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Crescita e prospettive

500 «PICCOLE»
CHE PORTANO
NUOVA LUCE

Erminio Bissolotti

loro numeri racchiudono un’alta

carica di energia, che trasmette

nuova luce all’orizzonte. Il

sistema manifatturiero bresciano
e fatto di grandi gruppi che sanno
distinguersi e farsi apprezzare nel
panorama internazionale, ma anche di
piccole e medie imprese che fanno del
nostro territorio un’eccellenza del
made in Italy.

Dalla meccanica al tessile, dai rifiuti
ai software, dalla chimica
all’arredamento: insieme al professor
Claudio Teodori (Universita degli studi
di Brescia) abbiamo esaminato il trend
di crescita di un campione molto
significativo di societa bresciane con
un fatturato compreso tra 3 e 10
milioni di euro e da questa analisi
abbiamo identificato 500 Pmi che nel
triennio 2017-2019 vantano un tasso
medio di crescita annua di almeno
dieci punti percentuali. Nelle pagine a
seguire troverete nel dettaglio i numeri
da capogiro di questi «gioiellini» della
nostra economia, che in alcuni casi
riportano addirittura variazioni del
loro tasso di crescita superiori al 100%.
Noi continueremo a tenerle
sott’occhio, auspicando che qualcuno
se ne prenda cura.

CONSAPEVOLEZZA
RESILIENZA
CRESCITA

the trst numan cencic sow 20 MARGINALITA

LA STRADA PIU BREVE PER
LEVOLUZIONE DELLA TUA AZIENDA

Scopri come su Smartop.it
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ILCOMMENTO

FATTURATO 2019
(L da3as5milioni 258 51,6%
O da 5a 6 milioni 77 15,4%
TOTALE
IMSPSE;E e} da 6 a7 milioni 58 11,6%
100%
O da7a 8 milioni 51 10,2%
maggiore di 8 milioni * 56  11,2% [ ;ﬂ i
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Lavoro. Due azie|
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nde su cinque presentano tassi di crescita anche sul quinquennio

i

L'ANALISI CINQUECENTO IMPR
COSTRETTE A CRESCERE ANCORA

Claudio Teodori
Universita degli studi di Brescia

m Tltessuto economico brescia-
no (italiano in generale) & pre-
valentemente formato da pic-
cole e medie realta, caratteriz-
zate daforte dinamismo e dalla
capacita di produrre valore e
occupazione. Sono ancheleim-
prese che soffrono maggior-
mente per I'incomprensibile
burocrazia del nostro Paese;
per un sistema fiscale troppo

complesso in quan-

stre piccole e medie imprese
(fatturato compreso tra 3 e cir-
ca 10 milioni) sono state esami-
nate considerandoi tassidi cre-
scita delle vendite nel triennio
2017-2019, ponendo alcune
condizioni restrittive, illustrate
nei criteri, al fine di verificare
chelo sviluppononsiafineasé
stesso ma producaanche unri-
torno economico.

Le prime 500 imprese identi-
ficatenel 2019 hanno comples-
sivamente prodotto un fattura-
to di 2,7 miliardi, con un tasso
dicrescitamedio annuo cumu-

lato prossimo al

to frutto di continue  Le aziende 24% (26% nel pre-
modifichenoncoor-  selezionate cedente inserto):
dinate; perunaridot-  hanno generato si tratta di un tas-
ta attenzione politi- un fatturato sodisviluppo am-
ca malgrado il loro di 2.7 miliardi piamente superio-
fondamentale ruolo ' re, come € norma-
economico e socia- €ON UN cagr le chessia, a quello
le. cumulato del 24%  delle realta me-

Tuttavia, si rim-

boccano sempre le maniche,
affrontano le avversita con di-
gnita e determinazione, con
imprenditori che dedicano
ogni energia al loro sviluppo e
dipendenti che, grazie alle loro
competenze e alla condivisio-
ne di certi valori, sono compo-
nente determinate delle comu-
nita che inevitabilmente si for-

mano in queste imprese.

