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AR VATER VE COVED-

Alessandro Fischetti ci parla di Leanus:

L’analisi dei bilanci e dei dati contabili di

imprese italiane o straniere

Loanas, forse Funica startup che cresco © t aiuti
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Come state, lei e la sua famiglia ?

Alessandro Fischetti: Adesso bene. Il Covid mi ha tenuto a casa per 15 giorni. Non é stata una
bella esperienza ma per fortuna ho potuto gestire il tutto da casa, con 'aiuto del mio medico
curante, dei miei familiari e di tanti amici.

Ci parli di lei, della sua carriera e di come nasce questa idea
imprenditoriale.

Alessandro Fischetti: Nasce da amicizie che risalgono al 1999 quando io e Stefano Carrara
eravamo studenti del Master in Business Administration della Bocconi; il prof. Perrone, nostro
socio e amico, era docente di “Negoziazione”. Dopo varie esperienze in consulenza, di cui 10
dedicati all’assistenza alle PMI per le operazioni di Cessione, Acquisizione,
Internazionalizzazione, con Stefano avevamo creato un sistema (allora in excel) in grado di
leggere in automatico i bilanci e produrre una analisi molto approfondita. Questa modalita di
lavoro aveva rappresentato il nostro successo professionale. Ecco che allora abbiamo pensato
che poteva essere una buona idea trasferire su una piattaforma di ultima generazione le
logiche di funzionamento dell’excel. Era il 2010. La fortuna ha voluto che scegliessimo
Olomedia come nostro partner e che ha reso possibile trasformare le nostre esigenze di
business in funzionalita

Come innova Leanus?

Alessandro Fischet

uotidianamente sia sul fronte dell'infrastruttura tecnologica che sul
fronte delle funzionalita c’@ una continua ricerca di idee e di modalita per migliorare; questo
genera una pipeline di interventi che sono oggetto di ulteriori sviluppi della piattaforma. Il
dialogo con i clienti costituisce un’altra importantissima fonte di ispirazione. Poi ci sono
anche gli obblighi derivanti dalle certificazioni (ISO 9001, ISO 27001, AGID, TULPS) che in
qualche caso possono fornire ulteriori ispirazioni.

In che modo la pandemia da COVID-19 ha colpito Leanus e come
state affrontando questa crisi?

Alessandro Fischetti: Ci ha obbligato ad “innovare” in pochissimi giorni il nostro processo
commerciale. Abbiamo modificato I'offerta di contenuti erogabili via WEBINAR, valorizzato la
maggior disponibilita delle persone a discutere, fornito molti pil contenuti gratuiti per
intrattenere i nostri clienti attuali e potenziali. Non abbiamo idea di come sarebbe andato
I’anno se non ci fosse stato il Covid; quello che & certo che per fortuna per Leanus il 2020 sara
ancora un anno marcato dal segno “+” su tutti gli indicatori di performance che monitoriamo.
Siamo molto contenti di come tutte le persone e i collaborato Leanus hanno reagito e si sono
messi in gioco. Siamo anche coscienti del fatto che la nostra attivita si presta molto all'utilizzo
dei canali digitali e questo probabilmente ci ha aiutato. Siamo curiosi di confrontarci con altri
operatori simili

Avete dovuto prendere decisioni diffieili ? E quali sono le lezioni
apprese?

Alessandro Fischett

Gl imprenditori prendono quotidianamente decisioni @ sono abitusti a
reagire. Non credo che guesto caso sia stato tanto diverso da altre criticitd che abbiamo dovate
affremtare In guest] anne. Forse In guesta occasione abbdamo imparato s caplre anche meglio il
profilo peicologien del nostrd Cllenti. Sembrerh strano, ma anche nel BIE gli asperti caratteriall
& psleologicl contana davvero molta

Come gestite lo stress e I'ansia in questo periodo di emergenza
sanitaria e come proiettate, voi stessi e Leanus nel futura?

Alessandro Fische

Le nostre principali preoccupazioni derivano dallo scenario macro
econemico generale, Credo che non abbiamo difronte tempi facili anche se & molto difficile
Fare previsioni che abbiamo senso, Noi riteniamo che Leanus possa in qualche modo essere
anticiclica rispetto ad una crisi economica; in ogni caso stiamo lavorando per essere promti a
navigare in gqualsiasi condizione me teorologica. Ansia per fortuna poca; bo stress siamo
ahituati a gestirio.

Chi sono i vostri competitor e come pensate di superare Ia
concorrenza?

Alessandro Fischerti: Leanus viene spesso Inserita mel gruppo degll operatosl della Business
Information Insleme a grandi operatord. In realt?
In quanto, per quanto ne sapplamo, non esistono altre pattaforme in grado di coprire tutte le
funzlonalies di analisi ¢ valutazione del datl contabill di cul un profiess lonista pub avers
bisogno. Certamente esistono altrl “verticall™, anche di buona gualth, ma nulla che consenta
di avere tutto, con un singolo accesso. Per dare un esempio per ciascuna impresa o dato
contabile, 'utente pud gestire e personalizzare qualsiasi analisi sui dati storici, sul benchmark,
sul business plan, suil gruppi di imprese; ciascuna analisi inchade anche il Rendiconto
Finanziaric O1C, gli indicatori della Crisi, il DSCR, le presentazioni aziendali ¢ molto altro, La
piattaforma oggi non crediamo sia confrontabile con nessun altro strumento; vogliamo creane
ulteriore distanza tra noi e i concorrenti migliorando il servizio ai clienti e offrendo loro
semypre di pif. Un esempio? Sul nostro sitoowww. leanus. it sono presenti oltre B0 ore di webinar
su qualsiagi tema che riguardi analis di bilancio completamente gratuiti.

Link utili:

www.leanus.it

Leanus oggl non soffre molto la concorrenza

Le sue considerazioni finali su questa emergenza?

Alessandro Fischetti: Por quanto riguarda 'emergenza sanitaria, credo ehe dobblamo ol
tenere duro ancora per un po e dare il nostra contributo attraverso 1 comportamenti che si sa
riducona la probatilits di contagio. Per quanto riguarda |'emergenza economica song molto
precocupats, soprattutto per ke categorie pio deboli e le maestranze,
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MOTOREITALIA: FISCHETTI, DIFFERENZIARE INTERVENTI PER GRANDI E PICCOLE IMPRESE
10/12/2020 10:09

MILANO (MF-DJ)--"In termini di politica economica e’ necessario lavorare differenziando molto gli interventi perche’ gli interventi da
far sulla grande impresa sono sicuramente diversi rispetto a quelli che vanno fatti sulla piccola e media impresa”. Lo ha detto
Alessandro Fischetti, ceo di Leanus, intervenendo alla sesta edizione di Motore lItalia, organizzato da Class E.. “L'impresa eccellente”,
ha spiegato, “e’ quella che sa quando accedere al sistema finanziario e come accedere in maniera fisiologica, e soprattutto sa che
tipo di investimenti fare. La finanza deve essere sempre uno strumento per raggiungere dei progetti, perche’ se si inserisce liquidita’
in imprese che non hanno progetti e che non sanno come trarre valore dagli investimenti si rischia di ‘versare acqua in uno scolapa-
sta’, cioe’ si mette delle liquidita’ nel sistema che va dove non deve andare e questo rischio oggettivamente c’e””. “Lo dico da piccolo
imprenditore: nel momento in cui a favore delle Pmi vengono messe a disposizione degli incentivi pari a un risparmio di 100 euro su
un investimento di 1000 euro, sicuramente e’ un risparmio e quindi fa piacere, ma probabilmente se dovessi scegliere tra dedicare del
tempo a prendere un nuovo cliente o a recuperare i 100 euro, sicuramente sceglierei la prima opzione. Quindi attenzione”, ha avverti-
to, “perche soprattutto le Pmi quello di cui hanno bisogno e’ fondamentalmente mercato, la possibilita’ di poter competere sul mercato
senza ostacoli, quindi eliminare tutte le barriere e consentirgli di essere resilienti anche da piccole”. fch (fine) MF-DJ NEWS
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AIUTI DA TRANSIZIONE 4.0. SUPPORTO DIRETTO DELLO STATO E AGGREGAZIONE DI SOCIETA

Pmi, e ora di aprire il capitale

Leimprese devona sfruttare la leva grange ugegssa di partecipanti all'evento di Class Editori

finanziaria guardando all’estero
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DEI PROFESSIONISTI DI MARKETING, MEDIA E PUBELICITA

Aireti dal piano transizione 4.0, supporto diretto dello stato e aggregazione i realta

Come puo riaprire il Belpaese

Le imprese aprano il capltale Focus su organizzazione e risorse
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luce cbcTacquNu::m di Stone
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Ire punti ch periura del
capitale, la quotizione in borsa
« la seguente aggregazions. So-
no tre paletti attraverso cui gli
imprenditori dévono aprire gli
occhi, poiché oggi non i pud o queste sovvenzioni & siafo ri-
agire da individualisti. I mon-  dotwos, Una resilienzs mostrta
do & globale, ¢ il Covid-19 lo  anche dalle aziende analizzate
ha dimostratos, ha alfermato da Alessandro Fischetti, il Alcune realthsi sono reimventa-
I"imprenditore, fondatore di Leanus. Cid che  te, cambiando il focus ¢ il tipo
aPer il 2021, individuiamo due — emenge ¢ «un complesso sano i prodetiis

ambiti chiave per le Pmis, evi-  sotto il profilo economico, pa-  Mareo Nocivelli, presidente di
denzia Carolina Glanardi di  timeniale ¢ finanziarios, Anima Confindustria Meccani-

pesizions finanzana netta. Le
imprese che seguiamo hanno
mostrato grande res
S0n0 stati
importanti e noi stessi ahbi
messo a disposizione strument

dilazionare | pagamenti, ma
1l numero di chi ha fano ricorso

Mange, dal prodotto, La sfida
parte da gui ¢ poi ricola
tra I'organizzazione.Un

ensiero condiviso anche da
enate Ancorotti, Presidente
diCosmetica halia, un’ associa-
zione che rappresenta il 95%
del senore cosmetico in Ralia,
«Il Cavid-19 ha colpito certa
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Giovanni Tambri

frontare una situazione critica  ve aggiungersi a?:c\ln e im-

che rlcllicclp strettn ¢ immied prese stesse. Lo ha sottolineato  American l‘xpr&.n Itmlia, «il  Da quali nxpetti ripartire dun-  ca, hu invece elogiato il Gover-
| Lk e, 1l Gi i Tamburi, di Tambun — primo niguarda s crescita, ¢ il gue nel concrew? Per Luciano — no, invitandolo s continuare le
Sviluppo E o, Stefuno 1 Partners, prendendo secondo I"ottimizznzione dells Fassa, direttore generale di - azioni gid poste in atto.
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2. Come si sono presentate le FinTech Italiane

all'emergenza pandemica 2020?

I dati di questa sezione sono stati elaborati da Leanus®

In questo capitolo riportiamo una sintesi dell’analisi
dei bilanci delle FinTech e TechFin Italiane realizzata
da Leanus® sulla base delle aziende censite nel
report PwC di Aprile’.

Per garantire I'approfondita analisi dei bilanci di
Leanus®, il perimetro di aziende considerate in questa
analisi non & esattamente coincidente con quello del
report. Non sono quindi confrontabili | valori assoluti
(come il fatturato complessivo del settore), ma I'analisi
& estremamente utile per capire i trend e, soprattutto,
per rispondere alla domanda chiave che ¢l siamo
posti; come si sono presentate le FinTech ltaliane
al'emergenza pandemica 20207 L'analisi puntuale sul
bilanci pluriennall delle aziende analizzate permette
infatti di indagare in modo approfondito la struttura del
conto economico e patrimoniale di queste aziende e
misurarne Il posizionamento, la resilienza e gli aspetti
di forza e debolezza.

www.leanus.it

2 Leanus

Leanus®, FinTech milanese fondata da Alessandro
Fischetti e Stefano Carrara nel 2010, & una piattaforma
di servizi per Banche, Imprese e Professionisti che
consente di analizzare | bilanci e le situazioni contabili
sia di una singola impresa che di un portafoglioc.

