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Bene i margini ma scendono i ricavi - Migliora la posizione finanziaria netta

Michele Sarra

s Meno fatturato ma pii
redditivita in percentuale alle
vendite con conseguente mi-
glioramento della posizione fi-
nanziarianetta. Inestremasis-
test, tanto emerge dall’analisi
dei bilanci 2009 delle aziende
quotate rispetto a quanto av-
venuto nell'esercizio 2008.

I ricavi. Le societd riduco-
no il fatturato. Nel caso della
Natuzzi.azienda del polo mur-
giano dell'imbottite, scende
del 22,69 soprattutto per lami-
nore domanda del mercato
americano. Riduzione del
9.1% per il produttore di fiori
pugliese Ciccolella che subi-
sce la crisi generalizzata del
mercato dei fiori. Calo conte-
nuto (5,1%) dei ricavi netti per
la societh di informatica pu-
gliese Expriviagrazie allacre-
scitadelmercato "sanitacd en-
ti locali”. Quasi in linea
(-0,59)iricavidi LaDeria, pro-
duttore campano di alimenti
(aparitd dicambio euro-sterli-
nainglese +6,6%). Fa eccezio-
ne il gestore dell'autostrada
A3 Napoli-Salerno, Autostra-

de Meridionali, che registra
un incremento dei ricavi
{+18u0} por effetto essenzial-
mente di variazioni normati-
ve e dell'applicazione della
convenzioneunicaconl’Anas
{+3,190 su base omogenea).
Laredditivitd. In tuttiicasi
ilreddito operativo percentua-
e aHordodegliammortamen-
11 (Mol) salemanontutteleso-
cictichindonoinutile. Natuz-
zi e Ciccolella chiudono il bi-
lancio inrosso. Expriviaincre-
menta il Mol dali5,99 al 16,3%
grazie ad un mix di prodot-
ti/servizi a pit alto valore ag-
giunto ¢ alle efficienze deri-
vanti dalle integrazioni orga-
mzzative ¢ societarie delle so-
ciet acquisite. I risultato an-
te imposte migliora ma cala
Futile netto (-26,8%), frenato
dallagestione fiscale. EEWE-
weFBviived, presidente aammi-
nistratore delegato, commen-
tacosi:«I. andamentodelbusi-
ness nel 2009 ha confermato
le aspettative di risultati so-
stanzialmente in linea con il
2008, con un miglioramento
della marginalitd percentuale

nonostante la leggera flessio-
ne dei ricavi». Nel caso di Na-
tuzzi, si passa dalla perdita
operativa lorda di 4.5 milioni
{0,796 ad unutile di16,2 milio-
ni{3,19) per effetto soprattut-
tadel processo di riorganizza-
zione e razionalizzazione ini-
ziatonel 2009 cd ancoraines-
sere. llgruppo perd continua a
chiudere con una perdita net-
tadiry,7 milioni. Pasguale Na-

tuzzi si dice «consapevole del -

dure lavoro che bisogna fare
per raggiungere Ebit positivo
nel 2010, considerandoe anche
le incertezze dellattuale con-
testo economico. Riportare il
gruppo alla redditivita é un
obiettivo ambizioso ma rag-
giungibile verso il quale il ma-
pagement & impegnato». Mi-
glioramento anche nel caso
delgruppol.aDorialacuired-
ditivita operativa percentuale
beneficia del positivo scena-
rio di mercato delle conserve
rosse e dei legumi cdelleincisi-
ve azioni di razionalizzazione
deicostiintraprese dallasocie-
ta. L'utile netto si eleva a 15,5
milioni. Per Antonio Ferraioli,
ad delgruppo,commenta «iri-
sultatirealizzati nel 2009, rive-
latisi largamente superiori al-
le previsioni ci rendono parti-
colarmente soddisfatti poiché
rappresentano il raggiungi-
mente di livelli di redditivitae
diindebitamentoinlineaconi
nostri obiettivi». Nel caso di
Ciccolella, 1a redditivita au-
menta soprattutto per effetto
della contabilizzazione dei ri-
caviparia32,5milioni contrat-
tualmente previsti nell'accor-
de con SRITN per Vutilizzo
della rete di teleriscaldamen-
to a fini cogenerativi. Tanto
non basta perd per riportare il
gruppo in utile netto. Anche
Autostrade Meridionali vede
incrementarsi la redditivita
operativae 'utile netto per ef-
fettodei maggioriricavidape-
daggio ¢ dei minori costi per
servizipurinpresenzadell'au-
mento dei costi del personale.
Lindebitamento. Le socie-
timantengonolaposizione fi-
nanziaria netta (Pfn) sul mar-
gine operativo lordo (Mol) su
livelli sostenibili. Fa eccezio-
neCiccolellache perovederi-

durre il rapporto rispetto al
2008 per effetto soprattutto
dell'incremento de] Mol Na-
tuzzi, invece, & 'unica azienda
del campione con liquidita al
netto dexdebiti per 58,5 milio-
ni di euro (crescita di 24.7 mi-
lioni su 2009 grazie al minore
assorbimento di circolante).
Le altre due societa del cam-
pione mantengono il rappor-
tosulivelli di equilibrio anche
selaPfnregistraunincremen-
to. Nelcasodi Autostrade Me-
ridionali, per effettosoprattut-
to di investimenti in nuove
opere per 52,7 milioni, nel caso
diExprivia (+3,9 milioni), ase-
guito di investimenti parias,7
milioni tra cui I'acquisizione
del ramo d'azienda Auro-
raWebed il pagamento del di-
videndo 2008 per 2 milioni.
11 titolo. Da inizio anne (ai
FIe’zzi di chiusura del 30 apri-
e), Exprivia e Ciccolella han-
no registrato una riduzione
del valore del titolo. Quest'ul-
timo & cresciuto negli altri ca-
si. Significativo il rialzo di Na-
tuzzi,
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