Il fatturato e lacrescita. Le no-

dio-grandi (con
analoghi criteri di selezione)
che si assesta al 5%. Quasi la
meta (49,4%) delle piccole im-
prese cresce a tassi superiori
del 20% all’anno e il valore mi-
nore & comunque del9,8%, a si-
gnificare una progressione no-
tevole; il 25% presenta tassi su-
periori al 30%. Poco piu della
meta ha un fatturato, nel 2019,
inferiore a 5 milioni; '11% su-
pera gli 8 milioni: il fatturato
medio unitario passa da 3,5

(nel 2017) a 5,4 milioni (nel
2019).

Un altro dato molto interes-
sante ¢ il confronto con la me-
desima analisi dello scorso an-
no: pit di 200 imprese, pari a
circail41% del totale, erano in-
fatti presenti anche nell'inser-
to relativo al periodo
2016-2018, a significare che la
crescita per molte non & un fe-
nomeno estemporaneo. Que-
sta conclusione e rafforzata
estendendol’orizzonte tempo-
rale su cinque anni: i143% delle
aziende qui esaminate presen-
ta tassi di crescita anche sul
quinquennio.

Laredditivita. I tassi diredditi-
vita sono molto interessanti: il
valore medio dell’Ebitdanel tri-
ennio € sempre ben superiore
al 10% mentre la redditivita
operativa complessiva siincre-
menta da 7,2% nel 2017 a 8,9%
nel 2019, amplificando il diva-
rio conle medio-grandi impre-
se. Su questo avanzamento in-
fluiscono siala marginalita sul-
le vendite, che nel triennio as-
sume un valore medio dell’8%,
sia l'efficienza finanziaria, am-
piamente superiore all'unita e
positivamente influenzata da-
gli alti tassi di crescita operati-
Vi.

Va comunque evidenziato
che, nel periodo, anche lo svi-

IL GRUPPO DI LAVORO

La squadra.

Il gruppo di lavoro, coordinato da
Claudio Teodori, professore di
Economia Aziendale all'Universita
degli Studi di Brescia (foto), &
composto da Annamaria Birtalan
(coordinatrice della parte
operativa), Erminio Bissolotti
(Giornale di Brescia), Marta Iside
Baiguera, Ester Fredi, Vanessa
Gatelli.

I criteri.

Sono state selezionate, da una
banca dati specializzata, le prime
500 imprese attive, utilizzando
come criterio la crescita media
annua del fatturato (Cagr) nel
triennio 2017-2019. Inoltre, le
entita selezionate hanno dovuto
rispettare le seguenti condizioni:
presenza di reddito operativo
positivo; assenza di perdite
nette e patrimonio netto
positivo; costo del lavoro e
ammortamenti maggiori di zero.

luppo strutturale presenta tas-
siinteressanti, mediamente pa-
ri al 13%. Le imprese minori
possiedono, generalmente, un
valore aggiunto relativo, cioe
rapportato al fatturato, pit1 alto
delle imprese maggiori: anche
queste realta non fanno ecce-
zione ma, nell’arco del trien-
nio, si assiste a un progressivo
decremento, che deve essere
attentamente monitorato. In-
fatti, valori superiori sono ne-
cessari per assicurare copertu-
raaipiu elevati costi strutturali,
inparticolareil costo dellavoro
che, nel 2019, & pari al 16% del
fatturato (17,6% nel 2017,
16,4% nel 2018). Oltre a posse-
dereunabuonaredditivita ope-
rativa, le 500 imprese sono con-
notate da un elevato e crescen-
te Roe, il ritorno per i soci, che
nel triennio migliora di circa
cinque punti percentuali.

La solidita. La dimensione fi-
nanziaria presenta le caratteri-
stiche tipiche delle piccole im-
prese, con minore capitalizza-
zionerispetto alle medio-gran-
di: il rapporto di indebitamen-
toecircaparia2,seppurinleg-
gero decremento: questo signi-
fica che la quota di capitale in-
vestito finanziata dai mezzi pro-
pri passa dal 33% al 35% (con-
tro il 40% delle medio-grandi),
valore in contenuto migliora-

mento ecomunque compatibi-
le conlasituazione diredditivi-
ta. Il maggiore indebitamento
non ha pero effetti penalizzan-
ti sull'assorbimento di Ebitda
da parte degli oneri finanziari,
in continua riduzione, passan-
do dal 7,3% al 5,4%, valore mi-
gliore del dato medio delle pri-
me 1.000 imprese bresciane.

