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L’ANALISI

diUGO SOSTERO

on questa seconda ana-
C lisi dei dati di bilancio

delle prime 500 impre-
se per volume di ricavi della
provincia di Treviso possiamo
valutare’andamento dell’eco-
nomia trevigiana nel contesto
della crisi che ha caratterizzato
gli ultimi anni a livello sia na-
zionale che globale.

Se osserviamo l'aggregato
dei bilanci delle prime 500 im-
prese del 2013 (come si trattas-
se di un’unica gigantesca hol-
ding che opera in tutti compar-
ti economici del territorio pro-
vinciale) otteniamo I'immagi-
ne di un’impresa con 30,4 mi-
liardi di euro diricavi e 31,6 mi-
liardi di totale delle attivita (os-
sial'insieme degli investimenti
realizzati dalle aziende del
campione) che riesce a produr-
re un risultato economico posi-
tivo ma molto contenuto. Infat-
ti, 'utile netto aggregato am-
monta appena a 243 milioni di
euro, e quindi ne risulta una
redditivita del capitale proprio
(ROE) solo dell’1,6%, che espri-
me la (modesta) remunerazio-
ne delle risorse investite dalla
proprietadell'impresa.

Confrontando I’aggregato
dei bilanci delle prime 500 im-
prese del 2013 per le quali sono
disponibili dati comparativi
del 2012 si pud osservare che
anche nel 2013 c’e stato un
peggioramento delle perfor-
mance economiche. Se i ricavi
e I'Ebitda (margine operativo
lordo) sono rimasti sostanzial-
mente invariati, gli altri valori
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| risultati del 2013 in lieve peggioramento nascondono una grande varieta
di performance. Si ferma chi non ha adeguato il proprio modello di business

reddituali sono diminuiti: il ri-
sultato operativo (Ebit) del
18,7%, I'utile netto addirittura
del 36,6%. Anche il totale delle
attivita risulta in leve calo
(-1,0%) mentre il totale del pa-
trimonio netto cresce del
29,7%. Trale (poche) note posi-
tive si segnala una diminuzio-
ne degli oneri finanziari del
9,1% che ha prodotto anche
una minor incidenza degli one-
ri finanziari sull’Ebitda (dal
20,5% rilevato nel 2012 al
18,6% del 2013). Cio significa
cherispetto all’anno preceden-
te laricchezza prodotta in valo-
re assoluto € minore, ma la
quota di questa ricchezza che
viene poi assorbita per il paga-
mento degli interessi passivi si
eridotta.

Gli indici di bilancio risento-
no negativamente dall’anda-
mento di questi valori: la reddi-
tivita del capitale proprio (Roe)
scende dal 3,2% all’'1,6%, la red-
ditivita del totale attivo (Roa)
dal 3,4% al 2,8, la redditivita

delle vendite (Ros) dal 3,6% al
2,9%. Invece il rapporto di in-
debitamento (Debiti/Totale
fonti di finanziamento) presen-
ta un significativo migliora-
mento dal 62,2% del 2012 al
50,6% del 2013, poiché a parita
di risorse investite € aumenta-
toI'apporto di mezzi finanziari
a titolo di capitale proprio. La
situazione complessiva quindi
non e certo rosea, manell’ana-
lisi svoltal’anno precedente gli
indicatori erano peggiori di
quelli che emergono dai dati
ora esaminati. Cio fa sperare
chela parte peggiore della crisi
siagia alle spalle.

L’analisi dell’aggregato delle
prime 500 imprese tende a me-
diare i risultati che, pur essen-
do complessivamente in lieve
peggioramento, nascondono
pero una grande varieta di per-
formance aziendali, come si
potravedere anche nell’analisi
dei singoli settori che sara con-
dotta nelle pagine seguenti. La
crisi, infatti, non e stata affron-

tata allo stesso modo da tutte
le imprese. Un numero consi-
stente di aziende sembra aver-
la abbastanza superata: se
dall’aggregato si passa ad ana-
lizzare le performance delle
singole imprese che lo com-
pongono si puo notare che una
parte delle imprese e riuscita a
crescere anche nel 2013 e a
produrre risultati migliori: per
i161% delle imprese i ricavi nel
2013 sono cresciuti rispetto a
quelli del 2012 e per il 53% e
migliorato il risultato economi-
co (lo scorso anno erano solo il
47%). Se osserviamo le presta-
zioni solo di queste ultime im-
prese scopriamo che nel loro
caso la redditivita del capitale
proprio & salita dal 6,4% al
9,7%, la redditivita del totale at-
tivo dal 4,5% al 7,1%, la redditi-
vita delle vendite dal 4,7% al
7,4%.

In conclusione, da questa se-
condaricerca condotta sul ter-
ritorio della Marca trevigiana il
panorama che sembra emerge-

re dalla lettura dei dati di bilan-
cio delle prime 500 imprese e
di una economia che nel com-
plesso, per mantenere le pro-
prie quote di mercato e frenare
la caduta dei fatturati ha dovu-
to sacrificare i margini e inve-
stire nuovi capitali. Ma e au-
mentatala quota delle imprese
che presenta indicatori di per-
formance in miglioramento e
che probabilmente sta supe-
rando la crisi attraverso ade-
guati percorsi di innovazione e
di internazionalizzazione dei
propri mercati. La compagine
delle imprese che soffre un ridi-
mensionamento dei propri vo-
lumi diricavi e dei relativi mar-
gini sulle vendite € sempre con-
sistente, ma si va assottiglian-
do. Quelle che non saranno in
grado di adeguare il proprio
modello di business alle sfide
del mercato globale sono desti-
nate nel prossimo futuro a es-
ser rimpiazzate nella classifica
dalle imprese che stanno inve-
stendo per la crescita.

GLOSSARIO

Ricavi

EBITDA

EBITDA/Ricavi

EBIT

Utile/Perdita

Oneri Finanziari

Passivita

Patrimonio Netto

Rapporto indebitamento

OF/EBITDA

ROA

ROS

ROE

Differenziale di leva

E il valore complessivo delle vendite effettuate
nell'anno di riferimento
(Margine Operativo Lordo - MOL) é la differenza tra
i ricavi e i costi legati all'acquisto di beni e servizi e
al costo del lavoro

E' il rapporto tra EBITDA e ricavi

(Reddito Operativo Complessivo) somma tra
risultato operativo e reddito della gestione
patrimoniale

E' I'ultima riga del conto economico

Rappresenta I'ammontare di interessi passivi
corrisposti in un determinato periodo

(Mezzi di terzi) sono l'insieme dei debiti finanziari e
operativi a carico dell'impresa alla data di chiusura
del bilancio, compresi i fondi rischi e oneri

(Mezzi propri) sono l'insieme delle risorse che
fanno riferimento ai soci

E' il rapporto tra mezzi di terzi e il totale delle fonti
di finanziamento (mezzi di terzi piut mezzi propri)

Rapporto tra oneri finanziari e EBITDA

(Return on Assets) rapporto tra EBIT e totale attivo

(Return on Sales) rapporto tra EBIT e fatturato

(Return on Equity) rapporto tra utile/perdita e
patrimonio netto

Differenza tra ROA e Costo medio
dell'indebitamento

Misura il giro d'affari dell'azienda

Misura il reddito operativo non considerando i costi
stimati quali ammortamenti e svalutazioni.

Approssima, con qualche semplificazione,
I'ammontare della liquidita prodotta nel periodo dalla
gestione caratteristica

Esprime il reddito operativo generato dalla gestione
caratteristica dell'azienda come percentuale sui ricavi.
Rende I'EBITDA comparabile tra aziende di diversa

dimensione

Esprime la capacita dell'azienda di generare reddito
attraverso la gestione caratteristica e gli eventuali

investimenti di natura patrimoniale

Rappresenta I'incremento (decremento) di ricchezza
complessivo generato dall'impresa per effetto della

gestione

Costituisce il costo che sostiene I'impresa per

accedere a determinate categorie di finanziamenti

altra natura)

nell'impresa

Rappresenta il valore complessivo dei debiti in essere
dell'impresa alla fine dell'esercizio. Si considerano
tutte le categorie di debito (commerciali, finanziari e di

Rappresenta il capitale di rischio investito

Rappresenta la percentuale degli investimenti (attivita)
finanziata da terzi. Al crescere del rapporto si riduce la
solidita patrimoniale

Indica la quota di margine operativo lordo assorbito
dagli oneri finanziari. Attenzione: é positivo (negativo)
quanto I'EBITDA é positivo (negativo)

delle attivita

Esprime la redditivita operativa in funzione del totale

Esprime la redditivita delle vendite, ovvero il margine

operativo delle vendite in termini percentuali

Esprime la redditivita netta dei mezzi propri, ossia

delle risorse che fanno riferimento ai soci.

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

I dati di Aida
sul volume
diricavi 2013

Laricerca ¢ stata condotta sulle
prime 500 aziende della provin-
cia di Treviso per volume di ri-
cavi generato nel 2013. I dati e
gli indicatori sono stati estrapo-
lati dal database AIDA di Bure-
au Van Dijk e integrati, con
riferimento ai dati mancanti,
dai bilanci originali depositati
presso la Camera di Commer-
cio. Per le aziende che presenta-
no una chiusura dei conti in da-
tadiversa dal 31.12 si e fatto rife-
rimento al bilancio pil1 recente
presente nel database AIDA
con almeno sei mesi di attivita
svoltanel 2013.

Nei limiti delle informazioni
disponibili si & cercato di evita-
re duplicazioni di valori, ripor-
tando per le aziende che rien-
trano nel perimetro di un grup-
po societario solo i dati relativi
al bilancio consolidato (colon-
na Cons), se presente. Nel ri-
stretto numero di casi in cui il
bilancio consolidato di un grup-
pononsiarisultato disponibile,
sie provveduto ad inserire i dati
relativi ai bilanci individuali del-
le aziende del gruppo con sede
legale nella provincia di Trevi-
so. La costruzione dei settori e
stata realizzata sulla base dei
codici Ateco associati a ciascu-
na azienda. In presenza di hol-
ding finanziarie si e provveduto
ariclassificare il gruppo nel set-
tore in cui operativamente € sta-
ta realizzata la maggior parte
dei ricavi nel 2013, sempre nei
limiti delle informazioni dispo-
nibili. Nel ristretto numero di
gruppi che svolgono attivita
molto diversificata in piu setto-
1i, si & provveduto a classificare
lo stesso all'interno della cate-
goriaresiduale “Altri settori”.



ILPANORAMA

Benetton divisa in tre
De’ Longhi va in testa

Dopo lo spacchettamento di Ponzano, che non ha presentato il consolidato
Silea guida il 2013 con un incremento del 6,7% davanti a Permasteelisa

LA SCALATA

CANTINE VENETO ORIENTALE
LAMARCA VINI E SPUMANTI

BISCOTTICRICH (DA 75° A 54°)

CALZATURIFICIO S.C.A.R.P.A.(72°)

CARRON CAV. ANGELO (DA 46° A 29°)

GRUPPO DE’ LONGHI (DA 2°A1°)
PERMASTEELISA (DA3°A2°)

di MORENO MANCIN

a classifica generale del-
L le Top 500 imprese del-

la provincia di Treviso
vede collocarsi sul gradino
pit alto del podio il Gruppo
De’ Longhi che nel 2013 arri-
va a superare 1,6 miliardi di
giro d’affari complessivo con
un incremento del 6,7% ri-
spetto al corrispondente da-
todel 2012. L’azienda di elet-
trodomestici si posiziona da-
vanti a Permasteelisa che
con quasi 1,4 miliardi di rica-
vi passa dal terzo al secondo
posto in classifica, superan-
do Bencom, 'azienda com-
merciale di Benetton Group
che registra un calo del fattu-
rato di quasi 200 milioni, por-
tandosipoco aldisottodi1,2
miliardi di ricavi complessi-
vi. La classifica tuttavia risen-
te dell'indisponibilita dei va-
lori del bilancio consolidato
di Benetton da cui si sarebbe
potuto ottenere un dato piu
attendibile del reale volume
di affari generato dal gruppo

di Ponzano Veneto. L’analisi
e stata pertanto condotta ri-
portando distintamente i va-
lori di bilancio delle tre socie-
ta controllate da Benetton
Group, tra cui Bencom e Be-
nind. Ritornando alla classifi-
ca, di fatto le prime 10 posi-
zioni vedono le stesse prota-
goniste dell’anno preceden-
te, con LIR, la finanziaria del
gruppo Geox, che guadagna
un posto in classifica nono-
stante la sensibile riduzione
dei ricavi a scapito del Grup-
po che fa capo alla famiglia
Zanetti (Segafredo) che con
una riduzione deiricavi di ol-
tre il 18% scende dal sesto al
settimo posto in graduatoria.
Se estendiamo il campo di
osservazione alle posizioni
dalla 11 alla 20 possiamo os-
servare l'ingresso nella top
20 di Pasta Zara che scala
ben 6 posizioni con un incre-
mento dei ricavi di oltre 20
milioni e il passaggio dal 16°
al 13° posto di Pro-Gest Spa,
leader a livello nazionale nel-
la produzione di carta e im-

ballaggi.

Tra le aziende che hanno
scalato la classifica generale
meritano una menzione par-
ticolare la Nuova Industria
Biscotti Crich che, con un
aumento del giro di affari di
oltre il 33,2% sale di ben 22
posizioni, piazzandosi al 54°
posto e la Carron Cav. Ange-
lo, nota aziende del settore
delle costruzioni, che con un
incremento dei ricavi del
52%, balza dal 46° al 29° po-
sto in classifica. In questa di-
rezione si distinguono anche
il Calzaturificio S.c.a.r.p.a. -
azienda leader nella produ-
zione di calzature da monta-
gna, in salita di ben 19 posi-
zioni con un aumento dei ri-
cavi del 34,4% — e le due coo-
perative Cantine Viticoltori
Veneto Orientale e La Mar-
ca Vini e Spumanti, entram-
be in ascesa in classifica di
ben trenta posizioni.

Sul fronte della redditivita
aziendale, misurata attraver-
so I’Ebitda sui ricavi, nella
parte alta della classifica si di-

Indu-
stries, Pro-Gest, Superbeton

stinguono Zoppas

(Gruppo Grigolin), Came,
AMA-Crai, Maia Agroindu-
striale, Veneta Cucine, Codo-
gnotto, con incrementi del
valore dell’Ebitda 2013 sul
2012 cheoscillano trail 20 eil
70%. Risultati altrettanto sod-
disfacenti si riscontrano an-

che in diverse aziende che si
collocano nella parte centra-
le della classifica. Tra queste
ricordiamo realta come Te-
nuta Belcorvo, Stonefly,
Simec, Latterie Venete, A.C.
sil (Astoria Vini), Meeting
Group, che rilevano incre-
menti di Ebitda superiori al
40%. Tuttavia, € doveroso

COMMERCIAL SAMpLES

PEPARTMENT

sottolineare, che nonostante
i forti incrementi registrati
da queste aziende, poche di
esse riescono a raggiungere
soglie soddisfacenti per que-
sto indicatore. Si tratta di un
problema che caratterizza la
gran parte delle della classifi-
ca Top 500 se si considera
che solo 122 imprese nel

Calzature, tessile e abbigliamento 50
Fabbricazione di macchinari e apparecchiature 46
Prodotti alimentari e bevande 46
Commercio all'ingrosso 85
Fabbricazioni in metallo 28
Fabbricazione di mobili e arredamento 38
Edilizia, costruzioni e attivita immobiliari 18
Utilities e gestione dei rifiuti 1"

Commercio al dettaglio 1"

Commercio e riparazione di autoveicoli 19
Altri settori 148

5.542.919
4.990.770
3.423.232
3.421.241
2.310.257
1.703.724
1.532.064
1.478.032

629.008

580.642
5.130.606

-6,4%
2,1%
-0,9%
3,0%
-0,2%
0,0%
2,4%
-13,5%
0,3%
-2,3%
8,7%

3,7%
11,5%
7,9%
3,4%
5,9%
9,0%
11,9%
9,9%
3,8%
2,3%
10,1%

6,6% 69,6% 67,4%
10,7% 87,0% 80,4%
8,5% 80,4% 75,6%
3,8% 84,7% 86,9%
7,2% 85,7% 82,1%
8,5% 71,1% 73,7%
1,1% 77,8% 77,8%
8,2% 90,9% 100,0%
3,2% 72,7% 54,5%
1,8% 73,7% 63,2%
7,3% 79,1% 78,1%

58,7% 56,5%
52,2% 39,1%
73,9% 78,3%
55,3% 57,6%
50,0% 46,4%
47,4% 55,3%
50,0% 50,0%
45,5% 18,2%
54,5% 54,5%
57,9% 47,4%
62,8% 53,4%

* la variazione % dei ricavi é calcolata limitatamente alle imprese presenti nella top 500 in entrambi gli anni in esame

2013 riescono ad ottenere un
Ebitda maggiore del 10% sui
ricavi, dato tendenzialmente
allineato a quello dell’anno
precedente dove erano 118
le aziende in grado di supera-
re tale soglia. Se spostiamo
I'attenzione ai dati aggregati
per settore, trova immediata
conferma il dato sulla mode-
sta redditivita che emerge
dalla lettura complessiva dei
bilanci. Solo due settori sui
primi 10 riescono a superare
lasoglia del 10% in termini di
Ebitda: si tratta del settore
della Fabbricazione di mac-
chinari e apparecchiature e
di quello della Edilizia, co-
struzioni e immobiliare con
un valore che si attesta intor-
no all’'l1%. Si iniziano co-
munque a cogliere, su que-
sto versante, i primi timidi se-
gnali di miglioramento, se si
considera che ben 6 settori

su 10 (piu quello residuale)
denotano un leggero miglio-
ramento per questo indicato-
re, mentre il dato medio
complessivo, sempre in ter-
mini di Ebitda, a livello pro-
vinciale si mantiene stabile
al 7,6%. Il primo settore per
volume di affari nella provin-
cia & quello della Calzatura,
tessile e abbigliamento -
comparto storico dell’econo-
mia trevigiana — che arriva a
generare ricavi complessivi
per oltre 5,5 miliardi di euro,
sebbene in calo di oltre il 6%
rispetto al corrispondente
dato del 2012. Ad onor del ve-
ro, € necessario precisare
che i ricavi del settore sono
stati determinati aggregan-
do i valori di bilancio delle
singole aziende di Benetton
Group, non essendo disponi-
bile il relativo bilancio conso-
lidato. Segue il comparto del-

la Fabbricazione di Macchi-
nari e Apparecchiature, con
quasi 5 miliardi di giro di affa-
ri generato, in modesta cre-
scita rispetto all’esercizio
precedente.

Al terzo posto si assiste di
fatto ad un ex-equo, se si con-
sidera che il settore Prodotti
alimentari e bevande e quel-
lo del Commercio all’'ingros-
so, con oltre 3,4 miliardi di
fatturato sono separati da so-
lo due milioni di euro di rica-
vi. Nella parte bassa della
classifica si osserva invece al
sorpasso del Commercio al
dettaglio sul Commercio e ri-
parazione di autoveicoli. Seb-
bene il primo registri una cre-
scita modesta dei ricavi
(0,3%), stacca di circa 50 mi-
lioni di euro il secondo dove
continua la contrazione del-
le vendite anche nel 2013, at-
testandosi intorno ai 580 mi-

lioni di ricavi complessivi. La
tabella relativa ai settori mo-
stra anche alcuni segnali positi-
vi che non bisogna trascurare.
In primis, ben 4 aziende su 5 del-
la Marca (79,4% per la precisio-
ne) riescono a chiudereicontiin
utile, con un incremento di qua-
si due punti percentuali rispetto
al corrispondente dato dell’eser-
cizio precedente. Tutti i settori,
su questo indicatore, presenta-
no dati confortanti, se si consi-
dera che il dato “peggiore” e re-
gistrato dalla prima in classifica
(Calzature, tessile e abbiglia-
mento), con il 69,6% delle im-
prese in utile. 11 60,6% delle
imprese, inoltre, registra rica-
vi in crescita, mentre il 53%
riesce a migliorare i risultati
economicidiperiodo. Anche
quest’anno il settore dei Pro-
dotti alimentari e bevande e
quello maggiormente in salu-
te, con quasi il 74% di impre-

se con fatturato in crescita e
ben il 78,3% con utile/perdi-
ta in miglioramento. Sono in-
vece quattro i settori dove al-
meno meta delle imprese
hanno avuto volumi in con-
trazione, ossia Fabbricazioni
in metallo, Fabbricazione di
mobili e arredamento, Edili-
zia, costruzioni e attivita im-
mobiliari e Utilities e gestio-
ne rifiuti. Questi risultati po-
trebbero rappresentare i pri-
mi frutti di interventi di razio-
nalizzazione dei processi
produttivi, di rivisitazione
dei modelli di business e,
non ultimo, di avvio di im-
portanti processi di interna-
zionalizzazione che molte
imprese — soprattutto di pic-
cole e medie dimensioni —
hanno considerato ormai
prioritario, se non addirittu-
raindispensabile, nell’attua-
zione delle proprie strategie.

LA CLASSIFICA

1 1 DE'LONGHI S.P.A.

2 3 PERMASTEELISA S.P.A.

3 2 BENCOMS.R.L.

4 4 BENIND S.P.A.

5 5 ASCO HOLDING S.P.A.

6 7 LIRS.R.L. (GEOX)

7 6 MASSIMO ZANETTI BEVERAGE GROUP S.P.A.
8 8  ZOPPAS FINANZIARIA S.P.A.

<) 9  ZOPPAS INDUSTRIES - S.P.A.

10 10 GLOBAL GARDEN PRODUCTS ITALY S.P.A
1" 11 DELCLIMAS.P.A.

12 12 TECNICA GROUP S.P.A.

13 16 PRO-GEST S.P.A.

14 14 FASSAS.R.L.

15 13 NICE GROUP S.P.A.

16 15 SUPERBETON S.P.A.

17 17 COMPAGO S.R.L. (MEDIA PROFILI - ARKO)
18 19 IMPRESA TONON S.P.A.

19 21 VEGA - SOCIETA' COOPERATIVA

20 26 PASTAZARAS.P.A.

21 20 SMES.P.A

22 18 AMA - CRAI EST SOCIETA' COOPERATIVA
23 27 ARIELE HOLDING S.P.A.

24 25 ARREDO PLAST S.P.A

25 22 MARFIN S.P.A.

26 28 CAME GROUP S.P.A.

27 23 OLEIFICIO MEDIO PIAVE S.P.A. IN LIQUIDAZIONE
28 24 EQUIBOX HOLDING S.P.A. (FASHION BOX-REPLAY)
29 46 CARRON CAV. ANGELO S.P.A.

30 30 3B-S.PA

31 29 STEFANEL - S.P.A.

32 33 SOLES.P.A

33 35 MAIA AGROINDUSTRIALE S.R.L.

34 32 IRES-S.P.A

35 37 COLORIS.P.A. (COLOMBEROTTO)

36 31 VENETA NASTRI S.P.A.

37 40 SIGEP -S.P.A.

38 36 DOPLAS.P.A

39 38 VENETA CUCINE S.P.A.

40 44 CODOGNOTTO ITALIA S.P.A.

41 102 SOLE ODERZO SRL

42 42 GRUPPO DISTRIBUZIONE PETROLI S.R.L.
43 45 D.B. GROUP S.P.A.

44 48 SUPERMERCATI VISOTTO S.R.L.

45 56 PADANA ROTTAMI - S.R.L.

46 50 GRISPORT S.P.A.

47 41 COVERCOS.R.L.

48 49 ALPINESTARS RESEARCH S.R.L.

49 39 SERVIZI UNINDUSTRIA MULTIUTILITIES S.P.A.

OLIMPIAS S.P.A.

X X 1.606.763 1.506.039 237.761 220.956 192.895 185.366 117.491 118.459 37.882 34.934
X X 1.384.871 1.352.445 47.888 82.863 26.296 57.377 9.552 33.321 37.579 40.388
1.190.186 1.379.969 -11.239 104.665  -271.412 2.839  -138.259 -15.114 15.099 18.339

964.767 1.113.380 23.803 30.139 2.136 475 -5.439 -2.021 358 420

X X 863.960 1.085.369 102.141 97.192 79.108 70.732 42.136 27.503 7.436 9.299
X X 849.590 890.709 34.268 96.309 -16.998 45.889 -21.268 6.482 8.777 9.263
X X 808.079 986.725 58.822 58.538 26.352 20.340 7.444 2.436 8.636 11.167
X 681.288 712.567 92.338 102.770 13.684 25.373 -6.674 -5.654 13.231 19.380

X 593.749 567.642 51.148 35.477 21.588 6.412 52 -9.305 12.545 11.564

X X 436.828 432.829 33.226 34.267 -317 20.045 -27.593 -11.120 12.347 15.238
X X 344.672 368.319 28.848 32.424 -7.446 -8.233 -12.114 -17.626 4.135 8.702
X 325.676 335.247 17.363 16.272 2.397 2.056 -21.205 -15.904 11.804 13.556

X 312.275 281.317 46.127 33.353 28.108 15.947 9.665 2.336 11.434 11.146

X 303.333 312.425 59.207 52.563 23.348 16.465 8.627 3.573 6.468 8.138

X X 297.845 317.598 43.478 54.590 33.339 44.147 21.094 27.884 12.058 10.815
X 294.248 310.251 43.456 35.788 15.215 13.854 300 1.719 12.987 11.970

X 269.394 263.326 32.391 36.947 24,297 28.730 16.394 20.989 519 637

X 253.893 244.530 20.214 21.595 7.967 9.021 742 1.352 5.676 5.862

X 239.982 237.947 3.660 3.770 -489 -526 28.329 18.731 317 359
235.969 214.409 14.623 14.567 7.037 5.113 1.267 1.147 5.260 4.583

232.748 238.750 10.467 9.098 2.304 502 -826 -1.782 1.792 2.249

X 230.621 245.534 2.019 1.238 466 216 390 18 627 589

X 228.486 206.205 27.453 24.669 6.558 6.910 22.802 -3.486 3.877 4.855

X 223.532 216.029 35.983 32.953 22.328 19.589 18.073 10.769 1.840 2.311

X 220.841 227.621 5.597 14.186 -306 8.704 -2.758 4.805 2.607 2.307

X 214.002 199.862 30.114 22,229 17.389 10.918 5.331 5.234 2.756 3.113
209.582 220.581 -24.386 3.466 -26.935 2.033 -34.208 38 2.499 2.062

X 204.016 218.397 17.745 17.553 4.948 4.739 -7.594 -987 3.336 3.025
176.536 115.957 15.924 14.617 14.299 12.926 7.319 5.500 1.372 1.727

176.174 184.756 10.839 9.343 7.798 6.020 4.929 3.944 44 204

X X 168.517 186.605 -8.675 -3.205 -20.828 -16.659 -23.845 -20.083 3.725 3.929
167.723 146.947 2.220 4.388 1.379 2.207 1.762 7.716 1.779 1.537

150.824 134.884 2.930 1.720 2.404 1.064 1.584 712 352 426

142.820 149.168 6.919 7.741 6.717 7.515 4.542 5.091 238 166

X 141.444 129.393 5.777 5.959 4.138 4.182 2121 2.075 947 986
141.365 151.551 2.254 4.569 -136 2.210 -552 1.318 314 465

X 137.639 127.176 11.966 12.801 2.380 3.952 2.310 2.502 1.637 2.391

X 135.312 131.561 6.942 7.904 1.424 1.850 -156 389 1.810 1.906

X 132.398 128.567 11.106 8.899 4.235 2.496 1.838 1.391 765 869

X 127.244 118.545 3.491 2.891 2.383 1.522 715 163 1.513 1.520
126.949 52.266 7.792 2.519 4.906 970 2.967 27 20 0

125.999 127.069 2.799 2.674 1.686 1.375 1.056 1.065 23 36

X 124.996 117.405 3.428 1.765 2.437 778 1.058 120 392 389
123.825 113.965 5.297 5.609 1.465 1.839 191 678 738 1.041

123.589 95.675 2.556 1.829 1.444 751 782 298 306 278

123.507 107.965 12.744 12.017 11.330 10.191 7.587 6.934 264 379

X 121.244 127.142 16.543 19.313 9.459 1M.717 2.331 4.199 3.527 3.443

X 120.655 113.767 6.259 9.155 3.371 5.943 -1.769 1.364 2.915 2.770
112.665 128.459 802 2.017 692 1.917 253 385 419 332

108.120 140.560 -392 10.225 -4.171 4.902 -1.891 4.179 397 630

1.501.579 1.527.363 669.943
1.312.908 1.181.182 253.958
1.561.040 1.752.510 851.952
553.285 612.405 234.604
873.958 962.245 419.177
1.313.036 1.269.841 928.985
592.262 577.862 219.008
937.172 1.048.669 390.326
570.054 580.989 122,580
471.060 498.823  109.999
477.703 467.222 244.182
281.730 322.589 25.237
489.116 465.936  149.981
491.199 519.266 225.817
612.351 651.261 370.616
463.653 560.029 188.942
217.477 182.815 150.142
325.818 362.928 89.995
240141 221.732  174.027
285.518 247.144 96.289
162.233 168.880 22,675
74.471 78.947 3.200
229.867 198.869 124.833
208.575 208.126 81.427
208.911 193.522 68.250
265.154 257.967 107.416
58.679 87.544 - 29.123
196.217 177.097 62.996
164.644 171.601 51.094
86.481 94.419 44.651
175.969 205.419 18.977
149.755 142.365 36.010
33.088 48.424 2.907
67.235 55.766 31.322
84.463 79.305 22.947
85.955 94.856 31.899
245.636 254.166 87.456
120.540 122.209 26.608
102.967 102.656 36.644
68.169 68.281 5.791
72.821 48.775 21.344
32.743 33.677 3.633
49.979 47.081 6.736
75.654 76.975 19.800
45.980 36.713 4.840
59.750 54.830 36.399
117.191 121.847 43.905
79.564 70.179 3.825
27.883 26.985 3.857
127.413 137.466 80.246

634.024 55,4% 58,5%
250.273 80,7% 78,8%
990.212 45,4% 43,5%
240.042 57,6% 60,8%
400.229 52,0% 58,4%
956.837 29,2% 24,6%
213.722 63,0% 63,0%
397.973 58,4% 62,0%
122.405 78,5% 78,9%
138.790 76,6% 72,2%
257.794 48,9% 44,8%
49.109 91,0% 84,8%
139.961 69,3% 70,0%
217.690 54,0% 58,1%
449.973 39,5% 30,9%
188.280 59,2% 66,4%
133.526 31,0% 27,0%
90.352 72,4% 75,1%
146.575 27,5% 33,9%
82.531 66,3% 66,6%
23.501 86,0% 86,1%
1.863 95,7% 97,6%
86.728 45,7% 56,4%
74.233 61,0% 64,3%
70.987 67,3% 63,3%
102.441 59,5% 60,3%
5.084 149,6% 94,2%
73.167 67,9% 58,7%
43.773 69,0% 74,5%
44.622 48,4% 52,7%
44.935 89,2% 78,1%
38.798 76,0% 72,7%
1.323 91,2% 97,3%
26.779 53,4% 52,0%
20.828 72,8% 73,7%
33.451 62,9% 64,7%
87.356 64,4% 65,6%
28.280 77,9% 76,9%
34.804 64,4% 66,1%
5.080 91,5% 92,6%
18.377 70,7% 62,3%
2.890 88,9% 91,4%
5.948 86,5% 87,4%
19.609 73,8% 74,5%
4.059 89,5% 88,9%
31.862 39,1% 41,9%
40.252 62,5% 67,0%
5.583 95,2% 92,0%
3.604 86,2% 86,6%
82.137 37,0% 40,2%

159% 15,8% 12,8% 121% 12,0% 12,3% 17,5%
78,5%  48,7% 2,0% 4,9% 1,9% 4,2% 3,8%
-134,4% 17,5% -17,4% 0,2% -22,8% 0,2% -16,2%
1,5% 1,4% 0,4% 0,1% 0,2% 0,0% -2,3%
7,3% 9,6% 9,1% 7,4% 9,2% 6,5% 10,1%
25,6% 9,6%  -1,3% 3,6%  -2,0% 52% -2,3%
14,7%  19,1% 4,4% 3,5% 3,3% 2,1% 3,4%
14,3% 18,9% 1,5% 2,4% 2,0% 3,6% -1,7%
24,5%  32,6% 3,8% 1,1% 3,6% 1,1% 0,0%
37,2% 445%  -0,1% 4,0% -0,1% 4,6% -251%
14,3% 26,8% -1,6% -18% -22% -22% -50%
68,0% 83,3% 0,9% 0,6% 0,7% 0,6% -84,0%
24,8%  33,4% 5,7% 3,4% 9,0% 5,7% 6,4%
10,9% 15,5% 4,8% 3,2% 7,7% 5,3% 3,8%
27,7%  19,8% 5,4% 6,8% 11,2% 13,9% 5,7%
29,9%  33,4% 3,3% 2,5% 5,2% 4,5% 0,2%
1,6% 1,7% 11,2% 15,7% 9,0% 10,9%  10,9%
28,1% 27,1% 2,4% 2,5% 3,1% 3,7% 0,8%
8,7% 9,5% -02% -0,2% -0,2% -0,2% 16,3%
36,0% 31,5% 2,5% 2,1% 3,0% 2,4% 1,3%
171%  24,7% 1,4% 0,3% 1,0% 0,2%  -3,6%
31,1%  47,6% 0,6% 0,3% 0,2% 0,1%  12,2%
14,1% 19,7% 2,9% 3,5% 2,9% 3,4% 18,3%
5,1% 70% 10,7% 9,4%  10,0% 91%  22,2%
46,6% 16,3% -0,1% 45% -0,1% 3,8%  -4,0%
9,2% 14,0% 6,6% 4,2% 8,1% 5,5% 5,0%
-10,2%  59,5% -45,9% 2,3% -12,9% 0,9%-

18,8% 17,2% 2,5% 2,7% 2,4% 2,2% -12,1%
8,6% 11,8% 8,7% 7,5% 81% M1M1% 14,3%
0,4% 2,2% 9,0% 6,4% 4,4% 3,3% 11,0%

-42,9% -122,6% -11,8% -8,1% -12,4% -8,9% -125,7%

80,1%  35,0% 0,9% 1,6% 0,8% 1,5% 4,9%

12,0% 24,7% 7,3% 2,2% 1,6% 0,8%  54,5%
3,4% 21% 10,0% 13,5% 4,7% 50% 14,5%

16,4%  16,6% 4,9% 5,3% 2,9% 3,2% 9,2%

13,9% 10,2%  -0,2% 23% -0,1% 1,5% -1,7%

13,7% 18,7% 1,0% 1,6% 1,7% 3,1% 2,6%

26,1% 24,1% 1,2% 1,5% 1,1% 1,4%  -0,6%
6,9% 9,8% 4,1% 2,4% 3,2% 1,9% 5,0%

43,3% 52,6% 3,5% 2,2% 1,9% 1,3% 12,3%
0,3% 0,0% 6,7% 2,0% 3,9% 1,9% 13,9%
0,8% 1,4% 5,1% 4,1% 1,3% 1,1%  29,1%

11,4% 22,1% 4,9% 1,7% 1,9% 0,7%  15,7%

13,9% 18,6% 1,9% 2,4% 1,2% 1,6% 1,0%

12,0% 15,2% 3,1% 2,0% 1,2% 0,8% 16,1%
2,1% 32% 19,0% 18,6% 9,2% 9,4%  20,8%

21,3% 17,8% 8,1% 9,6% 7,8% 9,2% 5,3%

46,6%  30,3% 4,2% 8,5% 2,8% 52% -46,3%

52,2% 16,5% 2,5% 7,1% 0,6% 1,5% 6,6%

-101,4% 6,2%  -3,3% 3,6%  -3,9% 3,5%  -2,4%

18,7% DE' LONGHI S.P.A.
13,3% PERMASTEELISA S.P.A.
-1,5% BENCOM S.R.L.
-0,8% BENIND S.P.A.
6,9% ASCO HOLDING S.P.A.
0,7% LIR S.R.L. (GEOX)
1,1% MASSIMO ZANETTI BEVERAGE GROUP S.P.A.
-1,4% ZOPPAS FINANZIARIA S.P.A.
-7,6% ZOPPAS INDUSTRIES - S.P.A.
-8,0% GLOBAL GARDEN PRODUCTS ITALY S.P.A
-6,8% DELCLIMA S.P.A.
-32,4% TECNICA GROUP S.P.A.
1,7% PRO-GEST S.P.A.
1,6% FASSA S.R.L.
6,2% NICE GROUP S.P.A.
0,9% SUPERBETON S.P.A.
15,7% COMPAGO S.R.L. (MEDIA PROFILI - ARKO)
1,5% IMPRESA TONON S.P.A.
12,8% VEGA - SOCIETA' COOPERATIVA
1,4% PASTA ZARA S.P.A.
-7,6% SME S.P.A.
0,9% AMA - CRAI EST SOCIETA' COOPERATIVA
-4,0% ARIELE HOLDING S.P.A.
14,5% ARREDO PLAST S.P.A.
6,8% MARFIN S.P.A.
5,1% CAME GROUP S.P.A.
0,8% OLEIFICIO MEDIO PIAVE S.P.A. IN LIQUIDAZIONE
-1,3% EQUIBOX HOLDING S.P.A. (FASHION BOX - REPLAY)
12,6% CARRON CAV. ANGELO S.P.A.
8,8% 3B-S.P.A
-44,7% STEFANEL - S.P.A.
19,9% SOLE S.P.A.
53,8% MAIA AGROINDUSTRIALE S.R.L.
19,0% IRES - S.P.A.
10,0% COLORI S.P.A. (COLOMBEROTTO)
3,9% VENETA NASTRI S.P.A.
2,9% SIGEP - S.P.A.
1,4% DOPLAS.P.A.
4,0% VENETA CUCINE S.P.A.
3,2% CODOGNOTTO ITALIAS.P.A.
0,1% SOLE ODERZO SRL
36,9% GRUPPO DISTRIBUZIONE PETROLI S.R.L.
2,0% D.B. GROUP S.P.A.
3,5% SUPERMERCATI VISOTTO S.R.L.
7,3% PADANA ROTTAMI - S.R.L.
21,8% GRISPORT S.P.A.
10,4% COVERCO S.R.L.
24,4% ALPINESTARS RESEARCH S.R.L.
10,7% SERVIZI UNINDUSTRIA MULTIUTILITIES S.P.A.
5,1% OLIMPIAS S.P.A.



