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CUCINA, LA

Al BILANCI

ECONOMIA Il rapporto completo

sui bilanci 2008 di alcuni dei principali
produttori di mobili da cucina offre

uno spaccato rappresentativo del comparto
produttivo e del mercato. Dai risultati
emergono i primi segnali della crisi

di Fabio Salvati

Nota metodologica

Nell'analisi dei conti economici

sono stati usati i parametri reddituali
pils frequentemente adottati nel campo
dell'analisi finanzlaria, fra essi:

EBITDA utile prima degli ammortamenti
¢ svalutazioni, degli interessi
e delle tasse

EBIT  utile prima degli interessi
e delle tasse

ROE  utile netto/mezzi propri

ROA  EBIT/somma di bilancio

Le aziende prese in considerazione sono le
stesse dell'inchiesta precedente.

Il calcolo degli indicatori di redditivita e di
rotazione & effettuato sui valori puntuali
di fine anno e non su quelli medi. Le
differenze fra i due metodi di calcolo nel

Il rapporto sui produttori di mobili da cucina relati-
vo al 2008 cerca di offrire uno spaccato rappresen-
tativo del comparto produttivo e del mercato che
dia conto sia dei risultati, sia degli andamenti di
medio termine e delle strategie dei produttori. Co-
me dato comune emerge che, se si eccettuano po-
che eccezioni, tutti gli operatori hanno evidenziato
peggioramenti rispetto all’anno precedente per
quanto riguarda i risultati economico-finanziari e il
potenziale di mercato. Ricordiamo che le 21 impre-
se incluse nell’analisi sono rappresentative del pa-
norama produttivo italiano e dei gruppi strategici a
cui appartengono. Il valore della produzione aggre-
gato del campione nel 2008 é stato di € 1.588 mi-
lioni, ben piti della meta del mercato italiano calco-
lato con prezzi alla produzione.

)

SOLA

Poiché il resto del mercato & servito da un altissi-
mo numero di produttori di piccole dimensioni, il
campione offre un panorama sufficientemente at-
tendibile e completo delle imprese di dimensioni
medio-grandi, quelle in grado di trainare processi
di innovazione di prodotto e di marketing, di com-
petere su scala nazionale e di impostare politiche
efficaci di penetrazione dei mercati internazionali
tramite export o presenza diretta su uno o pit mer-
cati. Come ogni anno, le imprese prese in esame
dal Rapporto sono state suddivise in tre gruppi
strategici di riferimento distinti per fascia di prez-
zo, politiche di prodotto e strategie commerciali e
di marketing (tabella 1).

DESIGN/QUALITA - DQ

Comprende le imprese attive nella fascia di prezzo
pit elevata. | prodotti sono di alta qualita, sia per
quanto riguarda i materiali sia per il contenuto di
design e di innovazione, rappresentando quanto di
meglio il Made in Italy pud offrire in questo setto-
re. Le tecniche produttive sono sofisticate ma an-
che caratterizzate da un elevato grado di “artigia-
nalita” intesa soprattutto come cura del particola-
re e attenzione alla qualita di tutti i componenti del
prodotto. La gamma & ampia, soprattutto in termi-

€aso in questione sono modeste. Nell'uso
degli indicatori di produttivita, accanto
all'utilizzo dei dati di incidenza sul fatturato
del valore aggiunte, del costo del lavoro e
dei servizi, sono stati reintrodotti i dati di
produttivita per dipendente, che forniscone
indicazioni aggiuntive interessanti
sull'efficienza delle singole aziende e sulle
loro strategie produtlive. Per quanto
riguarda gli indici di struttura finanziaria,

& stato sostituito il parametro attivita
correnti/passivita correnti con quello atfivita
correnti/debiti (esclusi quindi TFR, fondi
rischi @ mezzi propri). La scelta ha varie
ragioni. In primo luogo nella maggior parte
dei casi le aziende esaminate hanno
poche passivita con scadenza eccedente

i 12 mesi e quindi i due indici tendono

a coincidere. |l tipo di operativita delle
aziende del settore de! mobile da cucina,
molto basato sul rigiro del capitale
circolante e sull'utilizzo di sistemi di

