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Eecole, le 500 aziende Champions. Nelle pagine seguenti le troverete una per una. Chiamarla «classificas
sarebbe improprio: I'ondine é dato dalle singole dimensioni, e non € necessariamente detto che alka leadership nel
fatturato cormispondano le performance sul piano della crescita o della redditivita. Tutte, perd, rispettano i
requisiti base nichiesti a un «champion»: da una crescita del giro d'affani di almeno il 7% medio annuo tra il 2010
e il 2016, a profitti industriali londi pari a2 un minimo del 10% sui ricavi neghi ultimi tre esercizi, Per ogni singola
impresa abbiamo comunque elencato i principali numeri di bilancio, | parametri pit significativi, I'evoluzione nel
tempo deghi uni e degli altri. Come dire: sono i 500 bighetti da visita delle imprese, fin qui per lo pitt sconosciute,
che non hanno mai smesso di crescere, E sk prese singolarmente sono piccole realta, Tutte insieme, nel 2016
hanno prodotto 22 miliardi di fatturato: tolti Eni, Enel, Fea, solo Telecom si avvicina (ma si ferma a 18,6 miliardi)
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RICAVI, MARGINI E (POCHI) DEBITI
LE TRE TOP TEN DEI FUORICLASSE

ronunciate il nome «Essemo-
da», e difficilmente troverete
qualcuno in grado di andare ol-
tre I'evidente associazione con il mon-

Da Essemoda Clayton a Mondo Tv, da Ornellaia a Farmavita,

da Santa Maria Novella a Luigi Mazzer e Paolo Astori

do del tessile-abbigliamento. Aggiun-
gete «Clayton», e risolto, il

Ecco i migliori bilanci tra le eccellenze del made in Italy

riconoscimento scatta pill 0 meno im-
mediato: perché fa street fashion per
uomo, é un marchio che piace damatti
airagazzie, traimillennial, é diventato
in fretta cosi cool (direbbero loro) che
Ferdinando e Rocco Spena da Fratta-
ggiore, Napoli, hannot i
4,7 milioni di vendite 2010 in un fattu-
rato di quasi 50 nel 2016. Significa un
aumento medio annuo del 47,64%
(confermato dai 70 milioni del 2017).
Dai ragazzi, passate ai bambini. An-
cheloro non sapranno (forse) chisono

quelli di Mondo Tv. E sicuro perd che
conoscono il loro lavoro: la squadra di
Matteo Corradi produce cartoni ani-
mati, e il secondo catalogo d’Europa fa
dell'azienda romana uno dei principa-
li player del continente. Il fatturato, in
sei anni, & «solo» raddoppiato, ma la
redditivita vaa ritmi incredibili: gli 8,5
milioni del 2016 sono oltre il 30% dei
ricavi, e i profitti industriali lordi arri-
vano addirittura al 66,52%. Non di
«piccox: & la media annua degli ultimi
tre esercizi.

Oltre che un record, dal quale non si
allontanano molto i numeri di Farma-
vita: 7,4 milioni di utilinetti 2016 suun
fatturato di poco pit1 di 20, Ebitda me-
dio annuo sui tre anni vicinissimo al
55%. Anche l'azienda di Locate varesi-
no, con i suoi «cosmetici» per capelli,
guadagna dunque tantissimo. Eppure
non & questo, il vero primato dell'am-
ministratore delegato Luca Spurio. Se,
trai 500 Champions 2018, Essemoda &
laprima per crescitae Mondo Tv guida
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1a hit della redditivita, Farmavita uni-
sce ai super profitti Iassoluta capacitd
di autofinanziamento. £ un‘altra carat-
teristica comune, trai 500: hanno qua-
si tutti un'elevatissima liquidita e,
spesso, una totale indipendenza dalle
banche. Bene. La piccola impresa a
due passi dall'aeroporto di Malpensa
di queste virtl1 & un condensato. [ suo
tasso di indebitamento, ossia la per-
o le di debiti sul totale degli attivi,
éappenadell’8,8%. I che élaspiariser-
ve patrimoniali enormi.