LA CLASSIFICA

51 53 SANGALLI VETRO MANFREDONIA S.P.A. X 107.716 103.856 605 883 -15.059 -17.090 -13.439 -17.047 7.439 6.853 242.052 246.175 57.842  66.282 76,1% 73,1% 1229,6% 776,1% -6,2% -6,9% -14,0% -16,5% -23,2% -25,7% SANGALLI VETRO MANFREDONIA S.P.A.
52 52 CARRARO S.P.A. 103.212 104.453 1.807 1.257 -596 -1.186 -1.341 -1.315 894 835 53.874 55.511 6.970 8.311 87,1% 85,0% 49,5%  66,4% -1,1% -2,1% -0,6% “1,1% -19,2% -15,8% CARRARO S.P.A.
53 74 NUOVA INDUSTRIA BISCOTTI CRICH - SPA X 102.510 76.622 13.144 12.672 6.536 7.939 2.452 5.156 1.377 927 160.587 80.294 36.248  28.223 77,4% 64,9% 10,5% 7,3% 4,1% 9,9% 6,4% 10,4% 6,8% 18,3% NUOVA INDUSTRIA BISCOTTI CRICH - SPA
54 61 ASOLO GOLD S.P.A. 100.734 90.421 1.559 822 855 423 659 306 460 478 20.122 19.757 3.582 2.913 82,2% 85,3% 29,5%  58,2% 4,2% 2,1% 0,8% 0,5% 18,4% 10,5% ASOLO GOLD S.P.A.
55 51 CONSORZIO AGRARIO DI TREVISO E BELLUNO - COOP 100.149 104.900 2.771 3.673 1.360 2.159 1.076 1.317 895 1.038 71.639 77.167 19.181  18.144 73,2% 76,5%  32,3%  28,3% 1,9% 2,8% 1,4% 2,1% 5,6% 7,3% CONSORZIO AGRARIO DI TREVISO E BELLUNO - SOCIETA'
56 43 CO.MET.FER. S.P.A. 99.769 126.379 1.782 1.517 1.175 822 9 47 438 601 34.212 39.131 7.985 7.976 76,7% 79,6% 24,6% 39,6% 3,4% 2,1% 1,2% 0,7% 0,1% 0,6% CO.MET.FER. S.P.A.
57 - BELLBRUS.R.L. X 99.488 0 7.467 0 4.403 0 2.250 0 387 0 86.736 0 36.228 - 58,2%- 5,2%- 5,1%- 4,4%- 6,2%- BELLBRU S.R.L.
58 58 ALIGROUP S.R.L. X 96.917 92.844 5.168 5.161 2.221 1.996 363 1.160 647 708 60.352 61.088 12.250 11.868 79,7% 80,6% 12,5% 13,7% 3,7% 3,3% 2,3% 2,2% 3,0% 9,8% ALIGROUP S.R.L.
59 54 GRUPPO MONTI S.P.A. X 95.515 101.484 9.750 10.241 4.676 3.908 -2.571 -2.133 3.294 4.556 141.592 150.723 19.484  25.252 86,2% 83,2% 33,8% 44,5% 3,3% 2,6% 4,9% 3,9% -13,2% -8,4% GRUPPO MONTI S.P.A.
60 55 LOTTO SPORT ITALIA S.P.A. X X 95.468 97.288 9.093 5.364 5.356 1.349 2.282 -4.921 3.946 4.761 103.937 112.318 - 1125 - 2370 101,1% 102,1% 43,4% 88,8% 5,2% 1,2% 5,6% 1,4% -202,8%- LOTTO SPORT ITALIA S.P.A.
61 62 ALCHIMIA S.P.A. (ALTANA) X 90.788 90.088 7.147 10.734 1.278 3.660 2.031 1.872 1.234 1.753 204.944 196.939 95.948  95.022 53,2% 51,8% 17,3% 16,3% 0,6% 1,9% 1,4% 4,1% 2,1% 2,0% ALCHIMIA S.P.A. (ALTANA)
62 64 CONVERSE ITALIA SRL 88.336 86.997 25.459 22.680 23.843 21.742 16.338 14.901 94 134 88.254 68.459 53.188  36.850 39,7% 46,2% 0,4% 06% 270% 31,8% 27,0% 25,0% 30,7% 40,4% CONVERSE ITALIA SRL
63 65 DEIMOS S.R.L. X 85.370 84.867 18.520 17.720 12.294 12.853 4.519 7.684 1.662 1.907 87.828 82.394 26.247  24.020 70,1% 70,8% 9,0% 10,8% 14,0% 15,6% 14,4% 151% 17,2% 32,0% DEIMOS S.R.L.
64 47 COMAS - COSTRUZIONI MACCHINE SPECIALI - S.P.A. X 84.058 115.253 14.472 18.303 13.442 17.097 9.312 11.902 143 457 114.842 112.434 73.305 71.135 36,2% 36,7% 1,0% 25% 1M,7% 152% 16,0% 14,8% 12,7% 16,7% COMAS - COSTRUZIONI MACCHINE SPECIALI - S.P.A.
65 67 ONGETTAS.R.L. 84.019 81.958 3.754 2.023 2.930 1.364 2.082 896 68 87 55.813 57.070 8.600 6.517 84,6% 88,6% 1,8% 4,3% 5,3% 2,4% 3,5% 1,7%  24,2% 13,7% ONGETTA S.R.L.
66 57  FIL MAN MADE GROUP - S.R.L. 83.272 93.095 -3.061 -1.373 -4.210 -2.449 -19.006 -8.874 3.484 3.375 81.689 100.099 20.926  39.949 74,4% 60,1% -113,8% -245,8% -5,2% -2,4% -5,1% -2,6% -90,8%  -22,2% FIL MAN MADE GROUP - S.R.L.
67 70 LATTERIA MONTELLO S.P.A. 82.404 79.271 16.077 15.534 12.398 12.297 8.325 8.354 301 390 50.753 53.107 25.316  21.190 50,1% 60,1% 1,9% 2,5% 24,4% 232% 15,0% 155% 32,9% 39,4% LATTERIA MONTELLO S.P.A.
68 81 CONSORZIO INTERCOMUNALE PRIULA X 82.177 65.343 11.684 9.359 3.403 2.183 690 749 501 440 64.950 59.584 15.683  12.943 75,9% 78,3% 4,3% 4,7% 5,2% 3,7% 4,1% 3,3% 4,4% 5,8% CONSORZIO INTERCOMUNALE PRIULA
69 83 CONSORZIO AZIENDA INTERCOM.LE DI BACINO TREVISO 3 X 80.745 65.114 11.572 9.551 3.456 2.566 452 857 524 466 64.004 59.319 15.534  13.013 75,7% 78,1% 4,5% 4,9% 5,4% 4,3% 4,3% 3,9% 2,9% 6,6% CONSORZIO - AZIENDA INTERCOMUNALE DI BACINO
70 68 GARBUIO S.P.A. 80.312 81.931 12.369 12.259 9.931 9.722 6.822 6.840 15 51 82,587 69.671 30.632  27.011 62,9% 61,2% 0,1% 04% 12,0% 14,0% 12,4% 11,9% 22,3% 25,3% GARBUIO S.P.A.
71 89 CALZATURIFICIO S.C.AR.P.A. - S.P.A. X 79.975 59.487 13.530 8.321 11.276 5.290 7.249 3.113 238 394 55.004 44.262 35.212  27.733 36,0% 37,3% 1,8% 4,7% 20,5% 12,0% 14,1% 8,9%  20,6% 11,2% CALZATURIFICIO S.C.AR.P.A. - S.P.A
72 66 BATTISTELLA FINANZIARIA S.R.L. X X 78.892 82.658 9.295 9.752 2.344 3.116 -116 605 1.772 1.871 117.463 118.807 24.627 24.611 79,0% 79,3% 191%  19,2% 2,0% 2,6% 3,0% 3,8% -0,5% 2,5% BATTISTELLA FINANZIARIA S.R.L.
73 75 OCSA - OFFICINE DI CROCETTA S.P.A. 78.249 76.387 6.344 5.132 2.941 1.613 1.757 1.283 114 115 55.542 55.117 27.279  27.021 50,9% 51,0% 1,8% 2,2% 5,3% 2,9% 3,8% 2,1% 6,4% 4,7% OCSA - OFFICINE DI CROCETTA S.P.A.
74 59 BASF CONSTRUCTION CHEMICALS ITALIA SPA 77.697 90.655 8.472 5.309 1.319 -1.498 1.104 -6.724 188 252 65.109 70.378 4.011 2.907 93,8% 95,9% 2,2% 4,7% 2,0% -2,1% 1,7% 1,7%  27,5% -231,3% BASF CONSTRUCTION CHEMICALS ITALIA SPA
75 82 SIRETESSILE S.R.L. 73.948 65.122 5.996 3.777 5.678 3.454 3.738 2.397 275 301 63.847 58.420 25.273  23.835 60,4% 59,2% 4,6% 8,0% 8,9% 5,9% 7,7% 53% 14,8% 10,1% SIRETESSILE S.R.L.
76 79 FORNO D'ASOLO S.P.A. 73.751 68.972 13.423 12.248 9.095 8.262 6.344 5.825 1 3 49.169 42,951 32.854  27.510 33,2% 35,9% 0,0% 0,0% 18,5% 19,2% 12,3% 12,0% 19,3% 21,2% FORNO D'ASOLO S.P.A.
77 80 F2ATTIVAS.P.A X 72.161 68.432 7.047 5.514 5.350 3.524 2.184 969 1.827 2.321 64.775 69.416 19.594  12.957 69,8% 81,3% 259% 421% 8,3% 5,1% 7,4% 51% 11,1% 7,5% F2ATTIVAS.P.A
78 60 SOLIGON S.P.A. 69.357 90.526 975 1.157 692 799 208 89 296 439 21.860 28.661 4.682 4.473 78,6% 84,4% 30,4%  38,0% 3,2% 2,8% 1,0% 0,9% 4,4% 2,0% SOLIGON S.P.A.
79 92 GRUPPO PIAZZETTAS.P.A. 67.902 58.076 7.557 6.220 5.806 4.593 3.260 2.778 455 483 54.982 50.143 23.147  20.787 57,9% 58,5% 6,0% 78% 10,6% 9,2% 8,6% 79% 14,1% 13,4% GRUPPO PIAZZETTA S.P.A.
80 72 IWIS INSULATION WATERPROOFING |.S. TEGOLA CANADESE X 67.528 78.968 7.239 8.890 2.853 2.981 -463 998 1.904 2.300 107.200 108.930 47.526  49.618 55,7% 54,4% 26,3%  25,9% 2,7% 2,7% 4,2% 3,8% -1,0% 2,0% IWIS INSULATION WATERPROOFING I.S. TEGOLA CANADESE
81 76 ELFRAS.R.L. X 67.077 71.804 6.864 8.441 4.683 6.254 5.824 5.533 106 135 71.638 66.556 47.595 44.810 33,6% 32,7% 1,5% 1,6% 6,5% 9,4% 7,0% 8,7% 12,2% 12,3% ELFRAS.R.L.
82 78 LA TERMOPIAVE S.R.L. 66.464 69.323 1.844 1.240 1.030 425 294 57 464 313 18.047 19.329 810 515 95,5% 97,3%  252%  25,3% 5,7% 2,2% 1,6% 0,6%  36,3% 11,1% LA TERMOPIAVE S.R.L.
83 84 SILCASPA 65.644 64.703 7.328 7.316 5.084 4.549 3.266 2.069 124 295 57.795 66.145 18.892  18.926 67,3% 71,4% 1,7% 4,0% 8,8% 6,9% 7,7% 7,0% 17,3% 10,9% SILCA SPA
84 91 DT INVEST S.R.L. X 65.638 58.668 3.810 3.308 2.354 2.161 756 1.506 346 207 61.373 53.050 9.456 9.106 84,6% 82,8% 9,1% 6,3% 3,8% 4,1% 3,6% 3,7% 8,0% 16,5% DT INVEST S.R.L.
85 85 LATTERIA DI SOLIGO SOCIETA' AGRICOLA COOPERATIVA 65.003 62.602 129.499 2.215 131.028 768 13 10 -333 405 37.148 39.489 9.432 9.411 74,6% 76,2% -0,3% 18,3% 352,7% 1,9% 201,6% 1,2% 0,1% 0,1%  LATTERIA DI SOLIGO SOCIETA' AGRICOLA COOPERATIVA
86 88 LP.G.S.RL. X 64.545 61.022 4.129 4.420 2.340 2.225 1.067 1.205 476 557 49.689 47.353 12,555 11.722 74,7% 752% 11,5% 12,6% 4,7% 4,7% 3,6% 3,6% 8,5% 10,3% L.LP.G. S.R.L.
87 71 MAEG FIN S.R.L. X 64.418 79.065 7.407 12.687 4.736 9.816 3.410 5.750 825 1.103 133.574 139.328 35.395 32.158 73,5% 76,9% 11,1% 8,7% 3,5% 7,0% 7,4% 12,4% 9,6% 17,9% MAEG FIN S.R.L.
88 63 FISHER & PAYKEL APPLIANCES ITALY S.P.A. 64.275 89.241 6.275 11.675 3.927 8.394 1.052 5.776 263 353 58.851 55.959 31.746  29.663 46,1% 47,0% 4,2% 3,0% 6,7%  15,0% 6,1% 9,4% 3,3% 19,5% FISHER & PAYKEL APPLIANCES ITALY S.P.A.
89 86 MINULAMP SRL X 63.834 61.987 8.748 9.431 7.251 7.887 4.563 4.795 23 45 59.695 52,787 38.767  34.245 35,1% 35,1% 0,3% 0,5% 121% 149% 11,4% 12,7% 11,8% 14,0% MINULAMP SRL
90 69 FEDIM S.R.L. X 62.135 79.994 1.893 4.317 885 3.522 -234 1.474 1.667 1.511 71.017 85.285 12.489 12.852 82,4% 84,9% 88,1%  35,0% 1,2% 4,1% 1,4% 4,4% -1,9% 11,5% FEDIM S.R.L.
91 77 DRESSING S.P.A. IN LIQUIDAZIONE X 61.985 71.252 -1.228 2.207 -4.180 428 -6.136 =797 1.913 1.832 57.675 63.058 2.881 9.019 95,0% 85,7% -155,8%  83,0% -7,2% 0,7% -6,7% 0,6% -213,0% -8,8% DRESSING S.P.A. IN LIQUIDAZIONE
92 98 ITAFIN S.R.L (INTERNATIONAL TOBACCO) X 60.901 54.730 2.609 2.792 2.028 2.085 -495 457 758 1.303 48.115 37.999 5.220 5.695 89,2% 85,0% 29,1%  46,7% 4,2% 5,5% 3,3% 3,8% -9,5% 8,0% ITAFIN S.R.L (INTERNATIONAL TOBACCO)
93 87 SENOBLE ITALIA S.P.A. 60.648 61.716 -2.464 -1.877 -3.548 -3.055 -4.059 -4.112 440 464 28.860 28.327 682 741 97,6% 97,4% -17,9% -24,7% -12,3% -10,8% -5,8% -5,0% -595,1% -554,8% SENOBLE ITALIA S.P.A.
94 93 HAUSBRANDT TRIESTE 1892 S.P.A. IN SIGLA H.TS. 1892 60.324 57.525 12.064 10.850 7.452 6.092 4.255 3.047 509 578 54.148 49.535 34.023  29.869 37,2% 39,7% 4,2% 53% 13,8% 12,3% 12,4% 10,6% 12,5% 10,2% HAUSBRANDT TRIESTE 1892 SPA. IN SIGLA H.TS. 1892

95 125 CANTINE VITICOLTORI VENETO ORIENTALE S. AGRICOLA COOP. X 58.826 44.886 2.586 2.392 702 680 68 -191 548 707 47.646 48.332 5.404 5.286 88,7% 89,1% 21,2%  29,6% 1,5% 1,4% 1,2% 1,5% 1,3% -3,6% CANTINE VITICOLTORI VENETO ORIENTALE SOCIETA'
96 97 ALF INVEST - S.P.A. X 57.732 54.838 4.520 3.651 2.891 2.082 1.298 1.024 377 366 48.552 48.552 22.565 21.277 53,5% 56,2% 8,3% 10,0% 6,0% 4,3% 5,0% 3,8% 5,8% 4,8% ALF INVEST - S.P.A.
97 96 LA GIOIOSA - SPAIN SIGLA M.G. SPA 57.723 55.887 2.443 1.604 1.284 569 597 159 184 236 38.521 42.331 5.717 5.120 85,2% 87,9% 75% 14,7% 3,3% 1,3% 2,2% 1,0% 10,4% 3,1% LA GIOIOSA - SPAIN SIGLA M.G. SPA
98 138 TECNIGOLD S.P.A. 56.747 41.119 1.326 921 892 318 36 -1.103 1.286 8.509 48.587 47.122 491 454 99,0% 99,0% 97,0% 923,6% 1,8% 0,7% 1,6% 0,8% 7,4% -242,7% TECNIGOLD S.P.A.
99 95 MIONETTO S.P.A. 56.451 56.293 4.618 4.328 3.643 3.234 2.740 1.979 10 16 42.819 42.614 25191  22.451 41,2% 47,3% 0,2% 0,4% 8,5% 7,6% 6,5% 5,7% 10,9% 8,8% MIONETTO S.P.A.
100 104 FINGROUPE S.P.A. (NEGOZI PELLIZZARI) X 56.142 50.732 3.769 2.576 2.257 1.376 467 208 1.120 975 49.113 41.244 8.241 3.043 83,2% 92,6% 29,7%  37,8% 4,6% 3,3% 4,0% 2,7% 5,7% 6,9% FINGROUPE S.P.A. (NEGOZI PELLIZZARI)

DA101A150

101 94 SEAINGROSS S.R.L. 55.756 56.906 -56 75 -88 40 -146 31 81 16 18.059 15.415 567 714 96,9% 95,4% -144,7%  20,9% -0,5% 0,3% -0,2% 0,1% -25,7% 4,4% SEAINGROSS S.R.L.
102 99 SOGEDIN FINANZIARIA SPA X 55.237 54.487 6.546 3.323 3.020 428 1.123 =77 773 644 129.014 124.193 55.423  54.300 57,0% 56,3% 11,8% 19,4% 2,3% 0,3% 5,5% 0,8% 2,0% -0,1% SOGEDIN FINANZIARIA SPA
103 100 CARTIERA GIORGIONE S.P.A. 55.024 53.944 8.247 6.836 4.092 2.702 2.523 2.219 124 145 53.943 50.170 31.261  29.661 42,0% 40,9% 1,5% 2,1% 7,6% 5,4% 7,4% 5,0% 8,1% 7,5% CARTIERA GIORGIONE S.P.A.
104 133 LA MARCA VINI E SPUMANTI ' COOP AGRICOLA 54.248 41.702 1.399 1.411 399 322 0 0 408 390 45.569 40.856 4.601 4.601 89,9% 88,7%  29,2%  27,6% 0,9% 0,8% 0,7% 0,8% 0,0% 0,0% LA MARCA VINI E SPUMANTI COOPERATIVA AGRICOLA
105 101 MARCO'S S.P.A. X 53.835 53.046 11.208 11.019 9.091 8.703 5.896 5.825 251 385 63.211 50.584 30.665 20.684 51,5% 59,1% 2,2% 3,5% 14,4% 17,2% 16,9% 16,4% 19,2% 28,2% MARCO'S S.P.A.
106 158 FINMET S.P.A. X 53.412 35.963 2.274 1.614 1.306 1.009 237 393 221 262 59.101 72.352 9.563  10.697 83,8% 85,2% 9,7%  16,2% 2,2% 1,4% 2,4% 2,8% 2,5% 3,7% FINMET S.P.A.
107 106 SISAVENETAS.R.L. 53.249 49.714 450 417 205 160 114 135 45 40 16.457 16.232 3.936 3.822 76,1% 76,5% 10,1% 9,6% 1,2% 1,0% 0,4% 0,3% 2,9% 3,5% SISAVENETA S.R.L.
108 122 CREMONESE HOLDING S.P.A. X 53.084 45.399 9.353 7.274 8.728 6.414 5.696 4.389 660 1.325 41.323 37.611 15.613  11.719 62,2% 68,8% 71% 182% 211% 171% 16,4% 141% 36,5% 37,5% CREMONESE HOLDING S.P.A.
109 - TREVISANALAT S.P.A. 52.441 0 932 -118 -1.021 -131 -1.834 -323 667 264 33.598 16.908 9.845 11.679 70,7% 30,9%  71,5% -223,6% -3,0% -0,8% -1,9% -18,6% -2,8% TREVISANALAT S.P.A.
110 134 SETTEN GENESIO S.P.A. X 51.430 41.597 6.159 4.029 4.541 2.292 99 -251 2.723 2.928 106.309 99.919 13.436  13.486 87,4% 86,5% 44,2% 72,7% 4,3% 2,3% 8,8% 5,5% 0,7% -1,9% SETTEN GENESIO S.P.A.
111 119 INTERNATIONAL TOBACCO AGENCY S.R.L. 51.017 45.987 2.048 2.288 1.639 1.874 -313 493 518 1.135 35.963 27.761 4.876 3.354 86,4% 87,9% 253%  49,6% 4,6% 6,7% 3,2% 4,1% -6,4% 14,7% INTERNATIONAL TOBACCO AGENCY - S.R.L.
112 108 SATOR S.R.L. X 50.175 48.777 9.132 7.752 2.886 1.922 94 -339 1.222 1.328 96.396 103.494 16.941  17.007 82,4% 83,6% 13,4% 17,1% 3,0% 1,9% 5,8% 3,9% 0,6% -2,0% SATOR S.R.L.
113 113 GAVINOX S.R.L. 49.996 47.492 1.986 773 1.647 87 948 -123 138 222 33.724 32.288 5.661 4.714 83,2% 85,4% 6,9%  28,7% 4,9% 0,3% 3,3% 0,2% 16,7% -2,6% GAVINOX S.R.L.
114 107 MOBILCLAN - S.P.A. X 49.385 49.127 2.119 2.954 686 1.297 -608 80 784 1.009 46.965 49.199 16.316  17.083 65,3% 65,3% 37,0% 34,2% 1,5% 2,6% 1,4% 2,6% -3,7% 0,5% MOBILCLAN - S.P.A.
115 112 AMER SPORTS ITALIA S.P.A. 49.170 47.665 1.140 -624 324 -1.385 -173 -1.710 342 526 37.513 37.405 9.850 10.023 73,7% 73,2%  30,0% -84,3% 0,9% -3,7% 0,7% -2,9% -1,8% -171% AMER SPORTS ITALIA S.P.A.
116 118 SOTREVAS.P.A 48.909 46.333 754 166 497 -29 9 -496 477 441 20.810 17.609 2.535 1.442 87,8% 91,8%  63,3% 265,2% 2,4% -0,2% 1,0% -0,1% 0,4% -34,4% SOTREVA S.P.A.
117 116 AUTOSTORE SRL 48.390 46.621 2.450 2.228 2.045 1.958 970 943 454 413 29.734 23.394 6.998 6.028 76,5% 74,2% 18,5%  18,5% 6,9% 8,4% 4,2% 42% 13,9% 15,6% AUTOSTORE SRL
118 137 VINICOLA SERENA S.R.L. 47.894 41.153 2177 2.002 1.305 1.097 589 450 321 296 31.682 36.337 8.952 8.362 71,7% 770% 14,7% 14,8% 4,1% 3,0% 2,7% 2,7% 6,6% 5,4% VINICOLA SERENA S.R.L.
119 123 ITALBOVINI S.R.L. 47.822 45.078 863 789 758 616 39 63 445 456 25.468 22.554 3.007 1.334 88,2% 94,1% 51,5% 57,8% 3,0% 2,7% 1,6% 1,4% 1,3% 4,8% ITALBOVINI S.R.L.
120 130 ASOLO HOSPITAL SERVICE S.P.A. 47.062 42.986 9.714 9.274 2.852 2.905 735 740 1.667 1.797 139.597 133.762 9.704 8.968 93,0% 93,3% 17,2% 19,4% 2,0% 2,2% 6,1% 6,8% 7,6% 8,2% ASOLO HOSPITAL SERVICE S.P.A.
121 135 COL ROSA'S.P.A. X 46.345 41.537 1.553 1.244 723 365 -84 -359 632 720 28.396 27.614 3.521 3.190 87,6% 88,4% 40,7% 57,8% 2,5% 1,3% 1,6% 0,9% -2,4% -11,3% COL ROSA' S.P.A.
122 126 VISOTTICA INDUSTRIE S.P.A. X 46.145 44.736 4.355 4.536 1.943 2.037 586 317 754 879 54.063 57.707 15.258 15.150 71,8% 73,7% 17,3%  19,4% 3,6% 3,5% 4,2% 4,6% 3,8% 2,1% VISOTTICA INDUSTRIE S.P.A.
123 146 ETHICA CONSULTING S.R.L. X 45.825 38.284 3.919 3.393 3.684 3.023 2.004 1.633 5 10 28.733 28.854 9.015 8.066 68,6% 72,0% 0,1% 0,3% 12,8%  10,5% 8,0% 79%  22,2% 20,2% ETHICA CONSULTING S.R.L.
124 -  ADL AMERICAN DATALINE S.R.L. 45.401 43.412 945 1.326 745 1.138 149 32 245 321 18.048 18.592 2.335 2.186 87,1% 88,2%  25,9%  24,2% 4,1% 6,1% 1,6% 2,6% 6,4% 1,4% ADL AMERICAN DATALINE S.R.L.
125 117 ICEBERG - S.R.L. 45.295 46.509 2.134 2.724 1.213 1.766 633 1.117 98 130 30.782 29.898 17.554  16.921 43,0% 43,4% 4,6% 4,8% 3,9% 5,9% 2,7% 3,8% 3,6% 6,6% ICEBERG - S.R.L.
126 132 DELLA TOFFOLAS.P.A. 45.121 42.388 3.044 2.816 2.455 2.230 1.364 1.501 217 342 50.360 51.349 22,530 22.486 55,3% 56,2% 71%  12,1% 4,9% 4,3% 5,4% 5,3% 6,1% 6,7% DELLA TOFFOLA S.P.A.
127 136 MATTAROLLO MOTORI S.P.A. 44.929 41.483 721 275 460 19 22 -264 440 455 17.580 17.044 1.991 1.595 88,7% 90,6% 61,1% 165,3% 2,6% 0,1% 1,0% 0,0% 1,1% -16,5% MATTAROLLO MOTORI S.P.A.
128 111 HOMES HOLDING SRL X 44.632 47.990 3.476 4.044 960 1.325 169 181 1.370 1.261 120.281 122.044 52.164  56.531 56,6% 53,7% 39,4% 31,2% 0,8% 1,1% 2,2% 2,8% 0,3% 0,3% HOMES HOLDING SRL
129 154 CARTONAL ITALIA S.P.A. 44.570 37.044 1.405 573 1.153 397 1.009 472 94 79 16.383 10.702 1.601 1.072 90,2% 90,0% 6,7%  13,8% 7,0% 3,7% 2,6% 1,1% 63,0% 44,0% CARTONAL ITALIA S.P.A.
130 129 MOBILITA' DI MARCA S.P.A. X 44.511 43.094 5.431 4.516 501 =733 21 613 244 192 63.651 64.801 29.284  28.749 54,0% 55,6% 4,5% 4,3% 0,8% -1,1% 1,1% -1,7% 0,1% 2,1% MOBILITA' DI MARCA S.P.A.
131 - CANTINA VITICOLTORI PONTE DI PIAVE X 43.975 37.330 2.246 1.664 565 -290 12 -544 606 498 53.424 52.107 13.250 13.133 75,2% 74,8% 27,0%  29,9% 1,1% -0,6% 1,3% -0,8% 0,1% -4,1% CANTINA VITICOLTORI PONTE DI PIAVE
132 143 TRAFILERIE INDUSTRIALI S.P.A. 43.837 39.180 3.552 3.196 2.394 2.035 518 511 1.338 1.286 42.631 36.946 8.424 7.906 80,2% 78,6% 37,7%  40,3% 5,6% 5,5% 5,5% 5,2% 6,1% 6,5% TRAFILERIE INDUSTRIALI S.P.A.
133 110 NEGRO AUTOMOBILI S.R.L. 43.367 48.679 1" 306 -424 -180 -873 -659 514 595 19.036 20.355 1.391 2.264 92,7% 88,9% 4752,9% 194,4% -2,2% -0,9% -1,0% -0,4% -62,8% -29,1% NEGRO AUTOMOBILI S.R.L.
134 230 AZOVE CARNI - S.R.L. 43.244 26.326 392 497 61 72 -38 -39 73 97 12.078 8.038 420 458 96,5% 94,3% 18,7%  19,5% 0,5% 0,9% 0,1% 0,3% -9,1% -8,4% AZOVE CARNI - S.R.L.
135 149 ROBERTO INDUSTRIA ALIMENTARE S.R.L. 43.217 37.634 3.934 2.283 2.594 1171 1.519 724 342 418 37.444 37.558 9.247 7.727 75,3% 79,4% 8,7% 18,3% 6,9% 3,1% 6,0% 31% 16,4% 9,4% ROBERTO INDUSTRIA ALIMENTARE S.R.L.
136 140 CARLO ALIPRANDI CARBURANTI S.R.L. 41.935 40.522 403 492 3 -201 -66 -226 78 141 9.563 9.676 1.517 1.583 84,1% 83,6% 19,3%  28,7% 0,0% -2,1% 0,0% -0,5% -4,4% -14,3% CARLO ALIPRANDI CARBURANTI S.R.L.
137 151 SPUMANTI VALDO S.R.L. 41.908 37.300 3.695 2.697 2.593 1.951 1.525 1.112 213 248 38.218 36.637 13.614  12.589 64,4% 65,6% 5,8% 9,2% 6,8% 5,3% 6,2% 52% 11,2% 8,8% SPUMANTI VALDO S.R.L.
138 114 PINARELLO HOLDING SPA X 41.512 47.241 3.632 8.129 2.664 7.268 2.152 3.025 642 520 68.477 57.943 26.590 24.438 61,2% 57,8% 171,7% 6,4% 3,9% 12,5% 6,4% 15,4% 8,1% 12,4% PINARELLO HOLDING SPA
139 423 CMA MACCHINE PER CAFFE' S.R.L. 41.465 13.582 3.754 440 3.311 -370 1.952 -452 252 128 25.950 24.521 9.847 5.988 62,1% 75,6% 6,7%  29,0% 12,8% -1,5% 8,0% -2,7%  19,8% -1,5% CMA MACCHINE PER CAFFE' S.R.L.
140 144 SCATOLIFICIO ONDULKART S.P.A. 41.011 38.430 2.066 3.421 407 1.792 71 1.104 167 165 27.407 31.568 14.054 14.783 48,7% 53,2% 8,1% 4,8% 1,5% 5,7% 1,0% 4,7% 0,5% 7,5% SCATOLIFICIO ONDULKART S.P.A.
141 145 ALTO TREVIGIANO SERVIZI SRL 40.737 38.424 4.782 5.112 1.969 1.023 228 172 1.064 966 116.286 105.514 3.456 3.228 97,0% 96,9% 22,2% 18,9% 1,7% 1,0% 4,8% 2,7% 6,6% 5,3% ALTO TREVIGIANO SERVIZI SRL
142 142 ECLISSE S.R.L. x 40.394 39.745 7.861 7.598 6.795 6.626 3.976 4.227 138 117 55.411 51.002 45.232  41.545 18,4% 18,5% 1,8% 1,5% 12,3% 13,0% 16,8% 16,7% 8,8% 10,2% ECLISSE S.R.L.
143 124 MOBIL PROJECT S.P.A. 40.249 45.020 2.981 5.470 2.652 4.722 2.062 3.369 2 39 24,905 35.505 11.031  10.952 55,7% 69,2% 0,1% 0,7% 10,6% 13,3% 6,6% 10,5% 18,7% 30,8% MOBIL PROJECT S.P.A.
144 165 STEELCO S.P.A. 40.015 34.050 7.300 5.373 6.697 4.834 4.541 3.314 36 41 33.308 24.530 18.085  13.543 45,7% 44,8% 0,5% 0,8% 20,1% 19,7% 16,7% 14,2% 25,1% 24,5% STEELCO S.P.A.
145 103 LM.G.-S.P.A X 39.897 52.220 7.702 8.510 5.599 6.211 2.677 2.709 763 759 59.457 60.568 18.462  15.668 68,9% 74,1% 9,9% 8,9% 9,4% 10,3% 14,0% 11,9% 14,5% 17,3% I.M.G. - S.P.A.
146 128 B2BIRES S.R.L. 39.833 43.312 543 1.286 265 906 172 638 30 32 14.167 10.369 3.472 3.900 75,5% 62,4% 5,6% 2,5% 1,9% 8,7% 0,7% 2,1% 4,9% 16,3% B2BIRES S.R.L.
147 238 CIEFFE FORNI INDUSTRIALI S.R.L. 39.761 25.429 2.252 1.668 1.679 1.106 182 57 627 520 36.473 33.099 4.257 4.301 88,3% 87,0% 27,8% 31,2% 4,6% 3,3% 4,2% 4,3% 4,3% 1,3% CIEFFE FORNI INDUSTRIALI S.R.L.
148 121 ZETAESSE S.P.A. 39.289 45.513 1.569 1.585 -65 30 137 358 197 259 31.000 33.694 17.322  17.292 44,1% 48,7% 12,5% 16,3% -0,2% 0,1% -0,2% 0,1% 0,8% 2,1% ZETAESSE S.P.A.
149 183 ROSSIGNOL LANGE S.R.L. 39.285 31.148 3.139 3.087 1.065 1.049 -693 -876 254 224 27.016 23.855 10.954 9.347 59,5% 60,8% 8,1% 7,3% 3,9% 4,4% 2,7% 3,4% -6,3% -9,4% ROSSIGNOL LANGE S.R.L.

