presenza di holding finanzia-
rie si & provveduto a riclassifica-
re i gruppo nel settore in cul
operativamente € stata realizza-
ta la maggior parte dei ricavi
nel 2014. Le attivita diversifica-
te compaiono in "Aliri settori”.
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