Essemoda, Mondo Tv, Farmavita so-
no i «champions dei Champions»
2018. Le aziende che potrebbero con-
tender loro i rispettivi titoli sono perd
tantissime, tra le 500 top performer.
Di ioni, settori: non fa di

Certo, & pita facile moltiplicare per die-
ciil fatturato (come in sei anni ha fatto
il marchio Clayton) quando si & all'ini-
zio e le cifre sono piccole. Idem per la
redditivita. Ma l'ossessione per l'auto-
finanziamento e un'evidente allergia
ai prestiti bancarie ¢ davvero un co-
mun denominatore. Non importa il
comparto: 'hi tech dellelettronica
brevettata &, qui, uguale ail basic di pa-
nee farine. Enon cambia, sei ricavi so-
no poco sopra il tetto dei 20 milioni,
quando I'imprenditore ha appena fat-
toil salto dalla categoria «artigiano», o
invece si avvicinano a quota 120, il li-
mite convenzionale che portal'impre-
sa al bivio: come, con quali risorse svi-
luppare il business agli stessi ritmi
mantenuti finli. Eil nodo che, primao
dopo, ogni «campione» dovra affron-
tare. Ma fossero questi, i problemi.
(Promemoria «politico» sul rischio
numero uno: far finta che I'ltalia sia
tutta cosi).
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Imprese

Che cosa (e a chi) insegna I'analisi dei 500 fuoriclasse della crescita. Gli stessi che nemmeno la Grande Crisi ha

fermato. E anche grazie a loro se il Paese ha scongiurato, in quegli anni, il rischio di deindustrializzazione

VIETATO IGNORARE

L'EVOLUZIONE DELLA SPECIE

di Filiberto Zovico*

[ indagine svolta dal Centro Stu-

di di ItalyPost é stata realizzata

per individuare le dinamiche

delle piccole e medie imprese con un
fatturato tra i 20 e 120 milioni di euro
negli anni che vanno dal 2010 al 2016,
cioé nel pieno della Grande Crisi che

ha colpito 'industria italiana e l'intero
sisterna Paese.

Ci chiedevamo se ci trovassimo di | Analisi Filiberto Zovico,
fronte aun processo di deindustrializ- | editore di ltalypost:
zazione rischiolatenuta | il dell
della seconda potenza jera vincente

europea, se la crisi del credito — e in
particolare il crollo di alcune impor-
tanti banche popolari — avesse inciso
in maniera sul tessuto

sfugge spesso ai radar
degli analisti, non ai fondi
e ai gruppi esteri

produttivoe, infine, se la crisi del debi-

P
te negli anni immediatamente succes-
sivi all'esplodere della recessione non
avessero provocato una «caduta delle
vocazioni» a fare impresa, dopo il
boom di imprenditorialiti degli anni

Un nucleo di
piccole imprese
che, insieme,
fatturano 22
miliardi e danno

lavoroa 77 mila

Be rsone. .
edditivita: 20%
Sessanta e Settanta.

Le cronache di quel periodo sembra-
vano confermare tutti questi timori.
Ma una prima indagine, realizzata dal
nostro Centro studi lo scorso anno
nell'area test del Triveneto, aveva reso
visibile una realta in parte diversa da
quella che sembrava prevalere. L'in-
tuizione di applicare criteri assai selet-
tivi all'universo delle imprese, per in-
dividuare le top performer, aveva in-
fatti evidenziato l'esistenza di un cen-
tinaio di veri e propri «champions».
Aziende dal nome spesso sconosciuto
ma i cui risultati testimoniavano che
nel tessuto imprenditoriale era in atto
un diffuso processo evolutivo. 1l dato
pit significativo emerso da quell'inda-
gine non eratanto il fatto (ormai scon-
tato) che a caratterizzare la loro cresci-
ta fosse l'export, quanto il ripetersi di
una serie di fattori che distingue que-
sti modelli d'impresa dai precedenti.