Ritaglio stampa ad uso esclusivo

subfornitura e di debito bancario (unito ad
un grado di capitalizzazione mediarmente
non elevate), fanno si che le attivita a breve
siano a fonte principale su cui fare
affidamento per valutare la capacita di
rimbarso dell’azienda del complesso delle
sue passivita, sia a breve sia a lungo.

Un deterioramento evidente e/o rapido

del rapporto fra attivita corrent e debiti
totali & quindi indicativo di una seria
compromissione anche della capacita di far
fronte alle obbligazioni di medio termine.

In tutti i casi in cui era disponibile & stato
utilizzato il bilancio consolidato (Boffi, Febal,
Lube, Scavolini, Snaidero, Veneta Cucine).
Per alcune societa (Aran, Berloni, Poliform,
Boffi) il fatturato comprende anche prodotti
diversi dai mobili da cucina (bagne, giorno,
notte, ufficio). Le medie per gruppo
strategico degli indicatori utilizzati sono
quelle aritmetiche. Le medie ponderate,
pur metodologicamente pili carrette,

del destinatario, non

non sono utilizzate per il potenziale effetto
fortemente distorsivo dovuto alla presenza
in ogni gruppo strategico di aimeno
un‘azienda di grandi dimensjoni

con risultati fortlemente divergenti dalla
media. Tale divergenza potrebbe essere
riassorbita nel caso di gruppi numerosi
o.di peso ridotto dell'azienda considerata
rispetto al totale. Nel nostro caso
nell’ambito di ciascun gruppo abbiamo un
basso numero di aziende con pesi piutiosto
diversi. L'uso della media aritmetica
permette quindi di ottenere risultati

in grado di offrire un maggior contenuto
analitico ed esplicativo.

Gli indicatori di produttivita per addetto
sono stati calcolati in generale sul numero
di addetii a fine 2008,

Arrex-1 e Ar-Due, pur non avendo incroci
azionari, fanno ¢apo allo stesso soggetto
economico. Andrebbero quindi considerate
congiuntamente.
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TABELLA 1 DATI ECONOMICO-FINANZIARI AGGREGATI PER GRUPPO STRATEGICO 2005-2007 (€ .000)
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Valore della produzione 274.243 100,0 11
EBITDA 27.578 161 -14.5
EBIT 16.353 6,0 -21,5
Utile netto . 5698 2,1 242

Valore della produzione

EBITDA 43.593 45 -34,4
EBIT 9.202 09 73,1
Utile netto -11.969 A2 1843

973,932 100,0 -5,0

271.376 100,0 136 238.891 100,0
32.239 11,9 18,9 27124 114
20.831 T 29,2 16.128 6,8

7513 28 698 4424 19

1.025.025 100,0 5,0 975.853 100,0

66.482 6,5 111 74.821 77
84,233 33 -183 42.400 43
14.196 14 17,1 12.118 1.2

105 216219 1000
248 21721 10,0
56,8 10.284 48

1983 1.483 07

-09 984.798 1000

57 79.321 8.1
6.6 39.768 40
(i fbrg e

Valore della produzione 340.188 100.0 43
EBITDA 26.319 7 -20,2
EBIT 7712 2.3 -43,6
Utile netto 309 0,1 -90:1

