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L’increm
ento

deim
argini

in
presenza

di
una

riduzione
deiricavied

ilm
antenim

ento
dilivellidiindebitam

ento
so-

stenibili
rispetto

al
m

argine
operativo

lordo
serviranno

al
successo

dellstrategiacom
pe-

titivafutura.È
ilparerediA

nto-
nello

G
arzoni,

direttore
del

m
aster

in
Im

prenditorialità
e

Strategia
A

ziendale
alla

Sda
B

occonie
preside

della
facoltà

di
Econom

ia
dell’U

niversità
Lum

diC
asam

assim
a

(B
ari).

Q
uasitutte

le
aziende

del
cam

pione
esam

inato
hanno

ridotto
ilfatturato

m
a

hanno
aum

entato
i

m
argini.C

om
e

giudicaun
risultato

diquesto
tipo?

N
elcaso

dellesocietàin
esa-

m
e,la

perdita
difatturato

è
le-

gata,da
un

lato,alla
riduzione

delladom
andadiconsum

o
ge-

nerale
e,dall’altro,a

strategie
di

razionalizzazione
tipiche

delle
situazionidicrisi.Ilpri-

m
o

fenom
eno

è
esogeno

e
non

sem
bra

dipendere
dalla

perdi-
ta

di
vantaggio

com
petitivo

delle
singole

aziende.Ilsecon-
do

fenom
eno

si
basa

su
una

precisascelta,in
cuisiapprofit-

ta
della

crisiperm
ettere

ordi-
ne

alproprio
interno.U

n
com

-
portam

ento
questo

che,nelca-
so

delle
im

prese
quotate,inte-

ressam
olto

alm
ercato

aziona-
rio.Em

erge
quindiun

giudizio
positivo

elam
aggioreattenzio-

nealm
argineindustriale,all’ef-

ficienza,produrrà
benefician-

cherispetto
allastrategiacom

-
petitiva

ed
econom

ico-finan-
ziaria

futura.
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tato?
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alpa-
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onio

netto
ealM

olèfonda-
m

entale
nella

vita
dell’im

pre-
sae

persostenere
neltem

po
la

propria
strategia
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petitiva.
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fa-
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vedereincrem
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novra
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dicapitali,la
deducibilità
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e
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Capitalizzaz.

attuale
(1

)
Perform

ance
titolo
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inizio

anno
(2

)
Fatturato

(1
)

Var.%
Utile

netto
(1

)
Var.%

PFN
(1

)
PFN/M

O
L

(4
)

Autostrade
m

eridionali
92

+31,8
83,4

+18,0
12,6

+162,7
100,0

2,5

Exprivia
56

-11,0
85,7

-5,1
5,0

-26,8
39,2

2,7

La
Doria

70
+5,7

445,9
-0,5

15,5
+519,7

108,7
1,9

N
atuzzi

(3)
193

+45,2
515,4

-22,6
-17,7

+71,4
-58,5

n.s.

Ciccolella
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-4,5
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-9,1
-22,9

+55,2
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N
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Francesco
Prisco

R
isultato

operativo
dige-

stione
industriale

pari
a

5,5
m

ilioni,utile
diesercizio

da
184m

ila
euro,patrim

onio
da

47
m

ilioni.Il2009
sarà

anche
stato

l’anno
della

crisifinan-
ziaria

internazionale
m

a
per

il
gruppo

napoletano
M

eri-
die,laprim

ainvestm
entcom

-
pany

quotata
dedicatapreva-

lentem
ente

alle
im

prese
di

C
entro

e
Sud

Italia,risulta
as-

saipositivo
com

e
testim

onia
ilbilancio

consolidato
appro-

vato
direcente

dalcdapresie-
duto

da
G

ianniLettieri.
D

all’atto
risulta

infattiche
al31dicem

bre
2009

ilgruppo
haregistrato

un
risultato

ope-
rativo

della
gestione

indu-
striale

paria
5,5m

ilioni,prin-
cipalm

ente
riconducibile

al
fatturato

diA
titech

spa,con-
trollataindirettam

ente
attra-

verso
M

anutenzioni
A

ero-
nautiche

srl
a

partire
dal

19

novem
bre

2009,data
difina-

lizzazione
dell’acquisizione.
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al
31

dicem
bre,

il
gruppo

M
eridie

ha
consegui-

to
un

utile
diesercizio

conso-
lidato

paria
184m

ila
euro.Il

patrim
onio

netto
com

plessi-
vo

consolidato
alè

positivo
per47

m
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entre
la

posi-

zione
finanziaria

netta
con-

solidata
delgruppo

è
positi-
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per

42
m
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an-
che
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pogruppo

