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L’AGENDA

I casi. Farmabios guarda all’India, Mirabilandia punta sull’innovazione

Il termometro dell’attrattivitàdei settori calcolato attraversoun indice equiponderato,che prendein esamelavariazione percentualedel fatturato
2010confrontatoconquello del2008, ilmargine Ebitdarispettoai ricavie il rapportoPosizionefinanziaria netta/Ricavi

INTERNAZIONALIZZAZIONE

La corsa delle Pmi
agli incentivi regionali
u pagina 17

Le date
Diciassette settori al test dell’attrattività finanziaria

SOLIDARIETÀ

La crisi non frena
il sostegno a distanza
u pagina 18

«Un’azienda leader mon-
diale in un segmento dinicchia,
quellodeglisteroidi,princìpiat-
tivi farmaceutici, in un settore
anticiclico». Così Emanuele
Lembo, partner di Ergon Capi-
tal Partners, spiega le ragioni
dell’ingressodelfondodipriva-
te equity in Farmabios nel 2007
conunaquotadel100%delcapi-
tale. La società di Gropello Cai-
roli (Pavia) è una delle oltre
39milautilizzatecomecampio-
ne nella ricerca di K Finance.
Nel 2010 ha realizzato un fattu-
rato di 48,4 milioni di euro, un
margine Ebitda del 9,5% e una

posiziona finanziaria netta di
43,5 milioni. ««L’azienda – rac-
contaLembo–godevadiunotti-
mo stato di salute.Mancava pe-
rò un approccio proattivo al
mercato. Siamo così partiti
iniettando nuova linfa nella
struttura commerciale». Dal
2007al2011ilfatturatoèaumen-
tatodel 20% elo scorso anno ha
superato i 50 milioni, dove tra il
70 e l’80% viene realizzato
all’estero: Europa, Giappone,
Usa, India. Proprio qui l’azien-
dapuntaaunapresenzapiùsta-
bile grazie ancheall’acquisizio-
ne della tedesca Pharmazell,

checonta vari impianti nelPae-
se.Lanuovafrontieradiprodot-
to è invece rappresentata dalle
molecole destinate alla produ-
zione di farmaci antitumorali
nel nuovo impianto avviato nel
luglioscorso.

Aoltre200chilometri,nelRa-
vennate,sorge ilparcodidiver-
timentiMirabilandiadiproprie-
tàdellasocietàParcodellaStan-
diana, simbolo dell’industria
del tempo libero che resiste
all’austerity imposta dalla crisi.
Un fatturato di 45,5 milioni nel
2010, un margine Ebitda del
19,5% e una cassa attiva di 7 mi-

lioni. Nel 2006 la società è stata
acquistata dal gruppo spagnolo
ParquesReunidos,cheasuavol-
taèdetenutodal fondointerna-
zionale Candover. «Il 2012 non
sarà una stagione semplice per
il turismo in Italia e in Europa –
spiega ildirettore commerciale
diMirabilandia,PietroLanciot-
ti –, ma siamo fiduciosi alla luce
diduefattoricheriteniamovin-
centi: da un lato, i nostri conti-
nui investimenti sul prodotto
che ci consentono di reggere il
confronto con i principali par-
chi europei; dall’altro, la siner-
giaconlestrutturericettivedel-
lazona:nel2011oltre200milavi-
sitatorihannousufruitodelpac-
chettoparco+hotel».
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La metodologia

OGGI

CONSUMATORI
L’Istat rende noti i dati

sull’andamentodella fiducia dei
consumatoria marzo (ore 10).

MARTEDÌ 27

INNOVAZIONE
Seconda edizionedel Forum

"DigitalMedia & Technology" -
L’innovazione in azienda tra
agendadigitale e nuove
tecnologie.Sede IlSole 24 Ore,
viaMonte Rosa 91, Milano
(dalleore 9.15).

MERCOLEDÌ 28

IMPRESE
L’Istat rende noti i dati

sull’andamentodella fiducia
delle imprese manifatturiere e
di costruzione e delle imprese
deiservizi e del commercio a
marzo (ore 10).

"Dove vanno le imprese
lombarde", incontro di
presentazione del rapporto
regionale
sull’internazionalizzazione nel
2012. Confindustria Alto
Milanese, via San Domenico 1,
Legnano, Milano (ore 9,30).

