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Soio Granitifiandre (+23,8%) é stata pOSItwa sui 18 mesi

Quotate, cedole ghiotte

Latop ten

Fatturato 2006 (con variazione sul 2005), incidenza della redditivita lorda sul giro
d'affari e peso delle vendite sul totale del settore delle prime 10 aziende italiane

della ceramica. | dati sono tratti daf bilanci consolidati  beRsimiech fisssicre

dimensione hanno realizzato

Pesosulle| Fatturato| Variazione importantivariazioni sul fronte | . . % 5
Grippo venditedi 2006 | fatturato 2006“"“’; dellaredditivita. Intestaa |
in migliaia 2006;“20055’.“:““'“ tutte,ilgruppo Concordeche | I I la I ItO 1 l I I eSSIO I I e
s oL iE |2006(in%)|  dieuro)|  (in%), | nel2006 ha fatto registrareun |
Gruppo Marazzi ! 16,79  964.065| 6,7 18, 6 | Ebitda del 21,7% rispetto al |
Gruppo Concorde | 1om| 580758 105 217 | fatturato, seguito da Marazzi
Gruppo Coop Ceramica di Imola | 6_72.—¥85 654 | S 107 (clﬁ.ﬁl‘:s] eddai grélppn Irise - Offrono dlil\rid]:ndi piigo- marzo zn{ij’). \'it‘.ii‘ln qui:ldi a
Finfloor (Gr F 1 | 1 asalgrande padana osi rispetto alle altre quotate  quota1o00. Unrisultato all'uni-
Pmna;ﬁ):‘:"“ Ll = ;:_- ’;:f::: 2 (entrambea +15,8%). del Mib chimici e del settore ~sonocon e dinamiche del set-
L 2o et L i delle costruzioni -1,04% con-  tore, che aluglio ha registrato
Fincea (Gruppo Iris) : 566 324765 15,8 Panariagroup si espande tro, rispettivamente, ,78% ¢ unbrusco calodella produzio-
GTUPPU Ceramiche Ricchetti 492| 282 278| 1, P Nelcorso del 2006 la I'.80%~e hannoancheunrap- ne (-7,6%,a parita di giorni la-
Speranza (Gruppo Emllcera:mca} 3,59 206.112 | 11,5 1.4 crescita dei ricavi ha superato porto pricef'carnin_u pilt inte-  vorati) rispetto allo stesso me-
Gruppo Granitifiandre 347) 199, 089| 13.0 142 il45% grazieal ressante (14.47). Tuttavia, sedell'anno precedente.
Casalgrande Padana 3.09] 177.316 | 0.1 158 consolidamento delle ] nell’ultimo anno e mezzo i ti- (_Tl:uzm al Toptix & possibile
controllate Novagres e Florida toli delle quattro aziende del-  verificare anche l'andamento
Tiles. L'Ebitda ha raggiunto il la piastrella quotate a Piazza delle singole societi. Graniti-

[ Area di consolidamento variata con l'nserimento delle controllate Hu\ragms_e FloridaTile |
Fonte: elaborazione Studio Ballarini - Sassuolo |

14,2 % rispetto al fatturato.

Bilanci. Migliorano i conti anche delle piccole imprese con fatturati medi in aumento di oltre il 6%

Utili frenati dagli oneri finanziari

Laredditivita sale ma in misura minore rispetto alla crescita dei ricavi

Andrea Lanzarini

« Vendite in aumento per tut-
te le classi dimensionali. Una
redditivitalorda che torna a fre-
giarsi di segni positivi, sia pur
convariazioni percentuali mini-
me, dopo i cali registrati nel
2005. Qualche problema, inve-
ce, sul fronte degli utili, a causa
diuna maggiore incidenza degli
oneri finanziari.

Ela fotografia scatta dall'ulti-
ma indagine sui bilanci 2006
(180 imprese) condotta dallo
studio Ballarini di Sassuolo, che
mette sotto la lente tre diversi
campioni di imprese ceramiche
non collegate da partecipazioni
reciproche. In totale, 30 azien-
de:i primi 10 gruppi del distret-
to sassolese - che insieme gene-
rano il 679 delgiro d'affaridella
piastrella italiana - inserite nel

! cosiddetto "gruppo A"; un cam-

pione di altre 10 - il "gruppo B" -
ilcui fatturato complessivo "va-

| le"ilig, 790 delsettore; e il "grup-

po C*, che pesasul fatturato del
settore per il 5,2 per cento. Un
universo moltosignificativo, vi-

sto che si tratta di aziende che
baam _—

insieme generano "8G delle
vendite totali dellaceramica ma-
dein Italy.

