
NEW ENTRY
Anche Terna e Immsi tra le grandi

Sono cinque le new entry della classifica di
Mediobanca. Tra le maggiori società hanno fat-
to il loro ingresso Immsi, Parmalat, Safilo, Ter-
na e Stm (italo-francese ma inserita, privile-
giando la componente nazionale, in forza del
suo essere tra le poche aziende tecnologiche in
Italia).
L’Immsi, la società che controlla Piaggio, ha
visto crescere dal 2004 al 2005 il fatturato netto
da 1.181 milioni a 1.548, con profitti schizzati
da 26 a 78 milioni.
Bene anche i conti di Terna, che ha visto il ri-
sultato netto passare da 231 a 298 milioni. Men-
tre Safilo, con un fatturato passato da 945 a
1.025 milioni, ha visto scendere i profitti da 19
a 3 milioni.
Giù anche i profitti di STMicroelectronics - da
509 a 225 milioni - con un fatturato sostanzial-
mente stabile. Nessun raffronto, invece, è pos-
sibile per Parmalat, presente in Borsa, dopo il
salvataggio solo dall’ottobre 2005.
I cinque nuovi gruppi hanno preso il posto, nel-
la classifica di R&S Mediobanca, di Aem Tori-
no, Gemina, Gim, Sorin e Tiscali .
La selezione è stata fatta su una classifica di-
mensionale (i 50 gruppi selezionati rappresen-
tano il 90% circa della Borsa in termini di capi-
talizzazione) stilata tenendo conto del capitale
investito, del valore aggiunto e della capitaliz-
zazione delle azioni sul mercato.

PROFITTI Energia e servizi, le regine dei pro-

fitti 2005 abitano qui. Nella graduatoria delle

39 principali società italiane (banche escluse)

stilata da R&S di Mediobanca, i gruppi che

operano in questi due

settori contano, ri-

spettivamente, per il

60 e il 24 per cento,

complice la forte ascesa del prez-
zo del petrolio, trainato dal-
l’espansione dell’economia
mondiale. L’industria, quella
manifatturiera tradizionale, pesa
invece solo per il restante 16 per
cento.
Così, scorrendo la classifica, si
vede che Eni, lo scorso anno,
quanto a profitti ha raggiunto il
suo massimo storico a 8,8 miliar-
di di euro con un aumento, sul-
l’anno precedente, del 24,5%.
Che volano, insediandosi nelle
primissime posizioni, Enel ed
Erg, che continua a crescere
Asm Brescia. Ma si scopre an-
che che, a sorpresa, con una cre-
scita dell’utile del 152 per cento
- a quota 1,65 miliardi - la star
del 2005 è Tenaris, che ha au-
mentato le vendite del 63 per
cento. Ma anche Fiat si è ripresa
bene, anzi benissimo, balzando
da una perdita di 1.634 milioni

del 2004 a un più 1.331 milioni
del 2005. Ed ha fatto da traino al-
la riscossa del settore privato
che, lo scorso anno, è cresciuto
di più del pubblico - 175,5 per
cento contro il 32,1 - invertendo
la tendenza degli ultimi anni.
Anche se, in valori assoluti, la
superiorità dei gruppi a control-
lo pubblico resta evidente,
25.852 milioni di risultato cor-
rente contro i 17.437 dei privati.
Lo scenario che fa da sfondo alla
ripresa - il fatturato netto com-
plessivo è migliorato, nel perio-
do, del 14,3 per cento, mentre il
risultato netto è cresciuto del
71,6 - è stato caratterizzato dalla
forte ascesa del prezzo del petro-
lio e dalla graduale ripresa del-
l’economia che ha comportato
un aumento dei tassi. Una situa-