Leanus® & una piattaforma software innovativa

che consente di accedere ai dati di bilancio di

una qualsiasi azienda e analizzarli con diverse
metodologie, elaborare indici (incluso DSCR, indici di
bancabilita, indicatori del Codice della Crisi) scegliers
gli schemi di riclassificazione, stimare il valore di
un'azienda, calcolars il profilo di rischio e il rating

del Medio Credito Centrale per I'accesso al Fondo

di Garanzia per le PMI, confrontarla con il proprio
benchmark ed elaborare il business plan da presentare
a Banche e Investitori. Leanus® riduce notevolmente
le ore di lavoro dedicate normalmente alle analisi delle
imprese fatte con Excel o con altri sistemi non integrati
e grazie ai Web Service consente di scambiare dati
con | Sistemi Aziendali, potenziandoli. Leanus® &
utilizzato da Banche, Imprese e Professionisti del
Credito per I'analisi di imprese, gruppi, portafogli ed
interi segmenti di mercato.
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di Alessandro Fischetti
¢ Stefania Peveraro

ono oltre 12,300 e im-
%Lisé =lni:ana l.I'H" a
IIS

n pmce&ura £omeor-
suale su poco mena
400 mila che hanno registra-
to ricavi di oltre 500 mila enro
per almeno un anno negh ulti-
mi cingue. Lo ealenla Leanus in
uno studio per BeBeer che verrd
presentato il 25 novembre in oc-
casione di un webinar, Da inizio
-m.uo a fine agosto sono entrate
g‘ rocedura 445 nuove impre-
el frattempo quest'anno e
operazmm di restruclurmg a
opera di investitori specialinza-
ti 3111‘3 010 m?ltlphcate‘ mentre
molte special situation o proce-
dure conclamate sono nel mirino
dei fondi. A oggi il database del
private eapital italiano BeBeez
Private Data conta 75 aziende
italiane in procedura o bollate
come situation che abbia-
no come soci attuali o potenziali
degh investitori specializzati in
‘Tornando al totale
I'.F]li‘ 12,300 aziende in procedu-
ra, song & 700 quelle con debiti
lordi a bilancio oltre un milione
di eirg, mentre se ai alza Pasti-
cella dell'analisi 2 oltre 5 milioni,
oltre 10 milioni e 4 oltre 100 mi-
lioni, il numers si restringe,
rispettivamente, a 4322, 2805
agiende e 351 aziende.
Fuocalizzandosi sulle aziende con
passivo oltre 1 5 milioni, si ve-
de che quasi il 14% delle 4,322
:mpmse & &ttl\-u nel settore im-
ioni & che

In Italia da inizio anno sono entrate in procedura
concorsuale ben 445 aziende. E si contano 75 imprese in special
situation, nelle quali & coinvolto il private capital. Ecco alcuni casi

* Quelli del restructuring

1 bilanei di cinque anni, si vede
che in genere e il profilo een-
nomico che per primo mostra i
segmali di debolezza, che poi via
vin vengono trasferiti sul profi-
Io patrimoniale e finanziario. In
questo percorso Findebitamento
cresce fino a diventare insoste-
nibile per [tmpresa che, a quel

punto, & costrettn a intervenire

drasticamente, quando &
EL& troppe tardi, Nel %%delcam

[i imprese entrate in procedura
nel 2020, 1 bilancd 2018 consen-
tono gia di mettere in evidenza
un profilo di rischio fortemen-

i126,4% ha sede in Lombardia. E
se 81 va ad analizzare a ritroso

te . E registravano
n pntnmtmmneun negativo nel
47,9% dei casi,

Quali di queste imprese avvie-
ranno una procedura concorsuale
& impossibile anticiparlo. Inoltre
tra le aziende rimanenti con
uno score positivo ce ne possa-
no essere aleune che un domani
finiranno in procedura. B que-
sto & tanto pid vero quanto pii
s1considera che il 2020 &stato un
anno molto partisolare per ealpa
diei Iockdown dovuti allemergen-
za Covid-19. Non acaso ora tutti
temono gli effetti dello stop alle
moratorie sui crediti che sono
state chieste e ottenute per ben
300 miliardi di euro e che dnnd}
bero essere retrocess a T

nel frattempo sono gia molt

mi i dossier aperti e tra quesnc.l
sono nomi molto noti,

Nel settore retail, per esempio,
scadeva venerdh 20 Ia seconda
asta per gli asset di Stefanel,
la catena di negozi di abbiglia-
mento quotata a Piazza Affari ¢
in amiministrazio rhr:e r;;:ym'?‘m]
ria, partecipata Japita
e Attestar Capital, dopo che la
prima asta aveva ottenuto due
offerte, entrambe pert considera-
te inadeguate. Mentre Conbipel,
il rivenditore di abbigliamento
controllato da Oaktree Capital,
ora va verso l'amministrazione
straordinaria, In eoncordato in
bianco ¢ poi la catena di scarpe
Pittarossa, dopo che Pillarstone

www.leanus.it
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Italy ha rilevato dalle banche
una porzione significativa del
debito della societd, Allo stesso

mado anche Searped: Scarpe &
stata ammessa alla proceduradi
ecomeordato con riserva la scorsa
rimavera.
ul fronte alimentare restano an-
cora aperti i eohtenzios su Pasta
Zara e su Ferrarini. Ad agosto la

Corte d'2 pelllll di ‘:i:?exla ha

igettato Fomo concor-
:]ﬁent prewnhvnuﬁ?]’usta Zara
e ha accolto i ricorsi di Banca
Finint, Banco delle Tre Venezie
& Finint Investments sgr. La fa-
miglia Bragagnolo, azionista di
riferimento, ha annunciato il ri-
corso In C: ione. Quanto al

produttore italiano di prosciut-
ti, Ferrarini, ¢ un duro scontro
in atto tra le due cordate di po-
tenziali nvestitorl, cioé quella
formata da [nteuﬂ Sanpaclo e
Unictedit, gruppo Bonterre, Opas
e Hpe r[uslla fnrmal.a dalla fami-
glia Ferrarini, il pruppo Pini (gia
azionista di Ferrarim all'80%) e
Ameo. O poi il eapitolo Acque
Minerali dTtalia, a cui fanno ca-
po i marchi Gaudianello, '\lm'da,
Sangemini e SanPenedetto, in
concordate in bianeo da marzo,
collegato alla erisi del gruppo
di eostruzioni Pessina, anch'es-
so controllate dalla famiglia
Pessing. Acque Minerali dTtalia
aveva emesso ternpo fa un mini-
bond che era stato sottoscritto
dal fondo Antares AZ1,

Sonw in corso invece le aste per
Officine Maceaferri e per Piaggio
Aerospace Industries. Sul fron-
te Ttaltel, poi, il eda a settembre
ha accettato l'offerta di Pse
Partecipazioni, che ora deve tro-
vare un accordo von i creditori
{tra 1quali Pillarstone ltaly) e con
gliazionisti Expriviae Cisco, per
presentare al"?J ibunale il piano
coneordatario per l'omologa. (1i-
produzione riservata)

Qunm.:l'ami altre mm & malisi m
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Da oltre 30 anni leader nel col§

NPL -

gement e nel networking
attraverso progetti di formazione in a

liany ed eventi rivolti al target B2B,

‘ di Alessandro Fischetti
¢ Stefania Peveraro
|
a serrata delle at-
tivita produttive e
commerciali non es-
senziali sta mettendo
a dura prova la cassa
delle imprese. Non solo le pmi,
| anche le grandi aziende hanno
| E\](Ienta problemi che, se non
risolti in fretta, impatteranno
‘ | sulle rispettive filiere. Al mo-
1 mento nessuno pud prevedere
la durata dell'emergenza, dun-
ue si possono solo fare ipotesi
sulla base di determinati sce-
| nari. Gli studi di questo tipo
| sono gi numerosi Quello perd
1 che nessuno si & ancora preoce-
‘ cupato di fare & ragionare su
| quello che accadra dopo, quan-
‘ do le attivita nprendornnnn E
| vero che oggi il problema del-
| le aziende & coprire i costi fissi
‘pm in assenza di ricavi a ze-
| ro, ma ancora pit arduo sarh
‘ coprire anche 1 costi variabili
| una vaolta finita la quarantena.
| Lo dimostra uno studio con-
| dotto da Leanus per BeBeez ¢
| che MF-Milano Finanza & in
i grado di anticipare,
Scenario di partenza e
‘lpntem di lavoro. Il siste-
ma italiano, se guardato in
| aggregato, & molto solido. E
| composto da quasi 800 mila
| societd di capitali comples-
| sivamente in buona salute
| ed & guidato da circa 6 mila
| imprese di grandi dimensio-
ni che trainano i sistemi di
| filiera. Il resto sono pmi e pic-
| coli operatori economici. Nel
| Nord Italia si concentra oltre
il 65% delle imprese italia-
lm\. La piattaforma software
| Leanus ha sommato tutti i
bilanci 2018 delle imprese

EXITETA 11 fabbisogno finanziario toccherd il piceo quando sara avviata
la ripresa. Da subito bisogna sostenere i leader di filiera, ridurre i tempi
di pagamento dei fornitori e consentire alle pmi di azzerare il patrimonio

Nodi al pettine nel 2021

Pxnrnma PFN (2} anave

COSA SUCCEDERA ALLE AZIENDE ITALIANE
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IPerdita
-11.50
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delle imprese elassificate come
in difficolta.

Nell'elaborazione degli scenari
& & tenuto conto del fatto che
cirea il 26% delle imprese ita-
liane, appartenendo ai settori
considerati essenziali, conti-
nua a svolgere V'attivita. Per
tale categoria si @ ipoti in
via prudenziale una crescita
dei ricavi pari a zero, mentre
per il resto delle imprese i &
ipotizzato che il 2020 si chiu-

Cosa succederi alle azien-
de nel 2020, La significativa
contrazione del volume d’affa-
ri avra come effetto immediato
I'azzeramento dei margini e la
generazione di perdite econo-
miche, ma & anche vero che
tali perdite saranno ben am-
mortizzate dalle cospicue
dotazioni patrimoniali. La ri-
duzione media del 37,5% dei
ricavi del sistema imprendito-
riale italiano nel 2020 infatti

business: tutti i segmenti mot-
tono in evidenza una perdita
in conto economico sempre
controbilanciata dalle disponi-
bilith patrimoniali, Alle stesso
modo, la variazione negativa
della liquidita, seppur signifi-
[: non @ tale da azzerare
l[' risorse disponibili per cia-
scun gruppo.

Cosa succederi alle aziende
gia in difficolti. Un capitolo

se finanziarie a supporto della
creseita, per anticipare gl
cassirelativi ai crediti scaduti
enuovi e per far fronte agli im-
pegni con il sistema bancario
successivi alle eventuali mo-
ratorie. In primo luogo quindi
andrebbero sostenute le gran-
di imprese ¢ 1 leader di filiera,
motori dell'intero sistema. 81
dovrebbe inoltre fare in mo-
do che i fornitori di piccole e
medie dimensioni vengano



https://youtu.be/n6WXlxVLmQs
https://youtu.be/NwANzcKLHVY
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ma irsdizonse. & di dmessiont rdone ¢ forse-

talia spa, radiografia
di un corpo sano

Dall'analisi di 246 mila bilanci del 2018 emerge che il sisterna delle imprese
italiane & in grado di creare valore e occupazione, di generare cassa,

sostenere investimenti produttivi autofinanziandosi. E in particolare le pmi
registrano risultati migliori

oo Avessanono Facwern

| sistema detle Impeese Diallane & sano in gra- i & infime un roe. resurn on equity, del T0%,

do i ercare vakoe ¢ occspazione. i gene Sono dati che dovrebber m :mqu:l-w
s, i Sicnere imvestimenti prodintivi

ansiambosd ¢ oomendo sk modern: %0 un assel con Guesie camiETiich oo il

tamente credit bancario. Questa aflermarkone s, spingendo Tanaliss un po’ pils is profosdith, &