Il futuro. Le imprese esamina-
te hanno messo in rilievo una
situazione economico-finan-
ziaria soddisfacente, facendo
trasparire che la crescita € un
importante driver per mante-
nere i risultati reddituali.

Nel 2020 tutte le imprese
hanno dovuto affrontare la cri-
sieconomicael’emergenzasa-
nitaria, che hanno certamente
rallentato la capacita di svilup-
po:lenostre 500 potevano con-
taresudisponibilitaliquideim-
portanti, pari a circa il 10% del
fatturato, che le hanno almeno
parzialmente permesso di af-
frontare I'avversa situazione. I
bilanci del 2020 certificheran-
no I'impatto economico, con
la speranza che il 2021, anche
se non certo iniziato sotto i mi-
gliori auspici, possa permette-
realnostro Paese direcuperare
parte del terreno perduto, ab-
bandonando le posizioni di re-
troguardia a livello europeo in
termini di crescita. //

Esaminate le aziende
con ricavi tra 3 e 10 milioni

Metodologia

m [’analisi si e concentrata sulle
piccole imprese (identificate in
base al fatturato) aventi sede le-
gale e/o operativa nella provin-
cia diBrescia, con fatturato 2019
compreso tra 3 e 10 milioni, cioe
il fatturato della millesima im-
presadelreportbilanci pubblica-
to a dicembre 2020: tale vincolo
non é stato posto per i due anni
precedenti (2018 e 2017). Que-
sto comporta, in alcuni casi, tas-

Nel mirino. | conti del triennio

sidisviluppo particolarmente ri-
levanti, cherichiedono attenzio-
ne in fase interpretativa, soprat-
tuttoladdoveil primo anno di bi-
lancio ha durata inferiore ai 12
mesi. //

composto di crescita
del fatturato.

Fatturato

& il valore complessivo
delle vendite
effettuate nell’anno
di riferimento (voce Al
del conto economico).

differenza tra il
fatturato e i costi
legati all'acquisizione
di beni e di servizi e al
costo del lavoro.
Misura, seppur

con qualche
semplificazione,

le risorse finanziarie
prodotte dall'attivita
tipica.

complessiva del
capitale investito
(Ebit su capitale
investito), cioé il
rendimento degli
investimenti
effettuati
dall'impresa.

che fanno riferimento
ai soci. Comprende il
capitale sociale, le
riserve, gli utili/perdite
di esercizi precedenti e
I'utile/perdita
dell'esercizio.

le passivita e i mezzi
propri. Al crescere del
rapporto di indebita-
mento si riduce la

solidita dell'azienda.

GLOSSARIO
CAGR (Compounded Ebitda (MOL) ROI Patrimonio netto Rapporto di Oneri
Average Growth (Mezzi propri) indebitamento finanziari/Ebitda
Rate) (MT/MP)
eiltasso medioannuo & dato dalla esprime la redditivita identifica le risorse esprime il rapporto tra  indica la quota di

margine operativo
lordo (Ebitda)
assorbita dai soli oneri
finanziari, destinata a
remunerare i
finanziatori. Maggiore
@ tale percentuale,
minore ¢ il margine
«liberamente
disponibile» per gli
altri impieghi.

infogdb
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500 PMI - LA CRESCITA NEL TRIENNIO