150 191 NICROS S.R.L. 39.107 29.966 770 73 511 -218 337 -452 38 36 20.733 17.288 1.502 1.166 92,8% 93,3% 5,0% 49,0% 2,5% -1,3% 1,3% 0,7%  22,4% -38,7% NICROS S.R.L.
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27,3%
17,6%
10,5%
4,2%
17,3%
1,2%
37,0%
236,2%
20,0%
13,4%

18,1%
44,5%
20,4%
16,8%
15,2%
21,0%
41,0%
0,9%
9,6%
9,3%
2,4%
6,1%
23,0%
-16,7%
3,0%
29,0%
-179,7%
2,9%
18,6%
69,1%
15,7%
21,7%
9,5%
142,7%
3,6%
14,6%
14,1%
-16,6%
27,2%
2,2%
37,0%
4,1%
4,5%
5,6%
9,6%
141,8%
9,3%
14,1%
18,5%
0,5%
27,2%
22,9%
12,1%
9,9%
34,5%
10,0%
43,7%
8,1%
-39,6%
13,1%

4,0%
4,9%
0,9%
1,3%
2,3%
-0,9%
24,2%
2,0%
12,0%
3,3%
1,0%
2,4%
2,2%
4,1%
3,4%
4,1%
3,0%
1,3%
1,4%
6,4%
28,5%
2,4%
4,7%
4,6%
2,5%
10,0%
1,4%
3,1%
-1,1%
13,4%
-2,6%
14,5%
17,1%
3,7%
3,1%
12,4%
10,9%
12,4%
-21,7%
0,0%
1,9%
5,1%
0,2%
14,0%
5,2%
3,4%
2,0%
-4,4%
2,7%
0,0%

1,9%
3,9%
-5,5%
2,9%
2,8%
71%
5,8%
19,1%
4,8%
2,2%
0,8%
4,5%
4,9%
-2,8%
51%
8,0%
-9,6%
7,6%
6,7%
3,7%
3,6%
2,8%
2,5%
2,4%
0,7%
7,7%
6,2%
-5,8%
4,7%
22,1%
0,6%
11,3%
12,1%
15,9%
6,9%
3,6%
8,0%
1,4%
1,9%
10,1%
3,4%
3,0%
1,6%
2,9%
41%
3,9%
1,7%
2,5%
-0,8%
-1,8%

4,9%
3,3%
0,0%
2,1%
4,1%
-0,4%
20,2%
1,7%
17,3%
3,4%
0,2%
-13,8%
1,4%
2,3%
1,8%
3,6%
4,3%
2,1%
1,0%
6,7%
1,5%
2,3%
6,3%
-0,3%
4,6%
11,5%
1,5%
1,7%
-3,3%
9,2%
-2,1%
16,1%
6,5%
1,8%
1,0%
11,1%
2,4%
15,5%
-18,2%
1,1%
2,2%
7,1%
1,2%
7,7%
2,9%
0,6%
2,2%
-6,5%
0,5%
2,1%

1,9%
4,3%
-4,7%
2,4%
3.1%
13,5%
1,8%
28,6%
6,0%
5,9%
1,5%
5,9%
4,6%
-8,6%
3,6%
18,9%
-32,3%
17,5%
5,0%
1,1%
2,7%
3,7%
1,1%
0,7%
3,1%
5,8%
10,4%
-11,4%
5,0%
25,5%
2,0%
9,0%
11,8%
9,8%
4,6%
-0,2%
3,9%
0,6%
1,7%
18,4%
2,5%
2,8%
5,0%
3,4%
5,1%
2,8%
2,4%
2,2%
-2,9%
-0,7%

1,9%
2,8%
0,1%
0,5%
2,1%
-3,6%
18,7%
4,4%
1,0%
4,4%
0,2%
4,0%
1,3%
4,1%
2,2%
1,9%
3,3%
1,4%
0,9%
5,0%
15,2%
1,0%
3,4%
8,4%
2,8%
8,6%
1,7%
3,2%
-0,4%
11,1%
-4,7%
12,5%
15,4%
2,7%
2,6%
6,7%
1,9%
4,8%
-29,0%
0,0%
1,2%
0,6%
0,1%
8,5%
4,0%
1,9%
8,5%
-7,3%
3,5%
0,1%

4,5%
1,3%
-3,8%
1,8%
1,8%
2,0%
5,6%
13,8%
1,9%
1,9%
1,3%
2,6%
2,1%
-6,1%
6,2%
2,9%
-8,3%
3,2%
4,1%
5,0%
2,1%
1,8%
1,6%
6,7%
1,2%
7,4%
6,3%
-5,3%
5,1%
33,0%
0,5%
9,2%
22,3%
8,7%
4,8%
2,7%
5,1%
1,1%
2,6%
19,7%
1,4%
2,7%
1,3%
2,7%
1,2%
2,2%
1,6%
1,3%
-2,4%
-6,9%

21% 16,6%
1,8% 18,0%
0,0% 2,2%
0,9% 5,1%
3,8% 4,9%
-1,3% -2,5%
16,0% 22,1%
3,8% 0,4%
3,6% 79,8%
7,3% 1,9%
0,0% 23,1%
-22,6% 0,4%
0,9% 1,3%
1,5% 11,5%
1,2% 1,7%
1,3% 2,9%
4,5% 2,0%
2,0% 0,7%
0,6% 2,9%
5,0% 15,6%
2,6% 64,2%
0,7% 3,2%
5,4% 3,2%
-0,5% 4,0%
4,6% 2,6%
8,8% 12,1%
1,9% 0,4%
2,0% -11,0%
-1,2% -3,1%
7,6%  27,9%
-3,3% 5,1%
13,6% 15,6%
52% 17,8%
1,2% 3,8%
2,0% 71%
6,1%  25,5%
1,3% 28,3%
6,4%  16,4%
-31,0% -21,7%
0,6% -1,4%
1,6% 1,5%
0,9% 5,7%
0,8% -3,1%
4,9% 16,4%
4,8% 5,9%
0,3% 0,2%
9,8% 0,2%
-10,3% -59,9%
0,7% 3,6%
4,5% -1,5%

4,5% 2,2%
1,2% 2,5%
-2,9% -99,8%
1,4% 4,1%
2,0% 2,5%
3,3% 5,4%
2,5% 21,7%
23,2% 18,9%
2,3% 20,4%
4,5% 0,3%
2,3% 0,4%
3,2% 13,2%
2,0% 4,5%
-8,5% -29,8%
9,7% 6,0%
7,0% 8,4%
-16,1%-

6,4% 10,6%
3,4% 9,2%
1,7% 1,8%
1,6% 19,5%
2,0% 8,3%
0,6% 2,1%
21%  -3,1%
4,5% 0,8%
6,9% 11,3%
10,4% 10,5%
-14,1% -65,4%
4,8% 13,3%
31,7%  41,2%
1,3% -18,0%
6,9% 12,1%
20,6% 12,1%
5,6% 65,0%
3,5% 6,0%
-0,2% 7,2%
2,4% 11,4%
0,4% 1,9%
2,4% 1,5%
26,7% 10,1%
1,0% 4,3%
2,8% 0,8%
4,5% 14,4%
3,3% 2,4%
11% 41,2%
1,8% 11,7%
2,3% 0,6%
1,3% 0,8%
-5,2% 0,0%
2,7%  -3,4%

12,2%
8,3%
-34,4%
7,8%
8,9%
0,0%
21,2%
0,3%
74,1%
0,2%
2,9%
-26,8%
1,8%
3,7%
0,5%
4,2%
10,0%
4,6%
3,1%
24,6%
1,2%
3,9%
1,1%
-3,2%
3,8%
14,1%
0,1%
-1,3%
-8,6%
13,7%
-203,2%
19,4%
6,2%
1,6%
2,4%
23,2%
13,9%
23,7%
-18,6%
-2,7%
5,7%
5,5%
0,2%
13,1%
5,1%
-3,2%
3,6%
-32,0%
-1,7%
1,7%

2,3%
7,6%
-49,8%
10,7%
2,3%
12,5%
-3,0%
26,8%
24,6%
8,8%
1,7%
16,8%
9,9%
-32,8%
13,8%
23,6%

28,5%
5,9%
0,8%

15,8%
7,8%
4,5%

-0,2%

23,2%

10,2%

33,0%

-45,1%

13,7%

41,2%
2,1%

10,5%

11,1%

50,0%
6,7%

-82,0%
11,6%
-1,7%

3,3%

17,5%
6,2%
1,7%
8,0%
5,6%

31,4%
6,2%
0,5%
0,6%
0,0%

-1,2%

TRIO S.R.L.
S.AM.AC. - SRL
GALOIL S.R.L.

COOPERATIVA AGRICOLA SPAZIO - SOCIETA'
DOTTOR GROUP S.P.A.

MOSOLE S.P.A.
HT S.P.A.

SOCIETA' AGRICOLA DELLA ROCCA SPA
SENNA GROUP SRL
E.MA.PRI.CE. S.P.A.

ZAR S.R.L.

I.M.S. - INDUSTRIE MECCANICHE SCARDELLATO - S.P.A.
PIEFFE UNION S.P.A.

DALLAN S.P.A.
BECHER SPA

FM METAL TRADING SRL
QUADRIFOGLIO SISTEMI D'ARREDO S.P.A.
COMMERCIALE VENETA BELTRAME S.P.A.

TIESSE S.P.A.

ICASYSTEM S.R.L.

WEGA MACCHINE PER CAFFE' S.R.L.
GIDAUTO - S.R.L.

BELLIO FRATELLI - S.R.L.
VENEGAZZU' S.P.A.

CENTRO RISORSE S.R.L.

PROMED S.R.L.

TOP LINEA S.P.A.
STILCURVI S.R.L.

FORATO - S.P.A.

PROGRESS PROFILES SPA

JESSE SPA
IL GUFO S.P.A.

AGRIBETON S.P.A.
LEIBALLI & CUZZUOL - S.P.A.

ROBOR SRL

NEUVENDIS S.P.A.

COCCOVO SRL

FAVARO SERVIZI S.R.L.
BENETTON RETAIL ITALIA S.R.L.
F.LLI CANIL S.P.A

VOLPATO NELLO E LUIGINO S.R.L.
ABACO INTERNATIONAL S.R.L.

SILCART SPA
SKYMAX S.P.A.

COSTRUZIONI RUSALEN S.R.L.

SELLE ITALIAS.R.L.

GEO HOLDING S.R.L.

GLASS 1989 S.R.L.

CARPENE' MALVOLTI SPUMANTI - S.P.A.
AEROPORTO DI TREVISO S.P.A.

SERVIZI IDRICI SINISTRA PIAVE S.R.L.
AUTOSILE S.R.L.

NOVATION TECH S.P.A.

OLIVI AGRICOLTURA S.R.L.

INIPRESS - S.P.A.

TREVIMETAL S.R.L.

BACIO DELLA LUNA SPUMANTI S.R.L.
NEW MILLS S.P.A.

M.A.C. SRL DEI F.LLI BIGOLIN

LABOMAR S.R.L.
OTLAV - S.P.A.

TRIVENETA VETRO SPA

PLAST - S.R.L.
SOMEC SRL

SPIC PARTECIPAZIONI S.R.L.

LA TORNIVENETA - S.R.L.
CONTARINI VINI E SPUMANTI SPA
BASSO SEBASTIANO - S.R.L.

KEYLINE S.P.A.

TEMA - TECNOLOGIES AND MATERIALS - SRL
TERMOPLAST NORD S.R.L.

CALZATURIFICIO PLAY SPORT S.R.L.
CARTOPLASTICA S.R.L.

BIASUZZI CAVE S.P.A.

ELMANN SRL

SGAMBARO SPA

FOREL SPA

SL.TA.PAN. S.R.L.

PIER S.P.A.

AGENZIA ITALIA S.P.A.

FERROBETON S.R.L.

FABRIZIO OVIDIO FERRAMENTA S.P.A.
MOLINO DI FERRO S.P.A.

KASTEL - S.R.L.

RISTORAZIONE OTTAVIAN S.P.A.

ALIBERT S.R.L.
EUREKA S.R.L.

GALLETTI AURELIO - S.R.L.
SOCIETA' AGRICOLA BARCON S.R.L.

GALDI S.R.L.

AUTOGIADA S.R.L.
NASTROFLEX S.P.A.
MASOTTINA S.P.A.

IMPA S.P.A.
INSOFA' S.R.L.
SAMOA S.R.L.

CONDIFESA TREVISO

NUOVA MENON S.R.L.

PASSANTE DI MESTRE SOC. CONSORTILE PER AZIONI
GRUPPO INDUSTRIALE TEGOLAIA S.R.L.



1 GRUPPI

Pro-Gest, la carta vincente _

Con Zoppas Industries, Ama e Superbeton i risultati migliori tra i consolidati

di CHIARA SACCON

ellanno 2013 i venti
\ I grandi gruppi che ca-
ratterizzano il sistema
economico della provincia di
Treviso, nonostante il perdu-
rare della difficile congiuntu-
ra, dimostrano una costante e
generale capacita di generare
reddito che incide in maniera
significativa nella complessi-
va produzione di ricchezza
delle Top 500 imprese della
provincia. Tuttavia, I'analisi
del profilo economico dei
gruppi evidenzia una flessio-
ne in alcune dimensioni di
performance che si accompa-
gna, pero, a segnali positivi
che provengono dall’analisi
della struttura finanziaria.
L’utile prodotto dai gruppi
nel 2013 contribuisce in larga
misura, 88,1%, al’lammontare
del risultato economico rileva-
to per tutte le imprese
dell’area trevigiana. Si tratta
infatti di un valore pari a
214.237 milioni di euro, a fron-
te di un importo complessivo
di reddito delle top 500 di
243.144.11 corrispondente da-
to relativo al 2012 era notevol-
mente inferiore, 55,7%, pari a
un valore di 212,475 di utile

dei gruppi su un totale di
381,716 di risultato delle top
500. Il dato in aumento
dell'utile prodotto dai gruppi,
di quasi un’unita percentuale
rispetto al 2012, si scontra con
irisultati non positivi della va-
riazione delle altre variabili
economiche quali il fatturato
e I'Ebitda, in calo sul 2012.
Dall’analisi dei bilanci dei
maggiori gruppi emerge che il
peso del fatturato complessi-
vo del loro sottoinsieme, ri-
spetto al campione delle 500
aziende, e del 34,6%, in lieve
diminuzione rispetto al dato
del 2012 di 35,7%. A fronte, in-
fatti, di una stabilita del fattu-
rato complessivo della totalita
delle aziende del campione,
pit1 0.6% sul 2012, il fatturato
dei gruppi diminuisce di quasi
il 3% rispetto all’anno prece-
dente. L’Ebitda in valore asso-
luto segna una contrazione
del 5,3% rispetto al 2012 e si ri-
duce dal 9,9% sui ricavi del
2012 al 9,6% dell’anno 2013.
Se si confronta tale dato conil
campione delle top 500 si rile-
va invece un lieve aumento
dell’Ebitda rispetto al 2012 e
una stabilita dell'incidenza
sui ricavi, che rimane al 7,6%,
inferiore comunque alla per-

MILIONI DI UTILE PRODOTTO DAI
GRUPPINEL 2013: L'88% DEL
RISULTATO ECONOMICO TOTALE
DELL’AREA TREVIGIANA

ILREDDITO COMPLESSIVO DELLE TOP
500 DELLA MARCA IN MILIONI DI
EURO. IL DATO DEL 2012 ERA
INFERIORE: 212 MILIONI

formance dei venti gruppi.
L’'utile netto dei gruppi regi-
stra, come sopra detto, una
crescita dello 0,8%, nonostan-
tela contrazione dell’ammon-
tare dei ricavi, e in netto con-
trasto con l’andamento
dell'utile complessivo delle
Top 500 che, invece, subisce
una diminuzione complessi-
vadel 36,6%.

La struttura delle fonti di fi-
nanziamento dei gruppi, che
segnala il grado di rischio fi-
nanziario connesso allo svolgi-
mento dell’attivita aziendale,
appare in miglioramento poi-
ché I'indice di indebitamento

€ in diminuzione passando
dal62,5% del 2012 al 58,8% del
2013. Conseguentemente si ri-
duce anche l'incidenza del re-
lativo costo dell’'indebitamen-
to rispetto al 2012 in calo
dell’8,7%. Per converso, cre-
sce, sia pur di poco, l'inciden-
za degli oneri finanziari
sull’Ebitba, con conseguente
ripercussione negativa sul dif-
ferenziale di leva, che peggio-
ranel corso del 2013.

Se i dati aggregati possono
dare una visione di insieme,
non mostrano pero l'elevata
varieta delle situazioni che ca-
ratterizzano i singoli gruppi.
La riduzione complessiva dei
ricavi e principalmente impu-
tabile a dieci gruppi che regi-
strano un calo del fatturato tra
cui si rilevano due casi signifi-
cativi che vedono un decre-
mento intorno al 20%. L’altra
meta dei gruppi Top 20 ripor-
ta ricavi complessivamente in
crescita dell’11%. Stessa sud-
divisione sul fronte dell’Ebi-
tda, con dieci gruppi su venti
che sono riusciti a migliorare
tale indicatore, in termini as-
soluti e percentuali. Meta dei
gruppi hanno raggiunto valori
dell’Ebitda sui ricavi maggiori
del 10,2% con un massimo del

Federico Zoppas

19,5%.

L’esame della struttura fi-
nanziaria dei gruppi eviden-
zia che per sette di essil'inde-
bitamento & cresciuto, anche
se in maniera contenuta, an-
che se a livello complessivo si
registra una tendenziale dimi-
nuzione dell'indebitamento
sul 2012. Il differenziale dileva
risulta negativo nel 2013 per
ben dieci dei venti gruppi per
I'incidenza del costo dell'inde-
bitamento non controbilan-
ciata dalla redditivia dell’atti-
vo (ROA). Infine, I'indice oneri
finanziari sull’Ebitda raggiun-
ge in alcuni casi un valore cosi

elevato da influire pesante-
mente sul risultato economi-
cofinale.

Nel 2013 le situazioni dei
gruppi risultano alquanto di-
versificate in base ai valori pre-
senti nei bilanci consolidati e
gli indici calcolati. Due gruppi
in particolare mostrano una
performance economica di ri-
lievo con riferimento ai para-
metridel fatturato, dell’Editda
e del rapporto Ebitda/fattura-
to. Sono il gruppo Progest e il
gruppo Zoppas Industries ad
emergere per lincremento
deiricavi e del margine opera-
tivolordononché del margine
sulle vendite (Ebitda/fattura-
to). Se alla performance eco-
nomica si accosta la dimensio-
ne finanziaria, misurata dalla
riduzione dell'indebitamento
el'incidenza degli oneri finan-
ziari sull’Ebitda a distinguersi
sono ancora il gruppo Progest
eigruppiAma e Superbeton.

L'indagine condotta sui
gruppi della Marca fa emerge-
re una situazione di difficolta
che investe anche le realta
aziendali piu strutturate e con
maggiori risorse a disposizio-
ne. Si delinea un quadro che
appare compresso sotto un
profilo economico e migliore
sotto quello finanziario, tutta-
viale realta aziendali che negli
anni hanno investito in tecno-
logie, ricerca e sviluppo e qua-
lita dei prodotti si distinguono
per la capacita di recupero di
quote di mercato sia in Italia
che all’estero con positivi ef-
fettisullaloro redditivita.

I PRIMI VENTI BILANCI CONSOLIDATI

DE' LONGHI S.P.A.
PERMASTEELISA S.P.A.
ASCO HOLDING S.P.A.
LIR S.R.L.

M. ZANETTI BEVERAGE GROUP S.P.A.

ZOPPAS FINANZIARIA S.P.A.
ZOPPAS INDUSTRIES - S.P.A.
BREVE GGP ITALY S.P.A.
DELCLIMA S.P.A.

TECNICA GROUP S.P.A.
PRO-GEST S.P.A.

FASSA S.R.L.

NICE GROUP S.P.A.
SUPERBETON S.P.A.
COMPAGO S.R.L.

IMPRESA TONON S.P.A.

VEGA - SOCIETA' COOPERATIVA
AMA - CRAI EST S.' COOPERATIVA

ARIELE HOLDING S.P.A.
ARREDO PLAST S.P.A.

1.606.763 6,69%

1.384.871 2,40%
863.960  -20,40%
849.590 -4,62%
808.079  -18,10%
681.288 -4,39%
593.749 4,60%
436.828 0,92%
344.672 -6,42%
325.676 -2,85%
312.275 11,00%
303.333 -2,91%
297.845 -6,22%
294.248 -5,16%
269.394 2,30%
253.893 3,83%
239.982 0,86%
230.621 -6,07%
228.486 10,81%
223.532 3,47%

117.491 118.459 14,8% 14,7% 55,4%
9.552 33.321 3,5% 6,1% 80,7%
42.136 27.503 11,8% 9,0% 52,0%
-21.268 6.482 4,0% 10,8% 29,2%
7.444 2.436 7,3% 5,9% 63,0%
-6.674 -5.654 13,6% 14,4% 58,4%
52 -9.305 8,6% 6,2% 78,5%
-27.593 -11.120 7,6% 7,9% 76,6%
-12.114 -17.626 8,4% 8,8% 48,9%
-21.205 -15.904 5,3% 4,9% 91,0%
9.665 2.336 14,8% 11,9% 69,3%
8.627 3.573 19,5% 16,8% 54,0%
21.094 27.884 14,6% 17,2% 39,5%
300 1.719 14,8% 11,5% 59,2%
16.394 20.989 12,0% 14,0% 31,0%
742 1.352 8,0% 8,8% 72,4%
28.329 18.731 1,5% 1,6% 27,5%
390 18 0,9% 0,5% 95,7%
22.802 -3.486 12,0% 12,0% 45,7%
18.073 10.769 16,1% 15,3% 61,0%

58,5% 8,3% 8,2% 15,9% 15,8%
78,8% -1,5% 0,5% 78,5% 48,7%
58,4% 7,4% 5,7% 7,3% 9,6%
24,6% -3,6% 0,7% 25,6% 9,6%
63,0% 2,1% 0,5% 14,7% 19,1%
62,0% -1,0% -0,6% 14,3% 18,9%
78,9% 1,0% -1,4% 24,5% 32,6%
72,2% -3,5% -0,2% 37,2% 44,5%
44,8% -3,3% -5,9% 14,3% 26,8%
84,8% -3,8% -4,3% 68,0% 83,3%
70,0% 2,4% 0,0% 24,8% 33,4%
58,1% 2,3% 0,5% 10,9% 15,5%
30,9% 0,5% 1,4% 27,7% 19,8%
66,4% -1,4% -0,7% 29,9% 33,4%
27,0% 10,4% 14,4% 1,6% 1,7%
75,1% 0,0% 0,3% 28,1% 27,1%
33,9% -0,7% -0,7% 8,7% 9,5%
97,6% -0,3% -0,5% 31,1% 47,6%
56,4% -0,8% -0,9% 14,1% 19,7%
64,3% 9,3% 7,7% 5,1% 7,0%



LE INTERVISTE

di FABIO POLONI

denaro costa meno.
<< L’euro che & sceso
aiuta le esportazio-

ni. Laripresa economica negli
Usa trascina un po’ i mercati.
I costi energetici sono inferio-
ri». Tanti piccoli tasselli, quasi
come fossero i pioli di una sca-
la: salire per superare la crisi.
Maria Cristina Piovesana, pre-
sidente di Unindustria Trevi-
so da cinque mesi, cerca di ve-
dere positivo. «Parlare di ri-
presa non ¢ ancora possibile.
In un contesto difficile come
questo, pero, e 'imprenditore
chefaladifferenzan.

I tanti micro-aggiustamen-
ti di contesto che ha citato
prima, pero, aiutano.

«S1, e nonostante le difficol-
ta vedo voglia di crederci. Noi
imprenditori stiamo facendo
sforzi ciclopici per mandare
avantile nostre imprese».

Dall’analisi dei numeri
emerge che i fatturati sono
sostanzialmente stabili e gli
utili bassi, con un Roe (reddi-
tivita del capitale) appena
dell’1,6%.

«Se il fatturato e stabile, in
questo contesto, significa che
e stato fatto un ottimo lavoro
di tenuta sui mercati, e che si
sono aumentati gli investi-
menti. La situazione ¢ oggetti-
vamente difficile, in Italia ma
non solo. Le imprese conti-
nuano a crederci, con speran-
za e attesar.

Quasi quattro imprese su
cinque, nonostante tutto,
chiudono il bilancio con uti-
Ii.

«Anche questo & un segnale
positivo, indubbiamente. In
questi primi cinque mesi del
mio mandato ho visto capar-
bieta nel voler rimanere com-
petitivi e conquistare nuove
fette di mercato. Si viaggia, si
cercano nuove opportunita,
si gira per fiere in tutto il mon-
do».

Altro dato che emerge
dall’analisi dei numeri: dimi-
nuiscono gli oneri finanziari.
Si e approfittato della crisi
per mettere un po’ in ordine i
conti, i costi, I'indebitamen-
to?

«Oggi e fondamentale esse-
re vigili, da quel punto di vi-
sta, e tenere tutto sotto con-
trollo. I vecchi modelli d’'im-
presa vanno messi in discus-
sione, ci0 che andava bene
per il passato puo non andar
piu bene per il presente e il fu-
turo. Noi come associazione
abbiamo fatto una formazio-
ne massiccia sul tema della
patrimonializzazione delle
imprese, sulla necessita di
uno sguardo di medio-lungo

«Sforzi ciclopici per le imprese
Siamo quelli che non mollano»

Maria Cristina Piovesana, presidente di Unindustria: il sistema regge grazie alla nostra caparbieta
Appello al Governo: bene il taglio Irap, le aziende siano al centro del progetto di rilancio del Paese

-
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Maria Cristina Piovesana, presidente di Unindustria. A destra, I’assemblea di giugno e I’abbraccio di Vardanega

termine, sull’indebitamento.
I frutti su questi fronti non ar-
rivano per caso, bisogna lavo-
rare e insistere: credito, fisco,
finanza sono temi centrali, og-
gi».

Parla di vecchi modelli
d’impresa non piu validi.
Quali?

«Quando parliamo di que-
sta crisi partiamo sempre dal
2008, da Lehman Brothers, un
punto di rottura forte. Ha se-
gnato una discontinuita e un
cambio di tutti i paradigmi
d’impresa, da quelli produtti-
via quelli distributivi. Difficile
ora capire quale sia il nuovo

modello, vanno sondate tutte
le nuove possibilita».

Il fermento delle startup
nasce anche da qui?

«Si, ci sono tante idee e tan-
te nuove imprese. Poi qualcu-
na si perdera per strada, ma
chi ha I'idea migliore cresce-
rar.

Seil fatturato

e stabilein

questo
contesto significache e
stato fatto un ottimo
lavoro di tenuta sui
mercati, sono aumentati
gliinvestimenti

[l modello
“ confindustriale

non & morto
Larappresentanza
sindacale rimane
centrale per difendere
le nostre istanze
atuttiilivelli

Questo Governo? Come ne
valutal’azione?

«Alcune aperture sono deci-
samente positive, si comincia
a percepire un messaggio di-
verso. La contrapposizione
non paga. Sappiamo che c’e
molto da fare, per esempio sul
fronte del debito pubblico,

ma mi auguro che venga se-
guita la strada della centralita
dell'impresa. Non e solamen-
te un discorso di sviluppo eco-
nomico, ma anche una que-
stione di coesione sociale: so-
lo se c’e lavoro ci sono pro-
spettive divita, in senso lato».

Aperture positive, per
esempio I'Irap?

«Esattamente: non stoquia
elencare gli aspetti e le ricadu-
te positivi del taglio della tas-
sazione sull'impresa, c’e
un’ampia letteratura in mate-
ria. Speriamo si continui su
questa stradan.

Lei all’inizio del suo man-
dato ha sottolineato I'impor-
tanza di una concezione «eti-
ca» dell’'impresa.

«Certo, sotto tanti aspetti:
nei confronti dei lavoratori,
dell’ambiente, del territorio.
Credo che il modello d'impre-
sa del Nordest si possa consi-
derare etico da sempre. Ora e
anche una questione di capa-
cita d’attrazione per capitali
esteri: un contesto imprendi-
toriale etico nel senso di tra-
sparente, con regole chiare e
semplici, e pitappetibile».

La crisi, come ha sottoline-
ato lei, ha cambiato i modelli
d’impresa. C’¢ chi sostiene
che anchele “Confindustrie”
siano superate, e che la rap-
presentanza sindacale vada
rivista.

«Alcuni risultati non arriva-
no a caso. Il taglio dell'Irap,
per tornare all’esempio di pri-
ma. O il bonus sui mobili, nel
mio settore. Sono tutti frutti
di un lavoro fatto per far capi-
rele nostre esigenze, in un’ot-
tica di rapporto chiaro con il
Governo. Questa € rappresen-
tanza sindacale. E il modello
associativo funziona anche a
livello territoriale, soprattutto
in contesti come il nostro do-
ve l'ottanta per cento delle im-
prese ha meno di cinquanta
dipendenti: Unindustria ha
anche un ruolo di formazio-
ne, visione, proposta. Se piu
imprenditori partecipassero
alla vita associativa, ne giove-
rebbero tutti».



LE ANALISI

Il Nordest alla prova di tre grandi sfide

Sviluppo internazionale, finanza d’'impresa e struttura manageriale. Obiettivo: Usa, Turchia, Sud America e Sud Est asiatico

di NICOLA ANZIVINO*
eFILIPPO ZAGAGNIN *

a crescita delle aziende
L italiane passa, nei prossi-
mi anni, attraverso tre

importanti sfide strategiche:
conquistare quote di mercato
nei mercati internazionali; ri-
vedere la struttura del capitale
e delle fonti di finanziamento
per supportare gli investimen-
ti; rafforzare la struttura mana-
geriale portando a bordo nuo-
vi talenti capaci di affrontare
le sfide commerciali, tecnolo-
giche ed operative emergenti.

Negli ultimi anni e stato evi-
dente che le aziende in grado
di crescere in termini sia di vo-
lumi sia di margini e investire
nello sviluppo futuro sono
quelle con una quota significa-
tiva di ricavi generata all'este-
ro, una buona struttura finan-
ziaria e un alto livello di mana-
gerializzazione. Quelle ancora
troppo orientate al mercato
domestico o con una insuffi-
ciente struttura manageriale e
finanziaria soffrono e rischia-
no di entrare in una spirale ne-
gativa da cui e difficile uscire.

Molte aziende lo hanno ca-
pito e, consapevoli di non far-
cela da sole, si stanno aggre-
gando sia a livello orizzontale
sia a livello verticale. Ovvia-
mente le societa pil forti, so-
prattutto dal punto di vista fi-
nanziario, stanno facendo da
catalizzatori di questo proces-
so, e la combinazione di azien-
de permette di aumentare le
competenze distintive a livel-
lo commerciale, operativo, in-
dustriale ed organizzativo pre-
sentandosi piu competitivi
verso i mercati internazionali.

Innovazione tecnologica

Oltre ai fenomeni di aggre-
gazione, un altro trend parti-
colarmente importante e rap-
presentato dai significativi in-
vestimenti in innovazione tec-
nologicasia di processo che di
prodotto. In particolare, stan-
no crescendo gli investimenti
inrobotica per rendere piu ef-
ficienti le fabbriche nonché
quelli sulla digitalizzazione
dei prodotti che attrae i clienti
e al contempo permette alle
aziende di avere nuovi dati e
capire meglio i gusti dei con-
sumatori.

Mercati internazionali

Guardando ai mercati, tra i
pittattraentivi sono ancora gli
USA, il paese su cui vediamo
convergere maggiormente le
strategie di sviluppo delle im-
prese italiane. Altri mercati di
sbocco preferenziali sono il
Sud America, la Turchia, il
Sud Est asiatico, oltre alla Cina
che rimane una costante nelle
conversazioni sulla crescita
aziendale. Le singole scom-
messe, tuttavia, non funziona-
no: & opportuno avere almeno
5 mercati target a livello inter-
nazionale, con specifiche stra-
tegie di sviluppo in termini di
business model. Le migliori
strategie di sviluppo sono ca-
ratterizzate da flessibilita in-
dustriale e commerciale, limi-
tati impegni finanziari e piani
di uscita nel caso di risultati in-
soddisfacenti. Per questo i pia-
ni di acquisizione si concen-
trano soprattutto su realta di
medie e piccole dimensioni,
caratterizzate da impianti in-
dustriali moderni e con una si-
gnificativa base clienti esisten-
te, che consenta un ulteriore

Uomini e bandiere in rete. Usa, Sud America, Turchia, Sud Est asiatico e Cina i mercati piu appetibili

sviluppo sfruttando sinergie
commerciali ed industriali.

Lafinanza d’impresa

Da un punto di vista finan-
ziario, viviamo una fase in cui
lebanche sono piui disponibili
a concedere nuove linee di
credito, si stanno imponendo
nuovi strumenti, come ad
esempio i minibond, vi & la di-
sponibilita di partner indu-

striali e finanziari.

Tutti gli investitori, pero,
hanno la necessita di avere a
disposizione informazioni fi-
nanziarie maggiori rispetto al
solo bilancio, & necessario
comprendere le prospettive
strategiche, commerciali, in-
dustriali e finanziarie delle
aziende e poter discutere un
piano industriale completo.

EXPO BUSINESS MATCHING

Milano 2015, un portale
delle migliori opportunita

di VINCENZO GRASSI*

o svolgimento a Milano
L dell’edizione 2015

dell’Esposizione Univer-
sale offre all'Ttalia una grande
opportunita di valorizzazione
del Paese e di promozione del
“Made inItaly” nel mondo.

Ospitare un Grande Evento
costituisce infatti un’occasio-
ne irripetibile per la citta ospi-
tante e per l'intera economia
di un Paese, in quanto, attra-
verso effetti moltiplicativi di
varia natura, i Grandi Eventi
come Expo Milano 2015 attiva-
no processi pill profondi e du-
raturi di ammodernamento e
innovazione nelle strutture so-
cioeconomiche, territoriali ed
organizzative del sistema Pae-
se. I Grandi Eventi, inoltre, rap-
presentano una fondamentale
occasione per le aziende per
sviluppare le proprie priorita
strategiche e delle concrete op-
portunita di business, in parti-
colare in termini di internazio-
nalizzazione, innovazione e vi-
sibilita globale.

Per Expo Milano 2015, dedi-
cato all’alimentazione ed il cui
tema e “Nutrire il Pianeta,
Energia per la Vita”, sono atte-
si una partecipazione e un im-
patto mediatico mondiale con
oltre 20 milioni di visitatori at-
tesi e oltre 140 Paesi parteci-

Vincenzo Grassi

panti. Per tutto I'evento, che
ha una durata di sei mesi, la
cittadi Milano e al centro della
scena globale, con un notevo-
le impatto sia sul'immagine
della citta sia del Paese in gene-
rale.

Expo Milano 2015 rappre-
senta anche lo scenario ideale
per lo sviluppo di relazioni tra
imprese locali ed internaziona-
li grazie alla capacita di attrar-
re centinaia di rappresentanti
governativi e di istituzioni da
tutto il mondo che faranno le-
va sull’Esposizione Universale
per promuovere iniziative di
business e cooperazione.

Forti di questa convinzione
e dell’esperienza maturata af-
fiancando le imprese nel loro

Anche la Borsa rappresenta
una prospettiva valida per aiu-
tare la crescita sia delle azien-
de maggiori, che delle PMI, a
cui e si rivolge 'AIM. PwC e
stata impegnata nella prima
parte del 2014 in diversi pro-
cessi di quotazione, anche nel
Nord Est. Prevediamo che
nuove prospettive si possano
aprire nella primavera del

sviluppo internazionale, PwC,
Camera di Commercio di Mila-
no, Promos e Fiera Milano,
promossi da Expo Milano
2015, hanno dato vita a Expo
Business Matching: una piatta-
forma multimediale diricerca,
identificazione e incontro di
partner commerciali e di busi-
ness. L'intento, infatti, & quel-
lo di estendere alle piccole e
medie imprese italiane i bene-
fici e le opportunita che Expo
Milano 2015 puo offrire.

Senza distogliere I'attenzio-
ne dalle proprie attivita quoti-
diane e senza investire in spe-
se di viaggio all’estero, le azien-
de italiane hanno accesso alle
migliori opportunita di busi-
ness semplicemente entrando
a far parte di Expo Business
Matching.

Un vero e proprio portale
per linternazionalizzazione,
attraverso il quale far incontra-
re domanda ed offerta: da una
parte le PMI italiane con esi-
genze ed obiettivi di business
specifici, dall’altra le aziende,
leistituzioni e gli investitori in-
ternazionali che possono ri-
spondere a questi bisogni.
Una vetrina unica per promuo-
vere la propria azienda a livel-
lo mondiale e un’opportunita
concreta per far crescere il pro-
prio business grazie alla possi-
bilita di creare nuove partner-

li

Filippo Zagagnin
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2015 anche grazie a un signifi-
cativo interesse internaziona-
le per le eccellenze italiane di
medie e piccole dimensioni
capaci di nuova crescita a va-
lore aggiunto.

Larilevanza dell’organizza-
zione aziendale

Nella nostra esperienza, an-
che per le PMI italiane ¢ indi-
spensabile investire in mana-

Nicola Anzivino

Attesa di Expo 2015 a Milano

ship alivello internazionale.

Produttori, distributori, for-
nitori, buyer, investitori italia-
ni e internazionali hanno a di-
sposizione una piattaforma
dedicata per valutare le oppor-
tunita di business nei diversi
Paesi e approfondire le occa-
sioni ritenute pill interessanti,
tramite incontri one-to-one
da programmare a Milano du-
rante il semestre dell’Esposi-
zione Universale.

Il servizio si articola in tre
semplici step: la registrazione,
ilmatchingel'incontro.

Per quanto riguarda la regi-
strazione, essa rappresenta il
primo importante passo per
entrare a far parte di questo
network. Attraverso una sem-

ger con esperienza internazio-
nale e nel miglioramento del
sistema informativo azienda-
le. Nell'incertezza dell'attuale
situazione italiana ed euro-
pea, occorre avere un piano
industriale capace di indirizza-
re sforzi commerciali, pianifi-
cazione industriale ed investi-
menti su base triennale valu-
tando bene la sostenibilita fi-
nanziaria del percorso intra-
preso e non ragionare tattica-
mente alivello mensile.

Tale sforzo manageriale
considerato nel passato un
lusso rispetto al classico bud-
get economico-finanziario a
12 mesi & ormai un'esigenza
per allineare i manager agli
obiettivi e tenere a bordo i mi-
gliori, convincere i clienti ed i
fornitori sul processo di svi-
luppo aziendale, ma soprat-
tutto dare sicurezza alle ban-
che e agli investitori sulle pro-
spettive aziendali nel medio
periodo.

Nostre recenti analisi dimo-
strano che anche in settori in-
dustriali in crisi ci sono socie-
ta che hanno buoni risultati
economico-finanziari: in me-
dia oltre il 70% delle perfor-
mance aziendali non dipendo-
no dal mercato di appartenen-
za ma dalle capacita manage-
riali di affrontare la crisi tra-
sformandola in opportunita,
conquistando nuove quote di
mercato a scapito di aziende
meno preparate e scarsamen-
teinnovative.

*PwC

plice profilazione, infatti, e
possibile usufruire di moltepli-
ci vantaggi tra cui: candidarsi
al servizio di matching; acce-
dere a pubblicazioni, newslet-
ter e contributi vari sui temi
chiave per I'internazionalizza-
zione, nonché avere la possibi-
lita di realizzare un’autovaluta-
zione sulla  propensione
dell’azienda all'internaziona-
lizzazione.

Per quanto riguarda il ma-
tching, la piattaforma ha il
compito di elaborare una lista
di abbinamenti possibili sulla
base delle esigenze e delle ca-
ratteristiche espresse nella
compilazione del profilo azien-
dale. La percentuale di affinita
minima, rispetto ai parametri
stabiliti, deve essere almeno
pari al 50% affinche si possa
impostare I'agendamento de-
gli incontri. Una volta effettua-
to il matching trale due impre-
se, entrambe ricevono comu-
nicazione e si procede alla con-
ferma dell’agenda. Ad ogni
meeting viene garantito sup-
porto relazionale, operativo e
logistico, sia prima che duran-
te gli incontri, compresa 'assi-
stenza tecnico linguistica in 9
lingue, la presenza di un me-
diatore culturale e la redazio-
ne di un report finale con 'esi-
todell'incontro.

Per le imprese italiane, gra-
zie a Expo Business Matching,
€ portata di mano una straordi-
naria opportunita di accelera-
zione del percorso di interna-
zionalizzazione, attraverso
concrete occasioni di relazio-
ne e partnership con le impre-
se estere che saranno presenti
in Italia nel semestre di Expo
Milano 2015.