Le imprese "B

pmco]e e medie {:} 2om dirfm 03 MEIHICHS pesdliNg 8 DEAIS i
i an ey v ramang
ikanci 018 dispuibil o 15 v
che fanno T it ok hag 1
173 sl omonima i d alchimic
T attendibill-
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- 2 el Ines goenplevss s (a1 poco o 1
II Paese s i, come si evince dall“anaisi del R
mila cuton, L tinansiario di Bafia spa: nct 2018, inful-
o [ T T R ——
an, i crescit
it ehinda del
WivereD anadize a0 avevang eag:
okt AL FISCHETTI, fondat
disponibilie g 4l Leanus, il database che ha cossantito
canh Bew operative posilive per altne 173 M Fainliad i vkt . ity posphint — =i
4 Latavola qui s flases dlustra AETDA g paw e
. graficamente un sommario conto
#cansmics « bo stato patrimoniale i e et e PO ? o

dalfitalla spa fatta da 246 mils impress
con un fatturato superiers # 500 mila

el 2018 Sul tato destra, Il cont i
prbekimbrplshs i g - Le top 500 pmi
trapporto tra ricavi ed ebitda) del 7.7%.
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plessn,
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Je s mpes
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sser & cooelenoe. be sop S0 (1abehla qui wil-
el appregatl mentre nefke due mbelie gran-
i soma riportati i dati puntuali delle top 1000 che,
v i e sk 54300 ulke-
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Ha, o (=

regisenuiis una margmalith superioce al 154
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i metiere in evidenen
ai defaub,

v ali ap
sar el 2019, Su 653 defiastt mappeti da Le
solo 5 figuandano prandi improe con
hor 30 miliced respomanill pevth i aver mans-
Tainy i 5% del tntale Dehiti che sarmn ripags
1 solo in mosets coscordataria. Un dato che

della crisi. emerato i vigore questanng, che
riguanda e fe pi, Quanie di quesic farchie-
¥ allerta come previs dalls suova -
mila tmpres: con
ol 327

Pa
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Lo specchio dellindustria nazionale non & rappresentato soltanto da Ilva o
Alitalia. Un'analisi condotta da Leanus su 250 mila aziende segnala un plotone di
imprese medie e piccole con bilanci in ottima salute. Ecco i primi 100 gioiellini

Il vero motore dell’Italia

C% un'lalia oltre lva o Alitalia, Un Paese che prova ad andare avanti restituendo una fotografia diversa rispetio
dei grandi casi di insuccesso industriale. Non senza difficoltd, benintess, il tessuto im

PRIMO PIANO

allimmagine negati
prenditoriale formato da alcune medio grandi imprese e dalle piccole medie aziende neghi anni sta dimostran-
do capacith non sobo di resistere al grandi sonssonl che Fhanno fatto tremare ma anche di continuare 4 creare
valore

I: o scenario che emerge dall'ultima analisi mhm:a da Leanus su 246.963 bilanci

2018 {disponibili al 15 bre 2019) grazie all vativa per

l'analisi e la val delle imprese Lty dall: indstratore delegato e fonda-

tore della socictd Alessandro Fischetti durante la quinta edizione di Motore Italia -

Le pmi che fanno muovere il Paese, convegno onganizzato o Milano da Class Editori.

Le tabelle pubblicate in queste pagine mostrano ke prime 100 imprese (ordinate
nalisi focalizrata sulle eccellenze italiane (le Top 500). lmprese
manifatturiere con ricavi tra 2 ¢ 250 milioni, che hanno investito significativamente,
mantenendo nel tempao buone marginalits e un adeguato Hvello di circolante, ¢ in grado
di generare ricavi per oltre 25 miliardi (0.6% del pil) e di offrire u abilmente occupari-
one a circa 50.000 famiglie Ovvio, non ci st pud nascondere dietro || successa di tante
azlende ¢ tralasclare le gravi crisi che stanno atfrontando alcunt grand! imprese.

Alessandrn Fischets)

Soprattutto perché proprio il 202 s prospetta un anno decisivo per lindustria ¢ la politica sallane, con il
istero dello Sviluppo Economico alle prese con 149 tavoli di crisi @ nuove vertenie in apertura in ogni

alia, per un totale di 200 mila posti 2 rischio. Dal brand dellocchiateria Safilo, che ha i fere clrca
sando Conad-Auchan (3.100) ¢ Tircenia (mille postl a rischio), fino al casi pii discussi come
Marcatone Uno (1 corateri in attesa), Alitalia e il piano esuberi da 2,500 uniti previsto da Lufthansa o lex
Ihva ¢ la spada di Damocle dellAlto forno 2 che pende su circa 6 mila lavoratori (martedi 7 gennaio i conoscera
Ji decisione del Tribsnale del Riesame). Senza dimenticare b crisi attanaghia il comparto de
quella del produttort di presclutti, testimoniata daf casi Ferrarind e Kipre.

le costruzioni ¢

Serve peri p.lmdarc :mrhe a modetls piis virtwosi e analizzare
- e hacid b reale i dell'industria italiana per evitare

rettati gindiz n:gﬂi\'i test court. Ecoo albora che |2 fotografica

scatiata da Leanus mostra che le circa 250 mila aziende prese
in considerazione hanne raggiunto 2.400 mitiard! di euro di
fatturate a livello aggregato, segnando cosi un miglioramento
del 528% rispetio alfanno precedente, & hanno dimostrato
alla lith, come dimostra Faumento dellebitd
del 7.7%. 1 debiti verso le banche sono pari a 443 miliardi,
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il patrimonio netto complessivo a 1.200 miliardi di ewre, le disponibilits Hquide a oltre 210 miliards, i cash flow
operativo a oltre 173 miliardi di euro e 1l roe al 7,6%. Noa & un caso che sempre pii fondi di private eg
1 ) guarding con alle maglic pits fini & questo tessuto Imprenditoriabe.

Secondo | dati forniti da Aif {Associazione italiana del private equity, venture capital ¢ private debt), nd
corso del 2008 s sono registrate sul mercato ftaliano del private equity ¢ venture capital 359 operazion,
distribuite su 266 societd, per un controvalore pari a 9,788 miliardi (il valore pii alto mal fatlo segnare ned

mercato laliano).

Rispetto allfanno precedente (4,938 miliardi investiti in 311 operarion|) Fammontare investito risulta pressoche

IIANO

FINANZA

MF|

23 Fobbraia MILAND FINANTS

| WP | Uno studio di Leanus-BeBeez evidenzia il rischio di un aggravio
di burocrazia a carico del sistema delle imprese. E la poca efficacia del

" Messandry Fiscettl
¢ Btefania.

Feenss UOVI strumenti nel segnalare in anticipo lnsorgere di crist aziendali

Qui I’allarme non suona

ALLERTA SAPRANND

raddoppiato (+98%}, mentre in termini di numero di investimenti la crescita ¢ stata del 15%. Senza d
1 3,863 miliardi investiti in operazioni di taghia media e piccola. che hanno rappresentato il valore pii alto mai
a soprattutto sono aziende appettibili agh occhi degli operatori internazional

registrato, che hanno giocato
un rucdo di primo piano assorbendo il 66% del mercato in termini di ammontare investito nel corse del 2018,
pari a 6,438 miliardi, seguiti dagh operatori domestici di matrice regionale, pubblica ¢ istituzionale (2011 mil-
fomi, pari al 21%). Tale trend, fatta eccevione per la raccodta in calo, & proseguito nel primo semestre ded 2009,

con il numero delle operazioni aumentato del 4%.

Vanalisi ded dati aggregati che ha riguardato 246,963 bilanci di imprese con ricav maggior a 500000 eura mostra
anche come il sistema [talia abbda fatto un ricorso modesto a nuova finanza, Come emerge dall'analist del
rendiconto Finanziarie dell impresa lalia, la variazione dei debiti Ananziar] rispetio al 2017 & di 88 miliard],
di cui salo 3,3 destinati a finanziare il circolante e 5,5 per gli interventi di lungo termine, elemento questultimo
che potrebbe spiegare la difficobta di attecchimento delle nuove soluzioni tecnologiche dedicate per esempio

allanticipazione delle fatture ad esempio.

C# poi un dato sorprendente che riguarda le disponibilith Hquide (oftre 210 millard] di euro). che, va ricordato,
assiemme al totale debiti finanziari & uno dei dati pii affidabili in quanto mene soggetto ad alchimie contabilk.
Fer andare oltre analisi aggregata Leanus ha poi analizzato i dati dividendoli per classt dimensionali,

1 risultati confermano che Uimpresa Italia & trainata da poco meno i 6,000 imprese (2.5% del totale) con
Fatturati maggiori a 30 milioni che generano da sole il 60% dei ricavi, il 63 % dellebitda ma che rappresentana
anche il 55% del patrimonio netto e selo 1 44% del debito bancario e della liquidith complessiva (che potreb-
be essere in parte liberata riducendo | tempi di pagamento af fornitor! spesso ben al di sopra defle abituding
europee).

Lanalisi ha consentito di mettere in evidenza anche Timpanto negativo derlvante dai default (intes) come

fallimenti o procedure concarsuali aperte nel corso del 2019). Dei 653 default mappati da Leanus, solo cingue
riguardano grandi imprese {intese in questo caso come le aziende con ricavi magglori di 56 miliond}, respons-
abill perds di aver maturato il 55% del totale debitl che saranno ripagati selo in moneta concordataria,

Schada di Sintos)

www.leanus.it
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Da un'analisi condotta da Leanus emerge che quasi
il 25% delle imprese in tensione finanziaria nel giro di due anni riesce
a tornare in buona salute. E in grado di restituire i prestiti alle banche

‘Diritto delle crisi di impresa’, chiuso il corso
all'Unifortunato

17 APRILE 2019 - SCUOLE UNIVERSITA - COMUNICATO STAMPA

Le imp italiane nel compl

godono di buona salute; le 220,000
con ricavi superiori a 500 mila euro,
nel 2017 hanno generato 2500
miliardi di ricavi e margini paria 217
miliardi (8.7%}. Di queste solo 656
(0,3%) lo scorso anno sono andate in
default, cioé hanno depositato la
procedura concorsuale o fallimentare.

Questi ed altri dati sono stati presentati nella giornata conclusiva del corso di alta
formazione in ‘Diritto delle crisi di impresa® dell'Universita Giustino Fortunato,
patracinato dalla Scuola Superiore dell’Avvocatura, dedicata all*Osservatorio dei
Gludicl e agll Indlcatori della erls], da cul deve partire PFattivazione degli
strumenti d'allerta introdotti dal Codice della Crisi d*impresa. I dati sono stati
estrapolati dallo studio realizzato dalla Leanus - societd specializzata nell*analisi
e nella valutazione di datl di Impresa — redatto analizzando 221,654 bilanci di
imprese iteliane con ricavi superiori a 500 mila euno. Di queste solo il 3% (circa
6mila) ha farro registrare ricavi 2017 superiori a 50milioni di eure, mentre il
restante 97% ha registrato ricavi compres] tra | S00mila e 1 50milloni di euro.

Dallo studio, la cui presentazione presso 'UniFortunato ha avuto come finalitd
quella di valutare I'lmpatte del nuovo codlce della erlsi sull'economia reale,
emerge una fotografia rassicurante del sistema imprenditoriale italiano che, nel
suo complesso, appare in buona salute; perché a fronte di guast 500miliard] di
eurn di debiti del sistema finanziario italiano, nel 2017 le aziende {ultimo dato di
bilancio al momenta dispenibile) hanno generato margini operativi (o Ebitdsa)
pari a 217milion di euro. “Questo significa che teoricamente sarebbero in grado
di ripagare i debiti contratti verso le banche in due anni e mezzo™, ha detto
Alessandro Fischetti, Ceo della Leanus. Le aziende che nel 2017 sono andate in
default, ciod hanno depositate la procedura coneorsuale o fallimentare, sona
concentrate equamente in tutto il Paese, con al primao posto la Toscana (109)
seguita da Lazio (33), Emilia Romagna (77), Lombardia (69}, Veneto (58,
Campania (43), Puglia (32}, Sicilla (32), Marche (313, Plemonte (27}, Quest]
default del 2017 hanno generato complessivamente quasi 9 milierdi di debiti, di

bilancio al momento disponibile) hanneo generato margini operativi (o Ebitdsa)
pari & 217milioni di eurs, “Questo significa che teoricamente sarebbero in grado
di ripagare i debiti contratti verso le banche in due anni € mezzo™, ha detto
Alessandro Fischettl, Ceo della Leanus. Le aziende che nel 2017 sono andate in
default, cioé hanno depositato la procedura concorsuale o fallimentare, sono
concentrate equamente in tutto il Paese, con al primo posto la Toscana (109)
seguita da Lazio {93), Emilia Romagna (77), Lombardia (69), Veneto (58],
Campania (43), Puglia {32), Sicilia (32), Marche (31}, Plemonte {27). Questi
default del 2017 hanno generato complessivamente quast 9 millardl di debidd, di
cui 2,5 verso il sistema Bancario, 2.3 verso i fornitori, 4.2 verso fisco, previdenza
ed altrl, mettendo a rischio oltre 32.000 posti di lavoro, [148% del totale debit
delle imprese in default riguardane perd le imprese con ricavi maggiori di 50
milioni di Euro, quelle escluse dal provvedimentl previsti dal nuovo cedice della
crisi. Secondo lo studio, nella maggior parte dei casi (34%) i segnali erano chiari
ed evidenti gid a partire dal 2016. Ciononostante, ha continuato Fischetti “non &
scattata una procedura di allerta che avrebbe potuto serivere une storia diversa
per alcuni craditori & per alcune imprese®, Ban vengano quindi interventi mirati
all'emersione precoce della crisi, quando & ancora possibile intervenire per il
rilancio aziendale. L'efficacia di tale principio, ampiamente previsto nel nuove
codice della crisl, dipenderd dalla capacith di introdurre adeguati sistemi dl allerta
basati su metodologie efficaci che solo raramente facciano scattare “falsi allarmi®.
Al momento | risultat defl'analisi e delle simulazioni condotte da Leanus
sembrerebbero dimostrare il contrario. Addirittura il 50% del totale delle Piccole e
Medio Imprese potrebbe dover fare I contl con una procedura di allerta. Di
conseguensza sara cruciale il risultato del lavoro della commissione nazionale dei
commercialisti, chiamata ad individuare [ giusti Indicatori della Crisi per
monitorare lo stato di salute delle imprese, indicatori che dovranno essere
utilizzati da tutte le PMI a partire dal 2020,