CAGR FATTURATO EBITDA (MOL) ROI PATRIMONIO NETTO  |RAPPORTO INDEBITAMENTO OF/EBITDA

N. IMPRESE/GRUPPI 2017719
2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017

341 | ITALIAN POOL SR.L. 148%| 6.219| 5484 4716| 81% | 55%| 3,9%| 19,0% 10,8% | 65%| 752| 454 318 2,1 39 56| 08%| 82%| 14,6%
342 | SIFRA INTERNATIONAL SR L. 14,8%| 4.421| 4.543| 3.355| 87%| 68%| 81%| 81%| 58%| 53%| 469 325 271| 49 72 92| 102% 13,6%| 165%
343 DARZAUTO SRL. 14,7%| 3.852| 3.283| 2.925| 3,1%| 4,0%| 3,6%| 93%| 53%| 75%| 170 128 103| 3,9 67 80| 20,1% 153% 30,6%
344 FBG SRL. 14,7%| 6.539| 5766 4.966| 3,7% | 102% | 6,6%| 5,1%| 20,6% | 160%| 915 763| 351 33 26| 45| 45%| 12%| 0,1%
345 KLAIN. ROBOTICS SR.L. 14,7%| 8.485| 7.200| 6.454| 7,0%| 65%| 65%| 3,2%| 24%| 48%| 651 592 567| 11,1 108 81| 28,8% 28,0% 19,1%
346 B.CB.SRL. 14,7%| 5.629 5735 4.282| 94%| 99%| 10,2%| 4,0% 72%| 66%| 859 790 580| 48| 64| 77| 12,4% 13,4% 14,7%
347 ELETTROBOSSI SR.L. 14,6%| 3.878| 4.651| 2951 1,1%| 1,6%| 19%| 0,9%| 1,0%| 1,0%| 135 132 124| 22,3 241 21,7| 31,4% 22,8% | 28,6%
348 | ADD SRL. 14,6%| 5.706| 5.585| 4.342| 1,6%| 19%| 13%| 3,6%| 44%| 3,2%| 128 107 76| 12,4 150 17,9| 242% | 13,5% | 24,4%
349 | CASEIFICIO FERRETTI SRL. 14,6%| 8.755| 7.060| 6.663| 7,3% | 89%| 102%| 6,2%| 88%| 12,0%| 888 828 726| 50 43 44| 7,8% 68% | 7,5%
350 TRANSLOMBARDA SR.L. 14,5%| 3.345| 3.165| 2.550| 17,3% | 24,6% | 20,0%| 13,0%| 20,1%| 158%| 1.953| 1.682| 1.246| 0,6 08 09| 21% 21%| 25%
351 AMBSRL. 14,5%| 3.527| 3.530| 2.689| 4,6% | 35%| 11,9%| 2,7%| 4,0%| 14,0%| 1.144| 1.056| 976 3,8 1,7 13| 06% 00%| 0,0%
352 TECNO TESM SR.L. 14,5%| 3.211| 2.889| 2.451| 4,6% | 59%| 42%| 7,9% 100% 58%| 115 88 37| 86| 125 290| 7,8%| 6,6%| 9,5%
353 | RZ SERVICE SRL 14,4%| 8.216| 7.099| 6.276| 3,0%| 43%| 1,7%| 2,0%| 69%| 25%| 225 379 229| 208 89 11,1|179% 10,7%  21,8%
354 | WALTER SERVICE SR.L. 14,4%| 3.355| 2.662| 2.564| 7,2% | 7,2%| 73%| 1,6%| 1,1%| 1,0%| 724 685 674 54 52 57| 11,5% 165% | 14,9%
355 | SALBED-SR.L. 14,4%| 5.085| 4.837| 3.887| 0,3% 03% 02%| 25%| 2,5% 1,3% 47 44 420 53 49 53| 283% 167%| 0,2%
356 BMETALSRL. 14,4%| 6.806| 6.727| 5205 0,2%  0,1% 02%| 1,0%| 04% 0,9% 19 15 15| 586/| 1023 785| 0,0%| 0,0%| 0,0%
357 | AS SALA STAMPI SR.L. 14,3%| 4.708| 3.749| 3.605| 29,3% | 256% | 37,0%| 20,9% | 14,1% | 33,0%| 2.748| 1.781| 1.279| 0,9 13| 14| 1,3% 1,6% 14%