«Rispetto alla precedente in-
dagine - dice Alfredo Ballarini,
consulente ed esperto di finan-
ziaaziendale del settore-il cam-
pione preso in esame ¢ legger-
mente cambiato, Tuttavia, vo-
lendo fare un confronto con il

GRANDI AZIENDE IN TESTA
Le realta maggiori

hanno archiviato
consuntivi con andamenti

in ascesa di circa
dieci punti percentuali

passato, si nota che nel 2006 ¢'¢
stata maggiore uniformita nelle
performance del fatturato, cre-
sciuto con percentuali pilialte ri-
spettoal 2005 e con variazionisi-
mili per tutte le classi dimensio-
nali. E undato interessante: per i
piccoli avere crescite dell’ordi-
ne del 6% non & un risultato di
poco conto, visto che, media-

mente, dispongono di una rete
distributiva meno organizzata;
ma & un risultato importante an-
cheperigrandi,che hanno fattu-
ratigia molto altix».

E, infatti, la schiera dei big (il
"gruppo A") ha nel 2006 com-
plessivamente generato un fattu-
rato di 3.827 milioni: un +9.45%,
se comprendiamo anche i risul-
tati messi a segno da alcuni re-
centiacquisti. Eil caso, per esem-
pio, di Novagres e Florida Tile,
recentemente entrate a far parte
di Panariagroup, che hanno por-
tato indote fatturati da103 milio-
ni negli ultimi mesi. Nonostante
cio, i risultati dei principali atto-
ri del distretto di Sassuolo sono
ottimi, se si pensa che, omoge-
nizzandoil dato, lacrescitaésta-
ta comunque del 6,5 per cento.
Performance simili anche per il
giro d'affari degli altri due grup-
pi: le imprese del "gruppo B" -
che insieme hanno registrato
vendite per 844 milioni - sono
cresciute del 6,4%; quelle del
"gruppo C" del 6,296, raggiungen-
do gquota 296 milioni.

Discreto il risultato ottenuto

sul fronte della redditivita lorda.
L'Ebitda ha complessivamente
tenuto, rispetto al passato: il che
significa che i ricavi hanno ben
compensato la dinamica dei co-
sti operativi (materie prime,
energia e personale, per esem-
pio). Per quanto riguarda il
"gruppo A", il margine operati-
vo lordo ha pesato per il 15.4%

EBITDA SOPRA LE ATTESE

I margini hanno tenuto
nonostante il incaro

dei fattori della produzione.
Pesa l'effetto

delle materie prime

sul fatturato (+0,51 punti percen-
tuali); per quanto riguardale im-
prese del "gruppo B", I'inciden-
za ¢ stata del 11,8% (+0,19 punti
percentuali); infine, per la schie-
radelle piccole imprese del cam-
pione l'incidenza & stata del
0,8% (+0,95 punti percentuali).
«lLacrescitacontenutadellared-
ditivitid lorda per tutte le classidi=

mensionali - spiega Ballarini - &
legataalla difficolti delle impre-
se nel fare programmazione, so-
prattutto per quanto riguarda i
costi,inunmomentodialtavola-
tilita del mercato. E dal 2001 che
le condizioni cambiano frequen-
temente, privando il settore di
unacrescita inerziale».
Maggiori differenze, tra le tre
classi dimensionali, sul versante
dell'incidenzasul fatturato degli
utili dopo le imposte: a essere
maggiormente premiate sono
state le imprese maggiori (4,18%
+0,38 punti percentuali rispetto
al 2005), mentre sono precedute
dal segno menoirisultatiottenu-
ti dalle altre: per il "gruppo B"
I'incidenza dell'utile sul fattura-
to & stata del 1,599 (-1,25 punti
percentuali), mentre per il
"gruppo C" & stata dello 0,04%
(-0,4 punti percentuali). «In
questo caso - conclude Ballarini
- questi risultati sono legati
all'incidenza degli oneri finan-
ziari, che sono cresciuti per tut-
te le classi dimensionali. Ma che
sono piu facili da assorbire per
leimprese maggiori».