*PwC



GREEN ECONOMY

Rifiuti, sole, energia
la fabbrica verde
risparmia e assume

Grisport, 15 mila metri di pannelli solari autosufficienti
Progest “rida vita alla carta”. Pal, il killer della plastica

di SERENA GASPARONI

ramai e assodato: nel
O lungo periodo, una mi-

gliore organizzazione
aziendale, improntata sulla so-
stenibilita, premia sia in termi-
ni di redditivita, che di impat-
to sociale e ambientale. Le
aziende della Marca trevigiana
si stanno adeguando: la pro-
vincia di Treviso € nella top 20
(undicesima nella classifica
nazionale) delle citta con il
maggior numero di aziende
green. Sono realtalegate a tutti
i comparti industriali che han-
no deciso di investire in tecno-
logie per ridurre l'impatto am-
bientale, risparmiare energiae
contenere le emissioni, dal
2008 a oggi. Una scelta che il
mercato sembra premiare: tra
i12008 e il 2014 sarebbero state
ben 6.580 le aziende della Mar-
ca ad aver investito in questi
prodotti e tecnologie, generan-
do in tutto 1.070 le assunzioni
(non stagionali) collegate a
green jobs. La scarpa realizza-
taconilsole.

E' di Grisport, colosso di Ca-
stelcucco fondato nel 1977 dai
fratelli Grigolato, specializzata
nella produzione di scarpe da
trekking. Il biglietto da visita
sono i 15 mila metri quadri di
pannelli solari, pari a 4 campi
di calcio che generano 850 mi-
la kw/h annui con il risparmio
di 500 tonnellate di emissioni
di anidride carbonica. L'im-
pianto, installato nel 2009, all'
epoca il piu grande d'Italia,
consente all'azienda di essere
quasi autosufficiente a livello
energetico. Grisport da 10 an-
ni a questa parte ha deciso di
ribaltare il proprio business,
focalizzando 1'80% dei propri
sforzi nella realizzazione e ven-
dita di prodotti con il proprio
marchio. «Ci ha permesso di fi-
delizzare il cliente» dice Gra-
ziano Grigolato, presidente di
Grisport «oggi una battaglia
sui costi di produzione & una

o
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battaglia persa.

La via per le aziende del di-
stretto € iniziare a produrre
con un marchio loro, che sia ri-
conoscibile, anche per le sue
modalita di produzione ed em-
blema del Made in Italy»
“Progest rida vita alla carta”.
Non si tratta di un modo di di-
re: oggi tutta laraccolta di Con-
tarina confluisce nelle piatta-
forme di Progest, numero uno
della carta d'imballaggio e del
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packaging. Viene ripulita dalle
impurita e portata in cartiera,
quindi rigenerata in nuova car-
ta con cui Progest produce car-
tone con un market share in
questo settore del 30% circa,
per poi arrivare alla trasforma-
zione nel prodotto finito, la
scatola. Il packaging in carto-
ne ondulato viene utilizzato in
particolare per gli imballaggi
dell'alimentare, come vassoi
per il trasporto di insalate, or-

Graziano Grigolato, presidente di Grisport. Sotto, due generazioni della Pro-Gest: Bruno Zago con moglie e figli
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taggi e frutta imbustati.
Mal'impegno di Progest e ri-
volto anche al risparmio ener-
getico. Nello stabilimento del-
la Plurionda, a Zero Branco,
nei primi mesi del 2015 verra
completato un impianto foto-
voltaico da 2 mega watt per
rendere completamente auto-
noma la produzione. Poi toc-
chera alla Cuboxal di Silea, do-
ve c’e in progetto l'installazio-
ne nel 2016 di un impianto per
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la produzione di 1,7 mega
watt. Insomma: le scatole da
pizza esportate in tutto il mon-
do saranno stampate, tagliate
e confezionate utilizzando so-
lol’energia del sole.

Scarto zero: per Pal Srl di
Ponte di Piave, leader nel mon-
do nella realizzazione di mac-
chine perlalavorazione del le-
gno, puntare sull'innovazione
e diventato irrinunciabile. Sul
piatto oggi due progetti inno-

vativi che consentono il riuti-
lizzo dei materiali di scarto rea-
lizzati grazie ai finanziamenti
europei. Nell’'ambito del pro-
gramma di ricerca comunita-
rio Life + 2012, Pal sta proget-
tando un innovativo sistema
di selezione ottica degli inqui-
nanti plastici del legno. Lo
strumento si chiama “Plastic
killer” e permettera di riciclare
il truciolo di legno destinato al-
lo smaltimento e utilizzarlo
nella produzione di pannelli di
alta qualita.

Con il progetto Life + 2013 e
grazie anche al partner france-
se GDE - Guy Dauphin Envi-
ronnement — stanno svilup-
pando un innovativo sistema
di trattamento del “Car Fluff”,
il residuo plastico leggero pro-
dotto dalla demolizione delle
auto. Grazie al progetto (chein
questo momento e alle fasi ini-
ziali) sara possibile recuperare
imateriali pregiati in esso con-
tenuti sfruttabili per realizzare
un combustibile con poco in-
quinante per la produzione di
energia elettrica. «Investire in
innovazione € 1'unica soluzio-
ne per rimanere sul mercato e
continuare ad essere competi-
tivi» dice Giuseppe Pinese,
project manager Life di Pal.



LESTARTUP

Ogniannoin Italia vengono rubate circaun
migliaio di biciclette. Affinché cio non avvenga
pitt MilanoBike, la start up fondata da Matteo
Caldiroli (nellafoto), incubata nella Fornace di
Asolo, hainventato due ingegnosi sistemi. Bike
Box & un armadio che, con una profondita di soli
27 cm, contiene una bicicletta “intera” con
ruote fino a 28 pollici di diametro. La bicicletta
halasola profondita diingombro di 20
centimetri, facilmente trasportabile.
FrameBlock é il brevetto di MilanoBike che
riguarda un antifurto integrato nel telaio ad
arco della bici. Inoltre il sistema di chiusuraa
chiave, con codice personale a 6 cifre, permette
lasostituzione della serratura, o il duplicato
della chiave, solo al proprietario possessore
dellatessera Key Code abbinata alla hicicletta.
Per poter rubare la biciclettainsomma,
bisognerebbe tagliare lo stesso telaio, maa
quel punto diventerebbe inutilizzabile. (s.g.)

Giovani talentuosi, un brand di moda
crowdsourced, un canale di vendita globale el
fil rouge delle eccellenze manifatturiere
italiane: tutto questo & TX3, il primo fashion
incubator virtuale in Italia, cresciuto alla
Fornace per I'innovazione di Asolo, una realta
che costruira una scuderia di stilisti dei quali
vendera sulla propria piattaforma online le
collezioni total look. Quattro i soci: Diletta laia,
Grazia Meroni, Emanuele Canegrati e Roberto
Lorenzi (nellafoto). A fine ottobre 2014 si &
svolto I’evento conclusivo del primo contest
lanciato da TX3. La giuria, formata esperti di
moda e design italiano, ha proclamato gli otto
stilisti che sono entratiafar partediTX3 e
saranno ora sostenuti in un percorso di crescita
professionale fino a farli diventare fashion
designers indipendenti, e finanziera a ciascuno
diloro due collezioni I’anno a tiratura limitata.
Unico giudice imparziale, il mercato. (s.g.)

ROBERTO SANTOLAMAZZA, DIRETTORE DI T2I

Non chiamatele incubate
«Sono imprese vere»

di SERENA GASPARONI

asta con questa di-
<< cotomia tra impre-
sa classica e start

up. Possiamo uscire dalla crisi
solo attraverso un’efficace
compenetrazione di questi
due mondi». Roberto Santola-
mazza (nella foto), direttore di
T2i, Trasferimento Tecnologi-
co e Innovazione, societa con-
sortile per I'innovazione pro-
mossa dalle Camere di com-
mercio di Treviso e Rovigo, ne
¢ convinto. Ritiene oggi sia ne-
cessario seguire il trend ora-
mai globale secondo cui le
aziende, per fare ricerca e svi-
luppo, investono fondi in nuo-
ve start up, che agiscono co-
me sentinelle in nuovi merca-
ti. «Le due start up Xyze e Tx3
sono esempi calzanti: si rifan-
no al mondo del fashion ma
possono avere successo solo
se riescono a interagire con
marchi consolidati per i quali
diventano un'opportunita di
crescita e sviluppo in compar-
ti prima inesplorati».

C'é insomma ancora tanto
da lavorare per far compren-
dere le potenzialita di queste
start up, che devono essere
considerate dellerisorse perla
loro spiccata “tensione” all’in-
novazione, da parte dell'indu-
stria intesa nel senso pil tradi-
zionale. Manon solo: secondo
gli ultimi dati, a due anni dalla
costituzione, sono solo 46 le
ditte iscritte all’apposito regi-
stro delle nuove imprese inno-
vative della Camera di com-
mercio di Treviso, su un totale
dioltre 90 mila aziende.

Naturalmente le start up
presenti nel territorio sono
molte di pil;, ma evidentemen-
te sono pochissime quelle che
conoscono le possibilita offer-
te dalla nostra normativa, in
termini di incentivi e sgravi fi-
scali conseguenti all’iscrizio-
ne all’albo. «L'Italia si & data al-
cune regole normative che so-
no all’avanguardia per facilita-
re i processi di avvio di impre-
sa», sottolinea Santolamazza,
«Penso al decreto “Restart”,
main linea generale € traipae-

si pil1 avanzati in Europa per
la normativa di crowfoun-
ding. Tutte opportunita che
non vengono sfruttate sempli-
cemente perché non si cono-
SCONO».

Un’occasione  mancata,
considerato che i dati dei due
principali incubatori trevigia-
ni, H-Farm e la Fornace per
I'Innovazione di Asolo, parla-
no di una percentuale di so-
pravvivenza abbastanza eleva-
ta per queste start up (che si
differenziano dalle normali
giovani imprese per l'altissi-
mo grado di innovazione)
prossima al 60% dopo i primi
due anni. «Il problema piutto-
sto & che non hanno un ritmo
di crescita sufficientemente
sostenuto», conclude Santola-
mazza, «ma ritengo che sfrut-
tando gliincentivi e puntando
ai comparti giusti, penso
all’area legata ai Big Data, c’e
spazio per lo sviluppo di pro-
dotti collegati all’utilizzo di
questi dati, anche questo
aspetto potra essere supera-
to».

Quale taglia acquistare? Dimenticatevi questo
problema grazie all’invenzione di Xyze, start up
delle passerelle online, nata nell' incubatore
d'impresa di Riccardo Donadon, H Farm. Xyze é
stata costituita a luglio 2013 da Andrea Mazzon
e Paolo Spiga (nella foto) e punta aimporre
nuovi standard nel campo del commercio online
di capi d’abbigliamento. Grazie a un particolare
metro ipertecnologico (ON) é possibile ottenere
un preciso identikit delle proprie misure:
seguendo passo passo un apposito tutorial &
possibile costituire il proprio Xyze Id, in pratica
unasorta di carta d’identita della taglia. Un
algoritmo matematico calcola poi il rapporto
traquesto eil capo daacquistare eindicala
taglia corretta da comprare. Una soluzione che
consente di superare lo scoglio principale degli
acquisti via internet. E di superare quella
riluttanza tuttaitaliana verso questo modo
facile difare shopping. (s.g.)

L2

Henable.me é la prima piattaforma interattiva
online completamente dedicata allaricerca di
soluzioni digitali ai problemi che
quotidianamente incontrano disabili, anziani e
portatori di disagio in genere. L'idea e di
Ferdinando Acerbi (nella foto), ex olimpionico di
equitazione cheil problema della disabilita I'ha
vissuto sulla sua pelle. La sua Henable Ztl &
un'app Android e los realizzata durante
I'incubazione iniziata nel 2012 in H-Farm, che
consente alle persone munite di tesserino
disabili di accedere rapidamente alle Ztl di quasi
tuttaItalia. Henable Ztl oggi conta oltre 5 mila
utenti. Ma Acerbi ha unaltro progetto: «Stiamo
ragionando su motore diricerca che permetta di
combinare con parola chiave le notizie relative
allasola disabilita. Ad esempio: stai cercando
un appartamento a Venezia? Sul nostro motore
diricerca compariranno solo quelli accessibili
anchealle persone disabili. (s.g.)




FABBRICAZIONE DI MACCHINARI

L’espresso che tiene svegli i bilanci

Macchine da caffe: CMA a piu 205%, bene Wega. Came migliora tutti gli indicatori. Zoppas Industries torna in utile

di CARLO MARCON

Isettore della Fabbricazione
I di macchinari e apparec-

chiature elettriche € compo-
sto da 46 imprese tra le prime
500 aziende della provincia di
Treviso, presenta un fatturato
complessivo di quasi 5 miliardi
di euro collocandosi al secondo
posto tra i settori individuati e
annovera ben 8 imprese che su-
perano i 100 milioni di euro di ri-
cavi, di cui 3 si piazzano nella
top 10 assoluta.

A livello aggregato i ricavi del
settore sono cresciuti del 2,1% ri-
spetto al 2012, ma soprattutto
|'ebitda di settore si € incremen-
tato del 9,2%, portando la sua in-
cidenza percentuale sui ricavi
daun10,7%nel2012aun 11,5%
nel 2013. Questo dato rappre-
senta una delle marginalita ope-
rative piu elevate tra i settori
analizzati. Il buon andamento
reddituale del settore & confer-
mato anche dal fatto che le
aziende in utile sono passate
dall'80,4% del 2012 all'87% del
2013 (ben al di sopra del 79,4% a
livello di top 500), nonostante le
imprese in grado di migliorare il
reddito netto siano state solo il
39,1%.

La capacita di tradurre la mar-
ginalita operativa lorda in utile
trova giustificazione soprattutto
nellabassaincidenza degli oneri
finanziari sull'ebitda che dal
12,7% scende al 9,1%, che a sua
volta dipende sia dalla gia citata
buona marginalita sulle vendite
sia dal contenuto livello di inde-
bitamento in diminuzione di 3
punti percentuali attestandosi
al 62,7% contro un valore media-
no del 73% a livello di top 500.
Inoltre, il differenziale dileva au-
menta dal 3,3% al 4,1% segna-
lando un miglioramento anche
nella capacita di far fruttare le ri-
sorse investite piut di quanto co-

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

stifinanziare tali investimenti.

Purin presenzadiindicatoria
livello di settore che possono es-
sere considerati soddisfacenti,
osservando la variabile dimen-
sionale emergono delle sensibili
differenze che nel periodo
2012-13 sono andate accentuan-
dosi. Infatti, i 25% delle imprese
del settore coniricavi piti elevati
(top 25%) ha conseguito un in-
cremento delle vendite nella mi-
sura del 2,8%, migliorato 1'inci-
denza dell'ebitda sui ricavi arri-
vando al 12,4% e mantenuto co-
stante il rapporto di indebita-
mento al 61%, mentre il 25% del-
le imprese con i ricavi minori
(bottom 25%) ha subito una di-
minuzione delle vendite nell'or-
dine dell'l1,4%, un calo della
marginalita operativa lorda
scendendo all'8,8% e un peggio-
ramento del livello di indebita-
mento cresciuto sino al 72,5%.
In ogni caso € opportuno segna-
lare che i principali indicatori
economico-finanziari registrati
dalle imprese di minore dimen-
sione del settore sono superiori
a quelli conseguiti dalla media
delle aziende della marca trevi-
giana e la quota di imprese
bottom 25% che ha chiuso in uti-
le € identica a quella delle impre-
se top 25% del settore, ossia
1'83,3%.

Osservando le top 20 del setto-
re, che generano 1'89% del fattu-
rato complessivo dell'intero set-
tore, sei aziende hanno speri-
mentato una variazione negati-
va dei ricavi, ma solo due sono
in perdita (anche se si tratta di
aziende di peso quali Global
Garden Products e Delclima) e
nessuna presenta un margine
operativo lordo negativo. Nel
2013 tra le prime venti aziende
del settore si sono contraddistin-
te per le ottime performance: il
gruppo Piazzetta con un +16,9%
dei ricavi e un miglioramento

175.821
14.220

2,8%
-1,4%

Boom oltre il 200% dei ricavi per due produttori di macchine per caffé

del differenziale dileva e del co-
sto dell'indebitamento; CMA
macchine per caffée che oltre a
innalzare il fatturato di piu del
200% e riuscita migliorare tutti
gli indicatori economici; Steelco
che ha ottenuto un +17,5% dei ri-

12,4%
8,8%

10,9%
10,0%

cavi, oltre a presentare l'inciden-
zadell'ebitda suiricavi (18,2%) e
il differenziale dileva (19,9%) tra
ipiu alti dell'intero settore. Fuo-
ri dalle top 20 Wega macchine
per caffe ha ottenuto notevoli
progressi in termini di ricavi

61,0%
72,5%

60,8%
66,6%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si € preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

(+200%) e dei principali indica-
tori di redditivita. Al di 1a delle
performance segnalate, tra le
imprese maggiori quelle che pre-
sentano la migliore redditivita
delle vendite sono De’ Longhi,
Nice, Came, Comas e Garbuio.

83,3%
83,3%

75,0%
83,3%

LE IMPRESE TRA LE PRIME 500
AZIENDE DELLA PROVINCIA

ILFATTURATO INNALZATO DA CMA
E WEGA, MACCHINE PER CAFFE

AUMENTO DEIRICAVIDISTEELCO E
DEL GRUPPO PIAZZETTA

IMPRESE OLTRE 100 MILIONI DI
RICAVI, 3NELLATOP 10 ASSOLUTA

In particolare, De’ Longhi pre-
senta dei valori di bilancio estre-
mamente solidi e Came e riusci-
taamigliorare tutti gliindicatori
economici monitorati. Da se-
gnalare anche il notevole pro-
gresso reddituale di Zoppas In-
dustries che ritorna in leggero
utile.

In conclusione, tenuto conto
che i tradizionali indici di reddi-
tivita (Roe, Roa, Ros) del settore
risultano superiori rispetto a
quelli calcolati per la totalita del-
le aziende della provincia di Tre-
viso (rispettivamente 7,1%, 5,1%
e5,2% contro 5%, 3,6% e 2,7%) &
possibile affermare che il settore
della fabbricazione di macchina-
ri e apparecchiature elettriche
gode di buona salute. D'altron-
de &€ composto da imprese di di-
mensione media pil elevata de-
gli altri settori che investono in
ricerca e sviluppo e sono piu at-
trezzate per competere nei mer-
catiinternazionali.

58,3%
MN,7%

33,3%
16,7%



DE' LONGHI S.P.A.

ZOPPAS INDUSTRIES - S.P.A.
GGP ITALY S.PA.

DELCLIMA S.P.A.

NICE GROUP S.P.A.

CAME GROUP S.P.A.

SIGEP - S.P.A. (BRETON)
COVERCO S.R.L.
COMAS-MACC. SPECIALI-S.PA.
GARBUIO S.P.A.

GRUPPO PIAZZETTA S.P.A.

DT INVEST S.R.L.

I.P.G. S.R.L.

FISHER & PAYKEL A. ITALY S.P.A.
MINULAMP SRL

DELLA TOFFOLA S.P.A.

CMA MACCHINE PER CAFFE' S.R.L.

STEELCO S.PA.
CIEFFE FORNI INDUSTRIALI S.R.L.
TMCI PADOVAN - S.P.A.

1.606.763 6,7%
593.749 4,6%
436.828 0,9%
344.672 -6,4%
297.845 -6,2%
214.002 7,1%
137.639 8,2%
121.244 -4,6%

84.058 -27,1%
80.312 -2,0%
67.902 16,9%
65.638 11,9%
64.545 5,8%
64.275 -28,0%
63.834 3,0%
45.121 6,4%
41.465 205,3%
40.015 17,5%
39.761 56,4%
38.107 8,1%

14,3% 117.491 118.459
11,5% 52 -9.305
6,1% -27.593 -11.120

n.d. -12.114 -17.626
25,4% 21.094 27.884
33,7% 5.331 5.234
31,2% 2.310 2.502
-3,4% 2.331 4.199
3,5% 9.312 11.902
2,9% 6.822 6.840
27,0% 3.260 2.778
35,4% 756 1.506
18,4% 1.067 1.205
-18,2% 1.052 5.776
6,6% 4.563 4.795
-23,2% 1.364 1.501

n.d. 1.952 -452
28,6% 4.541 3.314
45,8% 182 57
50,4% 1.794 544

14,8% 14,7% 55,4%
8,6% 6,2% 78,5%
7,6% 7,9% 76,6%
8,4% 8,8% 48,9%

14,6% 17,2% 39,5%
14,1% 11,1% 59,5%
8,7% 10,1% 64,4%
13,6% 15,2% 62,5%
17,2% 15,9% 36,2%
15,4% 15,0% 62,9%
11,1% 10,7% 57,9%
5,8% 5,6% 84,6%
6,4% 7,2% 74,7%
9,8% 13,1% 46,1%
13,7% 15,2% 35,1%
6,7% 6,6% 55,3%
9,1% 3,2% 62,1%
18,2% 15,8% 45,7%
5,7% 6,6% 88,3%
11,7% 11,7% 74,9%

58,5% 8,3%
78,9% 1,0%
72,2% -3,5%
44,8% -3,3%
30,9% 0,5%
60,3% 4,8%
65,6% -0,1%
67,0% 3,3%
36,7% 11,4%
61,2% 12,0%
58,5% 9,1%
82,8% 3,2%
75,2% 3,4%
47,0% 5,7%
35,1% 12,0%
56,2% 4,1%
75,6% 11,2%
44,8% 19,9%
87,0% 2,7%
81,0% 6,2%

8,2% 15,9% 15,8%
-1,4% 24,5% 32,6%
-0,2% 37,2% 44,5%
-5,9% 14,3% 26,8%
1,4% 27,7% 19,8%
2,2% 9,2% 14,0%
0,1% 13,7% 18,7%
5,4% 21,3% 17,8%
14,1% 1,0% 2,5%
13,8% 0,1% 0,4%
7,5% 6,0% 7,8%
3,6% 9,1% 6,3%
3,1% 11,5% 12,6%
13,7% 4,2% 3,0%
14,7% 0,3% 0,5%
3,2% 7.1% 12,1%
-2,2% 6,7% 29,0%
19,3% 0,5% 0,8%
1,5% 27,8% 31,2%
4,0% 9,0% 18,2%

Breton, dal marmo alla Formula Uno

| macchinari dell’azienda di Castello di Godego realizzano cerchioni e componenti per i telai di Ferrari e Redbull

di FABIO POLONI

ono partiti dal marmo, so-
S no arrivati fino alla For-

mula Uno. I loro macchi-
nari tagliano pietra e leghe spe-
ciali per clienti del calibro di Re-
dbull e Ferrari, Piaggio Aerospa-
ce, Jaguar, Volkswagen, Boeing,
Toyota.

Qualita, innovazione conti-
nua, brevetti: il dna e gia nel no-
me, Breton e l'acronimo di
“Brevetti Toncelli”, fondata nel
1963 da Marcello Toncelli. Oggi
alla guida ci sono i figli Luca e
Dario, rispettivamente presi-
dente e direttore generale (af-
fiancati nel consiglio di ammini-
strazione da Roberto Chiavacci,
vicepresidente e socio storico
del fondatore) di un gruppo da
oltre 700 dipendenti e quasi 138
milioni di euro di fatturato. Un
balzo di una decina di milioni ri-
spetto 'esercizio 2012, nono-
stante una congiuntura interna-
zionale che non ha bisogno di
tante descrizioni.

La storia della nascita
dell’azienda ¢ curiosa. Toscano
di Piombino, Marcello Toncelli
finisce da piccolo in Trentino: il
papa deve curarsi in montagna.
Dopo la guerra, diventa ragio-
niere e trova lavoro a Bassano
del Grappa. Toncelli cerca la
suastrada imprenditoriale negli
anni del boom economico: un
settore redditizio e quello dei
pavimenti, allora si mette in pro-

LAONETEAN

fORIMIL

Lavorazione per un cerchione di una vettura di Formula Uno

prio e monta parquet in legno e
poi inizia a “sperimentare” il
marmo. E la svolta: le macchine
per tagliare il marmo sono prati-
camente introvabili, da li la ne-
cessita che si trasforma in idea:

«Me le fard da solo». Oggi il
gruppo si occupa di progettazio-
ne e realizzazione di macchina-
ri e centri di lavoro verticali,
concentrati di alta tecnologia e
automazione che permettono

&

Il premier Matteo Renzi incontra la Breton in fiera

una precisione al centesimo di
millimetro per la realizzazione
di componenti nel settore aero-
spaziale, automobilistico e mec-
canico in genere. «Con le nostre
macchine vengono realizzati

particolari in fibra di carbonio
della monoposto Redbull, men-
tre!’ azienda OZ Racing, con un
nostro centro di lavoro, realizza
i cerchioni per diverse case au-
tomobilistiche di Formula

Uno», spiega Sergio Prior, re-
sponsabile comunicazione e
marketing dell’azienda, «Un for-
nitore di Ferrari F1 ha tre nostri
centri dilavoro, e nel 2012 ¢ sta-
to premiato come migliore for-
nitore da Maranello».

Il quartiere generale rimane
la sede di Castello di Godego,
dovel'azienda ha anche un cen-
tro ricerche interno capace di
sfornare qualcosa come circa
370 brevetti. La crescita degli af-
fari e stata accompagnata da
una dimensionale su scala pla-
netaria che ha toccato anche
Brasile e India, senza citare la
creazione dello stabilimento La-
pitecaVedelago, un paio d’anni
fa, che realizza pietra sintetica
per l'edilizia e I'arredamento.
Oggi per Breton il mercato italia-
no & praticamente marginale:
oltre i190% del volume d’affari e
legato all’export, con filiali com-
merciali anche negli Stati Uniti
e in Australia, oltre che in Euro-
pa. Mail mercato e davvero glo-
bale: una recente fornitura (va-
lore di quasi due milioni di eu-
ro) efinitain Vietnam.

Ma l'azienda, come da tradi-
zione, non si ferma. Il prossimo
sviluppo riguarda la produzio-
ne di uno speciale biossido di ti-
tanio fluorurato, una polvere
elettrolita promette di moltipli-
care laresa di pile e celle a com-
bustibile a idrogeno, con poten-
zialita enormi per esempio nel
settore dell’automotive.



CALZATURE-TESSILE

Lo sport fa bene anche alle scarpe

Ancora in flessione i grandi brand. Volano Grisport (al secondo posto), Alpinestars, S.C.A.R.P.A. e Rossignol

di MORENO MANCIN

1 settore della Calzatura,
I tessile e abbigliamento

presenta a livello aggrega-
to una significativa contrazio-
ne del volume di affari genera-
to, pari a quasi 400 milioni di
euro, equivalente al 6,4% in
meno rispetto al corrispon-
dente dato del 2012. Anche la
redditivita operativa (Ebi-
tda%) e in significativa contra-
zione se si considera che pas-
sa, a livello aggregato, dal gia
modesto 6,6% del 2012 al 3,7%
del2013.

Al calo dei ricavi del settore
nel suo complesso, si associa
pero un dato — in controten-
denza — relativo al numero di
imprese con ricavi in crescita,
pari al 58,7%. 1l dato puo esse-
re facilmente spiegato se si
considera che le riduzioni dei
volumi di vendita pili vistose e
significative si concentrano
proprio nella parte alta della
classifica, rappresentata dalle
top 20 aziende del settore. Ben
undici aziende su venti presen-
tano ricavi in discesa, molte di
queste con riduzioni che supe-
rano tranquillamente i dieci e,
in alcuni casi, addirittura i ven-
ti punti percentuali.

Per trovare la prima varia-
zione positiva dei ricavi sul
2012 dobbiamo scendere al se-
sto posto in classifica con Gri-
sport (+14,4%) e sul 2011 addi-
rittura al settimo posto con Al-
pinestars (+6,1% del 2013 sul
2012 e + 19% sul 2011). Sem-
brano, invece, persistere le dif-
ficolta di mantenere le proprie
quote di mercato per i grandi
brand della provincia, quali
Benetton, Geox, Gruppo Tec-
nica, Replay, Stefanel i cui ri-
sultati appaiono deludenti an-

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

Sport e tempo libero spingono il settore dell’abbigliamento tecnico e della calzatura sportiva: nella foto, un’immagine di S.C.A.R.P.A.

che sul fronte della redditivita
se si considera che tutte que-
ste imprese chiudono i conti
in perdita e in netto peggiora-
mento rispetto al corrispon-
denterisultato del 2012.

Tra le aziende che si sono,
invece, distinte in positivo, ol-
tre alle gia citate Grisport e Al-
pinestars, merita una partico-
lare attenzione il Calzaturifi-
cio S.CARPA. - con un
+34,4% diricavi sul 2012 e ben
oltre il 45% sul 2011 — azienda
tra le pitt performanti a livello
di Top 500 nel suo complesso
e con indicatori in netto mi-
glioramento sia a livello econo-
mico che patrimoniale/finan-
ziario. Anche Rossignol — nota
azienda produttrice di sci—re-
gistra un forte aumento delle
vendite sul 2013 (+26,4%) an-
che se con unaredditivita ope-
rativa in lieve diminuzione, se-

Ricavi A Ricavi

2013 201312
122.081 -2,4%
14.180 3,4%

guita da Sidi sport — azienda
specializzata nella produzione
di calzature e abbigliamento
sportivo per ciclisti e motoci-
clisti— che con un +14,9% rap-
presenta la terza azienda della
top 20 in termini di incremen-
to del fatturato.

Se gia dalla top 20 e possibi-
le notare - al di la di qualche
eccezione — una sorta di mi-
glioramento degliindicatori di
bilancio mano a mano che si
scende verso la parte bassa
della classifica, questo trend
trova conferma anche dalla let-
tura dei dati top 25% - bottom
25%.Latabella dimostracome
le aziende di minori dimensio-
ni (bottom 25%) presentano
un trend di miglioramento sui
ricavi (+3,4% contro -2,4% del-
le top), a livello di Ebitda% -
con una redditivita del 6%,
quasi pari a quella del 6,6%

EBITDA/Ricavi
2013 2012
6,6% 8,0%
6,0% 5,2%

delle top — ma soprattutto con
benil91,7% diimprese in utile
contro il mediocre 45,5% delle
prime della classe, anche qui
con un dato in miglioramento
rispetto al gia ottimo 83,3% del
2012. In questo settore il fatto-
re dimensionale, pertanto,
sembra non costituire un ele-
mento in grado di garantire
vantaggi competitivi e perfor-
mance economiche soddisfa-
centi, almeno stando ai risulta-
ti che sorprendentemente
emergono dalla lettura dei da-
ti.

Sul versante patrimoniale/fi-
nanziario, invece, gli indicato-
ri confermano una maggiore
solidita delle aziende di mag-
giori dimensioni, con livelli di
indebitamento  tendenzial-
mente pill contenuti rispetto
alle imprese che si collocano
nella parte pitt bassa della clas-

Rapporto di indebitamento

2013 2012
75,0% 68,4%
87,8% 87,2%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si & preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

sifica. Tuttavia si registrano al-
cune eccezioni come Tecnica
e Alpinestars con ben oltre il
90% delle fonti di finanziamen-
to attinte a titolo di capitale di
debito. La bassa redditivita del-
le grandi produce un duplice
effetto: il rapporto tra oneri fi-
nanziari ed Ebitda —espressio-
ne della capacita di coprire gli
oneri finanziari con i margini
generati dal core business —
presenta molto spesso valori
piuttosto elevati, ben oltre la
soglia del 25-30%, e soprattut-
to porta ad evidenziare un dif-
ferenziale di leva spesso nega-
tivo. Questo indicatore espri-
me la capacita di far rendere il
capitale raccolto a titolo di de-
bito in misura superiore rispet-
to a quanto lo stesso costa alle
imprese. Dalla tabella & possi-
bile osservare come sette im-
prese su venti, nella top 20,

-400

MILIONI DI EURO IN VOLUME DI
AFFARIPERSI DAL SETTORE NEL 2013

+34.4%

AUMENTO DEIRICAVIDEL
CALZATURIFICIOS.C.A.R.P.A.

+14.4%

AUMENTO SUIRICAVI 2012 DI
GRISPORT. ALPINESTARS A+ 6,1

+26,4%

AUMENTO DELLE VENDITE DI SCI
ROSSIGNOL

presentino un costo dell'inde-
bitamento maggiore del relati-
vo rendimento una volta inve-
stito nella gestione caratteristi-
ca, nonostante il livello decisa-
mente contenuto del costo del
denaro registrato negli ultimi
anni. Se si considera che a li-
vello complessivo di settore so-
nosolo 11 imprese su 46 a pre-
sentare un differenziale dileva
negativo—di cui sette nella top
20 — sembra trovare conferma
che sono soprattutto i grandi
brand a risentire degli effetti
della crisi. In controtendenza,
invece, i dati testimoniano che
molte piccole e medie imprese
hanno saputo adattarsi con
maggiore tempestivita e flessi-
bilita ai nuovi andamenti dei
mercati, a livello nazionale e
internazionale, e alle mutate
abitudini di consumo dei pro-
priclienti.

Imprese con
Imprese in  Imprese in Imprese conricavi  reddito in
utile utile in crescita crescita
2013 2012 201312 2013-12
45,5% 54,5% 45,5% 45,5%
91,7% 83,3% 66,7% 66,7%



BENETTON GROUP S.P.A. (*)
LIR S.R.L. (GRUPPO GEOX)
TECNICA GROUP S.P.A.
FASHION BOX - REPLAY
STEFANEL - S.PA.
GRISPORT S.P.A.

ALPINESTARS RESEARCH S.R.L.

ASOLO GOLD S.P.A.
GRUPPO MONTI S.P.A.
LOTTO SPORT ITALIA S.P.A.
ALCHIMIA S.P.A. (ALTANA)
CONVERSE ITALIA SRL
ONGETTA S.R.L.

FIL MAN MADE GROUP - S.R.L.
CALZ.S.C.AR.PA.-S.PA.
SIRETESSILE S.R.L.
ROSSIGNOL LANGE S.R.L.
STONEFLY SPA

SIDI SPORT S.R.L.

CALZATURIFICIO SKANDIA S.P.A.

2.320.563 -13,9%
849.590 -4,6%
325.676 -2,9%
204.016 -6,6%
168.517 -9,7%
123.507 14,4%
120.655 6,1%
100.734 11,4%

95.515 -5,9%
95.468 -1,9%
90.788 0,8%
88.336 1,5%
84.019 2,5%
83.272 -10,6%
79.975 34,4%
73.948 13,6%
39.285 26,1%
37.323 -12,7%
36.271 14,9%
32.760 6,4%

-25,2% -89.863 -6.277 0,1% 4,9% 45,1% 47,7% -8,8%
-12,4% -21.268 6.482 4,0% 10,8% 29,2% 24,6% -3,6%
-19,5% -21.205 -15.904 5,3% 4,9% 91,0% 84,8% -3,8%
-10,0% -7.594 -987 8,7% 8,0% 67,9% 58,7% 0,0%
-13,0% -23.845 -20.083 -5,1% -1,7% 89,2% 78,1% -14,2%
-1,5% 7.587 6.934 10,3% 11,1% 39,1% 41,9% 17,8%
19,0% -1.769 1.364 5,2% 8,0% 95,2% 92,0% 0,4%
27,7% 659 306 1,5% 0,9% 82,2% 85,3% 1,5%
-5,1% -2.571 -2.133 10,2% 10,1% 86,2% 83,2% 0,6%
-14,2% 2.282 -4.921 9,5% 5,5% 101,1% 102,1% 1,4%
-2,0% 2.031 1.872 7,9% 11,9% 53,2% 51,8% -0,5%
1,7% 16.338 14.901 28,8% 26,1% 39,7% 46,2% 26,7%
14,9% 2.082 896 4,5% 2,5% 84,6% 88,6% 5,1%
-27,8% -19.006 -8.874 -3,7% -1,5% 74,4% 60,1% -10,9%
45,6% 7.249 3.113 16,9% 14,0% 36,0% 37,3% 19,3%
-6,5% 3.738 2.397 8,1% 5,8% 60,4% 59,2% 8,2%
21,0% -693 -876 8,0% 9,9% 59,5% 60,8% 2,4%
-29,5% -1.675 -1.670 6,7% 4,1% 91,2% 88,4% -4,0%
6,9% 4.110 3.641 17,0% 16,1% 21,6% 22,0% 25,4%
-11,4% 413 686 5,5% 7,3% 69,5% 71,6% 2,1%

-1,8% 2973,7% 27,6%
0,7% 25,6% 9,6%
-4,3% 68,0% 83,3%
-0,2% 18,8% 17,2%
-10,6% -42,9% -122,6%
16,9% 21% 3,2%
4,2% 46,6% 30,3%
-0,7% 29,5% 58,2%
-1,0% 33,8% 44,5%
-3,0% 43,4% 88,8%
0,1% 17,3% 16,3%
31,3% 0,4% 0,6%
2,2% 1,8% 4,3%
-8,1% -113,8% -245,8%
9,6% 1,8% 4,7%
5,0% 4,6% 8,0%
2,9% 8,1% 7,3%
-5,6% 55,6% 83,7%
23,5% 0,3% 0,3%
3,3% 28,2% 24,8%

(*) = I dati di Benetton Group S.p.A. derivano dalla somma dei valori riferiti alle singole societa del gruppo (Bencom S.r.I., Benind S.p.A., Olimpias S.p.A., Benetton Group S.p.A., Benetton Retail
Italia S.r.l.), non essendo disponibile il relativo bilancio consolidato.