326.081 100,0 15,1 283.208 100,0

32.993 10,1 16,2 28,401 10,0
13664 42 12,4 12,159 43
3127 1po 4o 2124 07

139 100,0

125 25251 102
83,2 7.935 3.2
2330 1597 -06

Valore della produzione 1.588.363 100,0 2.1
EBITDA 97490 6,1 -26,0
EBIT 33.267 s -51,6
Utile netto -5.962 04 -124,0

ni di combinazioni fra allestimenti, accessori e co-
lori, spesso nell’ordine delle migliaia. L’innovazio-
ne di prodotto é forte e costante, in termini sia di
design sia di tecnologie incorporate nel prodotto
finito. | marchi sono quasi sempre noti a livello in-
ternazionale, anche se pill frequentemente presso
operatori professionali e gruppi di consumatori se-
lezionati che presso il grande pubblico. La propen-
sione all’export & di conseguenza elevata. La co-
municazione aziendale viene effettuata principal-
mente tramite stampa (specializzata e generali-
sta), manifestazioni fieristiche e iniziative nel pdv.
Modalita alternative, tipo un utilizzo pitt massiccio
diinternet, stanno iniziando a prendere piede.

Le reti di vendita sono molto selezionate (poche
centinaia di pdv fra Italia e mercati esteri). Nel loro
ambito, a distributori plurimarca di fascia alta, in
grado di fornire una elevata professionalita, sem-
pre pill spesso si affiancano negozi monomarca, a
gestione diretta, in concessione o franchising, che
hanno funzione sia di flagship store, specie nei
mercati urbani pit importanti, sia di volano per le
vendite. In alcuni casi i negozi monomarca rappre-
sentano una percentuale importante del fatturato.
La presenza sui mercati nazionali & concentrata so-
prattutto in citta di dimensioni da medie a grandi.
Del gruppo fanno parte cinque imprese: Arclinea,
Boffi, Poliform, Schiffini e Valcucine.

Il loro fatturato totale nel 2008 é stato di € 274,2
ml, quello medio di € 54,8 ml.

1.622.492 100,0 83 1497952  100,0
131.714 8,1 1,0 130.346 87
68.728 42 2.8 70.687 47
24.836 15 33,1 18.666 1.2

MARCHIO/PRODOTTO - MP

Comprende le imprese attive nella fascia di prezzo
media, che spazia, a seconda del posizionamento
e delle linee di prodotto, da medio-bassa a medio-
alta. Il loro punto di forza principale & un rapporto
qualita/prezzo corretto abbinato ad una buona o
in alcuni casi elevata notorieta di marca, nella
maggior parte dei casi soprattutto nel mercato do-
mestico, sostenuta da investimenti pubblicitari vei-
colati su una gamma ampia di media, specializzati
e generalisti, oltre che da manifestazioni fieristi-
che. Non & infrequente in questo gruppo strategico
l'utilizzo della pubblicita televisiva e delle sponso-
rizzazioni sportive, specie negli sport di squadra
come basket e volley. Viene dedicata attenzione al
design, che non presenta i picchi di innovativita del
gruppo DQ ma é sempre di buon livello, anche per
le caratteristiche del segmento di mercato a cui tali
imprese si rivolgono.

Negli ultimi anni si sono comungue notati da parte
di alcune imprese sforzi anche in questa direzione,
in alcuni casi con la creazione di linee/marchi dedi-
cati ad un prodotto pitl di tendenza. In molti casi le
aziende del settore stanno cercando di posizionar-
si su fasce di mercato pil alte, pur senza tentare di
entrare nel segmento di lusso. La gamma di pro-
dotto & molto ampia. In diversi casi le imprese del
campione gestiscono pill brand, in modo da copri-
re segmenti di mercato diversi in termini di imma-
gine del prodotto, prezzo medio e/o consumatore

33 1449674  100,0

32 126.299 87
21,9 57.987 40
57.3 11865 08

Fonte: elaborazion! dell'autore
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ARREX

BERLONI

di riferimento. Le reti di vendita sono capillari, a
volte di alcune migliaia di pdv e composte quasi e-
sclusivamente di rivenditori plurimarca, che co-
mungue vengono assoggettati ad un processo di
monitoraggio e selezione continuativo.