M
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bre,registraun
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netto
da

248
m
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crescita

rispetto
al

risultato
netto

negativo
per1,2m
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all’esercizio

2008-2009.T
ale

risultato
è
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conducibile
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all’au-
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ento

dell’attività
di

advi-
sory

effettuata
dalla

società
e

risulta
positivo

nonostante
la

flessione
deitassidiinte-

resse
attivi

e
i

costi
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e
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è
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e
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redditività
nel

m
e-

dio
periodo.La

struttura
fi-

nanziaria
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M
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a
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sizione

finanziaria
nettaposi-

tiva
per25,9

m
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a
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finanziaria

netta
positiva

per
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m
ilio-

n
i

registrata
al
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e
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2008-2009
chiuso

al30
giugno

2009.A
n-

che
la

situazione
patrim

onia-
le

e
finanziaria

della
capo-

gruppo
evidenzia

un
patri-

m
onio

netto
positivo

e
paria

circa
45

m
ilioni,in

linea
ri-

spetto
al

30
giugno

2009,
quando

era
positivo

per
44,7

m
ilioni.Ilconsiglio

diam
m

i-
nistrazione,

soddisfatto
dei

risultati
positivi

e
del

trend
dicrescita

intrapreso,ha
al-

tresìconferito
alpresidente

G
ianni

Lettieri
un

m
andato

per
la

definizione
diun

pia-
no

finalizzato
a

un
ulteriore

increm
ento

di
valore

patri-
m

oniale
della

società,anche
attraverso

ilreperim
ento

di

nuove
risorse.T

ale
piano

po-
trà

articolarsi,tra
l’altro,at-

traverso
operazionistraordi-

narie
sulcapitale

finalizzate
allo

sviluppo
delle

iniziative
in

corso
e

alla
realizzazione

dinuove
opportunità,anche

in
base

ad
un

redigendo
pia-

no
industriale

triennale.
O

gni
iniziativa

o
decisione

in
m

erito
a

tale
argom

enti,
unavolta

definita,verrà
tem

-
pestivam

ente
com

unicata
al

m
ercato.«Siam

o
m

olto
sod-

disfatti-ha
com

m
entato

Let-
tieri,presidente

e
ad

diM
eri-

die
spa

-
deirisultaticonse-

guitinel2009,a
solidue

anni
dall’avvio

dellanostra
opera-

tività,
che

vanno
oltre

le
aspettative,

considerando
che

in
via

generale
le

invest-
m

entcom
pany

raggiungono
gli

utili
con

le
dism

issioni
che

avvengono
m

ediam
ente

dopo
tre

o
cinque

anni.A
lla

luce
diquestirisultati-prose-

gue
Lettieri-ilcda

ha
deciso

diguardare
alfuturo

e
distu-

diare
un

piano
finalizzato

a
increm

entare
ilvalore

patri-
m

oniale
della

società
-

con-
clude

ilpresidente
-

in
base

alredigendo
piano

industria-
le

triennale».
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d
iM

erid
ie

M
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Sarra
M
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fatturato