Il bavaglino diventato azienda

Il Gufo vola con i bambini: al timone i due fratelli che sono stati i primi clienti della mamma sarta

di FABIO POLONI

bavaglino che indossa-

vano all’asilo e diventa-
tolaloro azienda. La sto-
ria del Gufo di Asolo & una per-
la unica nella piccola-grande
storia dell'imprenditoria a
Nordest. Nel 1980 Guido e
Alessandra erano dei bambini,
e mamma Giovanna ha inizia-
to arealizzare per loro bavagli-
ni e pettorine colorate. Da
quel giorno lontano a un fattu-
rato che oggi sfiorai21 milioni
di euro ne sono successe, di co-
se. «Ma ci piace che il filo con-
duttore sia rimasto quello
dell’artigianalita, della qualita
del prodotto».

A raccontare la propria
azienda e Alessandra Chiavel-
li, al timone dell’azienda di fa-
miglia assieme al fratello Gui-
do: sono entrambi ammini-
stratore delegato, lei con un
occhio a distribuzione, marke-
ting e direzione artistica, lui fo-
calizzato su direzione genera-
le e distribuzione. Mamma
Giovanna Miletti € ancora pre-
sidente. Identita di prodotto
forte, rete distributiva focaliz-
zata sui monomarca e sui
“corner” di prestigio, cura
estrema della qualita: la sche-
da dell’azienda parla di abbi-
gliamento di «lusso», ma Ales-
sandra sembra quasi aver pu-
dore a pronunciare quella pa-

La presentazione di una collezione del Gufo. In alto a destra Guido e Alessandra Chiavelli

rola. «Per noi € importante es-
sere associati al concetto di
qualita, poi e chiaro che que-
sto significhi gamma alta».
Una nicchia che permette pu-
re disfuggire agli ingranaggi di
una concorrenza altrimenti
spietata: i grandi marchi del
low-cost potrebbero stritolare

una piccola azienda familiare
che volesse sfidarli sul loro
campo. «Il nostro segreto non
e solo la qualita del prodotto,
ma anche I’aver mantenuto al-
tissima 1’attenzione all’assi-
stenza al cliente, alla puntuali-
ta della consegna, alla comuni-
cazione», racconta Alessandra

Chiavelli. Concetto, tessuti,
prototipi vengono realizzati in
Italia. Per alcune specifiche la-
vorazionil’azienda si avvale di
operatori altamente specializ-
zatiin Romania.

«Bambini vestiti da bambi-
ni» e il motto programmatico
dell’azienda: niente capi co-

Lastrategia:
segmento difascia
altaeaperturedi
nuovinegozi
monomarca
intuttoilmondo
Eorasipuntasu
unasquadradi
manager

piati dalle linee per adulti,
niente “grandi” in miniatura.
A trascinare la crescita sono so-
prattutto i mercati esteri, con
700 clienti in 35 Paesi: Russia
in primis, poi Germania, Emi-
rati Arabi, Austria, ora anche
Cina e Giappone. Oggil’export
pesa per circa il 50% del fattu-

rato, «ma arriveremo attorno
al 65% nel giro di tre anni». La
strada per la crescita e fatta di
forti investimenti sull’amplia-
mento della rete distributiva:
«Siamo focalizzati sulle apertu-
re di nuovi mono e multimar-
ca», spiega ancora I'ammini-
stratrice delegata. Ad oggi i
monomarca sono undici (Du-
bai, New York, Chengdu, Mila-
no, Firenze, Roma, Cortina
d’Ampezzo, Treviso e tre out-
let), con aperturaimminente a
Parigi, «la prima di almeno cin-
que nei prossimi due anni».
Per quanto riguarda i corner,
sulla cartina dell’espansione
sono gia cerchiate in rosso
Vienna, Jakarta, Osaka: punti
vendita selezionati, con vicini
di scaffale come Dior e Arma-
ni.

I dipendenti sono una set-
tantina, piut altri quaranta nel
retail. Il fatturato aggregato
2013 del marchio asolano arri-
va a 27 milioni di euro (+6%), e
le previsioni peril 2014 sono di
una ulteriore crescita attorno
al 6-7%. La storia & quella di
un’azienda familiare, il futuro
intende mantenere queste ra-
dici ma anche guardare oltre:
dapoco e arrivato un retail ma-
nager, presto anche un export
manager. Il Gufo & entrata di
recente a far parte del progetto
“Elite” di Borsa Italiana, fina-
lizzato proprio all'upgrade ma-
nageriale ancor prima che
all’apertura ai mercati di capi-
tali. Anche Guido e Alessandra
proseguono la loro formazio-
ne manageriale. Di quotazio-
ne non si parla: il piano di cre-
scita continua sulla strada trac-
ciata fin qui.

(©ORIPRODUZIONE RISERVATA



ALIMENTARE

Prosecco & dolci, 1a dieta del’impresa

Aziende vitivinicole con percentuali clamorose, grande salto dei Biscotti Crich, Azove Carni realizza un piu 64,3%

Y

di MORENO MANCIN

"analisi dei dati raccolti
L relativi alle 46 aziende
che compongono il set-
tore confermano anche per il
2013 che il comparto dei Pro-
dotti alimentari e bevande e
tra quelli pit1 performanti del-
la provincia. Il modesto ridi-
mensionamento del volume
diricavi complessivamente ge-
nerato (-0,9% sul 2012) e infat-
ti concentrato su un numero
estremamente ridotto di azien-
de di grandi dimensioni. Le
prime della classe — Massimo
Zanetti Beverage Group (Sega-
fredo) e Zoppas finanziaria
(che consolida San Benedetto
e Guizza) —incidono in misura
significativa sul calo comples-
sivo del comparto, registrando
rispettivamente -18,1% e
-4,4% di riduzione del giro di
affari rispetto al 2012. Per que-
ste due aziende —le uniche del-
la top 20 del settore — il dato
del 2013 risulta addirittura in-
feriore al fatturato del 2011.
Il quadro che siviene invece
a delineare scorrendo la rima-
nente parte della classifica —
salvo rare eccezioni— e decisa-
mente piu rassicurante. Alcu-
ne realta registrano addirittu-
ra incrementi di fatturato dav-
vero significativi, come Azove
Carni (+64,3% sul 2012 e +
96,8% sul 2013) o le aziende vi-
tivinicole quali Cantine Viticol-
tori Veneto Orientale, Spu-
manti Valdo, Tenuta Belcorvo
con aumenti del volume di af-
fari che oscillano tra il 12 e il
33% sul 2012 e addirittura —
per quest’ultima — di oltre il
94% sul 2011. Sempre nella
parte alta della classifica un si-
gnificativo balzo in avanti e
stato realizzato dalla Nuova In-
dustria Biscotti Crich con un
+33,8% sul 2012 guadagna,

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

ben 21 posizioni, passando
dalla 74° alla 53° piazza della
classifica generale.

Trale aziende che si sono di-
stinte al di sotto della ventesi-
ma posizione per incrementi
di fatturato troviamo ancora
realta del comparto vitivinico-
lo, come Bosco Viticultori
(+42,6%), Bacio della Luna
Spumanti (+57,7%), Le Contes-
se (+22%), La Masottina
(+9,2%) a conferma dell'im-
portante ruolo svolto da que-
ste aziende all’interno
dell’economia trevigiana. Nel
complesso solamente dieci im-
prese su quarantasei rilevano
riduzioni di ricavi rispetto al
2012, e in un paio di circostan-
ze tale riduzione & imputabile
alla messa in liquidazione
dell'impresa come nei casi
dell’Oleificio Medio Piave e di
Contarini Vini e Spumanti.

Tuttavia anche per il 2013 si
conferma un trend gia osserva-
to nella precedente edizione

92.457
14.693

4,4%
3,0%

Top 500 per i produttori di ali-
mentari e bevande. L’aumen-
to generalizzato del volume di
affari non & associato ad un
corrispondente aumento della
redditivita aziendale che, peril
secondo anno consecutivo, re-
gistra una diminuzione in ter-
mini di Ebitda%, che a livello
aggregato passa dall’8,5% al
7,9%. Se si osservano i dati del-
latabella, ben 11 imprese trale
prime 20 confermano questo
trend, anche se la riduzione
piusignificativa di questo indi-
catore si osserva nella parte
bassa della classifica dove la
redditivita mediana e scesa
dal 9,6 al 6,9%, rispetto ad un
dato relativamente stabile per
le top 25%, che passa dal 6,4 al
6,7%.

L’aumento del volume di af-
fari, pertanto, sembra essere
stato trainato da una sostan-
ziale riduzione dei margini
operativi che ha interessato
maggiormente le imprese di

6,7%
6,9%

6,4%
9,6%

minori dimensioni, rispetto al-
le big del settore. Tale risultato
puo essere spiegato, da un lato
con un aumento dei costi di
produzione - imputabili ad
esempio alla crescita del costo
delle materie prime — o dall’al-
tro dalla riduzione dei prezzi
di vendita dei prodotti com-
mercializzati.

Gli indicatori che indagano
sul versante patrimoniale/fi-
nanziario confermano che le
aziende del settore sono dota-
te, nella maggior parte dei ca-
si, di un’ottima solidita patri-
moniale come & possibile de-
sumere dalla lettura del livello
di indebitamento. Salvo rare
eccezioni, infatti, questo indi-
ce tende ad assestarsi al di sot-
todel 70%. Le poche realta che
superano tale soglia sono
I'Oleificio Medio Piave —ormai
in liquidazione - e le varie so-
cieta cooperative in classifica
che tendono a maturare debiti
verso gli stessi soci con un evi-

69,6%
68,4%

65,7%
69,1%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si € preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

dente ripercussione negativa
su questo indicatore. Tra le
aziende pilul patrimonializzate
—ossia con minor livello di in-
debitamento - si distinguono
in classifica’azienda dolciaria
Forno d’Asolo e la Mionetto
Spa, dove il patrimonio netto
apportato dai soci costituisce,
per valore, la prima fonte di fi-
nanziamento  dell'impresa.
Analoga situazione per Dersut
Caffe, Sandri Spa, Le Contesse,
II Molino di Ferro, Carpene
Malvolti, realta che sebbene di
minori dimensioni — e pertan-
to fuori dalla top 20 — presenta-
no un consistente ammontare
di patrimonio netto, elemento
che normalmente caratterizza
il bilancio di aziende di mag-
giori dimensioni. Questo risul-
tato trova conferma anche nei
dati relativi alle top/bottom
25%, dove il livello di indebita-
mento di queste due fasce nel
2013 appare del tutto allinea-
to, poco al di sotto del 70%.

75,0%
91,7%

75,0%
91,7%

1l prosecco, prodotto di Marca,
trainail settore agroalimentare
con una presenza globale nei
mercati esteri. Ottime
performance di alcune cantine

Il comparto
risulta traipiu
performanti
dellaprovincia
Dasegnalarei
risultati di Forno
d’Asolo, Latteria
del Montelloe
Hausbrandt Caffe

L'ottima struttura finanzia-
ria delle imprese produce evi-
denti benefici anche sugli altri
indicatori monitorati, se si
considera che solamente
un’azienda su 20 (escluso Olei-
ficio Medio Piave, in liquida-
zione) presenta valori eccessi-
vi del rapporto oneri finanzia-
ri/ebitda (Trevisanalat, con
I'indicatore che supera il 70%)
e quasi tutte le realta monito-
rate presentano un differenzia-
le di leva positivo che testimo-
nia la capacita di impiegare le
risorse raccolte a debito con
un rendimento maggiore del
relativo costo. Latteria del
Montello, Forno d’Asolo e
Hausbrandt Caffe ottengono
un valore davvero significativo
per questo indicatore, in tuttie
tre i casi superiore al 10%, gra-
zie all’elevata redditivita ope-
rativa (ROA) che queste azien-
de hanno saputo associare ad
un basso costo dell'indebita-
mento.

66,7%
66,7%

66,7%
91,7%



M. ZANETTI BEVERAGE GROUP S.P.A.
ZOPPAS FINANZIARIA S.P.A.

PASTA ZARA S.P.A.

OLEIFICIO M.PIAVE S.P.A. IN LIQUIDAZIONE
COLORI S.P.A. (COLOMBEROTTO)

CRICH S.P.A.

LATTERIA MONTELLO S.P.A.

FORNO D'ASOLO S.P.A.

SENOBLE ITALIA S.P.A.

H.TS. 1892 S.P.A.

VIL.V.O. CANTINE S.A.C.

LA GIOIOSA - SPAIN SIGLA M.G. SPA
MIONETTO S.P.A.

TREVISANALAT S.P.A.

V.S. S.R.L.

AZOVE CARNI - S.R.L.

ROBERTO INDUSTRIA ALIMENTARE S.R.L.
SPUMANTI VALDO S.R.L.

TENUTA BELCORVO S.R.L.

BOTTEGA SPA

808.079 -18,1%
681.288 -4,4%
235.969 10,1%
209.582 -5,0%
141.444 9,3%
102.510 33,8%
82.404 4,0%
73.751 6,9%
60.648 -1,7%
60.324 4,9%
58.826 31,1%
57.723 3,3%
56.451 0,3%
52.441 n.d.
47.894 16,4%
43.244 64,3%
43.217 14,8%
41.908 12,4%
38.474 33,3%
37.052 7,4%

Il wafer

di Cric

-8,0% 7.444
-4,0% -6.674 -
25,7% 1.267
7,7% -34.208
n.d. 2121
36,6% 2.452
4,6% 8.325
13,4% 6.344
10,7% -4.059 -
10,4% 4,255
n.d. 68
9,4% 597
7,9% 2.740
n.d. -1.834
29,5% 589
96,8% -38
28,1% 1.519
18,6% 1.525
94,2% -365
16,4% 1.462

2.436 7,3% 5,9% 63,0% 63,0% 2,1%
5.654 13,6% 14,4% 58,4% 62,0% -1,0%
1.147 6,2% 6,8% 66,3% 66,6% -0,3%
38 -11,6% 1,6% 149,6% 94,2% -48,7%
2.075 4,1% 4,6% 72,8% 73,7% 3,4%
5.156 12,8% 16,5% 77,4% 64,9% 3,0%
8.354 19,5% 19,6% 50,1% 60,1% 23,2%
5.825 18,2% 17,8% 33,2% 35,9% 18,5%
4.112 -4,1% -3,0% 97,6% 97,4% -13,9%
3.047 20,0% 18,9% 37,2% 39,7% 1,2%
-191 4,4% 5,3% 88,7% 89,1% 0,2%
159 4,2% 2,9% 85,2% 87,9% 2,8%
1.979 8,2% 7,7% 41,2% 47,3% 8,5%
-323 1,8% n.d. 70,7% 30,9% -5,8%
450 4,5% 4,9% 71,7% 77,0% 2,7%
-39 0,9% 1,9% 96,5% 94,3% -0,1%
724 9,1% 6,1% 75,3% 79,4% 5,7%
1.112 8,8% 7,2% 64,4% 65,6% 5,9%
574 5,8% 5,4% 87,6% 84,7% -1,1%
1.300 8,5% 7,9% 51,7% 55,4% 10,8%

0,5% 14,7% 19,1%
-0,6% 14,3% 18,9%
-0,7% 36,0% 31,5%
-0,2% -10,2% 59,5%
3,6% 16,4% 16,6%
8,1% 10,5% 7,3%
21,9% 1,9% 2,5%
19,2% 0,0% 0,0%
-12,5% -17,9% -24,7%
9,4% 4,2% 5,3%
-0,2% 21,2% 29,6%
0,7% 7,5% 14,7%
7,5% 0,2% 0,4%
-5,8% 71,5% -223,6%
2,0% 14,7% 14,8%
-0,4% 18,7% 19,5%
1,7% 8,7% 18,3%
4,3% 5,8% 9,2%
2,9% 7,3% 7,3%
9,7% 0,4% 0,4%

h arriva fino in Cina

Nuove linee produttive e export “spinto”: I'azienda alimentare di Zenson di Piave sfonda il tetto dei cento milioni di ricavi

di FABIO POLONI

anno sfondato il tetto
dei cento milioni di
euro di ricavi (102,5)
con un’annata da record per
crescita: +33,8%. E non han-
no intenzione di fermarsi:
quest’anno la produzione di
biscotti e wafer tocchera le 50
mila tonnellate (¢l peso, tan-
to per fare un paragone, di
quanto verra recuperato dal
relitto della Costa Concor-
dia). Alla Crich di Zenson di
Piave non hanno segreti stra-
ni: basta fare cose buone, far-
ne tantissime, venderle in tut-
to il mondo. Lapalissiano, ve-
ro? «Con i nuovi investimenti
saremo un modello di effi-
cienza e di tecnologia, con
bassi costi di produzione e
una grande attenzione al ri-
sparmio energetico», spiega
Bruno Rossetto, amministra-
tore delegato della Nuova In-
dustria Biscotti Crich Spa.
«Investimenti» & la parola
chiave: nel raccontare la pro-
pria azienda, Rossetto la usa
una decina di volte. «Stiamo
montando una linea per la
produzione di wafer tre le pitt
grandi d’Ttalia, produrra 900
chilogrammi l'ora, un rad-
doppio netto rispetto la linea
da 450 chili I'ora costruita nel
1987, affiancata poi da un’al-
tra da 600 chili. Nel 2016, poi,
investiremo su una nuova li-

nF2B- . o 2

Quest’anno la produzione di biscotti e wa

nea produttiva per biscotti».
Dolce e salato, due binari
che guidano una crescita im-
petuosa. «Nel comparto dei
craker siamo gia i secondi in
Italia per produzione dopo
Mulino Bianco», dice Rosset-

r b
.

to, che con la sua famiglia ha
rilevato Crich nel 2002. Oltre
alla sede amministrativa e
produttiva di Zenson, che da
lavoro a 160 persone, il grup-
po ha anche uno stabilimen-
to a Martignacco, in provin-

fer dell’azienda di Zenson tocchera le 50 mila tonnellate

ciadi Udine, dove nel 2008 ha
rilevato la Quality Food
Group (240 dipendenti), che
oltre a prodotti a marchio
Delser lavora per le private la-
beldella grande distribuzione
organizzata.

Bruno Rossetto, a.d. della Crich

Quest’annola
produzione
toccherale
cinquantamila
tonnellate

Il packaging e
personalizzatoa
seconda dei Paesi
importatori

I prodotti della Crich arriva-
no persino sotto la Grande
Muraglia: «Siamo partiti da
Hong Kongp, racconta Rosset-
to, «e oggi in Cina abbiamo
tre distributori. Ormai i c’e
una classe media con forte

potere d’acquisto, vuole pro-
dotti di qualita: anche nel set-
tore alimentare il made in
Italy € una chiave disuccesso:
ericonosciuto, ricercato».

L’export pesa per circa il
40% del volume d’affari del
gruppo di Zenson: Francia e
Olanda sono i mercati trai-
nanti, Polonia e Ungheria
quelli con il passo di crescita
piu deciso negli ultimi mesi.
«Facciamo packaging diversi-
ficatia seconda dei mercati di
destinazione: all’estero, per
esempio, vanno molto piu le
mono-porzioni, piacciono i
biscotti allineati, non nel clas-
sico sacchetto da 400 o 700
grammi come in Italia. Noi ci
adattiamo alle esigenze piu
svariate».

Nonostante I'internaziona-
lizzazione dei mercati sia or-
mai “spinta” e destinata a cre-
scere ancora, Crich ci tiene a
sottolineare che la produzio-
ne rimane per intero italiana
«per scelta e per orgoglio. So-
no italiani anche i produttori
dei nostri macchinari, di Ve-
rona: ci usano come “vetrina”
per i propri clienti, li portano
in azienda da noi per vedere i
risultati», racconta Rossetto.
E un po’ di orgoglio sta anche
nel dare lavoro a tante fami-
glie della zona: di questi tem-
pi, una medaglia non da po-
co.

©ORIPRODUZIONE RISERVATA



COMMERCIO ALL’'INGROSSO

Il sorpasso di Vega, Ariele si gusta il bio

Sacrificata la redditivita delle vendite per mantenere le proprie quote di mercato, ma i grossisti reggono

di CARLO MARCON

1 settore del Commercio
I all'ingrosso rappresenta il

quarto settore in ordine di
fatturato tra quelli individuati,
conun volume complessivo di
ricavi di poco superiore ai 3,4
miliardi di euro, ma e di gran
lunga il pitt popoloso essendo
composto da 85 imprese tra le
prime 500 della provincia di
Treviso. Tra queste 7 realta su-
perano i 100 milioni di fattura-
to. Nel 2013 Vega ha soppian-
tato Ama Crai Est al vertice del-
la classifica e Ariele Holding,
specializzata nei prodotti bio-
logici, ha superato Marfin (che
consolida Marchiol, distributo-
re di materiale elettrico) pas-
sando dal quarto al terzo po-
sto.Nonostante a livello aggre-
gato i ricavi siano aumentati
del 3%, il margine operativo
lordo di settore si e ridotto del
6,3% facendo scendere 1'inci-
denza dell'ebitda sui ricavi dal
3,8% del 2012 al 3,4% del 2013.
Inoltre, le imprese che hanno
chiuso in utile sono passate
dall'86,9% all'84,7%. Tuttavia,
va precisato che la percentua-
le di imprese in utile rimane
superiore di circa 5 punti a
quella delle prime 500 aziende
della provincia di Treviso e piu
della meta dei grossisti e stata
in grado di migliorare siairica-
vicheil reddito netto nel corso
del 2013. E' anche utile sottoli-
neare che la bassa incidenza
dell'ebitda sui ricavi (solo il
settore del commercio e ripa-
razione di autoveicoli ne pre-
senta una inferiore) risulta fi-
siologica per i grossisti che
puntano generalmente su una
strategia orientata a generare
volumi piuttosto che margini.
Comunque solo 4 imprese su
85 presentano un ebidta nega-
tivo. Alla luce di questi dati

85

LE IMPRESE DEL COMMERCIO
ALL'INGROSSO TRA LE TOP 500
DELLA PROVINCIA DI TREVISO

+10,8%

L’AUMENTO DI FATTURATO DI
ARIELE HOLDING SCALANDO UNA
POSIZIONE IN CLASSIFICA

100

SONO SETTE LE REALTA CHE
SUPERANO QUOTA 100 MILIONI DI
FATTURATO

84,7%

LE IMPRESE CHE HANNO CHIUSO IL
2012 IN UTILE. L’ANNO PRECEDENTE
ERANO L'86,9%

+38%

L’'INCREMENTO DI RICAVI DELLA
TECNIGOLD, SEGUITO DAL 29,2 DELLA
PADANAROTTAMI E DAL 20,3 DELLA
CARTONAL ITALIA

possibile riassumere che le
aziende grossiste hanno leg-
germente sacrificato la redditi-
vita delle vendite per mantene-
re le proprie quote di mercato,
ma rimangono delle realta in
grado di raggiungere 1'equili-
brio economico.

Passando ad esaminare la
struttura finanziaria delle im-
prese del settore, si nota che
presentano un livello di inde-
bitamento mediamente supe-
riore alla generalita delle pri-
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L’interno di un supermercato Ariele: I’azienda ha incrementato il fatturato del 10,8 per cento

me 500 aziende trevigiane. In-
fatti, il valore mediano del rap-
porto di indebitamento ¢ pari
all'82,9% contro un 73% delle
aziende top 500. Anche in que-
sto caso, il dato si giustifica al-
meno parzialmente con le pe-
culiarita del settore, le cui im-
prese di solito hanno una strut-
tura dell'attivo elastica, ossia
con un basso peso delle immo-
bilizzazioni, che di conseguen-
zarichiede in genere un mino-
re apporto dei mezzi propri.

Inoltre, l'indebitamento & in
prevalenza di tipo operativo in
quanto esso genera degli oneri
finanziari sostenibili misurati
dall'incidenza degli stessi sull'
ebitda che passa da un valore
mediano del 16,8% all'11,1%,
del tutto in linea con la genera-
lita delle prime 500 aziende
della marca trevigiana. Stante
il sopracitato calo dell'ebitda,
il miglioramento del rapporto
of/ebitda e imputabile a un de-
cremento pill che proporzio-

nale degli oneri finanziari. Va
anche aggiunto che la media-
na del differenziale di leva e
passata dal 1,6% al 2,1%, dimo-
strando un miglioramento nel-
la capacita di far fruttare le ri-
sorse prese a prestito piu di
quanto costiremunerarle.
Osservando il fattore dimen-
sionale viene confermato
quanto gia emerso l'anno scor-
s0, ossia che le imprese minori
per fatturato sembrano avere
delle performance migliori ri-

spetto a quelle pit1 grandi. Non
tanto alivello di variazione del-
le vendite, i cui dati si equival-
gono, quanto piuttosto a livel-
lo di marginalita operativa dei
ricavi (3,2% contro 2,2%), rap-
porto di indebitamento (infe-
riore di due punti percentua-
li), imprese con reddito in cre-
scita (63,6% a fronte di 45,5%)
e soprattutto imprese che han-
no chiuso il 2013 in utile
(86,4% contro 68,2%).

Tra le prime 20 aziende del
settore tre realta hanno realiz-
zato un incremento dei ricavi
superiore al 20%, ossia Padana
Rottami (+29,2%), Tecnigold
(+38%),  Cartonal Italia
(+20,3%). La notevole crescita
delfatturato di queste imprese
ha consentito loro anche di mi-
gliorare il reddito netto, incre-
mentare l'incidenza dell’ebi-
tda sui ricavi e il differenziale
di leva, oltre a ridurre la quota
di margine operativo lordo as-
sorbita dagli oneri finanziari.

Tra le prime della classe
Ariele Holding, oltre ad aver
scalato di una posizione la
classifica per fatturato con un
aumento del 10,8%, e stata in
grado di confermare I'elevata
marginalita sulle vendite
(12%) e soprattutto trasforma-
re la perdita del 2012 in un uti-
le consistente nel 2013, con-
sentendo di raggiungere un
Roe molto soddisfacente pari
al 18%. Da menzionare anche
Ires, che nonostante il calo del
fatturato, continua a presenta-
re dei buoni indicatori econo-
mici (soprattutto il differenzia-
le di leva) grazie al contenuto
costo dell'indebitamento. Infi-
ne, Vega si conferma una delle
realta del settore con la pit1 al-
ta redditivita del patrimonio
netto soprattutto a seguito de-
gli importanti proventi da par-
tecipazioni.

Imprese con
Imprese in  Imprese in Imprese conricavi  reddito in
Ricavi A Ricavi EBITDA/Ricavi Rapporto di indebitamento utile utile in crescita crescita
2013 201312 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013-12 201312
Top 25% 58.824 0,0% 2,2% 2,1% 86,8% 85,0% 68,2% 72,7% 45,5% 45,5%
Bottom 25% 14.779 1,0% 3,2% 3,2% 84,8% 83,0% 86,4% 90,9% 45,5% 63,6%

Note metodologiche

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)

Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)

Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si € preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)



VEGA - SOCIETA' COOPERATIVA
AMA - CRAI EST SOCIETA' COOP.

ARIELE HOLDING S.P.A.
MARFIN S.P.A.

IRES - S.P.A.

G.DISTR. PETROLI S.R.L.
PADANA ROTTAMI - S.R.L.
SOLIGON S.P.A.

FEDIM S.R.L.

DRESSING S.P.A. IN LIQUIDAZIONE

ITAFIN S.R.L

TECNIGOLD S.P.A.

SEA INGROSS S.R.L.
SISAVENETA S.R.L.

IN SIGLAL.T.A. S.R.L.

AMER SPORTS ITALIA S.PA.
ITALBOVINI S.R.L.

ADL AMERICAN DATALINE S.R.L.

ICEBERG - S.R.L.
CARTONAL ITALIA S.P.A.

239.982 0,9% -0,8% 28.329
230.621 -6,1% -8,0% 390
228.486 10,8% n.d. 22.802
220.841 -3,0% -10,7% -2.758
142.820 -4,3% -11,7% 4.542
125.999 -0,8% 1,4% 1.056
123.589 29,2% 10,2% 782
69.357 -23,4% -33,6% 208
62.135 -22,3% -10,0% -234
61.985 -13,0% -14,7% -6.136
60.901 1,3% 30,5% -495
56.747 38,0% 9,6% 36
55.756 -2,0% -4,8% -146
53.249 71% -8,5% 114
51.017 10,9% 27,7% -313
49.170 3,2% -3,9% -173
47.822 6,1% 26,8% 39
45.401 4,6% 15,6% 149
45.295 -2,6% -5,4% 633
44.570 20,3% 36,8% 1.009

18.731 1,5% 1,6%
18 0,9% 0,5%
-3.486 12,0% 12,0%
4.805 2,5% 6,2%
5.091 4,8% 5,2%
1.065 2,2% 2,1%
298 2,1% 1,9%
89 1,4% 1,3%
1.474 3,0% 5,4%
=797 -2,0% 3,1%
457 4,3% 5,1%
-1.103 2,3% 2,2%
31 -0,1% 0,1%
135 0,8% 0,8%
493 4,0% 5,0%
-1.710 2,3% -1,3%
63 1,8% 1,7%

32 2,1% 3,1%
1.117 4,7% 5,9%
472 3,2% 1,5%

27,5%
95,7%
45,7%
67,3%
53,4%
88,9%
89,5%
78,6%
82,4%
95,0%
89,2%
99,0%
96,9%
76,1%
86,4%
73,7%
88,2%
87,1%
43,0%
90,2%

33,9%
97,6%
56,4%
63,3%
52,0%
91,4%
88,9%
84,4%
84,9%
85,7%
85,0%
99,0%
95,4%
76,5%
87,9%
73,2%
94,1%
88,2%
43,4%
90,0%

-0,7%
-0,3%
-0,8%
-2,0%
9,3%
5,1%
2,4%
1,4%
-1,6%
-10,7%
2,4%
-0,8%
-1,0%
0,9%
2,9%
-0,4%
1,0%
2,6%
3,2%
6,4%

-0,7% 8,7% 9,5%
-0,5% 31,1% 47,6%
-0,9% 14,1% 19,7%
2,6% 46,6% 16,3%
12,9% 3,4% 2,1%
4,0% 0,8% 1,4%
1,2% 12,0% 15,2%
1,0% 30,4% 38,0%
2,0% 88,1% 35,0%
-2,7% -155,8% 83,0%
1,5% 29,1% 46,7%
-17,6% 97,0% 923,6%
0,2% -144,7% 20,9%
0,7% 10,1% 9,6%
2,1% 25,3% 49,6%
-5,6% 30,0% -84,3%
0,6% 51,5% 57,8%
4,2% 25,9% 24,2%
4,9% 4,6% 4,8%
2,9% 6,7% 13,8%

Adl, che boom sulla scia di Apple

Il rivenditore di Quinto e partner ufficiale degli store della “mela”: «Ci abbiamo creduto prima che diventasse modax»

di FABIO POLONI

ice di essere un appas-
D sionato di Apple da

tempi «non sospetti»,
quando «era ancora la cene-
rentola dell'informatica». Fi-
guriamoci adesso: in scia al
boom della mela mozzicata,
la sua azienda che si occupa
di distribuzione per gli Apple
Store e per i rivenditori auto-
rizzati ha visto lievitare il pro-
prio fatturato da 6 a 50 milio-
ni in dieci anni. Lui & Guido
Borso, presidente e ammini-
stratore delegato di American
Data Line, sede a Quinto di
Treviso, specializzata sin dal-
la sua nascita (1989) nella
commercializzazione di ac-
cessori e periferiche per il
mercato Apple.

Da poco Adl ha iniziato an-
che a occuparsi di produzio-
ne diaccessori conil marchio
Aiino, che finiscono sugli scaf-
fali di catene come Me-
diaworld, Unieuro, Euronics.
Ma il core business rimane
quello dirifornire i negozi del-
la mela. «Per i loro prodotti,
ovviamente, si arrangiano»,
spiegaBorso, «<manegli Apple
Store vendono anche periferi-
che e accessori di altre mar-
che, da Epson a Bose passan-
do per Hp. Noi ci occupiamo
della distribuzione di questi
prodotti». Quando il marchio
di Steve Jobs e passato da

L’inaugurazione di un Apple Store, in questo caso Sidney: ADL é fornitore diretto

«Cinderella a princess», come
dice Borso, gli affari del distri-
butore trevigiano sono lette-
ralmente esplosi: il fatturato
al 30 giugno 2013 faceva se-
gnare 45,4 milioni di euro, il
bilancio chiuso alla stessa da-

ta di quest’anno é arrivato a
sfiorare i 50 milioni (49,98).
American Data Line e forni-
tore ufficiale di Apple dal
2003. «E stata la nostra fortu-
na, ma anche bravura, creder-
ciprimadel boom partito con

gli iPod ed esploso con gli
iPhone», dice Borso, «Oggi
siamo uno dei cinque fornito-
ri ufficiali in Europa». Parte
delle vendite (circa il 20%) vie-
ne realizzata all’estero, negli
Apple Store e nei rivenditori

Guido Borso, a.d. di ADL

American Data
Line produce
ancheunalinea
diaccessoriper
le catene della
grande
distribuzione
come Unieuroe
Mediaworld

autorizzati di Regno Unito,
Spagna, Francia, Scandina-
via. Per essere a contatto di-
retto con il “cuore” europeo
della mela, Adl ha aperto un
ufficio di rappresentanza
commerciale a Londra.

Chiedere della crisi, con ne-
gli occhileimmagini delle co-
de di due giorni per il nuovo
iPhone6, in questo settore
suona quasi blasfemo. «Il
mercato e piu difficile, certo,
ma i numeri tornano», dice
Borso. Per approssimazione
ilvolume d’affari dell’azienda
di Quinto e suddiviso cosi:
30% circa grazie ad Apple,
50% sulla Gdo dell’elettroni-
ca, i120% circa coninegozi di
telefonia. Essendo nel busi-
ness, il passo dalla semplice
commercializzazione alla
produzione diretta € stato na-
turale. «Con un amico e socio
ingegnere abbiamo lanciato
il marchio Aiino di accessori
per computer e telefoni Ap-
ple, dalle custodie agli aurico-
lari, dalle pellicole screen pro-
tector ai caricabatterie. Tutto
made in China, ma in questo
campo non puo essere diver-
samente».

Nel futuro dell’azienda ci
sono anche prospettive nuo-
ve. Una e data dal mercato na-
scente delle stampanti 3D,
grazie anche al fatto che uno
dei vice president del produt-
tore 3D Systems e trevigiano.
L’altro binario interessante &
quello del rapporto con Ea-
taly: non si trova solo cibo,
nella catena di Natale Farinet-
ti, bensi anche gadget legati
all’elettronica. A produrli e
proprio Adl.
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’attivo corre sul Passante di Mestre

Spiragli di luce e tante ombre nei cantieri colpiti piu violentemente dalla crisi. I ricavi in aumento del 2,4%

di MARCO FASAN
ome ben noto, il setto-
re Edilizia e costruzioni

C e stato colpito dalla cri-

si in maniera molto violenta
ed e pertanto particolarmente
rilevante analizzare la perfor-
mance delle relative aziende
nel corso del 2013. Le 18 azien-
de Top 500 operanti nel setto-
re hanno complessivamente
generato ricavi per 1,53 miliar-
di di Euro, in aumento del
2,4% rispetto all’esercizio pre-
cedente. Anche la marginalita
operativa registra un lieve mi-
glioramento, dall’'11,1%
all'11,9%. Alivello patrimonia-
le, il totale attivo mediano e di-
minuito da 66,3 a 60,4 milioni
di Euro, I'indebitamento & ca-
lato da 69% a 64% ed il diffe-
renziale dileva e raddoppiato,
passandoda0,92% a 1,83%.
Tutti questi indicatori sem-

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

brano indicare un andamento
positivo, che viene peraltro ri-
flesso nel ROA, in aumento da
3,04%a3,91%.

Sebbene i dati appena espo-
sti sembrino suggerire un’in-
versione  di
tendenza ri-
spetto al pas- ))
sato, tale mi-

Spiccano Rusalen
(+66%) e Carron

tano il loro fatturato del 3,7%
rispetto al 2012. Viceversa, le
aziende bottom 25%, fanno re-
gistrare un vistoso calo
dell’8% che, se statisticamen-
tenon ha un notevole impatto
nel dato ag-
gregato a li-
vello di setto-
re, non deve

glioramento  conun +52% pero essere
non e stato I H trascurato
omogeneo Masono pICC(_)“,% nell’analisi.
ma ha piutto- guadagnare dipiu Anche la mar-

sto interessa-

ginalita ope-

to solo alcune

realta. Se prendiamo in consi-
derazione le aziende top 25%
e bottom 25% notiamo infatti
due andamenti molto diffe-
renziati, che si compensano
parzialmente nei dati aggrega-
ti. L'incremento di fatturato
registrato a livello di settore,
infatti, ¢ determinato dalle
aziende top 25%, che aumen-

Ricavi A Ricavi

2013 2013-12
253.893 3,7%
14.562 -8,0%

rativa delle
aziende bottom 25% (2,1%) e
molto bassa, puraumentando
in maniera significativa rispet-
to al 2012 (1%). Altri dati che
confermano le profonde diffe-
renze esistenti fra aziende top
25% e bottom 25% sono: il rap-
porto di indebitamento (che
scende da 73,1% a 69% per le
top 25% mentre sale da 65% a

EBITDA/Ricavi
2013 2012
9,0% 11,5%
21% 1,0%

74% per le bottom 25%); la
percentuale di imprese in uti-
lenel 2013 (80% per le top 25%
e 40% per le bottom 25%); la
percentuale di imprese con
fatturato in crescita nel 2013
(60% per le top 25% e 20% per
lebottom 25%).

L’analisi differenziale per
aziende top 25% e bottom
25% mette in luce le difficolta
delle imprese di dimensioni
minori, anche se vi sono dei
casi di aziende di medie e pic-
cole dimensioni che hanno ot-
tenuto miglioramenti rilevan-
ti rispetto all’esercizio prece-
dente sotto varie prospettive.