358 ANTEASRL. 14,3%| 4.579| 4.507 | 3.506| 48,1% | 54,0% | 54,9%| 17,7% 22,6% | 254%| 8.760 7.433| 5826 0,1 02| 02| 00% 04%| 09%
359 BEMATRIX SRL. 14,2%| 7.232| 6.966| 5.544| 83% | 11,0%| 104%| 11,1%  159% | 13,2%| 2.540| 2.181| 1.750| 0,9 1,1 13| 7,1% 143% | 14,0%
360 GONG TECNOLOGY SR.L. 14,2%| 3.501| 2.976| 2.686| 83%| 88%| 102%| 3,6%| 3,7%| 43%| 158 138 123| 22,8 221 21,7| 240% 24,6% | 23,7%
361 | CALDERA GENERAL IMPIANTI SR.L. 14,2%| 4.559| 4.486| 3.498| 42%| 39%| 48%| 39%| 25%| 27%| 303 291 281| 10,8 154 13,0| 22,1% 31,1% | 29,9%
362 EMMEQUATTRO SRL. 141%| 7.703| 6.746| 5.917| 18,7% | 19,1% | 17,1%| 20,0% | 20,5% | 18,3% | 3.453| 2.506| 2.152| 0,8 13| 13| 03% 03%| 05%
363 GEMINATI PIERINO SRL. 141%| 8.039| 6979 6.177| 6,6% | 9,8% | 12,6%| 54%| 9,3%| 11,7%| 953| 805| 561 3,7 40| 60| 86%| 66%| 68%
364 | TECNOMECCANICA SRL. 141%| 3.331| 3.120| 2.560| 16,6% | 14,8% | 157%| 2,1%| 18%| 2,8%| 711| 717 702\ 7,7 79, 72| 156% 161%  240%
365 RGS GHIDINI SR.L. 14,0%| 4.989| 3.642| 3.838| 7,6% | 122% | 150%| 11,9% | 20,7%| 351%| 934| 877 654 1,4 09 11| 22% 1,5% 1,3%
366 | TECO SPA 14,0%| 5.796| 5.686| 4.460| 3,2%| 3,0%| 34%| 23%| 22%| 2,1%| 1.565| 1.508| 1.474| 2,4 25 25| 13,5% 18,0%  247%
367 | GHIM HYDRAULICS SR.L. 14,0%| 3.837| 3.650| 2.953| 6,2%| 7,0%| 54%| 73%| 9,9%| 80%| 592 483 338| 29 34 37| 78% 66% 145%
368 | CASTEDILSPA. 13,9%| 8.752| 7.784| 6.743| 88% | 9,1% | 4,5%| 14,2% | 12,6%| 44%| 1.145| 726 342 28 56 144| 63% 10,6% 383%
369 | SICURLIVE GROUP SRL. 13,9%| 4.090| 3.485| 3.154| 10,6% | 13,1% | 10,6%| 7,6%| 11,2%| 9,1%| 1.650| 1.457| 1219 1,2/ 10/ 11| 1,2% 13%| 1,8%
370 SV.IM.SRL 13,9%| 3.172| 2.232| 2447| 21,8% | 11,0% | 122%| 9,8%| 2,8%| 3,8%| 4.146| 3.757| 3.656| 04 03 04| 1,7% 55% | 47%
371 SOSVAV. SRL. 13,7%| 3.828| 4.027| 2.959| 40,8% | 483% | 47,3%| 3,5%| 51%| 2,8%| 4.085| 3.741| 3.057| 42 49 61| 232% 209%  27,5%
372 TECNOSIDER REFRATTARI SRL. 13,7%| 6.977| 6.614| 5.395| 13,1% | 142% | 11,6% | 21,4% | 21,5% | 19,7%| 1.212| 1.186| 1.041| 2,5 26, 20| 09% 1,2%| 14%
373 | CERAMICHE SBARAINI SR.L. 13,6%| 6.289| 5358 4.872| 3,7%| 43%| 33%| 3,8%| 37%| 27%| 1.982| 1961 1.844| 1,2/ 14 12| 06% 04%  0,0%
374 | FIMET MANIGLIE SR.L. 13,6%| 6.359| 5367 4.928| 7,4%| 92%| 9,0%| 84% 10,5%| 11,4%| 1.549| 1.292| 984 1,9 21 24| 84% 65%| 6,2%