La rete di pdv plurimarca é stata negli ultimi anni
oggetto di un processo di riqualificazione e scre-
matura tuttora in corso. Poche sono le aziende che
hanno creato formati monomarca mentre in au-
mento & il numero di imprese che cercano di lavo-
rare con il trade in modo da essere 'unico marchio
di cucine presente nel pdv. Poche sono anche le
imprese che hanno effettuato operazioni di brand
extension allargando la loro offerta ad altri com-
parti dell’arredamento.

Del gruppo fanno parte 10 aziende: Berloni, Cesar,
Copat, Cucine Lube, Euromobil, Febal, Scavolini,
Scic, Snaidero, Veneta Cucine. Il valore della pro-
duzione totale del gruppo nel 2008 é stato di
€ 973,9 ml, quello medio di € 97,4 ml.

PREZZ0/PRODOTTO - PP

Comprende le imprese attive in una fascia di prez-
zo medio-bassa o bassa, che basano la loro com-
petitivita su una notevole efficienza manifatturiera
che permette di offrire al cliente finale un buon va-
lore grazie ad una combinazione efficace fra un
prezzo molto attraente e una qualita soddisfacen-
te. Il design solitamente riflette gusti e tendenze
del mercato gia consolidati, anche se diverse a-
ziende del gruppo stanno investendo per offrire
prodotti a maggiore contenuto di design. Anche se
spesso il numero di linee e di prodotti offerti é pit
ristretto rispetto a quelli delle imprese degli altri
gruppi strategici di riferimento, in molti casi questi
produttori si stanno muovendo per creare portafo-
gli prodotti pitt ampi e in grado di soddisfare la do-
manda di segmenti di mercato caratterizzati da gu-
sti diversificati, soprattutto in termini di immagine
del prodotto. Gli investimenti pubblicitari sono nel-
la maggior parte dei casi molto contenuti. Nel loro
ambito spesso fanno la parte del leone le manife-
stazioni fieristiche e il materiale promo-pubblicita-
rio destinato al trade, in particolar modo i catalo-
ghi di vendita. Non vengono trascurate le pubbli-
cita su stampa specializzata. La distribuzione &
spesso estesa e poco selezionata. Al suo interno
spesso hanno grande peso le catene della grande
distribuzione. In alcuni casi le aziende del gruppo
sono fornitori di prodotti no brand o con private la-
bel della grande distribuzione specializzata (ad e-
sempio Ikea o catene italiane di mercatoni).

Fanno parte del gruppo 5 aziende (considerando
Arrex-1 e Ar-Due come un unico operatore): Aran,
Arrex, Record, Stosa, Mobilturi. Il valore della pro-
duzione totale del gruppo nel 2008 é stato di
€ 340,2 ml, quello medio di € 68 ml.

L QUADRO
GENERALE

L’esercizio 2008 mostra gia in maniera

piuttosto marcata i segni della crisi, iniziata

nella seconda meta dell’anno e poi manifestatasi
in tutta la sua virulenza nel corso del 2009.
Avevamo segnalato che gia all’inizio del 2008

le aspettative degli imprenditori mostravano

una certa prudenza rispetto ai risultati attesi

per l'intero anno, a causa di una congiuntura

che gia iniziava a mostrare segni

di rallentamento negli ultimi mesi del 2007.

In molti casi i risultati di fine anno sono stati,
nonostante questa prudenza, peggioti

del previsto. Volendo generalizzare

ma rispecchiando cosi la maggior parte dei casi,
a fronte di una prima parte dell’anno di segno
moderatamente positivo, ha fatto da contrappeso
un secondo semestre molto pesante

che in molti casi ha piti che controbilanciato

e vanificato i progressi dei primi mesi.

Il 2008 ha visto in diversi casi una diminuzione
dei fatturati e in generale un forte deterioramen-
to della redditivita, sia operativa sia netta.