AMBIENTE
Presentazione deidati relativi

alla prima"Indagine di mercato
sulmondo del verde in Italia"
condotta da Nielsen. NH Hotels,
Rho,Milano (ore 11).

GIOVEDÌ 29

SERVIZI
L’Istat comunica i dati

sull’andamentodei prezzi alla
produzione dei servizi postali e
di telecomunicazione nel IV
trimestre 2011 (ore 10).

VENERDÌ 30

PREZZI ALLA PRODUZIONE
L’Istat rende noti i dati

sull’andamentodei prezzi alla
produzione a febbraio (ore 10).

INFLAZIONE
L’Istat comunica la stima

provvisoria sull’andamentodei
prezzi al consumo a marzo. Le
città campione diffondono le
anticipazioni dei prezzi al
consumo a marzo (ore 11).

EFFICIENZA ENERGETICA
Certificazione, competenze e

formazione dell’installatore
moderno:convegno promosso
daDomotecnica, nell’ambito di
Mce. Fiera Milano, venerdì 30
marzo,ore 11.
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Turismo e tempo libero sul
podio, seguiti da farmaceutica e
biomedicale.Commercioemani-
fatturiero nel gruppo mediano,
materieprimemaglianera.Sipre-
senta così il termometro dell’at-
trattività dei settori realizzato
per la prima volta dalla società di
consulenza K Finance, partner
equity markets di Borsa Italiana.
Oltre39milabilanci(nonconsoli-
dati)di societàdicapitali (quota-
te e non) con fatturato superiore
ai 5 milioni di euro in 17 settori,
passati ai raggi X per la loro per-
formance nel 2010. I big, ma an-
che lerealtàpiù piccole delmade
in Italy, osservati attraverso tre
indicatori (fatturato, redditività
e indebitamento) per arrivare a
un voto di sintesi. Più bassa è la
temperatura, più alto è l’appeal
per gli investitori. «Il risultato –
sottolineaFilippoGuicciardi,am-
ministratoredelegatodiKFinan-
ce – è una retrospettiva sulla pri-
ma ondata di crisi, che ha colpito
ilbusiness tobusinessenonaveva
ancora intaccato i consumi, co-
me invece è accaduto in seguito.
Turismo e tempo libero dimo-
strano una capacità di tenuta,
mentre il farmaceutico e biome-
dicale si affermano sempre più
comesettorianticiclici».Lafoto-
grafia premia i servizi, mentre,
prosegue Guicciardi «racconta
la difficoltà del manifatturiero
colpito dal calo degli ordinativi.
Le società attive nella lavorazio-
nedellematerieprimepaganoin-
vece il contraccolpo della con-
giunturainternazionale».Incon-
trolucelaradiografianontrascu-
ra i segni della crisi: il fatturato
medio, ad esempio, è diminuito
dell’1,3% nel 2010 rispetto al
2008. «Abbiamo volutamente
scelto – precisa Guicciardi – di
confrontare tra loro i ricavi di
questi due esercizi, tralasciando
l’annushorribilis2009cheavreb-
be reso il risultato meno veritie-
ro». Non solo. Il valore mediano
dell’Ebitda rispetto ai ricavi si è
attestato al 5,5% e la posizione fi-
nanziaria netta sui ricavi al 10,6
percento.Al di làdel datomedio
di ogni settore, aggiunge Guic-
ciardi, «la ricetta vincente è una
sola: guardare al canale estero e

scommetteresull’innovazione».
L’industria delle vacanze (tra-

sporti inclusi) e dei giochi tira la
volatacon una temperatura di 3,3
gradi.«Lacrisi–precisaRenzoIo-
rio, presidente di Federturismo
Confindustria – ha colpito anche
noi:basti pensareche i prezzi de-
gli alberghi sono scesi del 20%
dal 2006 a oggi. Ha tenuto ed è
cresciuto chi ha saputocreare un
valoreaggiuntoinnovandolapro-
priaofferta,coniugandolaricetti-
vitàconilturismoculturaleoeno-
gastronomico, e si è ritagliato
una visibilità sui mercati globali,
comeNordEuropa,Usa,Russiae
Cina». Un primo posto, dice Ste-
fanoManzocchi,direttoredelLu-
iss Lab of European Economics,
chedevespronare ilsistemaPae-

se: «Occorre – afferma – affinare
la capacità di produrre turismo
persfruttarelepotenzialitàanco-
ra inespresse e trasformare il no-
stro patrimonio in vero motore
dicrescita».