375 | EFFEGI SYSTEMS SRL. 13,6%| 3.433 3275 2.662| 108%| 59%| 59%| 10,0% 3,1% | 3,4%| 967 771 68| 1,7 29| 23| 24% 62% 7,7%
376 EUROTECNO OFFICINE MECCANICHE SRL. 13,6%| 5.509 4.876 4.273| 43%| 61%| 62%| 3,7% 50%| 52%| 760 708 592| 35| 46| 49| 96% 89% 10,1%
377 | CONSORZIO TRASPORTATORI RIUNITI (CTR) | 13,5%| 3.682| 3.120| 2.856| 0,4% 0,5% 0,6%| 07%| 0,6%| 0,9% 13 13 13| 685| 752 650| 0,0%| 0,0%| 04%
378 | ORSATTI ELETTROTECNICA SR.L. 13,5%| 8.509| 7.576 6.602| 56%  56%| 63%| 58% 49%| 57%| 1.766| 1.549| 1336| 2,1 300 31| 3,6%| 33%| 42%
379 DEMASRL 13,5%| 7.366| 6.427 | 5.717| 18,5% | 154% | 17,9%| 13,3% | 10,6% | 11,5% | 3.968 | 3.104| 2.540| 1,4 16 19| 30% 60% 61%
380 | LUCCHINI COSTRUZIONI SR.L. 13,5%| 8305 4.002| 6.447| 14,6%| 11,0% | 94%| 51% 19% | 3,2%| 5.425 4829 4778| 2,6 23| 21| 21,6% 39,9% 46,0%
381 | FERRACIN GROUP SRL. 13,5%| 3.815| 3.237| 2.963| 11,6% | 8,4% | 82%| 12,7%| 7,4%| 7,%| 482 279 189| 3,9 68 92| 34% 7,0%| 65%
382 | IDEALPLASTIC SRLL. 13,4%| 3.818| 3.766| 2.968| 18,3% | 19,9% | 8,4%| 23,9% 22,8%| 9,3%| 1.356 976 344 1,1 22| 54| 04% 03%| 1,5%
383 | BONTEMPI IMPIANTI SR.L. 133%| 3.997| 2.884| 3.111| 2,4% 3,7% 27%| 1,5%| 2,7% 1,9% 97 72 52| 34,6 33,4 461| 458% 43,8% | 46,3%
384 EUROIMPIANTI SRL 13,3%| 3.512| 3.382| 2.737| 6,5% | 6,7%| 42%| 4,8%| 7,8%| 41%| 418 378 290| 60 52| 72| 93% 12,8% | 458%
385 | SET - SVILUPPO E TECNOLOGIA SR.L. 13,2%| 6.588| 6.896| 5.138| 12,4% | 17,2% | 10,4% | 14,3% | 16,0% | 14,5%| 966 927 857| 3,5 38 28| 02% 01%| 02%
386 | SECOVAL SR.L. 13,2%| 4.316| 3.748| 3.368| 6,2% | 6,6%| 57%| 1,0%| 12%| 06%| 134 126 114| 147 135 199| 3,0% 28%| 09%
387 | CATTARUZZI SRL. 13,2%| 3.255| 2.664| 2.540| 4,5% | 15%| 64%| 7,0%| 1,5%| 9,0%| 195/ 125/ 120 72 1,5 129 25% 23%| 1,3%
388 |IM.|. - IMPIANTI METALLURGICI INDUSTRIALI SRL|  13,2%| 5.703 | 4.966 | 4.454| 83% | 82% | 6,1%| 6,7% 3,4%| 2,5%| 1.123  873| 758 3,1 44 56| 31% | 46%| 83%
389 ELETTROTECNICA GM.P. SRL 13,2%| 4.889| 4.779| 3.818| 41% | 87% | 7,8%| 4,3%| 100%| 7,0%| 1.699| 1.576| 1363 1,7/ 1,5 19| 99% 39%| 53%
390 | ULC - LOGISTICA INTEGRATA SRL. 13,2%| 3.290| 2.910| 2.569| 18,4% | 28,4% | 293%| 2,1%| 153%| 1,2%| 3.469| 3.461| 3.408| 09 13| 14| 43% 30% 26%
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