Cio & il risultato di una dinamica del mercato ne-
gativa, che ha visto una contrazione dei volumi
sensibile alla quale si & con ogni probabilita ac-
compagnata una diminuzione del prezzo medio a
causa di un processo di down trading del consu-
matore, che si & orientato verso modelli di fascia
inferiore rispetto a quella che avrebbe probabil-
mente scelto salo un anno prima o a parita di fa-
scia verso modelli meno complessi e meno ac-
cessoriati. ’aumento della propensione all’ex-
port, gia in corso da alcuni anni, non @ riuscito a
compensare il calo di domanda sul mercato in-
terno a causa della diminuzione generalizzata
dei consumi su tutti i mercati che tradizional-
mente rappresentano il grosso delle vendite per i
produttori italiani di mobili da cucina, ovvero
quelli europei e nordamericani.

Prosegue lo sforzo di internazionalizzazione. Vi-
sta la propensione all’export pit bassa di quella
media del settore del mobile in generale, i pro-
duttori cercano di occupare gli spazi ancora liberi
nei mercati del nostro export, quelli dell’Europa
Occidentale, a cui si affiancano sempre pil quelli
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dell’Europa dell’Est. Permane il forte interesse
per i paesi emergenti, I'area BRIC in particolare.
Aumenta ulteriormente la consapevolezza dell'im-
portanza della qualita pit che della numerosita
della rete di rivenditori per avere successo, in
Italia come all’estero, e si moltiplicano gli sforzi
per riqualificarle e potenziarle per allineare la pro-
posta di marca con la qualita dell’offerta sul pdv.

A questo lavoro si affiancano gli investimenti volti
a fornire un livello superiore di servizio al trade e al
cliente finale. Quasi tutte le imprese di fascia me-
dio-alta confermano, come nel triennio preceden-
te, un forte interesse al business del contract, in
sviluppo e fondamentale per entrare in maniera si-
gnificativa in alcuni mercati esteri, ad esempio ne-
gli Emirati. Molte imprese hanno ormai una orga-
nizzazione commerciale ad hoc o hanno iniziato a
crearla. Quasi tutte continuano ad investire in mac-
chinari per aumentare efficienza e qualita del pro-
dotto. Si conferma inoltre la tendenza, gia emersa
con evidenza nel carso del biennio precedente, di
diversi produttori di fascia media, specie quelli piu
arientati al marketing, a spostare verso ('alto il po-
sizionamento dei loro prodotti, per sfuggire dal-
impasse che sembra caratterizzare la fascia me-
dia del mercato. In parallelo alcuni di essi, per far
fronte al calo dei consumi, iniziano ad offrire ver-
sioni basic dei loro prodotti di punta, ovvero pac-
chetti di offerta “preconfezionati” ad un prezzo fis-
so e competitivo, tendenza questa poi rafforzatasi
nel corso del 2009. A loro volta anche i produttori
che fanno del prezzo la loro arma competitiva prin-
cipale cercano di arricchire il contenuto di stile e
design dei loro prodotti cercando di non incidere
pero sul prezzo finale.

VALORE DELLA PRODUZIONE, REDDITIVITA,
DIMENSIONI E PROPENSIONE ALUEXPORT

Nel corso del 2008 il valore della produzione delle
aziende considerate diminuisce per la prima volta
nel corso del decennio, calando del 2,1%, passando
da € 1.622 ml a € 1.588 ml. Se il calo del fatturato
& contenuto, sensibilissima é la diminuzione della
redditivita. 'EBITDA scende del 26% e I'EBIT si di-
mezza (-51,6%). La loro incidenza sul fatturato del
gruppo si attesta rispettivamente al 6,1% e al 2,1%.
Il risultato netto subisce un vero e proprio tracollo
(-124%) e diventa negativo. Si passa infatti da un u-
tile netto totale di € 24,8 ml nel 2007 ad una perdi-
ta netta cumulata di € 5,9 ml nel 2008, con una di-
minuzione dell’'incidenza sul fatturato di quasi due
punti (dall'1,5% al -0,4%). Pur in un quadro negati-
vo per tutti, gli andamenti dei tre gruppi strategici
presi in considerazione sono differenti fra loro.