“Nello stesso tempo — ha osservate attraverso una nota diffusa alla stampa la
professoressa Stefania Pacchi, coordinatrice del corso in Diritto delle crisi di
impresa dell'UniFartunato e ordinario di diritto commerciale presso 1'Universit
di Siena - & cruciale la prudente selezione degli Indicatori perché si debbono, da
un late, aiutare le imprese con effettive criticitd, che potrebbere
fondamentalmente tracimare in insolvenza, ad accedere tempestivamente a un
percorso di composizione /selezione della crisi € dall'altro evitare in ogni mode di
sospingere verso la concorsualitd imprese che non lasclane ancora intravedere
guella previsione avversa”.

www.leanus.it

12

- Una su quattro ce la fa

ATSENDE A DUE ANN DAL LL'ALLARME
""m""’_......""".m Ak W
Foacty pretts. i b ﬂ-l-‘-:-‘w—-x i wn
e | e e e 8 - e
T —— S ) P 4 58 am

T an

Limepernsi e nbuen ausmers e prorssart 8 résrees, sl

e et b i

e, mugracks un budaeacks o [Taltrap

el i moell 8
ot cat s k-

s g marmtis
ol v coci sy
e meargrals taw grraen
ey e

T0 0 VRO MAST | :

Clumhl.lcop;mght nschsagmssonglbtmmssconghl]sa

1 prasrs
b, dlrnl A s
- s mm»-. itk wqieci vl
7y i i m\-m\-m :n—&«kw!
o o ks s, ) g, gl Rt b, i pess i i 0
il el fak et Ry {om ik v ey
Ts il fuberats, (s
e dirvttammerte sl Prosdents:) e Agrim che tutnls 8 . Wi, oomementands § Heport 3] 4 5016

i P sl St st i Bt i cho 0 < s i -
propreti it lettuse. vt sati g Una Raea b
scrasaln sl i son i 115 ik b dollast e srvprem poic -

T Sam—

G che I Il e Flimsr beare abbastanzn || 2 mibonk & persone Centesiate drvoos kg ik s skt
i el Waach List .\ba-lw forn e .
05 o opert. o pech -.,;mw.nqmm
..l.u..‘.mmu.\..l._ew o [
e aati e Pt
Lt o 12 P 0 12l G, 1 g

i dellact a tutcln il e it il
ml.luwulmumm Bdaia irige

o s g e

e na v i




vending

Tutti | numeri (utili) del Vending

di Alessandro Fischetti

o ieoria 28 Marsa, in occasione
Lnuu'mumun Generale Straeds-

naria ¢ Ordinarla di Confida, sono stath
presenaati | carl dell Diservatorio Leanus-Confida
relativi alfesarcizio 20022013,

Uanalis) ha fatto emergene alcurd elementi che meriting una
prodonda rifiessiane da parte degh operator del settore

ripestate i i !
et comprendene 3 fond be carsTlevistiche contabill degli operate-
ol delinearne un peoflo o rischio & comlrontare e differents perfar.
manen

In crescita anche nel periode di crisi

quale Il mertato & calte e be
ande analcolche del segmento bas

£ supera | 18 milardi di ern, ben 8 ©
* volte Finteso satiore del Vanding

£ U dato internssante che cbbliga g ©
* aperaton a Alletters s covme

: recuperare fette di mercato opg

% presidiate da ahri canall i
* Wl settore i cresciuta di oltre 4 volte in un {ddal 2003 ol 2013), 500 e i aturata |
g ateuak 2,3 midiardi  SCUTAMENDS Agtok i, che 1easime-

nia come | Vending sia entrato a far parte delle sbitusin degli Rallal
11 5etoen & craschuto comtantements &, Anchi & prriodd i crisi, ha MANLEMIL COMAFSAAMENTE DITITE RafEInMsE
\ 15.8% FEBITOA medio del campione anallzzata

Solide e in grado di generare elevati flussi di cassa

-l . - g ide. 4, anaii di aff
dabiit, per brevitd, refatvo ta in
1 21% dei Rieast & Flnes Uiguidith diiponibie pari 4 19,6

" miliced g puro sl mettor dei 15,7 milloni o increments che ha fatto registrare IVS itabla

Can loccasione, ringraglams il dieigerte o 1V5 1taka che ¢f ha fattn cortesemente notare Fimpatto cella
smens IVS sul 1otade.

"
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Concentrato su pochi grandi gruppl

Bt 4 Pt ek
prime & .
oni

E1aN0 altre . y—

del

_, acquisiziene

Oggetto di interesse da parte di investitor

raian iteie

e par Creisita o poiced Fooaamicn Patremonisle =

43 operazioni
di

trali2013ell
2014

77 imprese
STAR, 11 23%
del totale S TR, . -

By

- i g O bnpres. Le priene: 8 g£s0n gperersno i
50% dei i A recand deberioni a 2

* Il settore fa L di . S0 indatt ben 72 le imprese che, oltre s

ermizers castantEmante di BANG I AN, MEntERgEna un emma kvl d) sohdith seonamice, patrime-
niale e Binanziaric.

y

Grarie alls collaborazione tra Leanus, Vending News e Confi-
da, pubilichiama nall paging the seguono Felenco & tuns le
“Gestion(” e | principall dati contabil relativi alfesercizo 2013,

Per maggiod approfondimenti e analisi mirate, ricordiamo che
Conhida hs decso di mettere o daposizione di tutth gh associa-
1 mumal del Vending adetso raggiungibii onfine slindiiize
www leanustab. com onfida

[= L per " g™ ab
e presicderite Pioro Angesa Lagaarl|
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| EIEIEEGEETY | sistemi di valutidone del profilo di rschio delle imprese possong
essere pessimi consigliert. Una simulazione su bilanct con 1o stesso seore creditlzio
mostra realth assal diverse tra boro. Solo un bravo credit manager pud porvi imedio
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RIVISTA BANCARIA

MINERVA BANCARIA

LAVALUTAZIONE DEL MERITO CREDITIZIO 2.0:
INNOVARE PER COMPETERE

1. Introduzione

In questo momento di grave crisi
per il nostro Paese e per gran parre
dell'Europa, i invocano la necessi-

CLAUDIO CHIACCHIERINT®
ALESSANDRO FISCHETTI**
VINCENZO PERRONE**

debito. Come ha ricondato recente-
mente il presidente dell'Abi, Antonio
Paruelli, le banche non pessono perd
ﬁmnzmc ruree le imprese in modo
devono scegliere chi

td che le banche le imprese
e quindi la ripresa economica. Anche
il guaneittivecasing voluto dal presi-
dente della BCE, Mario Draghi sireb-
be una inutile inondazione di danaro
fresco di stampa se non si traducesse
in investimenti ¢ consumi, grazie alla
capaciti delle banche di fare da vo-
lano nell'innescare finalmenee la cre-
scita della nostra economia, Riflettori
puntati quindi sulla capacica delle
banche di rornare a fare il loro me-
stiere, ovvero di finansiare imprese ¢

merita fiducia, distinguendolo da chi
invece no. Questa decisione & facile
solo nei casi estremic quale banca ad
aempio non concedereble un presti-
1o ad una Apple di casa nostra, capace
di rendimenti a tre cifre percentuali
¢ con una riserva di cassa pari al Pil
di un piceolo searo europen? Pecearo
che di aziende cosi ce ne siano poche.
Quelle poche appetite ¢ corteggiane
da qualsiasi banca, il che ovviamen-
e ahbassa il rrmlirn:nm dell'opera-

progetti capaci i produrre abbasta
za valore da remunerare ¢ restiruire il

* Pk Olimario & Feommia ¢ Cestlone delle
Iiypocae, Usniverith degh Stundi o Millse- Biconica,
Milams

- e Leanm @, & "

done di fi Per non dire
del f:m:l che si rratta di aziende che
Fatirofinanel la

CLALTHO CHIACCHIFRING ALESSANDRO FISCHETTL VINCENZO PERRONE

dare sempre cosi): chi darcbbe il de-

za delle c!ﬁ:nmc mgcnnc del ressutn

a0 proprio. o dei propri dep

ti o della Bee, ad aziende docorre. in
perdita gid al primo margine, senea
prospertive in scrrori destinati ad es-

sere travalti dalla globali La

la mag-
g-oa' flessibilit ncl pmldc!: le deci-

sionk Lesperiens maturata sul cam-
po al servizio di i st di iulu:hc

piceole e di i sugp

capacich comperitiva di una banca sta
rurea nell'agire meglio dei concorren-
ti nel rapporto con tutte k imprese, ¢
in particolare con le PMI che ne co-
P I de rniggi

za in lralia, che si rovano nel mezo
era questi due estremi. Riconoscere ¢
sostenere le aziende affidabili ¢ remu-
nerative in questo visto ¢ varicgato
insieme, significa riuscire 3 cenira-
reuna serie di obicttivi cusenziali;

* sostenere davvero la crescita dell'e-
conomia

* remunerare il capimle investito
nclla awivit della banca a tassi
superiori alla media del proprio
setiore

affriee il miglior servizio ai mi-
gliori clienti subilendo rapport
di partnership proiciabili ned fu-
furg

* associare 'offera di demaro a
programmi di sviluppo reali ¢ in
grade di produree effeni durevoli
anche nel medio lungo periodo.

Imm al sistema credivizio, qu:mdn si
tratea di soddisfare i propri fabbiso-
gni finangiari, Altrertanto semplice
fovrehbe essere decidere sul caso op-

Besasioss el dai g, Milais
w4+ Pasbomes Ordmarie di Organizzasiine Arimdake,
Univeanith Bocormi, Milane

posto (anche se vedreme che in realrd
nel nostro Pacse e cose non sono an-

MIVISTA BANCARLA - MINERVA BANCARIA N, 3 - 4 2035 125

Riteniama che le banche, e in par-
ticolare quelle di medic dimensioni
con un ambito di amivid nazionale
quando non addiritur locale,abbia-
nala grande opparuniti di agire per
prime sfrurando la maggior vicinan-
#a al territorio, la maggior conoscen-

126

seguenti ambirl i intervento che sa-
ranno dlustrar pit diffusamente nei
paragrafi seguenti:

* rovisione del sistemi di valurazio-
ne del rischio, con autemazione
defle Fasi a basso valore aggiunte
(e, dara entry ed elabamuonc di
dati), ¢ spostamento po ed
artenzione degli speci verso be
artivith di valutazione sostanziale
del merito di eredito, che s -
duce anche in una valuszione di
merito della capacics di una im-
presa di godere di un qualche van-
raggio competitive che ne assicuri
Ia redditivici nel tempo
miglioramento 3 questo fine del-
Ia professionalics - degli operatori
dedicati a quesie attivita e delle
strutture organizzative nelle quali
operine

revisione del processi organiez-
tivi che portano alla valurazione
del meriro creditizio in modo da
metiere al centro le esigenze del
cliente, automatizzare ¢ velociz-
are e fasi di analisi, disting;

LA VALUTTAZIONE DEL MERITO CREDITIEO 10 INNOVARE PER COMPETERE

percepire in anticipo | segnali di

to quelli che non Io sono) & al cuore
del problema di cui ci stiamo oceu-

o g
defla loro situzzione, per valutare
specifici progeui di investimento
da queste individuari ¢ per appro-
fondire la conoscenza dei diversi
sertorl industriali