Alla luce di quei dati e di una serie di
successivi incontri con i diretti prota-
gonisti, abbiamo deciso di estendere
lo studio a livello nazionale, alzando
ulteriormente i parametri che certifi-
cano le performance delle imprese

. o

seidati del primo «area test» ne uscis-
sero confermati. Ne & emerso un qua-

droin cui, alivello nazionale, i risultati
di 500 «aziende Champions» attesta-
no che siamo in presenza di un nume-
ro di imprese altamente performanti
sicuramente minoritario, ma suffi-
ciente per di

di quelle che potremmo definire le
nuove imprese italiane. Un nucleo va-
sto che sfugge ai radar di osservatori e
analisti (ma nona quelli dei gruppi in-
dustriali o dei fondi esteri) e che confi-
gura la nuova colonna vertebrale del
sistema produttivo. Quello stesso si-
stema che ha scongiurato il rischio di
un processo di deindustrializzazione
del Paese.

Si tratta di 500 imprese cresciute co-
stantemente, negli ultimi sei anni, a
un tasso medio annuo del 13,03%, con
un indice di redditiviti medio che
sfin.rai.lmecol.mnaposizlone finan-
ziaria 'abb
dante «cassa» (g ora o al massimo
entro due esercizi). E un nucleo di

" fatturat aziende che sviluppa un fatturato ag-
Ll'ag:nﬁm m*ms gregato di quasi 22 miliardi, una red-
delle pirme 500 Prri ditivita di oltre 4,3 e occupa, in totale,
talane eccellenti circa 77 mila dipendenti.

Fome taypost L'altro dato particolarmente interes-
sante riguarda il fatto che questi im-
( itori tendono a gran
2016 ultimi 3 esercizi) parte dei profitti in azienda. Per loro
rende molto di pil1 che investire inim-
mobili o in finanza speculativa e, so-
prattutto, garantisce di poter conti-
nuare avincere nel difficile campiona-

Roe (media to della competizione globale.

ultimi 6 esercizi)

Cagr 2010-2016

(media annua) Utili reinvestiti
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Queste 500 aziende — si desume dai
loro dati di bilancio — negli ultimi sei
anni hanno reinvestito utili per 7,3 mi-
liardi. Eppure diloro si sa pochissimo.
Nen solo perché non é facile racconta-
re realtd complesse, spesso piccole,
che sfuggono ai radar. Ma perché gli
stessi protagonisti tendono a sottrarsi
alla luce dei riflettori per concentrarsi
esclusivamente sul business. Ci rac-
contano questi imprenditori (anche
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In biblioteca Il libro «Nuove
imprese» (Egea) dove Filiberto Zovico
riflette sui 500 Champions

caratterialmente pili «uomini prodot-
tow che «uomini di marketing») che
per competere e crescere, soprattutto
negli anni della crisi, «non ¢'¢ spazio
perle chiacchierex. Bisogna stare con-
centrati su mille fattori e variabili, ri-
petono, e soprattutto bisogna andare

L'ufficio stampa? Per loro spesso & un
optional e cosi, non raccontandosi, di-
venta persino faticoso raccontarne
esigenze e bisogni.

Ma chisi occupa e ha a cuore il futuro
del Paese non pud permettersi di con-
tinuare a ignorare questi campioni. E
anche dalle loro lezioni e dal loro ope-
rare che dipende il nostro futuro col-
lettivo. Entrare in profonditd nelle
strategie che hanno adottato e com-

i é

tale per impostare le politiche forma-
tive, del lavoro, del welfare, dell'urba-
nistica, della fiscalita, della logistica e
dei trasporti, della ricerca e dell'inno-
vazione. Eanche per ragionare con lo-
rodiuna serie dilimiti, rischi e perico-
li che possono pregiudicarne la cresci-
ta. Per farlo bisogna perd entrare nel
profondo di queste realtd. E, soprat-
tutto, superare molti luoghi comuni.
*Editore di ItalyPost
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Dentro I'indagine che ha portato alla classifica Champions 2018: il metodo della ricerca, la scelta di parametri

ultra-selettivi, il campione omogeneo. Ne & nato un Osservatorio dinamico sui casi di eccellenza