Se prendiamo in considera-
zione la variazione dei ricavi
delle vendite 2012-2013, meri-
tano una menzione particola-
re la Costruzioni Rusalen S.r.1.
(+66%) e la Carron Cav. Ange-
loS.p.a. (+52%). Frale aziende
che hanno ottenuto i migliori

Rapporto di indebitamento

2013 2012
69,0% 73,1%
74,0% 65,0%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si € preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

risultati in termini di migliora-
mento della marginalita ope-
rativa, vanno menzionate
quattro aziende, una delle
quali inclusa nel sotto-cam-
pione bottom 25%, a confer-
ma del fatto

le aziende di dimensione piu
elevata abbiano generalmen-
te ridotto l'attivo, rispetto al
2012, forse in conseguenza di
qualche riorganizzazione
aziendale o completamento

di commesse.

che vi sono Altretre Viceversa, le
anche delle >> ol ; aziende di mi-
realta relati- = miglioranoiil nori dimen-
vamente pic-  risultato: sono sioni hanno

cole che sono
riuscite ad ot-
tenere ottimi
risultati. La

elvecos

Agribeton, Dottor Group

fatto registra-
re un aumen-
to dell’attivo,
probabilmen-

Agribeton
S.p.a. ha piu che raddoppiato
la propria marginalita (da
8,55% nel 2012 a 18,32% nel
2013); la Ivecos S.p.a. ha au-
mentato la marginalita, gia re-
lativamente elevata (22,70%
nel 2012), del 113%; la Soge-
din Finanziaria S.p.a. € passa-
tadal6,10% all’11,85%.

E interessante notare come

te per nuovi
investimenti ovvero per com-
messe in corso da terminare
nei prossimi esercizi. Le quat-
tro aziende per cui l'attivo e
aumentato in maniera piu
sensibile sono: Passante di
Mestre S.c.p.a. (+52%); Agribe-
ton S.p.a. (+29%); Dottor
Group S.p.a. (+27%) e Ivecos
S.p.a. (+25%).

Imprese con
Imprese in  Imprese in Imprese conricavi  reddito in
utile utile in crescita crescita
2013 2012 201312 201312
80,0% 80,0% 60,0% 60,0%
40,0% 80,0% 20,0% 20,0%



LE AZIENDE TOP DEL SETTORE

FASSA S.R.L.

SUPERBETON S.P.A.
IMPRESA TONON S.P.A.
CARRON CAV. ANGELO S.P.A.

SANGALLI VETRO MANFREDONIA S.P.A.

ELFRA S.R.L.

MAEG FIN S.R.L.

SOGEDIN FINANZIARIA SPA
SETTEN GENESIO S.P.A.
DOTTOR GROUP S.P.A.

AI'TOI1l.

303.333 -2,9% -8,3% 8.627
294.248 -5,2% -4,6% 300
253.893 3,8% -27,5% 742
176.536 52,2% 74,0% 7.319
107.716 3,7% 10,8% -13.439
67.077 -6,6% -20,3% 5.824
64.418  -18,5% -17,2% 3.410
55.237 1,4% -1,1% 1.123
51430  23,6% 40,3% 99
24.651 23,2% 19,4% 109

3.573  19,5% 16,8%
1.719 14,8% 11,5%
1.352 8,0% 8,8%
5.500 9,0% 12,6%
-17.047 0,6% 0,9%

5533 10,2% 11,8%
5750 11,5% 16,0%

77 11,9% 6,1%

-251 12,0% 9,7%
198 3,0% 5,3%

54,0% 58,1% 2,3%
59,2% 66,4% -1,4%
72,4% 751% 0,0%
69,0% 74,5% 7,5%
76,1% 73,1% -10,3%
33,6% 32,7% 6,1%
73,5% 76,9% 2,7%
57,0% 56,3% -1,6%
87,4% 86,5% 1,3%
90,4% 87,8% 1,3%

0,5% 10,9% 15,5%
-0,7% 29,9% 33,4%
0,3% 28,1% 27,1%
6,2% 8,6% 11,8%
-10,8% 1229,6% 776,1%
8,8% 1,5% 1,6%
6,0% 11,1% 8,7%
2,0% 11,8% 19,4%
-0,6% 44,2% 72,7%
-1,1% 67,6% 42,2%

appalti addio, meglio I'lkea

Il gruppo edile di San Zenone cresce grazie a clienti privati: «Una scelta precisa, evitiamo burocrazia e ricorsi»

di FABIO POLONI

‘ J eneto, appalti pubbli-
ci, edilizia residenzia-
le. Per il gruppo Car-
ron questo ¢ il passato: la bus-
sola della crescita ora punta
l'area lombarda e grandi
clienti privati come Ikea,
Gucci, Dior, ma anche Die-
sel, Generali, Gardaland. «So-
lo cosi continuiamo a cresce-
re», dice Diego Carron, presi-
dente del colosso dell’edilizia
fondato nel 1963 da suo pa-
dre Angelo.

In cinquant’anni il gruppo
ha cambiato pelle piu volte,
come il territorio che ne ha
nutrito la crescita. «Una ne-
cessita», spiega Diego Car-
ron, «che ci ha permesso di
crescere con costanza dal
2009 a oggi, dopo un 2008
che ha rappresentato una
battuta d’arresto». Quello
che non era pit redditizio e
stato ridimensionato, se non
del tutto abbandonato. L'edi-
lizia residenziale, in primis:
«Mercato saturo, che senza
crescita demografica non si
muove». Il territorio locale,
poi: non unascelta di abban-
dono, anzi, ma gli affari (do-
po aver realizzato I'area Ap-
piani, appalto da 170 milioni
di euro, il nuovo Quartiere
Latino e ’aeroporto Canova)
ora portano altrove. Il com-
parto pubblico, infine: qui,
pit che di un problema di
redditivita, si tratta di modo
di lavorare che al gruppo di
San Zenone non va a genio.
«Su dieci appalti pubblici,
vent’anni fa uno veniva ral-
lentato dai ricorsi. Oggi sono
nove su dieci: il comparto
pubblico & malato, tra ricorsi
e controricorsi. Un bando de-
vi vincerlo tre volte: con i con-
correnti, al Tar, al Consiglio

In Lombardia

il cuore degli affari
Traicommittenti
cisonoanche
Gucci, Dior
eGardaland che
costruiraun
nuovo albergo nel
parco giochi

«Chiedono
velocitaenoila
garantiamoy
Diventa
marginaleil
settore
residenziale
ormaifermo
intutta Italia

di Stato». Ogni riferimento al-
la nuova cittadella della salu-
te di Treviso € puramente vo-
luto ed esplicito. «Per scelta
ora quasi quasi diciamo ba-
sta definitivamente alle gare
pubbliche». Ma se unastrada
si complica, altre si spalanca-
no. «In questi ultimi tre anni
abbiamo privilegiato i clienti
privati istituzionali», dice
Diego Carron, «e i risultati si
vedono. Il committente vuo-
le tempi di consegna rapidi,

La famiglia Carron avanti a un ritratto giovanile del padre Angelo

ma noi ci facciamo trovare
pronti. Per le Generali, per
esempio, a Bologna abbiamo
realizzato una struttura in
meno di cinque mesi». Altro
cliente di spicco: Ikea. Il co-
losso svedese ora mira ad
aprire centri commerciali a
fianco dei propri classici me-
gastore: il prossimo ¢ a Bre-
scia, e lo costruira I'azienda
di San Zenone. E proprio la
Lombardia ad attirare i can-
tieri della Carron, con un va-

lore delle commesse che sfio-
ra gli 80 milioni di euro. Ma
I’Expo non c’entra: «Abbia-
mo partecipato a un paio di
gare, ma niente». A Milano la
Carron sta realizzando “Una
comunita per crescere”, avve-
niristico complesso residen-
ziale interamente realizzato
inlegno massiccio.

112012 ha segnato il debut-
to internazionale di Carron
con il restauro di Fort Sant’El-
mo sull’isola di Malta. L’este-

ro, pero, rimane marginale
nel volume d’affari che per le
costruzioni ha toccato i 142,5
milioni di euro nel 2013, in
crescita rispetto i 136 del
2012. Le prospettive per
I’esercizio in corso sono deci-
samente positive: il fatturato
arrivera a sfiorare i 180 milio-
ni di euro. Al fianco di Diego
al timone dell’azienda ci so-
no le sorelle Arianna, Paola,
Marta e Barbara con incari-
chi di direzione nei settori

chiave. L’azienda ha aperto
unasede secondaria a Trento
e una legale a Bolzano, «per-
ché abbiamo un legame affet-
tivo con quei territori», dice
Carron. La ristrutturazione
della scuola elementare
“Noe Bordignon” a San Zeno-
ne degli Ezzelini: questo & sta-
to il primo appalto consisten-
te per il gruppo, cinqutan’an-
ni fa. Ora I'azienda da lavoro
aquasi 250 dipendenti.

©ORIPRODUZIONE RISERVATA



FABBRICAZIONI IN METALLO

Permasteelisa sale, si rafforza Finmet

Il gigante secondo assoluto. L'azienda di Cordignano, terza realta del settore, ha visto aumentare i propri ricavi del 48,5%

di MARCO FASAN

ono riconducibili al setto-
S re delle Fabbricazioni in
metallo 28 delle 500 mag-
giori aziende della provincia di
Treviso, fra le quali spicca Per-
masteelisa S.p.a.. Il gruppo di
Vittorio Veneto sale nel 2013 al
secondo gradino del podio
Top 500, realizzando da solo il
60% del fatturato aggregato del
settore.

Se letti alla luce dei risultati
conseguiti da tutte le 500 mag-
gioriaziende dellaMarca, i dati
ritraggono un settore che gode
di una salute relativamente
buona. La redditivita delle
aziende delle Fabbricazioni in
metallo & migliore rispetto a
quella alle altre Top 500, in ter-
mini sia di ROA sia di ROE.
Inoltre, anche il rapporto di in-
debitamento e migliore (72% a
livello di Top 500 e 68,54% a li-
vello di settore). L’analisi dei
datirispetto all’esercizio prece-
dente, invece, racconta una
storia piu complessa. I ricavi
aggregati, dopo il grande balzo
in avanti compiuto fra il 2011
ed il 2012 (+29%) sono sostan-
zialmente rimasti stabili fra
2012 e 2013. A fronte di questa
stabilita, la marginalita operati-
va (misurata in termini di rap-
porto fra ebitda e ricavi) ha su-
bito una contrazione, passan-
do dal 7,2% al 5,9%. Questo si-
gnifica che, a livello aggregato,
il settore fattura sostanzial-
mente come I'anno preceden-
te ma ha maggiori difficolta a
tenere sotto controllo i costi
operativi. Nell’analisi di reddi-
tivita, tale decremento di effi-
cienza viene mitigato dalla ri-
duzione dell’attivo investito,
che consente al ROA di miglio-
rare (passando dal 3,99% del
2012 al4,64% del 2013).

Sempre alivello patrimonia-

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

s

9

1%

Processo di fusione e lavorazione di metallo. Sono 28 le aziende del settore nella classifica delle Top 500: in testa Permasteelisa

le, il rapporto di indebitamen-
to cala daun valore mediano di
73,28% nel 2012 a 68,54% nel
2013 e questa situazione si ac-
compagna ad un minor costo
del debito, espresso in termini
di Oneri Finanziari/Mezzi di
terzi, che scende dall'l,76%
all’'1,20%. Una volta depurato
dai valori anomali (ovvero in
caso di ebitda negativo), anche
il rapporto fra oneri finanziari
ed ebitdascende dall’11,46% al
9,86%. Complessivamente, il
ROE mediano passa dall’8,27%
nel2012 al 5,62% nel 2013.

46.145
14.501

-6,4%
-1,5%

Questi dati aggregati forni-
scono tuttavia solo una pano-
ramica d’insieme dell’anda-
mento del settore, appiatten-
do necessariamente le differen-
ze fra differenti casistiche. Puo
essere utile, al fine di una piu
completa analisi, prendere in
considerazione i dati per le
aziende top 25% e bottom
25%. 11 calo dei ricavi ¢ stato
piu pronunciato per le aziende
di grandi dimensioni, anche se
tale dato e estremamente ete-
rogeneo. La riduzione della
marginalita operativa a livello

8,4%
10,9%

8,8%
8,2%

di settore deve essere conte-
stualizzata, dal momento che
le aziende bottom 25% presen-
tano, in controtendenza, un
miglioramento della stessa
(che passa da 8,2% a 10,9%).
Un’altra interessante differen-
za fra aziende top 25% e
bottom 25% e che, sebbene en-
trambe riducano nel corso
dell’anno il loro indebitamen-
to, le aziende bottom 25% risul-
tano essere relativamente me-
no indebitate. Meritano infine
un particolare commento alcu-
ne aziende che hanno fatto re-

71,8%
66,2%

741%
68,0%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si & preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

gistrate significativi aumenti ri-
spetto all’anno precedente. In
termini di ricavi, merita senza
dubbio una menzione Finmet
S.p.a.. L’azienda, che rappre-
senta la terza realta del settore,
ha visto i propri ricavi aumen-
tare del 48,5%, passando da 36
milioni del 2012 a 53 milioni
del 2013. Se prendiamo in esa-
me il rapporto fra ebitda e rica-
vi, notiamo che, pur se a livello
di settore tale indicatore ha re-
gistrato un peggioramento, vi
sono alcune realta che sono
riuscite, in controtendenza, a

85,7%
85,7%

71,4%
85,7%

LAQUOTA DI FATTURATO DI
PERMASTEELISA NEL COMPLESSO DEL
SETTORE

IL RAPPORTO DI INDEBITAMENTO DEL
COMPARTO. NEL COMPLESSO DELLE
TOP 500 E DEL 72%

I MILIONI DI RICAVI DELLA FINMET,
TERZA REALTA DEL SETTORE: NEL
2012 ERANO PARI A 36 MILIONI

LA MARGINALITA OPERATIVA DI
OSMAP SPA NEL 2013: L’ANNO
PRECEDENTE ERA DEL - 4,76

LE AZIENDE TREVIGIANE DEL SETTORE
NELL’AMBITO DELLE TOP 500

migliorare tale rapporto. Si
tratta di Osmap S.p.a., che ri-
balta la propria marginalita
operativa da -4,67% nel 2012 a
+5,86% nel 2013; Cerantola
S.p.a, da 554% (2012) a
14,33% (2013); Metalco S.r.l,
da 5,55% (2012) a 11,46%
(2013). In termini di attivo, gli
aumenti piu sensibili, probabil-
mente per lo pilt riconducibili
anuovi investimenti, sono sta-
ti effettuati da Permasteelisa
S.p.a. (+10%), Cerantola S.p.a.
(+16%), Inox Piave S.r.I. (+10%)
eMasiero S.r.l. (+19%).

42,9%
42,9%

42,9%
28,6%



PERMASTEELISA S.PA.
SILCA SPA

FINMET S.P.A.

VISOTTICA INDUSTRIE S.P.A.
I.LM.G. - S.P.A.

OSMAP S.P.A

COMACCHIO S.R.L.

IRINOX S.P.A.

OMP S.R.L.

CIMM S.P.A.

OTLAV - S.PA.

KEYLINE S.P.A.

FOREL SPA

FERROBETON S.R.L.
NUOVA MENON S.R.L.
ROSSL E DUSO S.R.L.

AM TEKNOSTAMPI S.P.A.
GRIGLIATI BALDASSAR S.R.L.

NOVATION S.P.AIN LIQUIDAZIONE
CINEL OFFICINE MECCANICHE S.P.A.

Silca e Keyline, le chiavi del successo

1.384.871 2,4% 19,7% 9552,00 33321,00 3,5% 6,1%
65.644 1,5% n.d. 3265,91 2068,89 11,2% 11,3%
53.412 48,5% -24,2% 236,86 392,57 4,3% 4,5%
46.145 3,1% 14,1% 585,65 316,58 9,4% 10,1%
39.897 -23,6% -30,5% 2676,67 2708,55 19,3% 16,3%
32.436 -20,7% -34,4% 7387,44 -8534,24 5,9% -4,7%
32174 -14,7% -8,6% 1496,98 2420,87 8,8% 11,0%
32.149 0,6% 10,7% 513,15 2594,53 6,2% 14,7%
28.996 3,3% 4,9% 15,11 13,08 8,5% 8,6%
25.933 1,3% -3,1% 4857,74 4888,13  26,0% 25,6%
18.859 -5,3% -11,2% 90,98 390,12  12,1% 14,9%
18.417 10,4% 15,1% 241,21 139,38 8,0% 71%
18.193 6,0% -1,3% 346,48 974,64 11,3% 15,8%
18.063 -17,3% -34,0% -141,60 19,71 1,9% 2,5%
17.272 3,7% -9,6% 14,55 12,43 5,1% 6,6%
16.990 n.d. n.d. 209,84 nd. 12,7% n.d.
16.720 -28,1% -27,0% 4,17 271,16  -7,3% -1,4%
16.394 -11,8% -4,2% 1139,71 857,66  14,8% 11,5%
16.358 -32,3% -45,9% -2050,53 -18179,98 -1,8% -21,1%
15.610 13,9% 4,9% 4262,48 3123,50 47,7% 39,1%

80,7% 78,8% -1,5%
67,3% 71,4% 8,5%
83,8% 85,2% 1,8%
71,8% 73,7% 1,7%
68,9% 74,1% 7,6%
87,4% 108,5% -1,4%
54,3% 56,9% 7,7%
43,1% 38,7% 4,9%
86,2% 86,6% 5,1%
10,1% 10,7% 8,3%
26,2% 28,9% 0,5%
77,2% 79,5% 4,4%
82,4% 82,8% 3,7%
94,2% 93,5% -0,7%
80,0% 80,0% 1,3%
98,3% n.d. 3,8%
62,0% 67,6% -11,4%
68,1% 77,4% 9,8%
187,4% 158,6% -13,6%
43,0% 23,4% 39,1%

0,5% 78,5% 48,7%
6,3% 1,7% 4,0%
1,0% 9,7% 16,2%
1,5% 17,3% 19,4%
8,6% 9,9% 8,9%
-18,9% 1,1% -53,9%
11,6% 2,8% 3,1%
17,6% 0,1% 0,2%
3,8% 13,9% 20,5%
8,3% 0,0% 0,0%
0,7% 1,1% 2,4%
2,6% 13,8% 18,6%
7,7% 18,7% 14,1%
0,4% 48,7% 37,0%
1,1% 9,8% 8,1%
n.d. 1,5% n.d.
-7,4% -57,0% -223,2%
7.3% 1,9% 4,5%
-61,3% -72,7% -23,0%
25,8% 0,2% 0,4%

Due aziende di Marca protagoniste nel settore della duplicazione: una celebra i Simpson, I'altra chiude Scotland Yard

\
partita da Vittorio Vene-
E to ed e arrivata fino a
Springfield. Per festeg-
giare i 25 anni di tiviy, i Simp-
son hanno affidato alla trevi-
giana Silca una nicchia molto
particolare del loro merchan-
dising: le chiavi personalizza-
te con tutti i personaggi del
cartoon di fama planetaria.
Hanno trovato le chiavi del
successo, e per una volta non
€ un modo di dire. E il caso di
Silca, ma anche della Keyline
di Conegliano: due big di Mar-
ca che operano nel settore del-
la produzione di chiavi e di
macchinari per la duplicazio-
ne. Silca Spa fa parte della
multinazionale Kaba Group,
che fattura oltre un miliardo
di franchi svizzeri (circa 830
milioni di euro al cambio at-
tuale), con una crescita di cin-
que punti percentuali. «Un ri-
sultato significativo, specie se
si consideral’attuale congiun-
tura», dice Stefano Zocca, am-
ministratore delegato di Silca
Spa. «Destiniamo il 5% del fat-
turato a investimenti in inno-
vazione. La “Divisione siste-
mi chiavi”, di cui Silca & la rap-
presentante in area Emea,
Asia Pacifico, Sam, ha registra-
to una crescita del 5,2% e ha
aumentato la profittabilita».
Silca occupa 400 dipenden-
ti nella sede di Vittorio Vene-
to. L’export (in 130 Paesi, con
sedi commerciali in Francia,

Lavoro all’interno della Silca. A destra Stefano Zocca, a.d. di Silca Spa

Spagna, Germania, Inghilter-
ra, Benelux, Olanda) vale oltre
il 76% del volume d’affari, che
nel 2013 ha sfiorato quota 67
milioni di euro. Obiettivi, ora:
«Continuare a presidiare i
mercati maturi e cercare una
maggiore espansione in quel-
li emergenti», conclude Zoc-

ca, «Abbiamo puntato sulla
riorganizzazione produttiva
in uno scenario economico
non facile, maritengo strategi-
co spingere i processi produt-
tivi a livelli di eccellenza per
competere a livello interna-
zionale». Silca produce oltre
60 mila tipi di chiavi diverse:

da quelle tradizionali alle
chiavi elettroniche, passando
per il settore dell’auto in cui il
gruppo ¢ il primo al mondo.
«Noi alla Keyline siamo ra-
pidi nel prendere delle deci-
sioni, ma ponderiamo benele
scelte. Non facciamo passi az-
zardati: non vogliamo esserci

L’azienda di
Vittorio Veneto
realizzala
collezione
speciale

peril cartone
animato della Fox
chefesteggia
i25annidivita

oggi e non domani. Vogliamo
esserci dopodomani». E la
strategia dell’azienda di Cone-
gliano che produce chiavi e
duplicatrici vendute in 50 Pae-
si, passata nel giro di pochi an-
ni da una dimensione poco
piu che artigianale a industria
con un brand conosciuto in

tutto il mondo e filiali in Ger-
mania, Stati Uniti e Cina. Ma-
riacristina Gribaudi, ammini-
stratrice unica di Keyline, non
ha dubbi: «Bisogna entrare
nella logica dei Paesi in cui
vai, capire come fanno busi-
ness e cercare un’alleanza
con loro, facendo in modo
che la cultura del posto venga
contaminata dalla cultura ita-
liana». Keyline ha sviluppato
un codice edico valido per tut-
te le filiali sparse nel mondo,
«condiviso e adattato a cia-
scun paese». L'etica oggi € un
valore fondante per la Keyli-
ne. «<Forniamo una chiave rea-
lizzata in sicurezza, in sedi in
cuiinostri dipendenti vengo-
no trattati conrispetto. Siamo
tra le prime aziende ad aver
ottenuto la certificazione Au-
dit, che riguarda la concilia-
zione famiglia-lavoro ricono-
sciuta anche dalla Regione Ve-
neto». Rispetto del lavoratore
e qualita del prodotto, che
non teme di essere sorpassato
dagli ultimissimi ritrovati tec-
nologici, come le tessere ma-
gnetiche. «Noi al mercato of-
friamo un sistema di sicurez-
za. Forniamo chiavi a
Scotland Yard e alla polizia ci-
nese. Offriamo un prodotto
made in Italy certificato e il
mercato ci sta dando ragio-
ne».
Serena Gasparoni
Fabio Poloni



MOBILI EARREDAMENTO

Legno e plastica, cambio di strategia

Arredo Plast, Veneta Cucine e Alf Invest migliorano tutti gli indicatori. Salto a doppia cifre di G.T. e Top Linea

di CARLO MARCON

I settore della Fabbricazio-
I ne di Mobili e Arredamen-

to si colloca al sesto posto
nella classifica dei settori per
ricavi di vendita. Delle cinque-
cento maggiori aziende della
provincia di Treviso 38 fanno
parte di questo settore e nel
2013 hanno generato un fattu-
rato complessivo di oltre 1,7
miliardi di euro. Le aziende
che hanno superato i 100 mi-
lioni di euro di ricavi sono
quattro, ossia Compago (che
consolida Media Profili e
Arko), Arredo Plast, 3 B e Vene-
ta Cucine. Rispetto allo scorso
anno non ci sono stati partico-
lari cambiamenti nella classifi-
ca del settore, basti pensare
che le prime dieci posizioni so-

1,7

ILFATTURATO COMPLESSIVO IN
MILIARDI DI EURO

+20,3%

L’'INCREMENTO DEL FATTURATO DI
G.T.DAVANTIATOP LINEA CHE HA
REGISTRATO UN +12,2%

4

LE AZIENDE SOPRA 1100 MILIONI DI
RICAVI: COMPAGO, ARREDO PLAST, 3B
EVENETA CUCINE

delle vendite nell'ordine del
3,1% a fronte di un leggero in-
cremento del fatturato (+1%)
conseguito da quelle pit1 gran-
di e analogamente tra le prime
solo i1 40% ha aumentato i rica-
vi, mentre il 60% delle seconde
ha accresciuto le vendite. Di
contro, il divario in termini di
incidenza dell'ebitda sui ricavi
ediimprese in utile, pur rima-
nendo favorevole per le impre-
se piu grandi, si e ridotto nel bi-
ennio 2013-12. Invece, le diffe-
renze relative al rapporto di in-
debitamento si sono allargate
conle top 25% che presentano
un valore mediano del 56,2% e
le bottom 25% aventi un valo-
redel 67,2%.

Trale top 20 del settore solo
2 aziende hanno avuto un in-

cremento del fatturato in dop-
norimaste immutate. 71 10/ pia cifra (G.T. srl con +20,3% e
Dall’analisi dei dati aggrega- o Top Linea spa con +12,2%) a

ti risulta che il fatturato totale
del settore non si € modificato,
mentre |'ebitda e cresciuto del
5,1% trascinando la sua inci-
denza sui ricavi dall'8,5% al
9%, che e un valore superiore
alla media delle prime 500
aziende trevigiane paria 7,6%.
Rispetto al biennio 2012-11 in
cui il settore ha registrato una
diminuzione dei ricavi e della
marginalita operativa, 1'anda-
mento economico nel periodo
2013-12 risulta dunque in mi-
glioramento facendo intrave-
dere dei segnali confortanti.
Le aziende del settore sembra-
no essersi concentrate su di
una strategia volta a incremen-
tare la redditivita delle vendite
piuttosto che i volumi delle
stesse, attraverso politiche di
razionalizzazione dei costi op-
pure un differente mix delle
vendite. A conferma di questo
i147% delle imprese ha aumen-
tato i ricavi, ma il 55% e riusci-
to a innalzare il reddito netto.

LE IMPRESE IN UTILE. NEL 2012 ERANO
IL73,7: UNA DELLE PERCENTUALI PIU
BASSE ALIVELLO DITOP 500

LA CONTRAZIONE DEIRICAVIDELLE

IMPRESE PIU PICCOLE. LEGGERO
INCREMENTO DELLE PIU GRANDI

Tuttavia, le imprese in utile so-
no diminuite dal 73,7% al
71,1% che e una delle percen-
tuali pit1 basse tra i vari settori
e ben al di sotto del 79,4% a li-
vello di top 500.

Osservando le mediane dei
principali indicatori economi-
ci si nota che le imprese del
settore hanno migliorato la
redditivita del patrimonio net-
to (Roe), dell'attivo (Roa) e del-
le vendite (Ros), nonché il dif-
ferenziale di leva. Cido nondi-
meno i principali indici di red-
ditivita non appaiono ancora

11 Bi-Box prodotto da Arredo Plast, una delle poche aziende capaci di migliorare tutti gli indicatori

soddisfacenti in quanto si col-
locano al di sotto del valore
mediano delle prime 500
aziende della provincia di Tre-
viso. In particolare, meta delle
aziende del settore non rag-
giunge un Roe dell'1,6% a fron-
te di meta delle aziende top
500 che superano il 5% di red-
ditivita del patrimonio netto.
Insomma, nonostante i pro-
gressi sotto il profilo redditua-
le, I'equilibrio economico ap-
pare ancora fragile.

Per quantoriguardail livello
diindebitamento, il suo valore

mediano diminuisce dal
66,2% al 64,9%, attestandosi
su livelli tra I'altro inferiori ri-
spetto a quelli della generalita
delle imprese top 500 (73%).
Come conseguenza, la quota
di margine operativo lordo as-
sorbita dagli oneri finanziari
(calcolata sui dati aggregati) si
e ridotta dal 10,6% al 9,1%. Se
lariduzione del rapporto di in-
debitamento e della suo onero-
sita sono elementi positivi, la
nota negativa e rappresentata
dal fatto che ancora un terzo
delle aziende presenta un dif-

ferenziale di leva negativo, os-
sia non riesce a utilizzare profi-
cuamente l'indebitamento di-
struggendo ricchezza anziché
crearla.

Analizzando il 25% delle im-
prese con i ricavi pill elevati
(top 25%) e il 25% delle impre-
se con i ricavi minori (bottom
25%) si notano delle differen-
ze, che permangono per quan-
to concernel'andamento delle
vendite, mentre si attenuano
sotto il profilo reddituale. In-
fatti, le imprese piu piccole
hanno subito una contrazione

fronte di 4 aziende che hanno
subito un decremento dei rica-
vi della stessa ampiezza. Per
quantoriguardala marginalita
operativa delle vendite Frezza
spa e Pianca spa ritornano ad
avere un segno positivo pas-
sando rispettivamente da
-74% a +7% e da -2,3% a
+6,8%. Tra le imprese del setto-
re con la piu alta incidenza
dell'ebitda suiricavi si trovano
nell'ordine Marco's (Arper)
(20,8%), Arredo Plast (16,1%) e
Compago (12%). Quest'ultima
e una delle aziende meno inde-
bitate del comparto e in grado
di generare un elevato diffe-
renziale di leva. Arredo Plast &
stata una delle poche imprese,
assieme a Veneta Cucine e Alf
Invest, capace di migliorare
tutti gli indicatori economi-
co-finanziari monitorati, men-
tre Marco's rimane una delle
aziende con i migliori indici di
bilancio, sebbene I'incremen-
to deiricavi sia stato minimo.

Imprese con
Imprese in  Imprese in Imprese conricavi  reddito in
Ricavi A Ricavi EBITDA/Ricavi Rapporto di indebitamento utile utile in crescita crescita
2013 2013-12 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013-12 201312
Top 25% 68.312 1,0% 8,1% 10,1% 56,2% 61,7% 80,0% 100,0% 60,0% 50,0%
Bottom 25% 14.538 -3,1% 6,3% 4,6% 67,2% 63,2% 60,0% 50,0% 40,0% 60,0%

Note metodologiche

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)

Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)

Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si € preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)



COMPAGO S.R.L. (MEDIA PROFILI - ARKO)

ARREDO PLAST S.PA.
3B-S.PA.
VENETA CUCINE S.P.A.

BATTISTELLA FINANZIARIA S.R.L.
ALF INVEST - S.P.A. (A.L.F. UNO)

MARCO'S S.P.A.
MOBILCLAN - S.P.A.
HOMES HOLDING SRL
MOBIL PROJECT S.P.A.
FREZZA SPA

PIANCA S.P.A.

G.T. S.R.L.

GIRASOLE - S.P.A.
CONTRACT S.R.L.
CESAR ARREDAMENTI S.P.A.
ARREX - 1 S.P.A.
ARMONY S.PA.

QUADRIFOGLIO SISTEMI D'ARREDO S.P.A.

TOP LINEA S.P.A.

269.394 2,3% 1,5% 16.394
223.532 3,5% 2,7% 18.073
176.174 -4,6% -15,7% 4.929
132.398 3,0% -2,8% 1.838
78.892 -4,6% -2,5% -116
57.732 5,3% 10,6% 1.298
53.835 1,5% 20,4% 5.896
49.385 0,5% 2,3% -608
44.632 -7,0% -8,8% 169
40.249  -10,6% -35,2% 2.062
35.844 2,8% -17,2% -176
34.867 -2,2% -15,0% 8
34.582 20,3% 47,2% 470
29.322  -11,3% -15,4% 8
27.509 -13,3% -20,5% 367
26.093 -3,1% -15,6% -843
25.438 -1,4% -2,3% -186
25.096 -2,9% 6,5% 159
23.142  -14,2% -17,7% 182
21.584 12,2% 19,1% 34

20.989 12,0% 14,0%
10.769 16,1% 15,3%
3.944 6,2% 5,1%
1.391 8,4% 6,9%
605 11,8% 11,8%
1.024 7,8% 6,7%
5825 20,8% 20,8%
80 4,3% 6,0%

181 7,8% 8,4%
3.369 7,4% 12,2%
-6.739 7,0% -7,4%
-2.079 6,8% -2,3%
279 4,1% 4,0%
89 7,4% 6,9%
1.340 4,1% 9,5%
81 1,0% 4,8%

1 4,7% 5,1%

245 2,7% 3,6%
957 7,3% 9,2%

5 7,6% 8,8%

31,0% 27,0% 10,4%
61,0% 64,3% 9,3%
48,4% 52,7% 8,9%
64,4% 66,1% 3,0%
79,0% 79,3% 0,1%
53,5% 56,2% 4,5%
51,5% 59,1% 13,6%
65,3% 65,3% -1,1%
56,6% 53,7% “1,2%
55,7% 69,2% 10,6%
88,4% 91,9% -1,7%
46,2% 52,4% 0,2%
89,0% 92,3% 5,7%
82,0% 83,1% 0,2%
74,5% 73,0% 3,5%
74,3% 72,7% -4,0%
57,0% 56,0% -0,7%
57,5% 58,6% 1,5%
64,3% 66,2% 1,7%
70,0% 67,6% -1,0%

14,4% 1,6% 1,7%
7,7% 5,1% 7,0%
6,0% 0,4% 2,2%
1,2% 6,9% 9,8%
0,6% 19,1% 19,2%
2,9% 8,3% 10,0%
15,9% 2,2% 3,5%
-0,5% 37,0% 34,2%
-0,8% 39,4% 31,2%
13,1% 0,1% 0,7%
-10,8% 41,2% -49,3%
-7,5% 10,1% -28,3%
4,3% 20,1% 23,3%
0,4% 34,9% 33,4%
12,9% 12,0% 3,9%
-0,2% 93,7% 19,6%
-0,6% 13,1% 13,6%
3,0% 13,8% 11,6%
3,2% 13,2% 8,6%
-0,6% 27,4% 20,2%

La crescita? Sta seduta comoda

Sedie per ufficio, divani modulari e imbottiti, letti: il made in Italy vincente di Kastel e Samoa

di FABIO POLONI

ome vorreste la sedia
C del vostro ufficio? Co-

moda e bella. A volte
non servono tanti voli pinda-
rici, basta fare bene le cose
giuste. E la filosofia della Ka-
stel di San Vendemiano: 17,9
milioni di euro di fatturato,
31 dipendenti, produzione
interamente made in Italy,
con una filiera quasi tutta tre-
vigiana. «Solo qualche tessu-
to viene dall'Inghilterra: le-
gno, metalli, design, proget-
tazione sono per intero ma-
de in Italy». Dove I'Italy non
€ vincente, purtroppo, e sul
fronte delle vendite: «I nostri
settori di riferimento soffro-
no, da quello bancario a quel-
lo assicurativo passando per
Stato e parastato», spiega
Mario  Santin, titolare
dell’azienda assieme ad An-
tonio Ricci, «All’estero inve-
ce ci sono potenzialita note-
voli: vendiamo in Europa,
Medio Oriente, Australia, Su-
dafrican.

L’export pesa per circa il
65% dei volumi d’affari. Ka-
stel € nata nel 1983, oggi il
segmento delle sedute gene-
ra circa il 40% dei ricavi, il re-
sto e dato dai divani, sempre
per uffici, showroom, comu-
nita. Il punto di partenza nel-
larealizzazione di un prodot-
to (sono una sessantina a ca-

Undivano della collezione Samoa

talogo) e 'ergonomia, che si
abbina poi a design e gusto
del bello. «Investiamo sulla
qualita e cerchiamo di difen-
dere le nostre quote di mer-
cato», dice ancora Santin,
«anche in questo periodo

particolarmente difficile. Do-
po un 2013 da record, con
una crescita superiore al
20%,nel 2014 c’eunaleggera
flessione, ma la redditivita re-
sta positiva», conclude San-
tin.

Un’altra realta in crescita
inun comparto decisamente
“maturo” e la Samoa, che
produce divani imbottiti e
letti ed entra nella top-20 del
settore, sfiorando i 17,5 mi-
lioni di euro di ricavi. A sor-

Un “angolo” firmato Kastel

Filiera produttiva
tuttanella Marca
conunaretedi
fornitori
artigianali
Siparte
dall’ergonomia
per poi puntare
aldesign

prendere pero € soprattutto
il “delta”: la crescita rispetto
I'esercizio precedente e del
21,7%.

In azienda dicono di non
aver molta voglia di raccon-
tarsi: «Preferiamo lavorare,

senza stare sotto i riflettori»,
spiegano da Colle Umberto.
Un approccio molto trevigia-
no, pienamente nordestino.
Se chiediamo quali siano i
«segreti»  del  successo
dell’azienda, anche la rispo-
sta e in linea: «Non ci sono se-
greti, se nonla qualita e la se-
rieta. Vogliamo essere seri,
costanti, affidabili. Paghia-
mo fino all’'ultimo centesimo
i fornitori e tagliamo con chi
non fa lo stesso, anche se so-
no nomi grossi della distribu-
zione del settore. Il tempo e
galantuomo, e i risultati alla
fine sivedonon».

Oggi Samoa, natanel 1989,
lavora in uno stabilimento di
17.000 metri quadrati all’in-
terno del quale sono impie-
gati pit1 di un centinaio di di-
pendenti, oltre ad altrettanti
collaboratori esterni. Dopo i
primi anni di esperienza nel-
la subfornitura, durante i
quali si sono affinate le cono-
scenze delle lavorazioni, del-
le applicazioni tecnologiche
e dei materiali, «¢ seguito
I'approccio con la grande di-
stribuzione, che ha dato im-
pulso agli investimenti con
attenzione alle economie di
scala. Senza perdere di vista
la qualita», come spiega la
scheda dell’azienda. Il passo
successivo e stato la creazio-
ne di una selezionata rete
commerciale che copre buo-
na parte della penisola italia-
na. Obiettivo: portare i pro-
pri prodotti su tutto il merca-
to nazionale, senza
“sconfinare” in una fascia di
prezzo troppo alta, che di-
venti inaccessibile per trop-
petasche.