2. Non & solo questione di credit
eruncls |

blemi noti nel

pando, abbiamo analizzaro il bilancio
di un campione significativo di aien-
de iraliane, Cruesea; come alere analisi
che seguono, & stata realizrata uriliz-
rando Leanus uns piattaforma web
based di analisi dei dari di hilancio
delle imprese! Si pratta in guesto caso
di alre 1500 imprese ialiane tra i 10
€ 25 milioni di euro di fumeo., Ci

tra banca ¢ i impresa

Cambiare verso al rapporo 1ra
banca ¢ impress non & solo una
questione di maggiore liguidich pro-
veniente da Francoforte, Come ha
ammoniw 2 sue empo Von Mises,
insieme ad altri economisti della co-
siddetta “scuola austriaca”, la com-
binazione di rassi di interesse molo
brassi e ampia disponibilich di liquidi-
ti potrebbe portare a scelte di finan-
siamento shagliate per e quali anche
progerd 3 reddieivich nulls quando
non addiritura negativa verrebbero
ingiustamente sostenutt dalle ban-
che, con il Asultato di riereare le con-
dizioni di crisi dopo un momenmanco
miglioramenta, Ci pare che questo
rischio esista nel nostro sistema ¢ sia
antecedente alla crisi che stiamo vi-
vmd.u anche se questultima lo ha
Per dima-

¢ coordinare in moda opportune
le avivitd commerciali ¢ quelle di
valutazione del rischio

mantenere monitorate nel tem-
po ke aziende affidate in modo da

RERICHE

strare che la questione dell'efficacia
nella gestione ded credico alle imprese
fovvero della necessiti di indirizzare
I risorse verso imprese ¢ proget fe-
munerativi, scartande in modo mira-

loro dari di bilancio ri
fanno per il quale sono disponibili i
dari ufficiali piis recenti di Infocame-
re) perché la shida di una maggiore ef-
ficacia nelle decisioni di affidamenio
va vinta nel nostro Pacse proprio in
questo segmento delle PMLL La figu-
ra | riporta una sintesi dei risultac
economici di queste imprese divise
in una marrice 3 quanre celle co-
struita sulla base di due dimensioni.
Da una parte i tasso di crescita del
fatturato rispetto allanno precedente
che porta a distinguere le aziende “in
crescita” (con tasso superiore al 79%)
da quelle “stagnantd” (con variazio-
ne dei Ricavi inferiore a quella soghia
o negativa). Dall'alra vi & il Leanus
score’, un indicarore della solidiey

1 L (wwwlesmuic £ wwuchrannhy oo

CLAUBIS CHIMCCHIERING, ALESSANDAD FISCHETTL VINCENSO) FERRONE

parrimoniale ¢ finanziaria delle stesse
imprese, Questo indicatore identifica
3 profili di rischios

Rischio basso (o probabilicy sta-
tistica i default inferiore al 5%)
quando supera la soglia conven-
wionale di 3. Le imprese con Le-
anus Score maggione di 3 possono
pertanto essere considerare “soli-
de”,

Rischio medio quando 'indicare-
re & compreso tra 1.8 ¢ 3. In questi
casi & necessario effettuare ulterio-
fi valutazioni per asociare il profi-
1o di rischio all'impresa

Rischio elevato quande il Leanus
score & inferiore 2 1LY

La maggior concentrugione delle
imprese si trova tra i valon -1 (rischio
elevawo) ¢ 7 (rischio basso}. | valori
estremi (40, « 40) identificano ri-
spettivamente imprese in dissesto
finanziario (es. Abbanimento del ca-
pirale sociale) o imprese con perfero
equilibrio economico patrimoniale ¢
finanziario {Owime marginalic, zcro
dehi 0 parrimonializeate, erc). 1l
date pits significativo ai fini di questa
analisi & quello rechivso nei cerchiz
si trava dei milioni di curo affidari
mediamente a ciascuna di quesee im-
prese dal sistema bancario’, La prima

S — PR —
se i datl o infirasasionl u.u.Lh Lioksas opesa
s bslis sl grenis Barche e Lage Ceeprotate e,
muveess Pucchentt Spa. sul segmento s Foodes:
siemivtl, Geacie sl sceowdi e Uioesss DA €
Histnate 1R, Leinus § distritian ul tereiecio
Spuagreli ¢ Srirgess

11 Liren st & i syt ] s el PLY
iquubahiied i defaely) clsbouto wilisranbn w
cxeondolingls 41 amalind dile werbe ssariche iz oz

RIHSTS BAMCARLY - MINERVA RANCARIA N 3- 4 1 3015 127
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cosa da notare & che per ogni milione
daro alle imprese “Star” (solide ¢ in
erescira) ce ne sono ben tre che sof-
frono insieme alle imprese “Seuck”
{resc ¢ sragnant). Pensiamo che non
s possa imputare questo squilibrio
solo alla crisi o 3 unfisiologico rasso di
rischio dell'arrivich di impresa. Abbia-
mo infatti realizzato altre analisi, che
per brevith non riportiamo qui, sem-
pre con la nostra pianaforma e uti-
liezando gl stessi indicarori di vahu-
sazione, questa volu applicati a seric
storiche rilevanti di bilanci i imprese
di queste dimensioni, Volevamo veri-
ficare se era possibile riconoscere in
antigipo (per exempio osservando il
dererioramento progressivo del Lea-
nus score efo dello 2 score di Aluman,
piuttosto che di altri indicatori di ri-
schio)il peggiorare della simasione di
una azienda prima che questa eneras-
se in uno stavo di crisi conclamara, [
nostro test ha dato esito positivo: se st
osservane atentamente anche solo i
dari ufficialmente deposirari dalle im-
prese, per un drco di tempo sufficien-
temente ampio, questi dati -con ttte
le caurele del caso nel paese dove da
anni si discute delle pene da commi-
mare in caso di falso in bilancio- dif-
ficilmente “mentono” e spesse inve-
ce segnalann per rempo la direzione
nella quale stanno andando i risultac
di una impresa, Questa capacicd di
previsione ¢ monitoraggio ¢ essenzia-
Ie se andiamo a vedere su quale alro
gruppo di aziende PMI1 & concentrata
I'esposizione delle banche. Si trara
delle imprese “runners”: in crescita

RUNRICHE
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Il consulente del vending

e - U [
shoni wlticlali 1 aziende Pazicnall wd intemazic-
na¥, panendos come partner indispensabile per
colora che Intendang o sthanc per stringens rap

cul non conascona ssorfa @ stato Sinanciarin,
Manitcrando wicuni mercat in collabontions com b relan-

pano slaboratl dallOgsenvatorio Cosfida. Questa perchi
ritEniame - indleme a Leanus - che Eare artivith imprendito-
fale senda conoscede | datl del proprio setiore & ded propel
toncaren egevalga ad sndare per mare senta bussola,

om

ve associazions di categoria, Leans ne aspet:

Lo studio dei dati racoolt, specific di ogni particolare mer-
ata, l'essernvsone cetla sue pertormance ¢ di quelle degli
attari che vi aperana, rende Fanal: puriuale e o ascita

a cowmurn per chi

1a business.

Une des meeveatt smonitorab da Lesnus & propra quelia
delia distriburions awtomanca, tant's vero che nel 2011,
grazie 3 un accordo com W pretadencs Confida e il prol Vin-
teneo Pevrone delf'Universits Bocconi di Milaso, & nato
TCsservtin sul Vending, Un'imganante Rrasstra sul mer-
tato della datribuzione automatica in grado di indridisare.
atraverso Fanaky de dat wificiali, andamerso ¢ Asuitan

£ evertuali coretthi

1, che & Learss & fandatoe ¢ smministratons, nonché ne-
spanaabile Siluppo Mercata tsla, ha affroetato alcune
interessantt problematiche del vending, alio sopo & wag-
pevine a4 player del comparto | corretti ceiver che posscng
portare af succussn dells propris atiends

Sfta scorts ded riscontro ottenuto da parte del beetoei di
questa ehta, itEndlame FIpreporTE due AFESMENt chi
sono risullati parbcclarmente interessantd per | gest

o ide pubbi-
ata need n° 15 N questa rivista
Prama o presentace un breve riegdogo dei due anticoll, vo-

© VENDING

Dati relativi alle Gestioni su un campione
di 232 bilanci aggiornat al 2 Agosto 2015

1 @ i erescita; ba Impraso Stuck sono, bwvite, guile che
presentan segnall di deboiezra. Unsservatario sl & posto
T'okisttive & individuare guali 1ona g elements che con-
sentan alle Impeese di raggiungere | mighon detatl, ov-
wer quall eleeneati 2

teimgrese di ottenere mighor perlarmance.

nan i

Incisiva n aitra dato: | qualith del persanale. Fils il perio.
nale & guilificato & meglio pagato, raglion sonc i riitan
sul campo. Ne sarebie prova Il fatio the nelle mprese Star
il et del pervanale distandia di ben 5 punts pereentuali
[58%) quelio delie Imprese Stuck (53%).

n

Uanadnl financlacla del bilanci depositati dalie averde del
vending. sliborae dall Dsivrvatonic Confcs, ha portata
3 una prima matro distinioee tra Impeese Stat o impeese

Le Imprese Star sono quele sofide, con un rating eleva-

v leestien magghod Fisors
nel perionale per offrire un servisio qualtativaments ap-
prerzabie o chi 3bbia e oFetto boomerang sul rslear,
Seppur b maggior qualith dele risorse caratterizzl e mi-
ol imprese. cosi come ¢ Kgico attenderst, guesto
elementa, da solo nan & suliciente o deserminse § suc-
cesan aziendale.

bz delle imprese STAR per di

Tutte In imprase Gel Gruppo par sheavi, Riewd parl 4 383,784,207

et al 2013

: |
B wicad (Copesmera: 10080 %) & Concemtrazims %
Distributione delle imprese STUCK per dimensione
Tie vl Recavi past & 361,024,124 rilfesin &t 2001
a .
L JUm— 1=
LT R pp— oy

B Eical (Coperrura 1000 %1 -8 Concentrarise %
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Un'skra affesmazions eiecermnti & aurlla che b ragpo-
re disponiblit i credita, favarisca il business.

Ma man & cosi, Lanatiai dei dati dimeatra, infats, ehe be im
prese Stuck, quelle pis deboli, sono anche le pi esporte
poichd 100 Guele che presentans maggce dotanion di
risorse finandarie raccolte dal sistema bancaric. In altne pa-
rale, le Imprese Stuck sonc le pd incetitane,

| E asom, qual &1 tm
miglicei parformanca?

E, ol contraria, b maggion: dapandith & rlversn mese 4
dispesirione dallimprenditore, aveera
Wl Patrimania Netto @ fare [a diffarenze. P Mimprendito-
e richis B propric denan, maggiari sano gl imestment
produsttive, maghor saranee | bt complessi.
Croestultiono fattore ha s sus incidenta quando siva 3 va-
lutase un'imgresa d gesnione ed entra in gloco Insleme ad
ehements qual velure d'ablar], capacith di gesticrs, strut-
tura doi cost, ricarso al deban, N Euto rapportatn al nume-
b . g, sembea I'uni »
universalmente ricorceciuta nel valutare un'imeresa,

‘!M,an&hmmﬁm?

G DaGn

Per questo motve, per valutare wn'imaresa, & recessario
wtikrraen i matodo del muniplo dell EBTTDA. Come o sffes-

marn @ bartute peodono sia suMicieme & determinare ||
i endale; sembr

Mon & col. Bisogna dane un wikore & quel numers © non &
detto che pli alto & il numero delle battute, maggiore & I
lora valore ¢ quindi 8 valore antribuibile 3 quells geshcee.

Bisogna comiderane conghuntarerte ahri et deli ge-
stione @ Tevensuale presenza of “zavcera” (debit ed altry

Ouall sono gh per walutare &
peopeia guitone?