zione, spiegano all'ufficio studi
di Mediobanca, che si è riflessa
in maniera evidente premiando i
gruppi dell'energia (vedi Eni ed
Erg) e, appunto, della metalside-
rurgia, vedi Tenaris, attraverso
l'effetto prezzi. Nei gruppi non
energetici, invece, il migliora-
mento dei profitti è venuto so-
prattutto grazie alla domanda
estera che ha spinto il fatturato
estero assai più di quanto non ab-
bia fatto quella interna, nel 2005
ancora alle prese con una situa-
zione di sostanziale stagnazio-
ne.
In questo quadro, comunque, so-
lo tre gruppi hanno chiuso in per-
dita: Alitalia, Impregilo e Fa-
stweb. E a causa di problemi di
gestione, non di eventi straordi-
nari. Non a caso in rosso, oltre al
risultato netto, sono anche anche
il risultato corrente e il margine
operativo netto.
Altro aspetto positivo dell’anda-
mento 2005 è dato dall’aumento
del patrimonio netto, cresciuto
del 21,5 per cento e dalla dimi-
nuzione de i debiti, in calo del
4,9 per cento. Anche qui con una
differenza. Il primo fenomeno ri-
guarda più i privati - tra i mag-
giori aumenti di capitale R&S ri-
corda quello di Fiat, Pirelli, Tele-
com e Fastweb - che però man-
tengono sostanzialmente stabili
i debiti. Mentre sono i gruppi
pubblici a ridurre maggiormente
la loro esposizione, come nel ca-
so di Enel. Nel complesso, la
struttura finanziaria migliora,
con il rapporto capitale netto/de-
biti che sale al 178,7 per cento

nei gruppi pubblici e al 72,5 per
cento in quelli privati. Questi ul-
timi, però, restano più fragili an-
che perchè gli attivi materiali su-
perano ancora il patrimonio.
Per quel che riguarda poi le capa-
cità di far profitti, la palma del
migliore spetta all’Autostrada
Milano-Torino, seguita da Snam
Rete Gas - che tra l’altro è la pri-
ma società per margini industria-
li (54,2%), seguita da Autostra-
de (52,2%) - Terna, Autostrade,
Lottomatica e Mediaset.
Ma non ci sono soltanto profitti
e fatturati nello studio di Medio-
banca. Interessante è la gradua-
toria delle società in relazione al-
la loro presenza all’estero. Calta-
girone, Buzzi Unicem ed Erg so-
no quelle che sono cresciute di
più fuori dei confini italiani nel
triennio 2003-2005. Luxottica,
Valentino, Safilo, Bulgari - tra le
quotate, società capofila del ma-
de in Italy - sono invece quelle
che hanno la maggiore percen-
tuale di fatturato estero sul fattu-
rato complessivo. Per Luxottica,
addirittura, si è al 94,7 per cento,
ma nel lotto si difendono bene
anche Indesit, Ifi, Parmalat, Dal-
mine e Edizione Holding, cioè
Benetton.

NAVARINO
CERBONESCHI

vi saluta tutti.
Il funerale avrà luogo mercole-
dì 26 luglio alle ore 17 a Sasso
Pisano.

Il Presidente dell’Accademia di
Costume e di Moda, Fiamma
Lanzara, ricorda

GIANNI TROZZI
grande amico, grande docente
e grande maestro di grafica.
Con affetto e amicizia l’Accade-
mia tutta.
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A un anno dalla scomparsa del
caro compagno

FRANCO LATTANZI
lo ricordiamo con immutato af-
fetto.

Crescono i ricavi operativi, diminuiscono le
perdite sui crediti, aumenta l'utile corrente. La
fotografia del sistema bancario scattata da R&S
2006 è tutta qui, è positiva e riflette una buona
congiuntura oltre che la riduzione nella svaluta-
zione dei crediti. Un trend, questo, che prose-
gue nel primo trimestre del 2006 tranne che per
le perdite sui crediti che ricominciano a salire,
interpretata dagli analisti come maggior pru-
denza delle banche italiane.
Nell'annuario R&S, tra le maggiori 50 imprese
italiane, rientrano 10 raggruppamenti bancari. I
ricavi operativi nel 2005 sono cresciuti del 4,5
per cento e nel primo trimestre 2006 del 12.
L'utile corrente è aumentato del 33,2 per cento
nel 2005 e del 28,6 nel primo trimestre 2006.
L'unico istituto che ha chiuso in perdita il 2005
è la Banca popolare italiana, ex Lodi, con un
rosso di 744 milioni. La migliore è stata Intesa,
con profitti per 3.132 milioni di euro, seguita da
Unicredit (2.470 milioni) e San Paolo Imi
(1.983 milioni).
Le assicurazioni studiate sono invece sei - Ge-
nerali, Ras, Toro, Unipol, Cattolica e Premafin
e registrano un aumento del 12,8 per cento dei
premi e del 21,3 per cento degli utili netti. Qui
un solo caso di profitti in calo, quello di Cattoli-
ca, scesa del 22,8 per cento, mentre la miglior
performance è stata quella di Toro, che ha visto
una crescita del 108,8 per cento.
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