m
a

più
redditività

in
percentuale

alle
vendite

con
conseguente

m
i-

glioram
ento

dellaposizionefi-
nanziarianetta.In

estrem
asin-

tesi,tanto
em

erge
dall’analisi

deibilanci2009
delle

aziende
quotate

rispetto
a

quanto
av-

venuto
nell’esercizio

2008.
I

ricavi.Le
società

riduco-
no

ilfatturato.N
elcaso

della
N

atuzzi,aziendadelpolo
m

ur-
giano

dell’im
bottito,

scende
del22,6%

soprattutto
perlam

i-
nore

dom
anda

del
m

ercato
am

ericano.
R

iduzione
del

9,1%
per

ilproduttore
difiori

pugliese
C

iccolella
che

subi-
sce

la
crisi

generalizzata
del

m
ercato

deifiori.C
alo

conte-
nuto

(5,1%
)deiricavinettiper

la
società

di
inform

atica
pu-

gliese
Exprivia

grazie
alla

cre-
scitadelm

ercato
"sanitàed

en-
ti

locali".
Q

uasi
in

linea
(-0,5%

)iricavidiLaD
oria,pro-

duttore
cam

pano
dialim

enti
(aparitàdicam

bio
euro-sterli-

na
inglese

+6,6%
).Fa

eccezio-
ne

il
gestore

dell’autostrada
A

3
N

apoli-Salerno,A
utostra-

de
M

eridionali,
che

registra
un

increm
ento

dei
ricavi

(+18%
)

per
effetto

essenzial-
m

ente
divariazioninorm

ati-
ve

e
dell’applicazione

della
convenzione

unica
con

l’A
nas

(+3,1%
su

base
om

ogenea).
La

redditività.In
tuttiicasi

ilreddito
operativo

percentua-
leallordo

degliam
m

ortam
en-

ti(M
ol)salem

anon
tutteleso-

cietàchiudono
in

utile.N
atuz-

zie
C

iccolella
chiudono

ilbi-
lancio

in
rosso.Expriviaincre-

m
enta

ilM
oldal15,9%

al16,3%
grazie

ad
un

m
ix

di
prodot-

ti/servizia
più

alto
valore

ag-
giunto

e
alle

efficienze
deri-

vantidalle
integrazioniorga-

nizzative
e

societarie
delle

so-
cietà

acquisite.Ilrisultato
an-

te
im

poste
m

igliora
m

a
cala

l’utile
netto

(-26,8%
),frenato

dallagestionefiscale.D
om

eni-
co

Favuzzi,presidenteaam
m

i-
nistratore

delegato,com
m

en-
tacosì:«L’andam

ento
delbusi-

ness
nel2009

ha
conferm

ato
le

aspettative
di

risultati
so-

stanzialm
ente

in
linea

con
il

2008,con
un

m
iglioram

ento
della

m
arginalità

percentuale

nonostante
la

leggera
flessio-

ne
deiricavi».N

elcaso
diN

a-
tuzzi,

si
passa

dalla
perdita

operativa
lorda

di4,5
m

ilioni
(0,7%

)ad
un

utile
di16,2m

ilio-
ni(3,1%

)pereffetto
soprattut-

to
delprocesso

diriorganizza-
zione

e
razionalizzazione

ini-
ziato

nel2009
ed

ancora
in

es-
sere.Ilgruppo

però
continuaa

chiudere
con

una
perdita

net-
ta

di17,7
m

ilioni.Pasquale
N

a-
tuzzisidice

«consapevole
del

duro
lavoro

che
bisogna

fare
per

raggiungere
Ebitpositivo

nel2010,considerando
anche

le
incertezze

dell’attuale
con-

testo
econom

ico.R
iportare

il
gruppo

alla
redditività

è
un

obiettivo
am

bizioso
m

a
rag-

giungibile
verso

ilquale
ilm

a-
nagem

ent
è

im
pegnato».M

i-
glioram

ento
anche

nel
caso

delgruppo
La

D
orialacuired-

ditività
operativa

percentuale
beneficia

del
positivo

scena-
rio

dim
ercato

delle
conserve

rosseedeilegum
iedelleincisi-

ve
azionidirazionalizzazione

deicostiintrapresedallasocie-
tà.L’utile

netto
sieleva

a
15,5

m
ilioni.PerA

ntonio
Ferraioli,

ad
delgruppo,com

m
enta«iri-

sultatirealizzatinel2009,rive-
latisilargam

ente
superiorial-

le
previsionicirendono

parti-
colarm

ente
soddisfattipoiché

rappresentano
il

raggiungi-
m

ento
dilivellidiredditività

e
diindebitam

ento
in

lineacon
i

nostriobiettivi».N
el

caso
di

C
iccolella,

la
redditività

au-
m

enta
soprattutto

per
effetto

della
contabilizzazione

deiri-
caviparia32,5m
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