Ogni gestine potrebbe fark da sele applicando, dath sty
e, unequaione matematica come mostra lo schema
& quessa paging, Pol dovrebbe “saper leggere” I rsultatc,
e certerta di uanio oftenuto? Potrd fidans della pro-

stanfe, ¥ [ tuon
£oele economico)

su seanuzdb com sl icolare il valcre della pro-
Bela gestione in tempa reale & con poche semgicl maise

Registrati su www.leanusdb.com
inserisci il codice LNSUFARUVE2S
e atterrai
« bonus del 10% sulla prima ricarica
* bonus di 50 crediti’

Leasnus
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G Uanalisi dei bilanci delle imprese (nnovative italiane mostra e
ricavi In crescita lm&.l'ﬁl'li s0n0 negativi ma il dato pli preoccupante & Molte aziende hanno claborato plani di dlancio per e
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Halla Mondo MNorme e Tributl FlnanzaBMercall ImpresalTerritorl Novald Tech  Plus2é Ris

La startup fa ricco s6idil consulente

s imprese inmovative sono (3RS e sobo 565 i Ficavi. T taslin b swssain
00 milioni di prestiti, mentre wﬂpmk*wnnr-t (Ix'lt wphwrmrurltlmlnn'nunlmdlﬂrruinn1

Anteprima arficolo

La congluntura

Il h;usmess frena ma il settore regge - Patrimoni
soll

Indagine Leanus su 37 entl del settors: fatturato a 777 milloni, buona reddifivitd, scarsa liguidita

Il gisterna foristico iiang passa Nesame di economia: || busingss & dodsaments stagnanto ma g
redd fivitd industrede rimene buong, | quartisn henno una discrete dotazione di capitale propria enche se
500 Un 08’ & corto di liquidita., E quests a falegrala scatlata da Leanus. piattaferma di elaborazions di
bianci pubhiiel.

Lanalisi i Leanus s bilanc 2017 (2 0l compies Tinora realizzeta, (n anteprma per B Sole 24 Ore)
coinvolge 37 socetd fieristiche su BS gquartieri, distibuite in 17 regioni. Le 26 eschsse daifanalis si
carahenzzens per ofre d'amarn minime (nferon 8 4 mikoni) & In moil c&al per Nimgossiodts di repenre |
bianci. Emerge che i fatturato dall'universa fiarstico ...

Data: 28-01-2013 Rifarimerti: RAPPORTE - FIERE

s wvbneo
el 8k mighoni proclara
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[T La Svizzera cerca di attirare imprese proponendosi
come hub di sviluppo. Finora le imprese italiane con quartier
generale in term elvetica sono cirea 2500, Fecone la mdiografia
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Quanto vale la tua Gestione?
di Alessandro Fischetti

‘Calcada il valore della tua gestione in 3 step:

magazme! )

~

Leanusg

1-Cantroila se EBTOA Ricavi & pari a circa @ 13%

2-Verifica che PFN (EBITDA sia inferiore 2 2
3Mcimiplica il rumere o Battute per 0,48

£ un calcola 1ropp0 complessa?

Chieds aluto al tuo professionista o fducial

tomatics i@ 3 tempo oggerto di

numerose operasonl so<ietarie.
Fondi i private equity, grandi grenpi
Paenilael & Wngoll imarenditari hanng
2 it A un carcseto o aoguisizio-
i, cessionl, fuskani che obbliga gh os-
sarvaton & rdhegnare continusments
la magpa del iettare

II setsoee dells distrbutione -

Tra i} 2013 & il 2004, seconca uno stu-
i Leanus, e operadiond del settore
narabben ate circa 43

Difficile atfermarlo con cestezza, ma
probatilmente non o sono altri set-
tor caratterizeati da u egual numers
o operazioni. Le ragion] 8 Tanto in-
teresse per i vending da parte degh
investitor| sono da ricercare nan solo.
el oggettve appetibilits del bui-
mess, ma anche nells compeensibiit
& possibilits di capirne | fattori di suc-
censo anche dall'esterna.

1l somorn amen w2 Svestiton finas.
watorl, ovvero soggeTH che, indipen:
dentemente dal butiness, vanno ala
ricerta di imprese in crescita i col
Impegnare s prapre riscese por un
perioda di tempo limitatn, sia impren
ditori del settore, creschuth negl anni

gracie alla b capatith i acquisive
altre gestioese minorl, farle crescers o
realizzare sinergle logistiche o distrl
bative.

Le Uvemnﬂl\l sacietarie hanne scu-
Famentn contribuite k crescta del
sattor negll ultimd 10anni, passato da
poco pii di $00 milioni del 2003 al
auasi I misardi di Euro del 2013

Ma come sl cakeola il valore & unfim-
presa e che rappons esiste tra nume-
o i Battutn ¢ valoreT

Esistono diversl motodi per valutare
urfimpeesa,
Mlcumi sang molto semplict, altr £i-

Distribuzione Imprese per profilo di rischio

=

T

Crra s
g Dubtee
“ daiwwaln Crn

suy

chisdona competenze molte elevate.

Alcuni metodi 4 focalizano iufla e
pacith delfimpress di produrre red-
o (o= EBITOA Multiple). 3 puns

tano alla vahatarione degh asset quall
Immenobili, marchi, macchinan (e, As-
st Based], altrl ancora sulla capacity
deli'impresa di generare cassa nel
tuturo {DCF), #ri ancora wniscono
diverse metodologie, § conddert me-
el it

# prescindere dal metoda applicato,
Ieblortive & somre Guesa o detnemi
nare Il prezeo 31 guale Mimprendioee
donrebbe exsere disposto a cedere le
proprie quate.

Nella dstribuzione automatica u fa
spesso rferimento al mumero di bat-
tute quale criterio o base su <l fon-
darn I valutarione di urmpresa
Implicitamente, cié biscia presuppare
thie 4 possa stabilee un corficients
da applicars al numars & Battuse per
calcalare in manier approssimativa il
cantrovalore defle quote.

Cits & pessihille solc sotto determinste
condizical

Gl esempi che seguono mostrano
quabl sono | rischi associat o utilizzo
ded metods,

e

anus

L tabelln soguente mostra 3unw|:y= i dimessiani malto diverse,

LAsiends 1 13 2,5 rmilloni di artute; FAzienda 2 & 6 volse ok grande
C ¢ 3 ganera un fa i 40 4 atute].
Simbolo | |Azienda 1| | Azienda 2] |Azienda 3
[ Rignd n 1334275 & 139.080 ¥9R21.562
Bartute L) 2425955 14.795.337 T2.402 840

Debinl Fananlar - Liguicith

] 113,133

1.070.255

5074638

Walore delldzienda

ENTNahue 57829

£191.218

TH58TEE

aloee delfhzienda

0 4l aspetierebbe che o crestnre del
numaro di battute, eresca 1| walone
© pertanta che lazienda phi grande
+ 72 mionl di battute contro 25
delfanenda pii piccols - valga di i
deflo akire, In realth non & cosi. In-
fatti, come riporta la stessa tabella,
le quote delfAziends 1, L pli piccola,
T ur valare ben g elevato # par
a oltre 7 miiond, quasl 3 valte quetio
deifAzienda 3.

Vediama perché

La ragionse grincipale & che 8 mumers
& battute ¢ solo uno degl elementi
the entra a far parte deid crtert di vale-
tarione. Infatth, & parith 6 battute o

Come si pud notare, FEBITOA dpende
daita capacith o acquiare le matere
prieme a peezsi competiti, dl control

bare | costi di produtione e commer.
ciah Minone it FeMickenta (e maggion
wone i coati], mingee & FEBITOW, o
o |l margine che 'impresa & in grado
i generare dopo aver sosterata | costi
mecesian per produrre & coimmercla-
tzzaee | proprl prodosti.

Ohre JEBITOA, lindebitamento fi-
mangiario « le disponibilith liquide
possana infuire notevolmente 1ty
walutarione del Valore delle Quote.
Maggiore & il debitn, minone @ il valore;
mapgion sono le disponibilith liquide,

di gestione, la struttura dei costi & |l i
coea al debito, possonn essere molto
diversi & quingi influentare la vahita-
siome finale.

il calcolo del controvalore delle quote
deve tenese conta anche di tuttl quess
aspest

Nel nostro esempia il metodo applk
cato & § cosiddetto EBITOA Multiple.

Il motodo determina || Valore delie
Cruate aftraverio b formula [[E81T0A
Multsgial-PFN) deve

» EBITDA » Ricint = Consumi = Costi di
peodurkone - Cost Commerciali - Costl
Amministrativi

= PN = Dbt verso banche — Uguidith
« Mudtigla » Cooffcionte sstoriale, Nel
nostro esempio = 7

Pertase nel caso delfkriends 2, il Va-
lore dalle Quote (EQValue)« 11700174
*7-1070.255 = 7100963,

AR

E arnings
B efore
I nterest
Taxes
D epreciation
mortization

7.120.963

2. 784,150

Per tenene conto & questa aspetta, bi-
sogna catcolant 1 afterenza tra dobiet
finanziari ¢ Squidith dispanibill ¢ deter-
mimare la cosddetta Posizione Finan-
diaria Netta o PPN,

Calogk BEN, b fi

Distribuzione imprese per coefficiente da applicare al
numero di battute per ottenere il valore delle quote

sMinged -5 | 0%

o -
Tra-1wOvore [ 10.0%

Traledvore SR 105%
Tra 305 woite I %

Maggiored 5 l 0%

i i il o

Tra-Fe-lvons RN 114%

Taoe!vits | 751%
|

ic\mmﬂummmmmmm

in grado i cakelae || controvalore
delle quote.

In alirl termied Fimprenditore potrd
chiedere un prezoa per cedere le pro-
peie quote pari a N-Viahe FESITDA al

della Pasizione Fimanzlaria Net-

ta
Maggore & la positione  finanai-
aria netta, minore sard I peerzo che
Finvesticare & disposto a pagan:.
Pertanto, Fanafisl appena nportats
dimtrs che non & suMficiente cono-
seone | rumero of battute per cetermb
nare # valare dl una impresa.

Infatth, Mzienda 3. pur avendo un nu-
oo & battute pai @ guas 40 volte
guelic delfAsienda 1, ha un vaiore dal-
|a quote irferione a mena della metd di
auello delfAziends 1

Uriezande | dan delf

| risuthan rw nel grafica sono
molto interessant.

Ml 76,5% del casi f valore dulle quete
i un'impna di gestong & compresa
tra @ e 1 valte il numero & battute
[Fhsienda 2 & PAriends 3 del nostra
AUENPIG NERLIARG o quAita fastia).
Incitre, le imprese che rientrano in
QueEstn gruppa registrano wn ERTDA
pari & circa Il 13% & un rapports e
FPEN @ EBITDA mincde di 2.

Solo nell"11,1% det casi il valore delle

quete & anenibile applicards un coel
ficiento maggiore i 1

Ancor pill interessante rilevare che
bon rel 2LE% dei casi, Indgen-
dentomente cal numero di bartute,
H contravalone delle quote & addiri-
Nt negative 0 & causs o un valore
i EBITDA negasha o 3 exusa di un e
cessivo indebitamento o per entrambd
i fattari

Ecen quindi spiegatii 3 step do seguine
Par catenere uns valutazions probimi
mare del valore delle quote  una ges-

rone.
» Controllare se EBITDAMKav] & par)
werea 115%
« Vgrdhcare cho PFN JEBITDA sia infe-
riore a2

= Moltgticare Il numera di Battute
e 048 (valore medio di (erimento)

Leanus® sul

italiano

K11 Febrain g
Iaang. |

Confida, raggiungibile allindirizza
www. leanuslab.com/fconfida,
abbrarma applicats 4 metodn di caleala
& 1utte bo Imprese df Gestsane,

In questn moda abbiamo wrificato 58
esiste, almeno su base statistica, un
coetficiente d rilerimerto in grade di
legase, in madia, il valore asiendale
al numero di battute. in ahirl termini,
abbama verificato se & possibde dire
ehe, nella maggior parte del casl, 1l va-
lare delle quote & pari 2 ¥ volte 3 nu-
mevD di battute.

, senza alcun

dtsir, § Bnghenark, vt Lessus

sioniia e ricandured tae Input i peneigak schemi i Relaificarions., | Commescialct USHEArareo un “mbients” Laanus “priatn"
dedicatn al 1ok Clientl Zucchest por reazzane m pochy kit

i,

Tucchett, sngue
et en la S

19 Paosl

narons

L catantal,

dant & la peesania im 19 rarcas g,
Tuschetti S.0.0. &

. Protesti, Bilanci, etc).

Camere & Commaroin, che gestisce lunko arhivio ulicisle &

\aania & partnes 6 Informa DAD, § princoale operatane 1pagncea, ¢ di Binode DD — SWaoera, gruppa the vants o 1,000 dipers

i ampresy

i propreth, auicur e
}

L sonBinuAs de servizi & oulsouncing in tutle be condaiont & un grupeo leader = itaka con okire 2800 addetts, una rete dhtributive
e supars 1 100 Parner.
- ~
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m Come si scovano le startup giuste in Italia.