ORIPRODUZIONE RISERVATA



UTILITIES E GESTIONE RIFIUTI

di PAOLO VEZZARO

a lettura dei dati a livello
L settoriale delinea per il

comparto Utilities e ge-
stione dei rifiuti un quadro po-
co confortante: nonostante si
confermi all'ottavo posto in ter-
mini di volume dei ricavi di ven-
dita a livello provinciale, i se-
gnali di debolezza che emergo-
norisultano piuttosto marcatie
lo individuano come il settore
che presenta indubbiamente le
maggiori criticita.

Se, infatti, il volume d’affari e
tale da porre il settore molto a
ridosso del settimo posto in
classifica (lo scarto con il com-
parto Edilizia, costruzioni e atti-
vita immobiliari & di soli 54 mi-
lioni), il dato piu preoccupante
siregistra sotto il profilo dell’an-
damento dei ricavi. Mentre per
I'economia trevigiana il fattura-
to si mantiene sostanzialmente
inlinea con il 2012, attestando-
siintorno ai 30 miliardi, il com-
parto utilities e gestione dei ri-
fiuti subisce una forte contra-
zione del volume dei ricavi ge-
nerato (-13,5%), nettamente il
dato peggiore tra i principali
settori della provincia, La debo-
lezza registrata in termini di vo-
lume d’affari si ripercuote evi-
dentemente anche su altri due
indicatori, ovvero il numero di
imprese con ricavi in crescita
(45,5%) e conreddito in crescita
(solo 18,2% a dispetto di un da-
to mediano a livello provinciale
del 54,7%) rispetto al 2012.

Accanto a questi segnali di
evidente debolezza, tuttavia, si
conferma la capacita delle im-
prese del settore di mantenere
un buon livello di marginalita
operativa (9,9%) superiore a
quello riscontrato a livello pro-
vinciale (7,3%) e addirittura in
crescita rispetto al 2012 (8,2%),
a testimonianza dell’efficace
azione intrapresa sotto il profi-
lo della struttura dei costi, me-
diante unarivisitazione dei mo-
delli di business e una raziona-
lizzazione dei processi produtti-
Vi.
Ponendo invece attenzione
sull’'andamento delle imprese
maggiori e minori del compar-

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

Servizi, momento critico
avanti Priula e Bacino 3

Asco Holding domina con un volume otto volte superiore alla seconda
Ma I'intero ambito presenta i segnali di debolezza piu marcati

to (Top e Bottom 25%) si assiste
ad un quadro che assume sfu-
mature molto differenziate. Nel
caso delle imprese Top 25%, in-
fatti, la riduzione del fatturato
appare ben piut marcata rispet-
to al dato settoriale (-20,4%),
l'indicatore Ebitda/ricavi, sep-
pur in leggera crescita, si pre-
senta piuttosto debole (1,79%),
ma permette a tutte le imprese
di mantenere la propria perfor-
mance economica complessiva
in terreno positivo. Al contra-
rio, le imprese di minori dimen-
sioni soffrono una diminuzione
dei ricavi molto meno accen-
tuata (-2,89%), la marginalita
operativa si conferma su buoni
risultati (8%), anche se solo nel
66,7% dei casi si traduce in utile
einnessun caso in un aumento
di questultimorispetto al 2012.
Passando a considerare pil nel

112.665
21.825

-20,4%
-2,9%

dettaglio’andamento delle im-
prese che compongono il com-
parto, si puo facilmente eviden-
ziare come il trend registrato a
livello settoriale trovi manifesta-
zione anche nelle aziende che
si collocano ai primi tre posti
della graduatoria.

La prima posizione e occupa-
ta stabilmente da Ascotrade
(rappresentata da Asco Hol-
ding, societa finanziaria che ne
detiene il controllo) che presen-
ta un volume di ricavi di circa
otto volte superiore a quello del-
la seconda classificata, Servizi
Unindustria Multiutilities
S.p.A. Ne deriva pertanto che
non solo la distribuzione di for-
ze all'interno del settore risulta
essere fortemente sbilanciata a
favore di Ascotrade (il cui volu-
me dei ricavi € pari a circa il
58,5% dell'intero settore), ma

1,8%
8,0%

1,6%
8,8%

che 'andamento del comparto
nel suo complesso risulta inevi-
tabilmente condizionato dalle
performance registrate dal
gruppo di Pieve di Soligo.

Alla luce dei dati settoriali
esposti, non stupisce, quindji, ri-
levare che nel corso del 2013
Ascotrade ha registrato una
contrazione rilevante dei ricavi
di vendita, pari al 20,4%, alla
quale, tuttavia, ha risposto con
una efficace rivisitazione della
struttura del proprio attivo (che
si e ridotto nell’esercizio pas-
sando dai 962 milioni del 2012
agli 874 del 2013), dalla quale si
¢ originato un miglioramento
della marginalita operativa e
anche del risultato economico
di periodo, aumentato del
53,21% da 27,5 a 42 milioni.

La seconda classificata, Servi-
zi Unindustria Multiutilities,

79,6%
69,8%

76,7%
71,0%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si & preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

mostra una riduzione del volu-
me d’affari in linea con I'anda-
mento del settore (-12,3%, do-
vuto - precisa l’azienda - al calo
del prezzo dell’energia), ma al
contrario di Ascotrade presenta
un indebolimento sia a livello
di marginalita operativa che di
risultato economico dell’eserci-
zio (-34,21%); nel caso di Co.
Met.Fer., terza classificata, no-
nostante la contrazione del fat-
turato sia la pilt consistente fra
le imprese del comparto, si assi-
stead unleggero rafforzamento
del rapporto Ebitda/ricavi (sep-
pur ad un livello ancora piutto-
sto modesto), il quale tuttavia
non trova adeguata trasposizio-
ne nell’utile dell’esercizio che
anzi subisce un crollo pari
all’80% portando l'impresa ad
una situazione di sostanziale

pareggio dibilancio.
100,0% 100,0%
66,7% 100,0%
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MILIARDI DI FATTURATO A LIVELLO
AGGREGATO, IN LINEA CON IL 2012

-13.5%

LA CONTRAZIONE SUBITADALLE
UTILITIES E GESTIONE DEIRIFIUTI

25%

LACRESCITAREGISTRATA DA PRIULA
EBACINO TREVISO 3

All'interno di un contesto
che presenta gli elementi di de-
bolezza descritti in precedenza
meritano attenzione le perfor-
mance di imprese che si muo-
vono in controtendenza rispet-
to all’landamento del settore: si
distinguono in questo senso i
gruppi facenti capo al Consor-
zio Intercomunale Priula ed al
Consorzio — Azienda Interco-
munale di Bacino Treviso 3, ri-
spettivamente la sesta e la setti-
ma impresa in classifica, il cui
volume di ricavi registra una
crescita intorno al 25% e si ac-
compagna ad un incremento
dell’attivo dell’8-9%, mentre la
marginalita operativa rimane
pressoché inalterata, mante-
nendosi comunque su livelli
particolarmente soddisfacenti
(14%). 1l risultato economico
che emerge dalla lettura dei bi-
lanci di tali imprese e tuttavia
ancora debole ed anzi in dimi-
nuzione rispetto al 2012, atte-
standosi su un -8% per il Con-
sorzio Intercomunale Priula ed
addirittura su un -40% nel caso
del Consorzio — Azienda Inter-
comunale di Bacino Treviso 3.

In sintesi, quindi, la consi-
stente contrazione nel volume
dei ricavi rappresenta indubbia-
mente il tratto di maggiore criti-
cita per le imprese del settore,
le quali, nonostante la difficol-
ta, riescono comungque a difen-
dere efficacemente la propria

marginalita operativa.
0,0% 33,3%
33,3% 0,0%
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ASCO HOLDING S.P.A.

UNINDUSTRIA MULTIUTILITIES S.P.A.

CO.MET.FER. S.P.A.
ALIGROUP S.R.L.
CONSORZIO PRIULA

CONSORZIO - BACINO TREVISO 3

ATS.S.R.L.

SAV.NO. SRL

BREFER - S.R.L.
CENTRO RISORSE S.R.L.

863.960  -20,4% -22,3% 42.136 27.503 11,8% 9,0% 52,0% 58,4% 7,4% 5,7% 7,3% 9,6%
112.665 -12,3% 6,1% 253 385 0,7% 1,6% 86,2% 86,6% 0,7% 5,7% 52,2% 16,5%
99.769  -21,1% -31,2% 9 47 1,8% 1,2% 76,7% 79,6% 1,8% 0,2% 24,6% 39,6%
96.917 4,4% -1,7% 363 1.160 5,3% 5,6% 79,7% 80,6% 2,3% 1,8% 12,5% 13,7%
82177  25,8% 27,0% 690 749  14,2% 14,3% 75,9% 78,3% 4,2% 2,7% 4,3% 4,7%
80.745  24,0% 24,8% 452 857  14,3% 14,7% 75,7% 78,1% 4,3% 3,3% 4,5% 4,9%
40.737 6,0% 12,3% 228 172 11,7% 13,3% 97,0% 96,9% 0,7% 0,0% 22,2% 18,9%
33.303 -1,2% 4,0% 954 1.384  12,2% 13,4% 80,1% 82,0% 5,8% 8,2% 2,2% 2,4%
26.582 -2,9% -19,3% -7 267 2,8% 3,4% 72,7% 69,8% -0,3% 2,3% 54,4% 28,2%
21.825 -20,9% -29,1% 184 269 8,0% 8,8% 71,0% 74,4% 0,9% 2,9% 16,1% 14,6%

L’industria: energia ce la facciamo noi

Il consorzio Sum punta alla gestione diretta di impianti produttivi da fonti rinnovabili. Obiettivo: costi giu oltre il 10%

di FABIO POLONI

liimprenditorisi fanno
I'energia da soli. E il

progetto di Servizi
Unindustria Multiutilities
(Sum): nata come gruppo d’ac-
quisto per I'energia elettrica,
oggi la societa controllata dal-
le associazioni industriali di
Treviso e Venezia punta alla
gestione diretta di impianti di
produzione. Ne sono gia stati
individuati alcuni: energia
idroelettrica in Piemonte, da
fonti eoliche e solari nel Sud
Italia. Uno step di crescita na-
turale, in un certo senso. «E co-
si», spiegano il presidente di
Sum, Luciano Miotto, e I'am-
ministratore delegato Stefano
Malizia, «<andremo a gestire di-
rettamente una produzione
da fonti rinnovabili pari a cen-
to milioni di kilowatt/ora».

L’obiettivo e chiaro, ed e il fi-
lo conduttore di tutta I'attivita
di Sum: fornire alle imprese as-
sociate energia a costi pil1 bas-
sirispetto ai canali tradiziona-
li. Nel settore delle utilities, la
“creatura” degli industriali e
seconda per fatturato solo al
colosso Ascopiave. I numeri
non sono rose e fiori: riduzio-
ne del volume d’affari del
12,3% (dovuta, precisano, aun
calo del costo dell’energia) e
indebolimento sia a livello di
marginalita operativa che diri-
sultato economico dell’eserci-
zio (-34,2%). Fare utili, pero,
non e la mission dell’azienda:
«Ilvero obiettivo e fornire prez-
zi pilt favorevoli possibile alle
nostre imprese associate», di-
cono Miotto e Malizia.

Dal 2000, anno in cui si e at-
tuatalaliberalizzazione voluta
dall’allora ministro Pierluigi
Bersani, il mercato elettrico «si
e notevolmente evoluto, matu-
rando verso forme di contrat-

Il presidente di Sum, Luciano Miotto

Giaindividuatoun
sitoidroelettrico
in Piemontee
alcuni eolicie
fotovoltaici

nel Sud Italia
«Malaverasvolta
stanell’efficienza
e nel risparmiox

tazione piil complesse e avvici-
nandosi ai mercati pitt maturi
delle altre commodities. Per
questo motivo, il mercato elet-
trico premia chi sa gestire il ri-
schio delle oscillazioni, ap-
provvigionandosi  attraverso
molteplici operazioni, distri-
buite in momenti differenti.
Noi ci poniamo sul mercato
sfruttando tutte le opportuni-
ta che presenta, superando la
logica in cui si “subisce” la for-
nitura». Mediamente una pic-

Il cielo si specchia sui pannelli fotovoltaici. Servizi Unindustria Multiutilities & controllata da Unindustria Treviso e Confindustria Venezia

cola-media impresa riesce a
ottenere risparmi fino al dieci
per cento grazie all'interme-
diazione di Sum, ma in circo-
stanze particolarisi pud anche
riuscire a fare di meglio.

Oggi le aziende clienti di
Sum sono quasi 700, ma uno
dei punti di forza e che la di-
stinzione tra cliente e socio e
sfumata: il controllo societario
e totalmente delle associazio-
ni di categoria, con due quote
del 37,5% rispettivamente in

mano a Unindustria Treviso e
Confindustria Venezia, e il ri-
manente 25% di proprieta del
Consorzio Unindustria Multiu-
tilities, nucleo originario di
Sum.

11 consorzio ci tiene a sottoli-
neare il concetto di «trasparen-
za», ovvero «dare in ogni mo-
mento un valore al portafoglio
in gestione e consentire alle
aziende di verificarlo costante-
mente attraverso il software
Epo, “electricity performance

optimizer”, che mette a dispo-
sizione i dati dei consumi in
tempo reale, li eleva a valore e
ne prepara le previsioni per i
mesi a venire, consentendo
all'azienda di modificare tali
previsioni o di simulare I'im-
patto di scelte produttive sui
costi dell’energia elettrica».
«Facciamo i grossisti per le im-
prese», dice Miotto, «ma al
tempo stesso cerchiamo di la-
vorare sul concetto di rispar-
mio ed efficienza energetica:

da i arriva il vero risparmio
economico, anche del 15-20%
perleimprese».

Forse sul fronte
dell’“educazione” energetica
nascera un’azienda dedicata,
un vero e proprio energy advi-
sor: «Vediamo: per il momento
I'obiettivo di puntare al rispar-
mio energetico & chiaro, ora
cerchiamo la strada migliore
per raggiungerlo», conclude
Miotto.

©ORIPRODUZIONE RISERVATA



AUTOVEICOLI

L’auto riparte lentamente
i piccoli svoltano meglio

Dopo la grande frenata, il 2013 propone alcuni numeri piu confortanti
Soffre Carraro, guidano la crescita Sotreva, Autostore e Mattarollo

di PAOLO VEZZARO

‘ultima posizione fra i
principali settori

dell’economia trevigia-
na e ricoperta, analogamente
a quanto registrato nel 2012,
dal comparto Commercio e ri-
parazione autoveicoli, che
conferma le difficolta gia ri-
scontrate nella precedente edi-
zione sotto il profilo del volu-
me dei ricavi, in calo del 2,3%
rispetto al 2012 e del 12,3% sul
2011. A dispetto di una situa-
zione che, sulla base dei dati ri-
feriti all’esercizio 2012, vedeva
il settore del commercio e ripa-
razione di autoveicoli come
uno dei comparti della provin-
cia su cui la crisi ha prodotto
effetti pitt dirompenti, alcuni
segnali pitl confortanti trova-
no spazio nella lettura dei dati
riferitial 2013.

A livello aggregato, a fronte
del segno negativo nella varia-
zione deiricavi, si assiste ad un
lieve miglioramento della mar-
ginalita operativa (+ 0,5%), che
pur mantenendosi su livelli an-
cora modesti (2,3%) offre co-
munque indicazioni interes-
santi in ordine alla capacita
delle imprese di riconsiderare
i propri processi e la propria
struttura alla luce della diffici-
le congiuntura economica e
dell'impatto che questa ha
prodotto sull’intero settore.
Accanto a questo dato si segna-
la altresi che il numero di im-
prese capaci di chiudere in uti-
le & cresciuto rispetto all’anno
precedente e si attesta intorno

al 74%, anche se solo nel 47%
dei casi la performance econo-
mica complessiva risulta mi-
gliorerispettoal 2012.

Passando ad indagare la re-
alta delle imprese di maggiori
eminori dimensioni si osserva
innanzitutto come il dato rela-
tivo all’landamento del volume
d’affari risulti

codiperiodo.

Nel confronto con le impre-
se Top 25%, quelle di minori
dimensioni (Bottom 25%) ma-
nifestano uno stato di salute
migliore, con un incremento
di fatturato che puo definirsi
soddisfacente (+7,28%) e che
siassocia ad un rafforzamento

della margi-

in controten- )) Alla Bianco spettaiil nalita operati-

denza rispet-

va e ad una

to a quanto ri- . pr'imato in termini struttura  fi-
%evato con reili dicrescitadelfatturato: ~ nanziaria che
erimento Y0 ’ si mantiene
settore consi-  P'U 25%sull'anno su buoni livel-
derato nel precedente L (64,23%),
suo comples-  Ricavi gil del 2,3%: decisamente
*Nel caso  TiSultatinegativi perle spetto al dato
delle imprese  imprese pit grandi rilevato per le
Top 25%, in- imprese di

fatti, il fattura-

to risulta in aumento del
3,79% e questo nonostante la
prima e piu rappresentativa
azienda in classifica, Carraro
S.p.a.—I'unica a superare la so-
glia dei 100 milioni di ricavi e
con piut del doppio del fattura-
to della seconda azienda in
graduatoria subisca una con-
trazione delle vendite nell’or-
dine dell’1,2%. A fare da con-
traltare al dato di Carraro
S.p.a. e a guidare la crescita
delle principali aziende del
comparto sono le performan-
ce di Sotreva S.p.a. (+ 5,6% sul
dato 2012), Autostore S.r.l. (+
3,8%) e Mattarollo Motori
S.p.a. (+8,3%), per le quali si re-
gistrano anche leggeri miglio-
ramenti nella redditivita ope-
rativa e nel risultato economi-

maggiori di-
mensioni (87,82%) anche se in
leggero peggioramento rispet-
to sul 2012. Il peso di una strut-
tura finanziaria fortemente
sbilanciata a favore del capita-
le di debito per le big del setto-
re si ripercuote sulla misura
degli oneri finanziari e sul pe-
so che questi assumono
sull’ebitda, indicatore della ca-
pacita di far fronte agli impe-
gni finanziari con i margini ge-
nerati dall’attivita caratteristi-
ca: frale Top 25% solo Autosto-
re consegue un risultato infe-
riore alla soglia del 25-30%, al
contrario fra le imprese piu
piccole solo Trevisauto supera
questo valore. Di conseguenza
il differenziale di leva, che mi-
sura la capacita di ottenere
dall'impiego del capitale di de-

bito nell’attivita d'impresa un
rendimento superiore al costo
della raccolta, mostra risultati
negativi per le imprese pil
grandi e positivi per quelle pilt
piccole, con le sole eccezioni
di Autostore e Trevisauto.

Un’ultima analisi & dedicata
alle imprese che piu si sono di-
stinte per le loro performance
nel corso del 2013, misurate in
termini di rafforzamento
dell’attivo patrimoniale, au-
mento del volume d’affari e ca-
pacita di tradurre quest’ulti-
mo in un altrettanto adeguato
miglioramento della margina-
lita operativa: si distingue in
questo senso la Bianco Dr.
Bruno S.r.L., cui spetta il prima-
to in termini di crescita del fat-
turato (circa il 25% in piu sul
2012), mentre Sotreva S.p.a., il
cui Ebitda viene piu che qua-
druplicato rispetto al prece-
dente esercizio, e Trio S.r.l. ab-
binano al rafforzamento dei ri-
cavi di vendita un incremento
a due cifre della redditivita
operativa e del volume degli
impieghi.

In definitiva, nonostante nel
settore stenti ancora la ripar-
tenza sotto il profilo dei volu-
mi di vendita, i segnali che
emergono soprattutto dalla
performance di alcune impre-
se lasciano intravvedere pro-
spettive sicuramente migliori
rispetto a quelle dell’anno pre-
cedente e confermano la mag-
giore abilita delle imprese me-
dio-piccole di riconsiderare se
stesse in funzione dell’anda-
mento del mercato.

Imprese con
Imprese in  Imprese in Imprese conricavi  reddito in
Ricavi A Ricavi EBITDA/Ricavi Rapporto di indebitamento utile utile in crescita crescita
2013 2013-12 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013-12 2013-12
Top 25% 48.390 3,8% 1,6% 0,7% 87,8% 88,9% 60,0% 20,0% 60,0% 60,0%
Bottom 25% 16.449 7,3% 3,3% 2,2% 64,2% 61,9% 80,0% 80,0% 60,0% 40,0%

Note metodologiche

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)

Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)

Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si € preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)
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CARRARO S.P.A.
SOTREVA S.PA.
AUTOSTORE SRL

MATTAROLLO MOTORI S.P.A.

NEGRO AUTOMOBILI S.R.L.
BORSOI SPA

DE PIERI S.R.L.
AUTOMARCA S.P.A.
AUTOPOLAR S.P.A.

TRIO S.R.L.

103.212 -1,2% -7,1% -1.341 -1.315 1,8% 1,2% 87,1% 85,0% -3,0% -3,9% 49,5% 66,4%
48.909 5,6% -12,9% 9 -496 1,5% 0,4% 87,8% 91,8% -0,2% -2,9% 63,3% 265,2%
48.390 3,8% 15,2% 970 943 5,1% 4,8% 76,5% 74,2% 4,9% 6,0% 18,5% 18,5%
44.929 8,3% 8,2% 22 -264 1,6% 0,7% 88,7% 90,6% -0,2% -2,8% 61,1% 165,3%
43.367 -10,9% -29,8% -873 -659 0,0% 0,6% 92,7% 88,9% -5,1% -4,2% 4752,9%  194,4%
28.798 -2,2% -23,2% -38 -57 0,6% 1,0% 88,6% 87,3% -2,3% -0,9% 117,4% 45,0%
27.655 0,6% -9,1% 399 497 3,9% 4,1% 52,2% 51,8% 3,4% 4,3% 8,6% 6,0%
27.343 -7,4% -26,0% -61 -116 1,5% 1,0% 86,8% 88,7% -0,4% -1,7% 46,5% 86,1%
26.148 10,1% 19,6% 40 146 1,6% 2,7% 86,8% 82,8% -0,6% 1,4% 30,7% 24,1%
24.831 7,2% 4,7% 270 233 6,1% 5,5% 86,6% 81,2% 3,9% 4,9% 0,1% 0,1%

Oggi il modello si prova su Faceboo

Mercato del nuovo in difficolta, le concessionarie si specializzano nei servizi a un cliente sempre piu preparato

di SERENA GASPARONI

Oggi vendere auto e una questio-
ne tutt’altro che semplice. Sono
lontani i tempi in cui una vettu-
ra nuova era considerata uno
status symbol. Oggi il budget del
potenziale acquirente é risicato,
'auto si cambia il meno possibi-
le. Per rimanere sul mercato bi-
sogna ingegnarsi. Lo sanno be-
ne alcune delle pitimportanti (e
storiche) concessionarie della
Marca, che sono state costrette a
mettere in campo nuove strate-
gie che vanno dal controllo pun-
tualissimo degli sprechi a un’as-
sidua presenza sui social, fino a
dare sempre piu spazio a un bu-
siness che sta diventando
“core”:1'assistenza post vendita.
«Pud sembrare strano ma, quasi
come una buona casalinga che
cerca di far quadrare i conti in fa-
miglia, abbiamo limato tutto
quello che potevamo limare: ri-
contrattato i costi di affitto delle
nostre sedi, cercato i contratti te-
lefonici pili convenienti, ci sia-
mo affidati a un servizio di puli-
zie pill economico, abbiamo
controllato tutti i contratti di for-
nitura, fino a quelli di carta e
penne». A parlare Michela Mat-
tarollo, che con il fratello Gian
Paolo da qualche anno ha preso
in mano lo storico business di fa-
miglia.

Un passaggio generazionale
che sta dando i suoi frutti: nel
2013 Mattarollo Motori Spa ha
conosciuto una crescita dei rica-
vi rispetto l'anno precedente
dell’8,3%. «Naturalmente non ci
siamo fermati qui: oltre a con-
centrarci sul servizio di assisten-
za, abbiamo deciso di compat-
tarci nel territorio, rinunciando
alle sedi di Portogruaro e San
Dona. Nessuno e rimasto a casa:
idipendenti sono confluiti nella
nuova azienda». Dal 2013 Matta-
rollo & concessionario ufficiale

Mattarolloin
crescitadell’8,3%
«Menosedi,
abbiamo limato

il possibile.
Finanziamenti
legati

allacasa
produttrices

«llweb e diventato
irrinunciabiley
Sotreva:
presenti
suisocial, blog

e sitidisettore
Calanolevendite
maaumenta
I"assistenza

di Peugeot (che si aggiunge a
Volkswagen e Mitsubishi Mo-
tors). «Ormai in circa sei casi su
dieci 'auto che vendiamo viene
acquistata dal cliente grazie ai fi-
nanziamenti delle “finanziarie
captive” legate alla casa produt-
trice. Offrono condizioni molto
piu convenienti di quelle presen-
tisul mercaton.

C’e anche chi ha capito che il
mondo dei social network oggi &
divenuto irrinunciabile anche
per la vendita delle auto. «I1 12%

Michela e Gian Paolo Mattarollo

delle vendite effettuate nel 2013
€ avvenuto attraverso il web. I
cliente ci contatta attraverso la
pagina Facebook o simili e viene
in concessionaria solo per con-
cludere I'affare». A parlare & An-
drea Alexandre, responsabile
vendite e marketing di Sotreva,
concessionaria Fiat dal 1954 per
Treviso. In un anno sicuramen-
te difficile per tutto il comparto,
Alexandre spiega come le moda-
lita di acquisto oggi siano radi-
calmente cambiate: il cliente (ta-

le o potenziale) non si reca piut
nella concessionaria per visiona-
re I'auto, ma s'informa su inter-
net e sirecainloco solo per con-
cludere Iaffare. «<Abbiamo sem-
pre pitt a che fare con un cliente
preparato, non viene per essere
convinto ma viene per trovare la
certezza suidee che sie gia fatto.
E cambiato il rapporto con il
venditore: oggi dobbiamo esse-
re presenti sui canali che lui uti-
lizza, su social, blog, siti di setto-
re. Per questo ci avvaliamo di

consulenti esterni. Senza dimen-
ticare lattivita fieristica: spesso
una delle poche occasioni per
un confronto one fo one».
Budget sempre pilt ridotti
spingono I'automobilista a inve-
stire in manutenzione, speran-
do che le sue quattro ruote lo
conducano a destinazione il pilt
a lungo possibile. Un trend che
Sotreva ha compreso da tempo.
Se ne occupa il fratello Paolo
Alexandre. «Calano le vendite
ma aumenta tutto quello che de-

Paolo Alexandre: con il fratello Andrea segue I’azienda di famiglia Sotreva

riva dall'assistenza. Un’altra del-
le armi da noi sfruttate e stata
'apertura per 12 ore filate, dalle
7 del mattino alle 7 di sera, del
centro di assistenza della sede di
viale Montegrappa a Treviso. In
questo modo diamo la possibili-
ta ai nostri clienti di portarci la
macchina a qualsiasi ora del
giorno, anche in pausa pranzo.
Mettiamo anche a disposizione
un servizio di biciclette, per chi
nell’attesa dovesse scegliere una
forma di mobilita alternativa.



COMMERCIO ALDETTAGLIO

Si vende, sacrificando i guadagni

Criticita strutturali e contigenti, ma qualcuno incassa un lieve miglioramento. | casi Pellizzari, Cuzziol e Visotto

di MARCO FASAN

1 settore del Commercio al
I dettaglio vanta solamente
11 aziende fra le Top 500.
Rispetto agli altri settori, la red-
ditivita del capitale investito
da parte degli azionisti € netta-
mente inferiore: il ROE, infatti,
si attesta nel 2013 all'1,35%,
mentre la mediana per le 500
aziende & 4,88%. Anche gli in-
dici ebitda/Ricavi (3,8%) e
ROS (0,99%) sono relativamen-
te bassi, ma questi dati devono
essere letti alla luce delle parti-
colari caratteristiche del setto-
re, che punta sui volumi piut-
tosto che sulla marginalita. Il
rapporto  d’indebitamento
(78%) € maggiore rispetto alla
mediana delle Top 500 (72%),
cosi come il costo del debito
relativamente all’ebitda
(11,48% per le Top 500 e
18,07% per le aziende del setto-
re). Anche in questo caso, € ne-
cessario ricordare che la scar-
sa presenza di immobilizzazio-
ni nell’attivo delle imprese del
settore non rende necessaria
la copertura tramite patrimo-
nio netto, ma consente piutto-
stoI'utilizzo di capitale di debi-
to. Alla luce di cio, i dati sulla
struttura finanziaria sono par-
zialmente giustificati.
Venendo all’analisi dell’evo-
luzione della performance
nell’'ultimo esercizio, si regi-
stra una sostanziale stabilita
del fatturato, in aumento dello
0,3%, che risulta da una con-
trazione del 2,5% per le top
25% e da un incremento
dell’'1,6% per le bottom 25%.
La marginalita operativa mi-
gliora, passando dal 3,2% al
3,8% ed il trend & confermato
sia per le aziende top 25% sia
per le bottom 25%. Le imprese
che riescono a chiudere il bi-
lancio in utile sono il 72,7%, e

Top 25%
Bottom 25%

Note metodologiche

Laspesain un supermercato

N

questo dato e significativa-
mente migliore rispetto al
2012 (54,5%). Le aziende
bottom 25% presentano una
crescitamaggiore in termini di
fatturato, ma sono le top 25%
che riescono ad ottenere una
crescita pill consistente in ter-
mini di reddito. Date le specifi-
cita del settore, & opportuno
soffermarsi su alcuni indici. 11
ROS, che esprime la redditivita
delle vendite, migliora fra il
2012 ed il 2013, passando da
0,36% a 0,99%. Tale migliora-
mento contribuisce a spiegare
almeno in parte 'andamento
positivo della marginalita ope-
rativa commentato in prece-
denza. Per quanto riguarda il
ricorso ai mezzi di terzi, si rap-
presenta che l'indebitamento
€ sostanzialmente costante
(79% nel 2012 e 78% nel 2013).
Anche se un indebitamento re-
lativamente elevato e fisiologi-

56.142
13.207

-2,5%
1,6%

co nel settore, oltre determina-
te soglie esso pud diventare
problematico in termini di red-
ditivita e aumento del rischio,
soprattutto se il “peso” degli
oneri finanziari e elevato (I'in-
dicatore OF/ebitda & pari al
24,05% nel 2012 e 18,07% nel
2013) e se il differenziale di le-
va e prossimo allo zero (0,03%
nel2012 e 0,92% nel 2013).

In ultima analisi, il settore
Commercio al dettaglio, pur
presentando degli aspetti di
criticita, in parte strutturali in
parte contingenti, registra un
lieve miglioramento nella
maggior parte degli indicatori
piu rilevanti. Le aziende che
sono riuscite ad incrementare
maggiormente i ricavi rispetto
al 2012 sono: Fingroupe S.p.a.
(Negozi Pellizzari), da 50,73 a
56,14 milioni di Euro
(+10,66%); Cuzziol S.p.a., da
12,86 a 14,11 milioni di Euro

2,8%
2,4%

1,8%
2,0%

(+9,76%); Supermercati Visot-
toS.r.l.,, da 113,96 a 123,82 mi-
lioni di Euro (+8,65%). Alcune
aziende hanno poi migliorato
sensibilmente la loro margina-
lita operativa: Fingroupe S.p.a.
(Negozi Pellizzari), da 5,08% a
6,71% e Cuzziol S.p.a., da
4,70% a 6,16%. Vi sono anche
altre due aziende che, pur
avendo migliorato sensibil-
mente la marginalita, hanno
ancora possibilita di migliora-
mento, dal momento che i va-
lori sono inferiori alla media
del settore: S.C.G. Toniolo
Conscio passa da 2,01% a
3,38% e La Termopiave S.r.l.
da1,79% a 2,77%. Da ultimo, &
interessante notare come qua-
si la totalita delle aziende del
settore abbia registrato una ri-
duzione degli attivi, forse cau-
sata da processi di efficienta-
mento e ottimizzazione di ge-

stione delle scorte.
83,2% 85,4%
77,6% 78,8%

Top 25% = Insieme del primo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sopra il terzo quartile)
Bottom 25% = insieme dell'ultimo 25% delle aziende del settore per volume di ricavi generato (aziende sotto il primo quartile)
Per i Ricavi, A Ricavi, Ebitda/Ricavi e Rapporto di indebitamento si & preso il dato mediano della propria fascia di riferimento (top 25% e bottom 25%)

ROBERTO VISOTTO

«Teniamo i prezzi bassi
il cliente é diventato attento»

rant'anni fa, da un piccolo

negozio di alimentari. Og-
gi, quel negozio e diventato
una catena di circa venti super-
mercati tra Veneto e Friuli.
Con fatturati in costante cresci-
ta nonostante la crisi. 1 segre-
to? “Prezzi competitivi, a disca-
pito di margini pit alti. Unico
strumento per fidelizzare la
clientela” dice il vicepresiden-
te dei Supermercati Visotto Srl,
Roberto Visotto. In numeri par-
lano chiaro: Supermercati Vi-
sotto, contrariamente ad altre
realta del commercio al detta-
glio da due anniregistra nume-
1i in crescita e nuove aperture.
Un aumento dei ricavi rispetto
al 2012 dell'+8.7%, se si consi-
dera il biennio del +18,8%. Ri-
sultati da record per questo bu-
siness che si tramanda da gene-
razioni. Tutto inizia da un bar
alimentari a Brische, frazione
di Meduna di Livenza. Circa
quarant'anni fa la famiglia Vi-
sotto cerca di fare il salto,
aprendo il primo supermerca-
to in paese. Poi il secondo in
provincia di Pordenone, infine
il terzo a Portogruaro. Adesso
sono 19 distribuiti nelle provin-
ce di Treviso, Venezia, Porde-
none e Udine, con metrature
variabili fino ai 4 mila metri
quadri. “Abbiamo circa 400 di-
pendenti- spiega Visotto- se ag-
giungiamo quelli del magazzi-
no e centro di distribuzione,
rinnovato da poco arriviamo
quasi a quota cinquecento”.
Un business in continua asce-

I 1 tutto ¢ partito pit di qua-

71,4%
66,7%

57,1%
33,3%

sa, non scontata di fronte ad
una crisi prolungata che da
qualche tempo ha iniziato ad
infierire anche sull'acquisto di
beni primari. “Pi1 che strate-
gia la nostra & una politica
aziendale che perseguiamo fin
dagli inizi e che riguarda il
prezzo. Cerchiamo di lavorare
con un ricarico il pit1 basso pos-
sibile. Riduciamo i margini per
fidelizzare il cliente. Anche per
questo non abbiamo mai fatto
le classiche promozioni “tre
per due” ad esempio. Non riu-
sciamo a farlo con i prezzi che
pratichiamo” continua Visot-
to. Ogni tre settimane poi,
l'azienda distribuisce il classi-
co volantino con le offerte do-
ve i prodotti segnalati vengono
venduti al prezzo di costo.
“Oggi il consumatore ¢ radical-
mente cambiato- spiega- e
molto pill attento. Se un tem-
po spendeva anche per cose
che non servivano, o almeno,
non erano necessarie nell'im-
mediato, ora fa una spesa stu-
diata. Sceglie anticipatamente
che prodotti acquistare e cerca
di non sprecare nemmeno un
centesimo.” Crisi o non crisi, il
business dei Supermercati Vi-
sotto continua a crescere. Nuo-
ve aperture sono infatti in pro-
gramma. “L'anno prossimo
apriremo un altro supermerca-
to in provincia di Udine- con-
clude- una nuova apertura e in
programma per il 2016 sempre
in zona. Si tratta di strutture
importanti trai3 ei4 milame-

triquadri.” (s.g)
42,9% 71,4%
66,7% 33,3%



= LE AZIENDE TOP DEL SETTORE

SME S.PA. 232.748 -2,5%
SUPERMERCATI VISOTTO S.R.L. 123.825 8,7%
LA TERMOPIAVE S.R.L. 66.464 -4,1%
FINGROUPE S.P.A. (PELLIZZARI) 56.142 10,7%
CARLO ALIPRANDI CARBURANTI S.R.L. 41.935 3,5%
ASCO PETROLI S.R.L. 29.418  -10,2%
GALOIL S.R.L. 24,763 -12,4%
CUZZIOL S.P.A. 14.118 9,8%
ALIMENTARI CAZORZI SOCIETA' S.R.L. 13.636 3,0%
F.LLI GANASSIN S.P.A. 13.207 -4,7%

-9,7% -826 -1.782 4,5% 3,8% 86,0% 86,1% 0,1%
18,8% 191 678 4,3% 4,9% 73,8% 74,5% 0,6%
17,5% 294 57 2,8% 1,8% 95,5% 97,3% 3,0%
22,8% 467 208 6,7% 51% 83,2% 92,6% 1,9%
8,2% -66 -226 1,0% 1,2% 84,1% 83,6% -0,9%
0,4% 38 63 0,4% 0,5% 82,8% 85,4% 1,2%
-11,9% 42 -718 1,5% 1,2% 45,4% 50,0% 0,9%
19,3% 35 44 6,2% 4,7% 77,0% 78,0% 1,4%
10,5% 120 148 2,4% 2,7% 76,8% 78,8% 2,0%
-12,7% -849 -521 -1,2% -3,5% 77,6% 76,6% -6,6%

«Inventiva, e un po’ di fortuna»

|l presidente di Confcommercio, Salvadori: il riposizionamento non e indolore, ma bisogna provarci

di ANDREA PASSERINI
I segnali di ripresa che arri-

vano, ma ancora non si

consolidano e non si diffon-
dono. Un 2014 durissimo che si
chiude all'insegna della moria
delle botteghe, del turnover
che aumenta in maniera espo-
nenziale, mentre gli esercizi
commerciali dei centri storici
non trovano ancora una loro
stabilita nell’epoca della crisi, a
fonte del settore alimentare e
della distribuzione che ha mi-
gliori performance, anche ri-
spetto alla grande distribuzio-
ne. Sono tempi di chiaroscuro,
questi, non di tinte forti. E di
congiunture ancora poco deci-
frabili.