Affari (Granitifiandre, Maraz-
zi, Panariagroup e Ceramiche
Ricchetti) hanno avuto per-
formance meno brillanti -
quando il mercato "tirava" -
siarispetto alle azioni del Mib
Costruzionisiarispetto all'in-
sieme del S&PMib. Nelle ulti-

TOPTIX IN FLESSIONE

Per l'indice che raggruppa le
ditte del settore la caduta
iniziata nel luglio scorso

ha riportato i valori

al livello di marzo 2006

me settimane, i titoli ceramici
hanno continuato a dondola-
re: prima, con tutti gliindiciin
calo, ¢'é statoun riallineamen-
to sui valori degli altri seg-
menti; poi, dopo la presenta-
zione delle semestrali, unulte-
riore peggioramento. E que-
sto 'andamento registrato
dal Top Tiles Index (Toptix),
I'indice di Borsa ad hoc - cal-
colato dallo Studio Ballarini
diSassuolo-che dalzo marzo
2006 registral'andamentodel-
le quattro societa della pia-
strella quotate. Dal 2007 han-
no vissuto tra alti e bassi: se a
luglio, dopo una lunga risali-
ta, iniziata nell'ottobre scor-
so, il Toptix aveva raggiunto
il suo picco massimo dall'ini-
zio della rilevazione
(+14,95%), nelle settimane suc-
cessive ¢ iniziatauna curvadi-
scendente che lo ha I'II“I‘H ato
a livelli prossimo a quelli del

fiandre, presiedutada Grazia-
no Verdi, per esempio, & I'uni-
ca ad aver messo a segno per-
formance superiori all'indice;
le altre hanno avuto dal 20
marzo 20006 - maanche duran-
te i primi nove mesi di
quest'anno -andamenti pitial-
talenanti. E, comunque, nelle
ultime settimane di rilevazio-
ne sono tutte e tre al di sotto
dellacurva tracciata dall'indi-
ce, Al lordo dei dividendi, in-
fatti, dal 20 marzo 2000, Grani-
tifiandre & 'unicaad aver mes-
S0 a segno una performance
positiva (+23,896), mentre le al-
tre hanno perduto qualcosa:
dal -490 del gruppo Marazzi al
-12,69% di Panariagroup.

«Le quattro aziende - dico-
no dallo Studio Ballarini - che
sono in gran parte in fase di
riorganizzazione o di espan-
sione, mostrano risultati inmi-
glioramento. In questo senso,
le quotazioni potrebbero esse-
re sostenute con operazioni
di buy back: il riacquisto di
azioni proprie, infatti, potreb-
be dare al mercato un segnale
di fiducia. Occorrerd, altresi,
porre grande attenzione
all'andamento dei cambi, che
possono ridurre la redditivi-
td, e magari cogliere le oppor-
tuniti derivanti daun probabi-
le ritocco al ribasso dei tassi
d'interesse».

E, infatti, nelle semestrali
presentate recentemente dal-
le quattro societi non manca-
no - pur nel permanere di al-
cune incognite, come il cam-
bio euro-dollaro e i costi ener

Graziano Verdi. Presidente
Granitifiande

getici - le ragioni per essere
ottimisti. Granitifiandre ha
chiuso a giugno con ricavi
per 120,8 milioni (+20,9%), un

Ebitda positivo (+78,4%) eun |

risultato netto di 4,5 milioni
{contro il -1,6 milioni del pri-
mo semestre 20006, dovuto
agli effetti del cambio con il
dollaro). Marazzi Group ha
visto crescere il fatturato del
3,7% e il risultato operativo
lordo dello 0,796, mentre are-
gistrato un calo dell'utile net-
to a quota 29,9 milioni (erano
31,4 nel 2006). Panariagroup
ha incrementato il fatturato
(+4,4%), ma ha avuto un Mol
con il segno meno (-7.4%) -
per effetto della riorganizza-
zione della societia america-
na Florida Tile - eun utile net-
to negativo (-27.4%). Il Grup-
po ceramiche Ricchetti, infi-
ne, ha accresciuto il giro d'af-
fari (+0,996, a quota 145,6 mi-
lioni), Ebitda (+34%) e utile
netto consolidato, a 4,6 milio-
ni(+43,796)

An.la.