Ricerca Leanus-Milano Finanza
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vendiing

me creare un business plan [ =

Leanus

vl sinte recatt in bncs per chin-

dere unfinanziamento o se avete

dovuts presentare un progetto a
un partner o potensisle investitore &
se semplicemante avete avuto ['dea
di avviare un nuove progetts, cer-
menite vi st imbanial nella neces-
sith i realizzare I “busimess plan”
comungue un docurmento in grado di
descrivene il progetin, b ragices deila
42 sostenibifith e le motiationt che
dovrebbe spingere qualtuno @ crede-
T in quel progento o ad assisers i
nansiarismente.
La maggior parte defle impeise, 30
prattuttc le piccoie, realizzanc un
buninets plan soko guando richesto ¢
e ne possone fare & mona. Ly gran-

Uimprenditors il - & wna soceth
Eallang che dorniicn da ufficlell fca-
meraki, carastall, etc] ed

beratari o partners.

formanni di
soggett nazionall ed nterranional attraversa i
Portale wnwipanuit. u/o tsrric | srogri ol

Leanus & distributore uicsle & infocamere, ka societs con.

Protess, Blanci, etc].

uMicisia ¢ gararte por Wage delie informarion] camerall (Viiure,

di imgrese e, forse, 1
eoniderann 1 butiness plan un vero e
propeic “navigatore™, in grado di misu-
rare im agnl momento il pato nave ¢
gh seustament rispetto il rota trac-
ciata

weagn
de OB = Svizzers, dltre
mercati surcpes.

3 PreOntacn in BONCH pes una richie-  effttc WOW,

sta di o al propni part:

Ma cor'd eusttamants @ Beniness
plan & come si crea? Slamo sicurl che
ausndo Wi fa riferimanto al business.

plan 51 intersdy tutt la stevsa cosa?

ner et avviare una nuova Trattativa

Wl business plan generamente i com:
podte da due parti, une descritth @
Tattra numesica.

| pits amakiriast he il busi-
ness plan sia un documenta che deve
alutare & comincene la propria contro-
parte che il progetto “ita in piedi”; al-
trd che & utile per tirare s il prezza nel
ca30 o vogha vendere qualoss: atri

contane @ progens « in gualche modo
anticipare be possibill domande che i
nodtra interlocutore potrebbe farei
Senra pretendern di comprendere fut-
t | possibili argoment da includere,

aneora che s 3
tanto ¢ pensana loro 3 comvincere la
propeia controparte che Mides it buo-
na.

Cueste sona e attermaziont tipiche (n

o he la d
Tl GonEene b segisnt informazion;
el

Blsogna essere in grada di convincere
il nestro interiocutare che il modelia
i busingss ha cegh elemenmt 1k da
essere in grado di “omministrore wn
isagna del chente finale i un moda
nica, tale d non lasckore alternotiva”,
68 americani, per desrivere guesto
concetto, hanna da tempe clonato il
termine “unigue selling propasition”,
Emmagino che se quatciing ha resists:
18 im gui, il Asehic di perderio enero
e prossime dieci righe & mok alto,
“Unigue selling proposition? Cose da
sonailente...”

il mereata

# In genarale &l colaro che | progent |
persana, || wstergons e I resfiniane

« I eliont attaals of potenziali
+ 1 formitor] strategic @ non
=1 canall distribusivi

=1 riachl, | pue di for-

I questo numéro interdismo fornire
un mtade pratice per la redazione ¢
a stesura di un business plan alla par
taa di i b

» Perchi il progetio i vincente
Cicun capitala pud osere gl o
mena complesso da wilanpare in fun-
thone delly tipokwia i progetta, del
valore defie poste in gioco, della pre

Se avetn ks pazienza dl leggere fina
in fondo guesta articola, scoprirete
come da damani saete in grada &

i & oo via,
Sta di fatte che alla fine della it

Gquesto terming con un
esempin pratica

Emmaginiame un formitare che deve
Incontrare wn impartante cliente in
centro citth, Lapguntaementa & in una
Tann 0 ¢ ¢ 400 10l due Fistaras,
W primo & una trattaria; sl mangia mal:
16 bene ma il personale & un po’ "o
claone”; i sesondo & un Ristoranty
“stellats”, caro, ronostante la cucing
man sia alfaheszs del pome. || perc-
ale & molto professionale ¢ riservata,

Saconda vol il fornitare quale rine-

di aver generato pasit-
i, il clavsico

w?

proparare in pochi minutl

va nei et

s

da quanto & importaete Ninconto con
i Cliente, dal rapporic pHis o mena ton-
fdarisle che c'i tra le partt o da aitri
fattorl, Certa & che la maggior parte i
vol ek pensato che la risposta ghusts
sia "Il iszarante stosatg”

Chd ha pensato cosl ha raglome.

In quel mamentn, infact, il risocsnte
stellato & Slato in grade & ameini
strare il b o del

da vaparizzane | dum

certolocale, pluttosto che | coloel delle
parets © be canatieristiche scenatiche
del personale. in altrs termini studians
tutti gli elementi che fanno scattare

©pa e s infat:
t, 3040 alla fine dellelaborazione ci si

& che “non 1ta in pledi”

Vet WOW frale
o in generale in color che determine-
ranna, con il loro compartamenta, i

Caome fare alloea ad evitare tutto
questo?

e “Che emario-

di dower dare o

cliente, bisogna che in quel moments
N poteva essere ammesrato in al-
tro modc a tal punta da gustificare un
MagEr Precio ¢ dddintiuna una mi
nore qualith del cibo,

Come vedete Ls deciione di acouivto
puis dipendent solo parsialmenns d
prodotto “rstomante”, perchi entrano
in oo altri valor che il prodoft ri-
storarte, in quel preciso momenta & in
prada di traumetiere.

Forse & impossibile saperio con esn-
terza, ma & lmponante tenare bane 3

ni possonc dare fe mocchingime del
coffe Ecco che allors potrebbe wvere
qualthe stimela in gl per ripensare
al proprio busingss ¢ magari, et
tamente come facciamo noi adessa,
fipenzare alls recessith o creare un
bussiness plan.

Come wvalutare rapidamente 13 so-
stenibibta di un pregetio prima an-
cora di creare || business plan.

Oitre 3 parte descrittiva, i un busk
ness plan & fondamentale elaborare ls
parte rumerka

Proseguendo con il nosto esempi,
Immaginiame che il ristoraste stellato
[farturass 2014 parl 3 51 miliond] cebba
fare il business plan per acquistare un
menalocale in vendita propeio 3 fian-
©a per wn valore di & mikani di eur,

incluae. 1l o

ve A pudsante
viene spinta per un complessa di ma-
tivaziani solg in parte ricenduibill al
Fusto, alla gualiti e al prezzo del catfé.

Immaginiamo ade+so che o stessa for
nitare 31 trovi nella stevsa via di fronte
Bl S10455 FUIEANG M b s tor
ed & in aftesa & un vecchio smico.

Sexond voi scegler il ristorante stel
otz oppure 1 trattorla? Come vedete
& possbile che la stessa persona o
comnpert in mada oppeiEe in funtions

porteretibe muova farturato per cires
B midioes aif'anno, || ristortone veok
amgliarsi perché in guesto modo pud
servine | manages & aleuna importans
aziende dea rona. 1l pagimento & ga-
rantita, ma in media dopo 250 giorni.

In Freta, magarl al vastro responiabile
o alta banca che w pressa per mandary
W progesta in delibera (d vinle propra
i grande immaginatione sprttut
o questi templ.. |, come fare per simis
lare rapidamarte se un determinata
peogetto ha lo “gamibe per potes cor-
rere?

Di weguite, facenda  renenenta
alliesempio dol nostre reoeante stells
b mostriam come vahtare in pochi
sacondi se un progetto & sostenibile
Cppure n,

Ricavi %
[ 100 |
E=
| 26491272 | -43.4_|
EBITDA = MOL ®
]
®
341272 m

Wi sembra un b

Diciama subita che elsbarae | numen
di un bussiness plan & un lvoro da o
Sparti; & un processs complesso the

n In cuisi
trova.
Proprio per gueito. per niberirsl sk
carattesistiche del mercato, g esperti
nan fanea riferimento solo & eth, ses-
50, Istrurions dei chients, ms soprat-
tuitn alla cosiddetia “segmentarions
tomportamentale” quella basata, ap-
purto, sul campartament e sulle stua
zloni di cotoma. Quessi meccanimi §
tonascons bene EU espert & Meuro-
Marketing, ovwero coloeo che studians
le reazioni del cervello umano di fronte.
ke sollocitazioni esteene: 1 canoscanc
talmente bene da studiare | profurmd

F O

richiede ® Dot o o
lavoro. Skatamente non & suiciente
un articalo o una sessione di farmatio-
ne per trasformare un grincipance in
in £3pert0 i busimess plan

E mecessario aore competense i
analish del datl dimpresa, compe-
tenze fiscall, saper bormelane [potesi
wlaborare | profilo econcmico, pat-
rimoniale @ Snandaria delfinlziativa
Imgerceiale. Un lvers meito com-
plesso che nasconde maite trappole ¢
rischi di errone.

Talvolta perd tale lavare. risulta a5
sere inutfle: dopo molte ore di lavoro

Onerl Finanziarl x
| saor |
Reddito Netto
[ ssoass || 1s

I ristoranite stellato & sempee andata
b, cosh come T g8 altr kocal del
“Gnappo” che generana omplessiva:
rrente plere 61 melion] & suro d fiow
T g Acguist i matesia prime o 126
miicni 6 Casts & Gestione (persanale,
Al ammisisteations, elc) fimane wn
dincreto marging del 4.9%.
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 PIAGA DEI PAGAMENTI RITARDATI

2n 17.200 piccole imprese costrette
fare da Bancomat a quelle grandi
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MEMENQ  [MFIMEANG

ET]

IS Molte aziende italiane descono a generan: le risorse necessarie oy s n-"'-ﬁ' Ma cosa permelte di gestire il capitale circolante
al proprio business senza far aleun reorso al eredito bancario, Uno studio in maniera cosl efficiente? Dipende da fattori
MF-Leanus le ha individuate. Mettendo in luce i segreti del loro suecesso interni all'azienda, come la qualita d

- 1l bello delle No Bank

Da una ricerca Leanus-BeBeez su 8800 bilanci 2016 di altrettante aziende
§ !{a]uane & emerso che 2500 presentano un basso rischio di credito e erescono
| pliz del 7%. Sarebbero target perfetti per i fondi di private equity. Le altre invece_.

Le piccole da private
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ItaliaOggi

Crisi d'impresa, cercasi consulente con i fiocchi

Dal 16 marzo mezzo milione di aziende, soprattutto pmi, devono nominare sindaco o revisore. E monitorare costantemente gli indicatori,
imposti dalla recente riforma del fallimento. Non ¢'& dubbio quindi che la figura del professionista si avvia a fare un balzo in avanti dal punto
di vista della responsabilizzazione

di Maring Langan! miengensficiass. it
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Secondo un'analis elfetiuata da Lianus per BeBeez,
suun campsone di 13.357 piccole imprese lombande
con ricavi compres tra 2 ¢ 10 milioni di euro, solo 144
Imprese non farebbero scattare nemmena uno del
segnall di allerta previsti dal nuovo codice deila crisl
diimpresa o dal nuove principle contabile IFRSS,
introdatte s disposizione della Banca centrale
curopea e i in vigore dal 2018, E vero che IFRSS ha
una rilevanza sabo interna al monde bancario ma,
obbligande gl istituti di credite a valutans | erediti
concessi alle aziende in funzione della probabilith di
default. finisce per partare a una riduzione consistente

dei f "
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i per le imp

Piit complesso invece il discorso sugl indict di cris che
entreranno in vigore i 15 agosto 2020 & che in
sostanza sono: il rapporie tra flussi di cassa e totale
dellattivo e il rapparto tra patrimonio netto e totabe
del passiva, che non devono essere superior al 10%, e il rapporte tra oneri finanziari e ricavi che non deve essere
sopra il 50%. Altri indicatori previsti dalla nuova legge sulla crisi d'impresa sono il ritardo di oltre due mesi nel
pagamento di stipendi a oltre la meta dei i eil ritardo nel dei fornitori di oltre 120 giorni.