Lafarmaceuticaeilbiomedica-
le guadagnano la medaglia d’ar-
gento dell’attrattività, ma sono
prime per fatturato. «Il risultato
– spiega il presidente di Farmin-
dustria, Massimo Scaccabarozzi
– è stato possibile solo grazie
all’export. Basti pensare che, per
un valore della produzione di 25
miliardi di euro, il 60% proviene
dal canale estero. Chi non avuto
una visione internazionale non
ce l’ha fatta». Diversa la situazio-
ne sul mercato italiano: «Qui –
spiega – siamo imbrigliati con il
tettodi spesa impostodalloStato
checiimpedisceunacrescitalibe-
ra sul mercato interno». L’altra
grande sfida per il settore è l’esi-
genza di fare ricerca per stare al
passo con i competitor interna-
zionali. «Vantiamo crediti per 4
miliardidieuroneiconfrontidel-
lo Stato, che scontano ritardi di
pagamentomedidi247giorni.Ac-
corciare i tempi a 100 giorni – di-
ce – significherebbe liberare ri-
sorseper2,2miliardidadestinare
all’innovazione».

Le utilities sono invece al pri-
mo posto per redditività e quinte
nell’indice generale. «In una si-
tuazionedicrisi–rilevaildiretto-
re generale di Federutility, Adol-
foSpaziani–ilnostrosettorerap-
presentaunelementodistabilità.
Laperformancefotografal’opera-
zionediefficienzachehacaratte-
rizzatoilsettore.Ildatomediona-
sconde però le sfumature perché
alcune società, soprattutto nel
settore idrico,stannovivendoun
periododi sofferenza».

Eidirettiinteressati,gliinvesti-
tori, cosa pensano? «Guardiamo
alle imprese chespiccanoper ec-
cellenzanellorosettore,tradizio-
nale o innovativo – risponde An-
na Gervasoni, direttore generale
di Aifi, l’associazione del private
equity e del venture capital – per
cogliere le potenzialità che con-
sentonodi fare unsalto di qualità
rispettoaiconcorrenti, lapropen-
sioneall’aggregazioneelavolon-
tàdi internazionalizzarsi».
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GREEN ECONOMY

Terre rare recuperate
dai rifiuti elettronici
u pagina 16

Credito. Ricerca di K Finance su 39mila bilanci

Turismoesalute
i settori con più appeal
pergli investitori
Maglia nera alle materie prime
e manifatturiero a metà classifica

Fonte: K Finance

RAPPORTO CESIF

La Cina resta appetibile
per le imprese italiane
u pagina 19

A CURA DI Barbara Nepitelli

Fondi a molecole e attrazioni

1 La ricerca di K Finance è il
risultato di un’analisi sui bi-
lanci (non consolidati) di
39.350 imprese con fattura-
to superiore ai 5 milioni di
euro,censitedallabancada-
ti Aida di Bureau Van Dijk, e
sedelegaleinItaliain17set-
tori. Per il fatturato viene
presa in esame la variazione
tra il2010 eil2008. Per l’in-
dicediredditivitàsiconside-
ra il valore mediano per set-
toredell’indiceEbitdarispet-
to ai ricavi. Per l’indebita-
mento la posizione finanzia-
ria netta rispetto ai ricavi. In
questo caso più il valore è
basso e maggiore è il
ranking.L’analisidellegran-
dezze finanziarie relative a
ciascun settore è stata con-
dotta facendo riferimento ai
valori mediani. Il risultato è
unindiceequiponderatoche
è il risultato della media tra
il rankingrealizzato nelle tre
classifiche. Più basso è il va-
lore, più alto è il posiziona-
mento in classifica. Così il
settore dei viaggi e del tem-
po libero risulta al primo po-
sto con 3,3 punti perché ha
ottenuto il secondo posto
perricavi, ilquartoperreddi-
tività e indebitamento.
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