Per la prima volta, il commer-
cio al dettaglio entra nel dos-
sier Top 5500, sullascia delle 11
aziende che hanno conquista-
to un posto nella speciale gra-
duatoria economica che foto-
grafa le migliori realta della
Marca. Un segno importante,
con tute le specificita di un set-
tore che viaggia su binari con
altri scartamenti, con altri as-
setti finanziari e altre lunghezz
ed’onda . Ne parliamo con Re-
nato Salvadori, da pochi mesi
tornato al timone di Ascom
Confcommercio provinciale,
dopo una parentesi in politica.
L’Ascom di Treviso e della pro-
vincia € una realta con quais 10
mila associati e una rete capilla-
re di delegati e fiduciari che co-
pre il territorio della Marca,
con 4 centri di formazione, un
centro studi, una scuola di so-
ciopolitica attiva da 10 anni e
un osservatori sui consumi con
rilevazioni trimestrali e il perio-
dico online marcaterziario.it

Salvadori, il commercio al
dettaglio fa i conti con una cri-
si pesante. In molti dicono che
il settore smentisca lo slogan

«Cisono due tipi
di commercio:
quellochesi
reinventae
progettail suo
futuro, e chisi
accontentadi
continuare come
hafatto sin qui»

«Conilwebcerto
devo
ridimensionareil
personale, ma
creonuove
opportunitain
altre voci, penso
allalogistica, allo
stoccaggios

piccolo e bello.

«Non farei questioni di di-
mensioni, e allo stesso modo
non distinguerei per tipologia.
Credo ci siano due tipi di com-
mercio: quello che si reinventa
e progetto il suo futuro, e chi si
accontenta di continuare come
ha fatto sin qui. Tutti e due sof-
frono, mail primo potravedere
qualche barlume, il secondo
non hasperanze».

Innovazione decisiva anche
perilcommercio?

«Senza dubbio. Ma non na-
scondiamoci: tecnologia, ripo-
sizionamento sul mercato non
sono indolori, passano per una
riduzione del personale»

Allora vedremo l'uscita dal-
la crisi con aumento della di-
soccupazione?

«E lo scenario che bisogna
evitare. Con le idee, con la fles-
sibilita, e con un nuovo modo
di pensare. Radicarsi sul territo-
rio e internazionalizzarsi, per
dirne una, non sono affatto in

Renato Salvadori, presidente di Ascom Confcommercio della provincia di Treviso

contraddizione, anzi. Faccio
un esempio: con il web certo
devo ridimensionare il perso-
nale, ma creo nuove opportuni-
ta in altre voci, penso alla logi-
stica, allo stoccaggio, al custo-
mer care, alle costruzioni di li-
stini virtuali».

Sta delineando il negozio o
Pattivita « glocal» del mondo
2.0?

«In un certo senso si. E ag-
giungo un’altra provocazione:
il punto vendita puo trovare un

senso anche nell’economia
web, se diventa 'appoggio rea-
le all’acquisto del prodotto in
rete».

Sta parlando in questo caso
del tessile e dell’abbigliamen-
to?

«Non solo, sono possibilita
per salvaguardare anche i nego-
zi di prossimita e realta piu pic-
cole, nel momento in cui trova-
no_un loro spazio».

E stato un 2014 molto duro
per il vostro settore. Le previ-

-1,2% 17,1% 24,7%
0,6% 13,9% 18,6%
0,5% 25,2% 25,3%
0,8% 29,7% 37,8%
-3,8% 19,3% 28,7%
1,5% 19,0% 22,2%
0,0% 0,1% 0,0%

-0,8% 20,4% 30,2%
2,5% 11,3% 12,9%
-8,2% -235,4% -66,4%

sioni peril 20152

«Il dato di fondo & che finche
c’e questa tenaglia fra un pote-
re di acquisto ancora basso del
consumatore e la perdita di fi-
ducia dell'imprenditore, non
se ne esce a breve e il quadro re-
sta fosco. Nemmeno I'impren-
ditore puo accendere la scom-
messa, anche non da solo, di-
ciamo mettendosi in due, sen-
za una riduzione vera di tasse e
diburocrazia»

Non rischia di diventare
una sorta di giaculatoria, que-
sta?

«Posso anche ammetterlo.
Ma detto questo, una soluzio-
ne va trovata, la competitivita
non un optional, per la ripresa
e indispensabile. Carico fiscale
eadempimenti senza fine sono
una spada di Damocle oggetti-
va, non credo siamo i soli a la-
mentarlo»

Altro tasto dolente che il
commercio lamenta e l'au-
mento dei costi. E soprattutto
quello degli affitti, per chi ope-
ranei centri storici.

«Confido molto nel ritorno
dei bandi del commercio ap-
provati dalla Regione. In primis
perché coinvolgono tutte le
parti interessate. E sono previ-
stiimanager di distretto, i piani
finanziari».

Intanto c’e chi registra se-
gnali di controtendenza. An-
che in settori chiave come 'au-
tomobile: stanno aumentan-
do le immatricolazioni, in que-
stiultimi mesi dell’anno.

«Vero, ma non sono consoli-
dati, e ancora non diffusi al
punto tale da autorizzare a es-
sere ottimisti. Certo non vanno
nemmeno sottovalutati».

Salvadori. lei ha una sua ri-
cetta, dalla base della sua lun-
ga esperienza associativa?

«No, ma sono sempre stato
schietto. 11 2015 sara all'inse-
gna dell’ “ognuno per sé e Duo
per tutti”, sperando in qualche
modo di intercettare la ripre-
Sa».

Viva la sincerita. Ma dia al-
meno tre consigli.

«Inventiva, intelligenza, e un
pizzico di fortuna»

(ORIPRODUZIONE RISERVATA



LA COMUNICAZIONE

AURO PALOMBA, COMMUNITY

Se Albert Einstein fosse
<< stato intervistato tutti i

giorni, alla fine anche lui
avrebbe detto una stupidaggi-
ne». Auro Palomba, fondatore
di Community Group, realta
trevigiana con sedi a Milano e
Bruxelles, specialista in strate-
gie di comunicazione che re-
centemente ha affiancato il
“ceo” di Etihad Airways, du-
rante la complessa trattativa
per l'acquisizione del 49% di
Alitalia, non ha dubbi: comu-
nicare non vuol dire apparire
a tutti i costi, meglio esserci
poco ma al momento giusto,
anteponendo i fatti alle paro-
le. Community nasce nel
2001: si occupa di strategie di
comunicazione finanziaria,
corporate e di crisi e nelle me-
dia relation. Affianca grandi
gruppi industriali e finanziari,
imprenditori e manager nella
costruzione, gestione e difesa
dellaloro reputazione.

«Ma oggi ricopriamo sem-
pre piu il ruolo di advisor e
mediatori culturali, al fianco
di consulenti aziendali, avvo-
cati e banchieri. Aiutiamo a in-

tessere relazione, comprende-
re un contesto, cogliere le op-
portunita». Piti che comunica-
tori, mediatori con l'onere di
decodificare un contesto co-
me il nostro a eventuali inve-
stitori stranieri, o a proporre le
nostre aziende nel mondo.
«Ahime, spesso cercando di
farle apparire come poco ita-
liane, o come delle vere e pro-
prie eccellenze del territorio.
Le uniche due carte per lan-
ciarle nei mercati internazio-
nali».

La crisi oggi ha dirottato le
risorse: prima si faceva pubbli-
cita al prodotto, ora con bud-
get sempre pil risicati la rego-
la diviene promuovere un'im-
magine, un brand, un modo
di vivere. «Ma in un mondo co-
me quello di oggi, eternamen-
te connesso, non ci sono pil
segreti: laregola aurea diventa
la trasparenza. Perché non di-
mentichiamo che la visibilita
ha deilati negativi». L'avvento
dei social ha peggiorato la si-
tuazione. «Sono strumenti im-
portantissimi per la reputazio-
ne ma sono anche difficili da

utilizzare. Io generalmente ai
miei clienti sconsiglio di utiliz-
zare Facebook o Twitter: sono
un'arma a doppio taglio. La
comunicazione e gestione del-
le informazioni: per questo la
velocita e nulla senza control-
lo. Deve durare nel tempo: bi-
sogna apparire solo al mo-
mento giusto. Cosa quasi im-
possibile per chi fa politica,
molto di piu1 per chi fa impre-
sa». La trasparenza e la regola
aurea anche nel modo di ope-
rare di Community. «Chi € in
alto», continua Palomba, «soli-
tamente e circondato da per-
sone che gli danno sempre ra-
gione. Noi invece cerchiamo
di dire la verita, in questo mo-
do il cliente capisce che stia-
mo dalla sua parte. Forse an-
che per questo, molti dei clien-
ti con cui tutt'ora lavoriamo, li
affianchiamo fin dagli esordi».

(s.8)

MASSIMILIANO VENTIMIGLIA, H-ART

'obbiettivo di H-ART e
L proporre porgetti che sia-

no capaci di creare rela-
zioni di valore tra prodotti e
consumatori, coinvolgenti dal
punto di vista emotivo. Non a
caso il nome di questa realta
imprenditoriale che punta alla
comunicazione digitale, nata
nell'incubatore di H- Farm, cre-
sciuta a ritmi sostenuti del 20%
ogni anno, nasce proprio dalla
parola heart, che sta per cuore.
Si parte da un assunto, forse
non semplice, ma di sicuro evi-
dente: di innovazione digitale
se ne parla tutti i giorni, spesso
in riferimento ai pochi investi-
menti dell'Ttalia nel settore, ma
non solo. Le aziende hanno
compreso che non possono
piltnascondere, devono scova-
re utilizzi interessanti ed effica-
ci delle tecnologie digitali per
sviluppare una relazione piu
proficua con i consumatori.
Questo e il core business di
H-ART: nata nell'aprile del
2005, in breve tempo ¢ passata
da start-up ad azienda vera e
propria con fatturato e utili gia
dal primo anno. Nel 2009 entra

nel gruppo internazionale
WPP, colosso mondiale nei ser-
vizi di pubblicita e marketing.
Oggi, H-ART ha circa 200 di-
pendenti (tra i migliori creativi,
ingegneri del softwaree strate-
ghi della comunicazione, ma
costantemente alla ricerca di
nuovi talenti) suddivisi in 4 se-
diin Italia (Treviso, Milano, Ro-
ma e Firenze) e una all’estero, a
Londra. Cura progetti per mar-
chi italiani e internazionali co-
me Telecom Italia, Intesa
Sanpaolo, Heineken, Nike, Die-
sel, Geox, Intimissimi. Nono-
stante il mercato della comuni-
cazione in generale abbia assi-
stito negli ultimi anni a un con-
tinuo calo nei budget destinati
alla comunicazione, 1'azienda
di Ca’ Tron ha messo a segno
una crescita continua superio-
re al 20% annuo. Secondo le
previsioni il suo fatturato nel
2014 arrivera a sfiorare i 20 mi-
lioni di euro. E' attesa una cre-
scita sostenuta anche per il
prossimo anno, sia in termini
di giro d’affari che per quanto
riguarda il numero di collabora-
tori. «Viviamo nell’era del con-

sumatore, dove la comprensio-
ne profonda del suo comporta-
mento, le relazioni, sono deter-
minanti per la competitivita
delle aziende» sottolinea Massi-
miliano Ventimiglia, ammini-
stratore delegato e fondatore di
H- ART. L’azienda ha sviluppa-
to un approccio olistico: i suoi
progetti sono frutto di un mix
ditecnologie, idee creative e in-
novazione. Uno dei pill recenti
risultati di questo approccio eil
progetto per 'Orto Botanico di
Padova, dove lapplicazione
delle conoscenze tecnologiche
alla cultura offre possibilita di
coinvolgimento ed emozioni,
dando vita un viaggio nel mon-
do della botanica che fa in mo-
do che tuttii visitatori del Giar-
dino si possano “connettere
con le piante”. Nell'aprile di
quest’anno, H-ART é stata am-
messa al programma Elite di
BorsaItaliana. (s.g)

INDICE ALFABETICO TOP 500

447 438 2 M DECORI SPA
30 30 3B-S.P.A.
192 196 AC.-S.R.L.
292 287 ABACO INTERNATIONAL S.R.L.
124 - ADL AMERICAN DATALINE S.R.L.
300 281 AEROPORTO DI TREVISO S.P.A.
330 312 AGENZIA ITALIA S.P.A.
283 323 AGRIBETON S.P.A.
389 314 AGRIPLANT S.R.L.
453 455 AGROPIAVE S.R.L.
376 390 AKU ITALIA S.R.L.
61 62 ALCHIMIA S.P.A. (ALTANA)
96 97 ALF INVEST - S.P.A.
336 341 ALIBERT S.R.L.
58 58 ALIGROUP S.R.L.
458 430 ALIMENTARI CAZORZI S.R.L.
235 225 ALISEO S.PA.
48 49 ALPINESTARS RESEARCH S.R.L.
469 458 ALPIPRESS - S.R.L.
242 233 ALTINIA DISTRIBUZIONE S.P.A.
141 145 ALTO TREVIGIANO SERVIZI SRL
359 255 AM TEKNOSTAMPI S.P.A.
22 18 AMA - CRAI EST SOCIETA' COOPERATIVA
115 112 AMER SPORTS ITALIA S.P.A.
177 175 AMORIM CORK ITALIA S.P.A.
416 328 ANTONIO BASSO S.P.A.
193 212 APE & PARTNERS SPA
460 491 APPIAS.R.L.
208 73 APPLIED MATERIALS ITALIA S.R.L.
23 27 ARIELE HOLDING S.P.A.
248 234 ARMONY S.P.A.
24 25 ARREDO PLAST S.P.A.
246 235 ARREX -1 S.P.A.
5 5 ASCO HOLDING S.P.A.
206 173 ASCO PETROLI S.R.L.
54 61 ASOLO GOLD S.P.A.
120 130 ASOLO HOSPITAL SERVICE S.P.A.
466 - ASSIST S.R.L.
162 206 ASSOCIAZIONE PRODUTTORI ORTOFRUTTICOLI VENETO
204 188 AUSSACHEM S.R.L.
421 486 AUTODEMOLIZIONI DE ROSSI - S.R.L.
341 359 AUTOGIADA S.R.L.
224 194 AUTOMARCA S.P.A.
236 252 AUTOPOLAR S.P.A.
302 269 AUTOSILE S.R.L.
117 116 AUTOSTORE SRL
134 230 AZOVE CARNI - S.R.L.
383 361 B.M. - S.R.L.
146 128 B2BIRES S.R.L.
307 460 BACIO DELLA LUNA SPUMANTI S.R.L.

394 386 BAREA S.R.L.
464 420 BAREL GIUSEPPE E FIGLI - S.R.L.

74 59 BASF CONSTRUCTION CHEMICALS ITALIA SPA
318 313 BASSO SEBASTIANO - S.R.L.

72 66 BATTISTELLA FINANZIARIA S.R.L.
265 248 BECHER SPA

57 - BELLBRU S.R.L.
273 289 BELLIO FRATELLI - S.R.L.

3 2 BENCOM S.R.L.
159 150 BENETTON GROUP S.P.A.
289 268 BENETTON RETAIL ITALIA S.R.L.

4 4 BENIND S.P.A.
450 294 BFR MECCANICA S.R.L.
439 473 BIANCO DR. BRUNO S.R.L.
324 303 BIASUZZI CAVE S.P.A.
41 434 BIEMMERETI S.P.A.
197 210 BONIS - S.P.A.
178 198 BONLEX EUROPE S.R.L.
370 352 BORGO MOLINO VIGNE & VINI S.R.L.
213 195 BORSOI SPA
222 288 BOSCO VITICULTORI-BALBIA - S.R.L.
161 164 BOTTEGA SPA
221 229 BRADO S.P.A.
230 216 BREFER - S.R.L.
483 472 BRESOLIN - S.R.L.
479 391 CADEL SRL
210 223 CALZATURIFICIO DAL BELLO S.R.L.
322 379 CALZATURIFICIO PLAY SPORT S.R.L.

71 89 CALZATURIFICIO S.C.A.R.P.A. -S.P.A.
186 185 CALZATURIFICIO SKANDIA S.P.A.

26 28 CAME GROUP S.PA.
154 109 CAMI S.R.L.
249 264 CANTINA COLLI DEL SOLIGO
194 - CANTINA PRODUTTORI DI VALDOBBIADENE
182 221 CANTINA SOCIALE COOPERATIVA AGRICOLA DI VITTORIO VENETO
488 487 CANTINA SOCIALE MONTELLIANA E DEI COLLI ASOLANI
131 - CANTINA VITICOLTORI PONTE DI PIAVE

95 125 CANTINE VITICOLTORI VENETO ORIENTALE
176 168 CAPPELLOTTO - S.P.A.
474 428 CARDIN ELETTRONICA S.P.A.
136 140 CARLO ALIPRANDI CARBURANTI S.R.L.
428 298 CARNIELLO S.R.L.
299 295 CARPENE' MALVOLTI SPUMANTI - S.P.A.

52 52 CARRARO S.P.A.

29 46 CARRON CAV. ANGELO S.P.A.
103 100 CARTIERA GIORGIONE S.P.A.
129 154 CARTONAL ITALIA S.P.A.
323 309 CARTOPLASTICA S.R.L.
241 207 CASTEL MAC S.P.A.

396

383

CE.VLV. S.R.L.
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CENTRO DI MEDICINA S.P.A.

CENTRO RISORSE S.R.L.

CENTRODET S.R.L.

CENTROEDILE MILANO S.R.L.

CERANTOLA S.P.A.

CESAR ARREDAMENTI S.P.A.

CHELAB SRL

CIEFFE FORNI INDUSTRIALI S.R.L.

CIMM S.P.A.

CINEL OFFICINE MECCANICHE S.P.A.

CLAN S.R.L.

CMA MACCHINE PER CAFFE' S.R.L.
CO.MET.FER. S.P.A.

COCCOVO SRL

CODOGNOTTO ITALIA S.P.A.

COL ROSA' S.P.A.

COLFERT S.P.A.

COLORI S.P.A. (COLOMBEROTTO)
COMACCHIO S.R.L.

COMAS - COSTRUZIONI MACCHINE SPECIALI - S.P.A.
COMIT EUROPA S.R.L.

COMMERCIALE VENETA BELTRAME S.P.A.
COMPAGO S.R.L. (MEDIA PROFILI - ARKO)
COMPLAST S.R.L.

CONDIFESA TREVISO

CONSORZIO - AZIENDA INTERCOMUNALE DI BACINO TREVISO 3
CONSORZIO AGRARIO DI TREVISO E BELLUNO
CONSORZIO FUNGHI DI TREVISO
CONSORZIO INTERCOMUNALE PRIULA
CONSORZIO STABILE CENTO ORIZZONTI S.C.R.L.
CONTARINI VINI E SPUMANTI SPA
CONTRACT S.R.L.

CONVERSE ITALIA SRL

COOPERATIVA AGRICOLA PRODUTTORI CASTELLANA
COOPERATIVA AGRICOLA SPAZIO
COSTRUZIONI RUSALEN S.R.L.
COSTRUZIONI TIZIANO GEOM.CORRADO S.R.L.
COVERCO S.R.L.

CRAVEDI - S.PA.

CREMONESE HOLDING S.P.A.

CRISPI SPORT S.R.L.

CSM TUBE S.R.L.

CUNIAL - COMPONENTS S.R.L.

CUZZIOL S.P.A.

D.B. GROUP S.P.A.

DA RE - S.P.A.

DALLAN S.P.A.

DE' LONGHI S.P.A.

DE PIERI S.R.L.

DEIMOS S.R.L.

DELCLIMA S.P.A.

DELLA TOFFOLA S.P.A.

DERSUT CAFFE' S.P.A.

DIANA GROUP S.R.L.

DIANNE HOLDING S.R.L.

DISTILLERIA BONAVENTURA MASCHIO S.R.L.
DITRE HOLDING S.P.A.

DOCET S.R.L.

DOIMO CITYLINE S.R.L.

DOIMO CUCINE S.P.A.

DOPLA S.P.A.

DOTTOR GROUP S.P.A.

DRESSING S.P.A. IN LIQUIDAZIONE

DT INVEST S.R.L.

DUREGON M.G.S. - S.R.L.

E.MA.PRI.CE. S.P.A.

ECLISSE S.R.L.

EDIZIONE ALBERGHI S.R.L.

ELETTRONICA VENETA S.P.A.

ELFRA S.R.L.

ELMANN SRL

EQUIBOX HOLDING S.P.A. (FASHION BOX - REPLAY)
ETHICA CONSULTING S.R.L.

EUREKA S.R.L.

EURMODA GROUP S.P.A.

EUROGROUP SPA

EUROMOBIL - S.P.A.

EVER S.R.L.

EVERRIS ITALIA S.R.L.

F.LLI CANIL S.P.A.

F.LLI GANASSIN S.P.A.

F2ATTIVA S.P.A.

FABRIZIO OVIDIO FERRAMENTA S.P.A.
FASSA S.R.L.

FAVALESSA S.P.A.

FAVARO SERVIZI S.R.L.

FAVERO HEALTH PROJECTS S.P.A.

FEDIM S.R.L.

FERROBETON S.R.L.

FIL MAN MADE GROUP - S.R.L.

FINDAL S.P.A.

FINGROUPE S.P.A. (NEGOZI PELLIZZARI)
FINMET S.P.A.

FISCHER FOOTWEAR S.R.L. UNIPERSONALE
FISHER & PAYKEL APPLIANCES ITALY S.P.A.
FLEXTRONICS S.R.L.

FM METAL TRADING SRL

FORATO - S.P.A.

FOREL SPA

FORNO D'ASOLO S.P.A.

164
476
472
167
462
484
173
475
340
338
253
209
70
113
152
443
429
403
297
380
272
420
207
298
10
163
168
218
452
372
46
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59
79
495
228
384
94
408
128
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145
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262
86
270
125
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238
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500
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344
18
187
305
438
419
170
345
1M1
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34
191
368

119
244
485
424
427
80
281
334
319
436
97
104
82
245
316
310
499
85
189
67
175
183
371
284
398

60
433
309
352

87

115
443
462
163
395
474
201
436
282
340
204
186
68
113
156
406
380
363
305
371
272
413
170
279
10
153
157
120
400
307
50
42
299
54
92
469
236
427
93
369
11
277
103
240
271
88
260
117
368
254
283
442
239
424
318
19
184
351
404
387
169
411
119
433
32
178
377

123
218
478
417
327
72
197
398
348
412
96
133
78
247
292
293
447
85
203
70
205
182
425
258
384

55
470
274
317

71

FRACARRO RADIOINDUSTRIE S.P.A.
FRASSON S.R.L.

FRATELLI PEDOL S.P.A.

FREZZA SPA

G.D. DORIGO - S.P.A.

G.S. - GESTIONE SINISTRI SRL

G.T. S.R.L.

GAERNE S.P.A.

GALDI S.R.L.

GALLETTI AURELIO - S.R.L.

GALOIL S.R.L.

GAME SPA CONSORTILE

GARBUIO S.P.A.

GAVINOX S.R.L.

GELPIAVE S.R.L.

GENERALFILTER ITALIA - S.P.A.
GENERALI INFRASTRUCTURE SERVICES
GENERALVETRI S.P.A.

GEO HOLDING S.R.L.

GIACOMINI & GAMBAROVA S.R.L.
GIDAUTO - S.R.L.

GIOBATTA E PIERO GARBELLOTTO S.P.A.
GIRASOLE - S.PA.

GLASS 1989 S.R.L.

GLOBAL GARDEN PRODUCTS ITALY S.P.A
GLOBAL SHIPPING - S.P.A.

GRAFICHE ANTIGA S.P.A.

GREEN GROUP S.R.L.

GRIDIRON S.P.A.

GRIGLIATI BALDASSAR S.R.L.

GRISPORT S.P.A.

GRUPPO DISTRIBUZIONE PETROLI S.R.L.
GRUPPO INDUSTRIALE TEGOLAIA S.R.L.
GRUPPO MONTI S.P.A.

GRUPPO PIAZZETTA S.P.A.

GUGEL SRL

HAIER A/C (ITALY) TRADING S.P.A.

H-ART S.R.L.

HAUSBRANDT TRIESTE 1892 S.P.A. IN SIGLA H.TS. 1892 S.P.A.
HOME S.R.L.

HOMES HOLDING SRL

HT S.P.A.

I.LM.G. - S.P.A.

.LM.P.A. - INDUSTRIA MATERIE PLASTICHE ED AFFINI - S.P.A.
I.M.S. - INDUSTRIE MECCANICHE SCARDELLATO - S.P.A.
I.P.G. S.R.L.

ICA SYSTEM S.R.L.

ICEBERG - S.R.L.

IDEA S.R.L. - DIVISIONE BAGNI

IL FORNAIO DEL CASALE S.P.A.

IL GUFO S.P.A.

ILSAS.P.A.

IMBALLI S.P.A.

IMESA S.P.A.

IMPA S.P.A.

IMPRESA TONON S.P.A.

INDUSTRIE COTTO POSSAGNO S.P.A.
INIPRESS - S.P.A.

INOX PIAVE S.R.L.

INOXVENETA S.P.A.

INSIEME SI PUO' - SOCIETA' COOPERATIVA SOCIALE
INSOFA' S.R.L.

INTERNATIONAL TOBACCO AGENCY - S.R.L.
INVEST GAMING - S.R.L.

IRES - S.P.A.

IRINOX S.P.A.

ISOSYSTEM SRL

ITAFIN S.R.L (INTERNATIONAL TOBACCO)
ITALBOVINI S.R.L.

ITALCAB S.P.A.

ITAL-M COMMERCIALE S.R.L.

ITLAS S.P.A.

IVECOS - S.P.A.

IWIS INSULATION WATERPROOFING INDUSTRIAL SYSTEMS S.R.L.

JESSE SPA

KASTEL - S.R.L.

KEYLINE S.P.A.

LA DONATELLA - S.R.L.

LA GIOIOSA - SPA IN SIGLA M.G. SPA

LA MARCA VINI E SPUMANTI SOCIETA' COOPERATIVA AGRICOLA
LA TERMOPIAVE S.R.L.

LA TIESSE - S.R.L.

LA TORNIVENETA - S.R.L.

LABOMAR S.R.L.

LABOR-LEGNO S.P.A.

LATTERIA DI SOLIGO SOCIETA' AGRICOLA COOPERATIVA
LATTERIA E CASEIFICIO MORO - S.R.L.

LATTERIA MONTELLO S.P.A.

LATTERIE VENETE S.PA.

LCI - LAVORAZIONE CARTA RICICLATA ITALIANA S.R.L.
LE CONTESSE - S.R.L.

LEIBALLI & CUZZUOL - S.P.A.

L'INCONTRO COOPERATIVA SOCIALE

LIR S.R.L. (GEOX)

LOTTO SPORT ITALIA S.P.A.

M & G SRL

M.A.C. SRL DEI F.LLI BIGOLIN

M.G.M. S.P.A.

MAEG FIN S.R.L.

MAIA AGROINDUSTRIALE S.R.L.

105
25
449
343

434
127
216
169
413
422
459
415
89
929
431
203
143
437
114
130
461
473
333
385
357
256
180
342
133
286
308
15
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150
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247
179
374
303
445
53
348
456
73
363
27
50
304
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21
65
493
200
395
188
226
311
387
45
160
375
174
155
362
349
20
397

195
215
171
263
329
412
138
313
185
496
196
391

280
276
451
267
486
390
379
435
335
135
285
149
353
423
252
229
346
404

101
22
459
355

446
136
192
162
381
342
407
375
86
95
481
244
124
310
107
129
457
435
335
360
378
193
215
357
110
330
358
13
432
191
367
241
202
250
275
437
74
349
372
75
366
23
34
286
429
208
67
468
176
448
139
226
285
346
56
152
262
161
920
306
321
26
463

209
265
159
259
322
373
114
302
189
453
187
296
16
326
249
479
219
385
392
334
397
329
149
482
183

405
263
441
401
345

MARCO'S S.P.A.

MARFIN S.P.A.

MASIERO SRL

MASOTTINA S.P.A.

MASSIMO ZANETTI BEVERAGE GROUP S.P.A.
MASTER PROFILI S.R.L.

MATTAROLLO MOTORI S.P.A.

MEETING GROUP S.P.A.

MEPOL S.R.L.

MEROTTO FIORI S.R.L.

METALCO S.R.L.

METRO PARTNERS S.R.L.

MILANESE PETROLI SRL

MINULAMP SRL

MIONETTO S.P.A.

MITI S.R.L.

MITO POLIMERI S.R.L.

MOBIL PROJECT S.P.A.

MOBIL S.P.A.

MOBILCLAN - S.P.A.

MOBILITA' DI MARCA S.P.A.

MODEL SYSTEM ITALIA S.P.A.

MODULAR PROFESSIONAL S.R.L.

MOLINO DI FERRO S.P.A.

MONDEOX S.P.A.

MONTELVINI S.P.A. ASSOCIAZIONE FRA PRODUTTORI AGRICOLI
MOSOLE S.PA.

MTS S.P.A.

NASTROFLEX S.P.A.

NEGRO AUTOMOBILI S.R.L.

NEUVENDIS S.P.A.

NEW MILLS S.PA.

NICE GROUP S.P.A.

NICOS INTERNATIONAL S.P.A.

NICROS S.R.L.

NORDAUTO S.P.A.

NORTHWAVE S.R.L.

NOVAGLASS S.P.A.

NOVATION S.P.A IN LIQUIDAZIONE
NOVATION TECH S.P.A.

NUOVA GENOVESE S.R.L.

NUOVA INDUSTRIA BISCOTTI CRICH - SPA
NUOVA MENON S.R.L.

O.M.C. - S.P.A. IN LIQUIDAZIONE

OCSA - OFFICINE DI CROCETTA S.P.A.
OLANG S.P.A.

OLEIFICIO MEDIO PIAVE S.P.A. IN LIQUIDAZIONE
OLIMPIAS S.P.A.

OLIVI AGRICOLTURA S.R.L.

OMER S.P.A.

OMP S.R.L.

ONGETTA S.R.L.

OPITERGIUM VINI SOCIETA' AGRICOLA COOPERATIVA
ORGANIZZAZIONE PRODUTTORI ORTOFRUTTICOLI VENETO -
ORMET S.P.A.

OSMAP S.PA

OSPEDALE RIABILITATIVO DI ALTA SPECIALIZZAZIONE S.P.A.
OTLAV - S.P.A.

P.AT.l. S.P.A.

PADANA ROTTAMI - S.R.L.

PAGLIANTI TUBI S.R.L.

PAGO ITALIA S.R.L.

PAL S.R.L.

PALAZZOLO METALLI PREZIOSI S.P.A.
PASCOLI NORD-EST SOCIETA' COOPERATIVA
PASSANTE DI MESTRE SOCIETA' CONSORTILE PER AZIONI
PASTA ZARA S.P.A.

PERIN S.R.L.

PERMASTEELISA S.P.A.

PESPOW CONFEZIONI S.P.A.

PETROL SERVICE SRL

PIANCA S.P.A.

PIEFFE UNION S.P.A.

PIER S.P.A.

PILATO S.P.A.

PINARELLO HOLDING SPA

PLAST -S.R.L.

PLASTOPIAVE - S.R.L.

POLLO PIAVE S.R.L.

PREVINET - SERVIZI PER LA PREVIDENZA S.P.A.
PRIMA S.R.L.

PRO-GEST S.P.A.

PROGRESS PROFILES SPA

PROMED S.R.L.

PROXIMA S.R.L.

QUADRIFOGLIO SISTEMI D'ARREDO S.P.A.
RCH GROUP S.P.A.

RECUS S.P.A.

REGINATO F.LLI S.R.L.

RISP S.R.L.

RISTORAZIONE OTTAVIAN S.P.A.
ROBERTO INDUSTRIA ALIMENTARE S.R.L.
ROBOR SRL

ROSSIGNOL LANGE S.R.L.

ROSSL E DUSO S.R.L.

RUDY PROJECT - S.P.A.

S.AM.AC. - SRL

S.I.A. ENGINEERING CONSTRUCTION S.R.L.
SAMOA S.R.L.

SANDRI S.P.A.

51
112
140
407
101
296
259

93
492
181
301

49
110
157
326
328
377
440
166

37

83
293
172
392

75
107
463
294

21
339
258
494
102

41

32

78
314
116
315
137
234
497
144

31
278
381
158

44
414
243
217
405

98
432
320
418
151
321
212
269
153
426
441
198
373
455
277
132
239
378
306
109
365
251
312
498
156
487

274
402
39
36
225
448
118
202
122
291
386
271
382
367
261
425
148

131

374
224
217
300

138
356
365
454
200
347
222
267
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408
179
331
415
291
143
199
382
278
166
256
324
172
155
461

276
393
38
31
227
414
137
485
126
261
315
483
336
350
467
418
121

SANGALLI VETRO MANFREDONIA S.P.A.
SATOR S.R.L.

SCATOLIFICIO ONDULKART S.P.A.
SCOTTON S.P.A.

SEA INGROSS S.R.L.

SELLE ITALIA S.R.L.

SENNA GROUP SRL

SENOBLE ITALIA S.P.A.

SERICA DELLA MARCA S.R.L.

SERVIZI AMBIENTALI VENETO NORD ORIENTALE SRL
SERVIZI IDRICI SINISTRA PIAVE S.R.L.
SERVIZI UNINDUSTRIA MULTIUTILITIES S.P.A.
SETTEN GENESIO S.P.A.
SETTENTRIONALE TRASPORTI - S.P.A.
SGAMBARO SPA

SI.TA.PAN. S.R.L.

SIDERMARCA S.R.L.

SIDERURGICA TOCCHET SRL

SIDI SPORT S.R.L.

SIGEP - S.P.A.

SILCA SPA

SILCART SPA

SIMEC S.P.A.

SINETICA INDUSTRIES S.R.L.
SIRETESSILE S.R.L.

SISAVENETA S.R.L.

SKEMA S.R.L.

SKYMAX S.P.A.

SME S.P.A.

SOCIETA' AGRICOLA BARCON S.R.L.
SOCIETA' AGRICOLA DELLA ROCCA SPA
SOCIETA' COOPERATIVA GIUSEPPE TONIOLO CONSCIO
SOGEDIN FINANZIARIA SPA

SOLE ODERZO SRL

SOLE S.PA.

SOLIGON S.P.A.

SOMEC SRL

SOTREVA S.P.A.

SPIC PARTECIPAZIONI S.R.L.
SPUMANTI VALDO S.R.L.

STAM S.PA.

STARMATIK S.R.L.

STEELCO S.PA.

STEFANEL - S.P.A.

STILCURVI S.R.L.

STIVAL INDUSTRY S.R.L.

STONEFLY SPA

SUPERBETON S.P.A.

SUPERMERCATI VISOTTO S.R.L.
SURMONT SRL

TAFFARELLO S.P.A.

TATA S.P.A.

TECHFIL S.R.L.

TECNICA GROUP S.P.A.

TECNIGOLD S.P.A.

TECNOSYSTEMI S.P.A.

TEMA - TECNOLOGIES AND MATERIALS - SRL
TEMPI MODERNI S.P.A.

TENUTA BELCORVO S.R.L.
TERMOPLAST NORD S.R.L.
TERMOVENETA S.R.L.

TIESSE S.P.A.

TMCI PADOVAN - S.P.A.

TMP SRL

TOGNANA INDUSTRIE E FORNACI S.P.A.
TOGNANA PORCELLANE S.P.A.
TONIOLO CASEARIA SPA

TONON FORTY S.P.A.

TOP LINEA S.P.A.

TRAFILERIE INDUSTRIALI S.P.A.
TREGI S.R.L.

TREVI S.P.A.

TREVIMETAL S.R.L.

TREVISANALAT S.P.A.

TREVISAUTO - S.P.A.

TRIO S.R.L.

TRIVENETA VETRO SPA

V.E.COM. S.R.L. IN LIQUIDAZIONE
VALLEVERDE SOCIETA' AGRICOLA S.R.L.
VALSANA S.R.L.

VEGA - SOCIETA' COOPERATIVA
VENEGAZZU' S.P.A.

VENEST S.P.A.

VENETA CUCINE S.P.A.

VENETA NASTRI S.P.A.

VIGNAIOLI VENETO FRIULANI SOCIETA' AGRICOLA COOPERATIVA

VILLA SANDI S.R.L.

VINICOLA SERENA S.R.L.

VIROSAC S.R.L.

VISOTTICA INDUSTRIE S.P.A.
VOLPATO NELLO E LUIGINO S.R.L.
VOLTECO S.P.A.

WEGA MACCHINE PER CAFFE' S.R.L.
ZALF INDUSTRIA MOBILI COMPONIBILI S.P.A.
ZANARDO S.P.A.

ZAR S.R.L.

ZECCHINON CUCINE S.R.L.
ZETAESSE S.P.A.

ZOPPAS FINANZIARIA S.P.A.
ZOPPAS INDUSTRIES - S.P.A.