(decret

Le nusve regabe impaste dalla itarma del n, 14 del 2019) shbligana
sinekaci ¢ revisori (ma anche Inps, fco, crediton ecc) a segnalane eventuall situazioni di dithcoltd: un campanciio
d'allarmme che, sebibene rvato, fnird i peer allarmare prirma o
poi creditri ¢ forniter] rschiande di inescare il classico della profezia che si . A it i
agglungono, come visto sopra. le regole pili stringenti dettate alle banche dalla Bee che costringono a un

i piti punt ariendale (oggl sembra che molte banche chiedano addirittura
I'accesso al cassetto fiscale dell'impresa per verificare la situazione debltoria col fiscal

" " e delland:

Di fatto nel giro di pochi mesi le piccole ¢ medie imp si 2 operare in SCENArio o

diverso da quello, relativamente informale, di solo pochi mesi fa. Gl imprenditor, anche nelle aziende di piccole ¢
meedie dimensioni, saranne costretti a guardare al futuro in termini di programmazione & di verifica costante dei
requisiti della continuith aziendale attraverso strumenti quall budget, plani di tesaresia, contralle del paramatri

finanziari @ gestionall, delle risorse umane e strategiche, del mercati di approvvigionamento ecc.

Di fatto ogni imprenditore devrd apprentare una sorta di cruscotto sulla salute dellimpeesa per tenere sotto
controllo redditivitd, liquidith, pagamenti e tutti gli indicatori previsti dagli articoli 12 e 15 del codice dedla crisi
d'impresa [soglie rilevanti per la denuncia da parte dellfAgenzia delle entrate, dell'inps e degli agenti defla
riscossione). Dovranno ciod essere in grado di programmare i flussi di cassa dei sei mesi successivi ¢ dare
evidenza del rispetto degli indicatori di crisi e di continuith aziendale.

© con un attive

Per 150 mila aziende con pia di dieci di ricavi superiar ai 2 milioni, seatta
anche l'obbligo di dotarsi di sindaco unico, collegio sindacale o revisore legale dei conti, E dal prossimo 16 marzo
(30 giomi dally pubblicazione in Gazzetta Uhciale del digs n 14/19) tutti gli imprenditori saranng chiamati a
verificare ladeguatezza del proprio statute alla luce dei nuovi obblighi e della necessith o meno di nominare
l'argana di contrello. Una scelta non semplice anche a causa della tradizionale ritrosia degli imprenditori a
meettere nelle mani di un estraneo tutti gli strumenti per valutare la reale condizione di salute della propria
azienda,

Ma non c'& dubbio che, sia come sindaco o revisore sia come gestore del cruscotto aziendale per la rilevazione di
eventuali indicatori di crisi, la figura del professionista si avvia, nei prossimi mesi, a fare un balzo in avanti dal
punts di vista della responsabiizzazions rispetto alla corretta gestione aziendale, anche perché & Funico soggetto
che pasd aiutare Fagienda a sfuggine alle sabbie mobili del credit crunch ¢ della dichiarazione dello state di erisi,
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Analisi di bilancio delle “Top 100 - 2013":
aziende piu oculate ed efficienti

A fronte dif un fatturaio sostanzialments stabie rispetio al 2012,

| il nostro settore continua & essere alle prese con la contrazione
degli utif sebbene si registring miglioramenti in temini o efficienza
& di maggiore stabilid economico-finanziara. Si mantieng in
equitbra lindebitamento. Non mancano fe aziende viduase

ul numero 310 i VM ora stata pubblicata Ia clossi-

fica relativa alle *Top 100" del Vending italinno

nel 2003 In quest'srticobe, come negli anni passa-
ti, ne wviluppiamo e approfondiamo aleuni aspetsi. Nolla
nowtra analisi abbiams utilizzate § dati relativi allo sabo
saciedd di capitali (Spae Seib delle “Top 100 - 2005 di
cui Leanus (Osservatorio Permsnente della Distri-
buzione Automatica per conto di Confida) h.. r«.
nita il biluneiv riclassifiento. Nom somo state, infa
in considerazicnn aziends non di capitali fane, sas, Fitte
individuslis.

UNA PREMESSA: i dati 2013 ¢ 2012 non manG je-

i-con quelli nel nu-
mero 102 di VM (narn 2914) per aleune vriaziond
ol di ealealo d Peri

dottagli s rimanda ullo formue § ,..-....u il nuta
metodologica.

STABILL | RICAVI GRAZIE ALLE AL

Mol 2013 abbinemn un fatturato comphessiva in livistima
. por lo prime 10 nziende rispetto alle “Tap

devano in perdita, 62 in wile o por 3 il dato non era dispo-
mibiile. Mol D011 erama 17 be societi ool bilaneio in pordits,
16 el 2011, Amebir dla questo punls di vista shiskamo us
wvidente pepyioramento del curmplvesiv.

S caloolinme In somma deghi wtili cumulati degli
ultimi B anni, al notto delle perdite, deolle prime 100
mzivnde del settore, stteniomn un vatore che, rap-
portato al fatturato cumulato dello stesso periodo,
el dis P14, a dimostrazione che gli anni di crisi per il
sotinre comincinne » sssere poreechi,

® 11 RO, Hoturm o Investrsent, @ il Rivaltato operative
Tottnuto sottraende dus ricavi Wit § eosti upvﬁlwll
sl Capitale imvestito netto (el Fattivo di Stata
moniale al netto dei fondi di rettificar rappresonta h
rodditivita della gestione carutteristicn.

® 1 ROS, Return on Sales, & @l rupgorie tra Risultato

docrescita,

100 - 20127, pard & -0,13%, e
mento di pesa, anche per incorporasiond., deoi Gran-
i Gruppid. Diverse sono be aziende che hanno sttonuto,
infatti, una significativa crescita del fatturato, seprattut-
tix por effetio di opernziond di M&A.

FFILIBE GLI UTILD

Per quanta riguarda ght wtili, il dats cumulata delle pri-
me 100 aziende del sotioee & di 15273472 Eura, mentre
nelle “Top 100 - 2012 orn stateo di 40.229.310 Eure o nella
claasificn dol 2011 di 47 080,000 Euro. La niedin doll'u-
il waal fatbirades o8 atbosta nel 2013 wll'l36%, men-
tre nol 2042 era il 1,085 ¢ nel 2011 il 2,86%, Abbiama
avuto, quindi, un brusen ridimensionnment. Nataral
mente i dati sone sempre infloenzati doi *big” di settoro,
in particolure da IVS Itolin ¢ do Gruppo Argenta, le cui
Yasksemiies 0 laish ek bt

wul ri:u\d escludendo IVS ¢ Argentu, van-
A5 del 201E, 6l 2568% del 2002, 8 4,46% del
i pui notare o' una neita e progressi-
v !h‘ludnnc del reddito sul nmumlo.

Nelle =Top L0 - 201", 2 nzicnd il

i i Ricavi o il wine npe
wislle vendite,
In poggioramento b redditivith degli aziondst

11 ROE medio nel 2003 & dell'LBST, in netto  prigio-
ramento rispetto alle “Top 1007 Jf
dentin 8,80% nel 201Z; 2.71% nel 201

bl con L 22,27%,

i composta di un o
un denosmisatary » lo perorntusle dhe i ofthose risete
di entramie quests grandezts, pee cal i) valom pob di
pendere, s esempis, anche da una ecceasiva sottocapitn-
lizzazione, ciot da un Patrimeaio Netts purticolarnsents
basso.

Maggiore eificienza nellwtilizeo delle risorse
13ROI missirn b rehfitiviti operativa sul capitale inve-
atita i
I dl pemrare redic oparaiivo [cich i rivsltati genera-
i omerd finanziar, {1 1k

,...' 2 0 bo oy quella di riuscire s

in utide (per 1 il doto non & disponibiler mel 2012, !5 chiu-

rlo utilizzand 'mfg!lnommndanﬂbmlophlmu
menti, [l ROT negativo significa che i ricavi non sono in

jerado di coprire i costi operativi, ciod quelli dell btivith

carntteristica.
Nl 2013 il RO & negntive per 15 ndﬂulr. e i

che hanno 6 margine salbe veedite pio elevato, pasi al
675, mentre b aziende piis piceole, con ricavi inferiori
2 6 miliomi di Eurs, hanno in valore medio di 1.95%.

17 nel 2012, In qi

2n conwiderare gli vneri finanriari. be mmu st
ondinnrie di redidito @ Jo imposte) mno maggiori rispetto
i ricavi. 1l RO & anche utilizzato per calenlare ba beva
finanesariat o il ROV & maggiory dol costo del dunarn
m.am.. una beva Gnomeloria positien. In altre parch,

l\n!dmvlln dr;h mmun Invews se |I RO & inferiore ol
v

il 18% del
i1 2093 con un ROS negntive.

S MANTIENE IN EQUILIBEIO LINDEBITAMENTO

L'EBITDA medio rispetto al fattursts ¢ del 17,13%, in

mighioramento riepotts ol 13.7% dell'anno procodente.

Valori molto huoni 1i abivinme per IVS Itakia (30, I-t“-i)
LLTE ), e

e

'l.n rll:d.ll del ROT del 2013 & dell’11,18%, meniro
nol 212 era del 5005,

agggiort sl trevano nollarea b!mk.{m—-t 24,38% ) § va
Bori ps modesti nl Contrs (6,825

Cresce il margine operative sulle vendite

11 ROS & il margine operativo sulle vendite. La me-
din del 2003 & del B.36%, in miglioramento rispetto
5440 del 2012 (0ol 2011 erw il 6,13%, 1 6.31% del 2010
$puesto significa che per ngni Euna di ricavi, ol patti i
ot operativi. quello che rimane & 6,36 centosimi
Valori significativi sono attonuti da JVE Mo, con @
15,34%, Selmat (155591, CDA &

DS 123,35%), Eurevesiling (21,02%), Friul Seevier
[L-ghl

Came avve geogeafiche § dotd pii positivi I trovin-
o pel Nord-Ovest (8,100, mentte nol Cestro o iel
Sl Lo Lrwvinesa valued medi intorme ol 2.5%.

Por quants rigaarda bo elassi di fatturat sano be axion:
die pi gruedi, con Fieavi superio 50 milionl di Euro,

i i i Inmn-
e tra Debitl Finanziuri « Patrimonlo Netis, che
minuen il coslddetto “effettn Jova”, hn un valore
medio di 090, che & abhastanss in squilibreio. | va-
Il paggiond, chw stamne o significars un maggior o
echin finnnzioria, 1i trovinma tra le axiende pii grandi e,
sebbeno in misara inforiore, tra quelle pit piccole,
Valori molto bassi, prossimi ullo zeru, li abbinme per
Bellmat, Ovidamatic, Servion, Rassano Distri-
biataori, Nuova Cigt, ecr. Cio st o sigmifican: un rischio
Ginangiario moko basso, se noo mulle. Anche VS lalia
ha un valore prossimo o 2oro bh quante, |8 sede di H-
classificaziony, nos sono sati considerati | 198 milienl
3 Buero di debith verso Jo contrellate o {112 milioni i
Faurn di debiti verso soei per finanziamenta,

degli aneri wal futtu-
Fato & del 3,11%, conteo il 2.7 dellanao preceden:
te. 1 wulore & significativo, consdderata | tnsal di
internmse particolurments assl.

mnmsuwmm

* Lianabisi & offebtuata i i ! dativi alle sociuth di capitali prosests nolla classfics
dellle “Tup 100 - 2012, pubblicatu sl n_.umm
* Perg iguarda utile o i rffrantat § dnti dolle =Top 107 2006, 2007, 008, 2008, 2010, 2011, 2012
3
= Per quanto rigasrdn gl . ROL RO, Rapportn di indeb tmeri finanziari, eonsumi di ma-
i st e, il o parla ] {1 alla azivnd dla “Tup 100" dol 2012
* Alcani dati inai del particolari (ad = forniturn del bilancio ricl
dmhmdllmmh
 Frpbing i do pall tanaleh " el el elassificn defle “Togs 100.- 21 per
ftturate, pubblicata vul msmavu.
0, Utile f eserrizioPatrimonio netio
RO Oy Investia Natio
Risultato Operativa. MOLA ) as "
RO, (Return on Sales) Risultato Operatin Caratieristico/Fica
Rapporto di Debiti Finanziar
Orw F
3 Oresi '
Vakore et peowert)
Consurmi & Matorie/Cost di Produzicns
(Fatiuraio (T) - Fattueato (T-1yFatiurato (T-1)
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