COSI ABBIAMO SCOVATO
| PICCOLI CHE DIVENTERANNO GRANDI

di Caterina Della Torre*

o biettivo: individuare e analizzare
le aziende destinate, almeno po-
tenzialmente, a un importante
percorso di crescita. Nasce cosi «Cham-
pions 2018», I'analisi sulle 500 piccole e
medie imprese con le migliori perfor-
mance, svolta per Italypost daun team in-
terdisciplinare: gli analisti fi iari del-

ria netta in rapporto alla redditivita).
Lascelta di focalizzarci sulle imprese con
un fatturato fra 20 e 120 milioni risponde
all'obiettivo di analizzare quella tipologia
di imprese che si sono affrancate da di-
mensioni troppo piccole per poter presi-

I'agenzia di rating «mo cen e gli

e riorganizzazione i dei processi

esperti in corporate finance della societd
di advisory indipendente Special Affairs.
Tlmetodo che abbiamo utilizzato si basa
suuna lettura dei dati di bilancio degli ul-
timi sei anni disponibili (2010-2016). Eun
metodo che consente di estrarre un cam-
pione omogeneo, inbase aun seriedi pa-
rametri molto selettivi in termini di cre-
scita annua del volume d'affari (almeno
del 7% ogni anno, per 6 anni consecutivi,
il che equivale ad una crescita totale del
50%); di redditivita dellattivit caratteri-
stica (sopra ilio%); di solidita patrimonia-
le e solvibilita (calcolate sulla base del ra-
ting aziendale e della posizione finanzia-

di produzione, che hanno puntato e inve-
stito sull'innovazione, ma che non hanno
ancoraraggiuntodimensioni tali da poter
considerare sufficientemente stabili tutti
questi aspetti, La fascia pit dinamica, in-
somma, quella delle aziende che godono
ancora della flessibilitd e della velocita di
reazione delle Pmi ma che, al tempo stes-
50, stanno compiendo un salto definitivo
in termini di quota di mercato e di posi-
zionamento.

Con I'intento di individuare aziende de-
stinate a un percorso importante di cre-
scitaeadiventare nuove, piccole multina-
zionali, abbiamo escluso dall’analisi tutte

Ricerche

Caterina Della Torre.
Per individuare i 500
campioni, una rigorosa
analisi finanziaria e
incontri diretti

con gli imprenditori

quelle realta che fanno gia parte di grandi
gruppi nazionali o stranieri, o che sono
controllate da fondi di private equity. Il
presupposto, nel primo caso (i grandi
gruppi) & che ¢ difficile valutare il caso
aziendale stand alone: I'impresa benefi-
cia delle leve sinergiche e strategiche del
gruppo cui appartiene. Nel secondo caso
(le aziende controllate dai fondi), spessoi
percorsi di crescita sono assistiti da un
utilizzo intensivo della leva finanziaria, il
che modifica I'equilibrio patrimoniale fa-
cendo venire meno, nel tempo, i parame-
tri di inclusione.

Le imprese selezionate sono dunque
aziende familiari con elevata dinamiciti e
un tasso di rischio molto basso: la quasi
totalitd non ha posizioni debitorie con le
banche, ma gode anzi di notevoli riserve
di liquidita. Nella gestione dei rispettivi
business, fattori come I'innovazione tec-
nologica e digitale, l'internazionalizza-
zione, il «lean approach» applicatoa tutti
i processi aziendali, hanno prodotto per-

Testata: L’Economia del Corriere della Sera

corsidi crescita e di evoluzione che porta-
no l'impresa ad avere performance molto
al di sopra della media, sia rispetto alle
aziende dello stesso settore sia rispetto al
resto delle imprese.

