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Imprese. La fotografia degli analisti Ubs per il Best of Italy Small-Midcaps Conference

Le Pmi quotate «vedono» la ripresa

Luca Davi

s Le principalisocietaitalia-
nedipiccolae media capitaliz-
zazione vedono laripresa. Per-
ché il peggio & passato, perché
iconsumi mostrano segnali po-
sitivi e infine perché I'intenso
piano di taglio di costi attuato
neimesiscorsistadandoisuoi
frutti. A dirlo & la fotografia
scattatadaglianalisti Ubsinoc-
casione del Best of Italy Small-
Midcaps Conference, appunta-
mento che nei giorni scorsi ha
chiamato araccoltaaMilano il
management di tredici delle
principali quotate italiane (da
Amplifona Zignago Vetro, pas-
sando per Astaldi, Azimut,
Credem, Coin, Trevi, Landi
Renzi, Luxottica, Mondadori,
Prysmian, Rcs e Tod’s) per
metterli a confronto con una
cinquantina di grandi investi-
tori italiani e stranieri.

Il checkup sullostato disalu-
te dell’economia delle Pmi ita-
liane quotate ha messo in luce
peraltro anche le differenze tra
isingoli comparti. «Maggior ot-
timismo traspare dalle societa

attive nelle realizzazione delle
grandicostruzionie delleinfra-
strutture - spiega Matteo Ra-
menghi, analista del mercato
azionario di Ubs Investment
Research -. Positive le indica-
zioni provenienti dai comparti
finanziario, dei beni di lusso e
consumer, mentre maggiore
cautela e segnalata dalle socie-
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Indicazioni positive

per le societa finanziarie

e quelle attive in costruzioni,
beni di lusso e consumer
Cautela per il comparto media

ta del comparto media, che an-
corarisentonoipostumidiuna
crisi non solo congiunturale,
ma anche strutturale».
Proprio il settore delle gran-
di costruzioni beneficia della
crescitadelladomandadiinter-
venti infrastrutturali legati ai
piani distimolo avviati all'indo-
mani dello scoppio della crisi.
«Larichiesta € cosi elevata che
per aziende come Astaldi e

Prysmian, leader nelle loronic-
chie diattivita, & possibile valu-
tare le domande di intervento
perscegliere quelle piliinteres-
santi - spiega ’analista di Ubs
Alessandro D’Erme -. ¥ forte la
domanda da paesi come Cinae
Russia, ma anche da tutto 'Est
Europa, dove la spesa & soste-
nuta dai fondi di coesione
dell’Ue».Nel complesso, il set-
tore «potrebbe registrare tassi
di crescita delle commesse fi-
no al 10-15% nel periodo
2009/2010 con costi che potreb-
bero crescere del 5% 'anno»,
aggiunge D’Erme.

Positivele attese anche sui ti-
toli finanziari («La redditivita
non puo altro che migliorare,

-visto che oggi¢ ai minimiacau-

sa dei tassi bassi e degli accan-
tonamenti elevati», spiega Ra-
menghi) mentre le societa del
comparto dei beni di consumo
confidanoinunrapidorinvigo-
rimento degli acquisti. «Brand
dellusso come Tod’s ¢ Luxotti-
ca si stanno comportando be-
ne - aggiunge ’analyst Laura
Leonardelli-.Isegnali che arri-
vano dall’export sono incorag-
gianti, particolarmente dai pae-
si europei e dall’Asia che regi-
strabuonitassidicrescitamen-
tre i consumi negli Stati Uniti
si stanno riprendendo a ritmi
pitt bassi». Ma la fiducia degli
analisti trova conforto soprat-
tutto nell’intenso taglio dei co-
sti operato dalle societd. «Le
aziende oggi sono piu agili ri-
spettoal passato - spiegal’anali-
sta Valentina Romitelli - Que-
sto significa che non appenale
venditeripartiranno, 'efficien-
zasaramaggiore e i margini au-
menterannom».

Pitllimitatainvece lavisibili-
tadicuigodonoleaziendelega-
te ai media, che risultano cosi
meno bullish rispetto ad altri
comparti. «Nel complesso -
conclude Romitelli - i gruppi
editoriali dovrebbero registra-
re una contrazione dei ricavi
del20% quest’anno a causadel-
laflessione degli introiti pubbli-
citari, con un lieve recupero
I’anno prossimo. I costiperd so-
no attesi in diminuzione del
10% nel corso di questi due an-
ni:abbastanza per garantire ot-
timiritorni anchedifronteaun
business in calo».

+15%

Il boom delle infrastrutture
Atantoammonta la crescita
attese delle commesse nel
comparto delleinfrastrutture
neo periodo 2009-2010,
secondo le stime degli analisti
Ubs, con costi che potrebbero
cresceredel 5% l'anno

-10%

I costi nell’editoria
Glianalistidella bancasvizzera
ritengono chei gruppi editoriali
italiani arrivino aregistrare una
contrazione dei ricavi del 20%
nel2009 a causadellaflessione
degli introiti pubblicitari, anche
se é previsto un lieve
miglioramento il prossimo
anno; i costi tuttavia sono attesi
in diminuzione del10% nel
corso dei prossimi due anni: il
bilanciofinale dovrebbe
consentire alte aziende di
raggiungere ritorni positivi
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