Il gruppo DQ vede una modesta crescita del fat-
turato (+1,1%). A fronte di questa piccola cresci-
ta, il gruppo subisce una contrazione della reddi-

tivita, seppure inferiore rispetto alla media del
mercato. UEBITDA scende del 14,5%, da € 32,2 ml
a € 27,5 ml. Superiore é la discesa dell’EBIT
(-21,5%) e dell’utile netto (-24,2%), che rimane co-
munque positivo e si attesta al 2% del fatturato.
Anche 'EBITDA e I'EBIT mantengono livelli in me-
dia dignitosi, attestandosi rispettivamente al
10,1% e al 6%. All'interno del gruppo tutte le azien-
de hanno una performance soddisfacente.

Boffi & Punica azienda che aumenta il suo fatturato
ma & anche quella che vede scendere di pili i suoi
margini in termini percentuali. Le altre vedono mo-
desti cali del fatturato e una discreta tenuta della
redditivita, seppur in discesa. Schiffini & ["'unica
che mantiene fatturato e margini di redditivita al-
Uincirca sui livelli dell’anno precedente.

Peggiori sono i risultati del gruppo MP, che vede il
fatturato aggregato scendere del 5% ed i margini
contrarsi in modo significativo.

’EBITDA registra un -34,4% e scende fino al 4,5%
del fatturato, dopo essere gia passato 'anno pre-
cedente al 6,5% dall’8,1% del 2006. L’EBIT cala del
73,1% e passa da pil di € 34 mi a poco piu di€ 9
ml. La sua incidenza sul fatturato arriva ad un po-
verissimo 0,9%. L’utile netto dell’anno precedente
di € 14,2 ml si trasforma in una perdita netta di
quasi € 12 ml, pari all’1,2% del fatturato. Nell’am-
bito del gruppo buona parte del peggioramento &
attribuibile a tre aziende: Berloni, Febal e Snaide-
ro. Per Berloni, che gia nell’anno precedente aveva
avuto forti perdite a livello di EBITDA ed EBIT, ven-
gono meno i proventi straordinari che nell’anno
precedente avevano trasformato un EBIT di - € 8,1
mlin un risultato netto in break even. Come conse-
guenza, il risultato netto precipita da € o,2 mla
- € 7,6 ml. Febal perde circa € 5 ml di margine a
tutti i livelli (EBITDA, EBIT e utile netto) e passa da
un risultato quasi in pareggio nel 2007 ad una per-
dita netta di € 4,7 ml nel 2008. La stessa cosa ac-
cade a Snaidero, che perde circa € 7 ml di margine
a livello di EBITDA e di EBIT a cui si aggiungono €
4 ml di partite straordinarie per oneri di ristruttura-
zione, con un risultato netto che passa dall’utile di
circa un milione del 2007 ad una perdita di € 6,7
ml nel 2008.

Il gruppo PP & quello che mostra i risultati pit bril-
lanti in termini di fatturato, con una crescita del
4,4% rispetto al 2007. Si tratta comunque di un rit-
mo nettamente inferiore a quello del biennio pre-
cedente, quando il fatturato era cresciuto del
15,1% nel 2007 e del 13,9% nel 2006.

La crescita del fatturato non é tale da impedire un
forte deterioramento dei margini di redditivita.
L’EBITDA scende del 20,2% e la sua incidenza sul
fatturato passa dal 10,1% al 7,7%. L’EBIT scende
del 43,6% e la sua incidenza sul fatturato arriva al
2,3% dal 4,2% dell’anno precedente.

ambientecucina | 63

BOFFI

EUROMOBIL

Ritaglio stampa

ad wuso esclusivo

del destinatario,

non

riproducibile.

www.ecostampa.it

099783