11 progetto Champions 2018 vuole essere
uno strumento originale di approfondi-
mento, un osservatorio dinamico sui casi
di eccellenza che si avvale di approfondi-
menti verticali sulle singole imprese e di
sessioni periodiche di incontri diretti con
gli imprenditori. Obiettivo della ricerca &,
dunque, duplice: studiare i modelli di bu-
siness ed effettuare una mappatura dei
fattori-guida che contraddistinguono il
loro perimetro strategico, ma anche favo-
rire una «contaminazione» virtuosa fra i
Champions, attraverso una piattaforma
di scambio che offre opportunita di con-
fronto reciproco fra imprenditori acco-
munati da orizzonti e ambizioni comuni.

*Project leader di Champions 2018
e Partner di Special Affairs
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Gima Lombarda | 33542 21283 852% 5764 1635% 667 |1k 1soe | ma | e

Stering Urrbra 35506 23561 T07% 11392 3958% 7270 [ 1674% | 1612% | AA | 132 [ Pocuon specaRd beracasiche Crgps STSRING

Tema Lombards | 35433 11609 04T% 6365 1576% 43T | Bia% | STESR | A S

OMNPN, Campania | 35395 728 1269% 9525 827% 5611 | 157k | o3| A 52 | Pocuson covpenen o i sercee o

Senticed Ch. Lombardia | 35422 22560 734% 10322 N0% 6022 | 3A63% | 4300% | AA 100

Brevetti CEA Veneto 34518 21130 a13% 7382 2041% 473 | 2185% [4200% | Aa | 138 i pes i e

Antica Ceramica Rubiera ERomagea | 34887 10554 2205% 5418 15.26% 2458 | 1544% |S651% | 688 | B0 |Pwe "

Asem Frink V.G, £ 13005 1060% 6550 1808% 3658 | 1460% [4075% | AL | 154 |Pucuosed computereunti pesterche

Oncaplast Efomaga | 34645 niE 2% 537 1200% 2806 SAle |s0T% | A 6| Pocuo lve abookn da polrogne

Visge Catering Pemote | 34612 18619 108%% 3850 1206% T6 | 2476% [ 4307% | A | 36 |emtnsen procen et g utirelesna.

ST Solfctecnica Ralana Efomoga | 36446 062 853% 10133 23W% 628 | 1850% [ 1645% | A | 7

Natadscatols Lombarda 34385 18111 1029% 10363 /35% 5653 TR0% |1985% | A 67 | Pocioone coninton inmetalo (e daranat]

Imerad Lombarda | 36304 10917 2102% 6391 1204% a0a7  |edton | mw%| A | &

Exaf - Inzustria raziorale del cafte Lgaria 34010 18431 1075% 5000 1329% 2722 | 1525% [ S325% | EE8 | 71 |Pucwoseedsrbuscrectéechiiesiont

8 & Skiscare Leerbards 33969 13468 1656% 1050 330% 6926 | 3204% | 3085% | AM | 171 | Pocose comentio o srocen Sinses

Acb Incustriale ERoragea | 33884 2153 753% 5317 17.06% 2524 | B32% [6795% | ee8 | T e Sppo R

Cenetic Campania 3608 13574 1631% 12658 333™% 6055 ek | s282% | AA T8 | Procsion faerad e specalt) Lemaacasiche

Visa interraticaal Venao 33332 14058 1547% 4000 1008% 2008 [ 381% | 8% | A k1] S50 € GOCH Doy pas ot

PM Efomagra | 33282 16501 1240% 4o 1158% 1240 95¢% |e233% | B8 | 115 |y

Fol Pressofusioni Lombards | 33261 13095 1680% 6648 1807% 2375 | 1834% |escex | 668 | 77 |;e o

Granulati Zancobbio Lobarda | 33209 17481 1129% 4433 1838% 2578 | 113% | 927% | A | 8 cotnt
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