


Uno sguardo al sistema imprese Italiano 200K
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Rispetto al totale Italia: 70% dei Ricavi - 78% Ebitda - 80% della PFN

Totale Imprese Italia Ricavi > 50 Mio €
(aggiornamento al 3/11/2021 – 7.154 Imprese)

7.154



ARGOMENTI

Aziende italiane in portafoglio ai fondi di private equity di mid-market
e focus sulle potenziali target.

Le imprese analizzate
1.429 operazioni (DB BeBeez)

L’impatto dell’emergenza sanitaria
1.020 bilanci al 12/2020

Le migliori 50 e il confronto con le società non partecipate
Focus su

Conclusioni



Il perimetro di analisi
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Altri Bilanci
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Bilanci 2019 Bilanci 2018 Altro * Totale

1.020
85

120
49

533 1.807

• * Includono i bilanci consolidati (se presente anche l’ordinario), bilanci anni precedenti al 2018, etc
• * includono i bilanci con una, due, annualità
• Sono esclusi i soggetti non italiani per i quali non sono disponibili i bilanci

Classificazione	BeBeez %	sul	totale
Metalmeccanico 14%
Alimentare 10%
Moda,	Lusso	&	Design 9%
Manifatturiero 9%
Software	&	ICT 8%
Farmaceutico	e	medicale 8%
Servizi	alle	aziende 5%
Chimica 4%
Energia	e	utility 4%
Retail 3%
Shipping,	trasporti,	logistica 3%
Internet	e	ecommerce 3%
Materie	plastiche 3%
Servizi	finanziari 2%
Altri	servizi 2%
Media	e	entertainment 2%
Telecomunicazioni 1%
Elettronica 1%
Automotive 1%
Tessile 1%
Prodotti	e	servizi	industriali 1%
Turismo 1%
Agricoltura 1%
Edilizia 1%
Immobiliare 0%
Beni	d	Consumo 0%
Fintech 0%
Biotech 0%
Aerospaziale	e	difesa 0%
Oil	&	Gas 0%
Totale	complessivo 100%

Incluse anche imprese oggetto di Acquisizione nel 2021



La segmentazione e il focus dell’analisi
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Altri Bilanci
2020

Bilanci 2019 Bilanci 2018 Altro * Totale

1.020
85

120
49

533 1.807

Classificazione	BeBeez %	sul	totale
Metalmeccanico 14%
Alimentare 10%
Moda,	Lusso	&	Design 9%
Manifatturiero 9%
Software	&	ICT 8%
Farmaceutico	e	medicale 8%
Servizi	alle	aziende 5%
Chimica 4%
Energia	e	utility 4%
Retail 3%
Shipping,	trasporti,	logistica 3%
Internet	e	ecommerce 3%
Materie	plastiche 3%
Servizi	finanziari 2%
Altri	servizi 2%
Media	e	entertainment 2%
Telecomunicazioni 1%
Elettronica 1%
Automotive 1%
Tessile 1%
Prodotti	e	servizi	industriali 1%
Turismo 1%
Agricoltura 1%
Edilizia 1%
Immobiliare 0%
Beni	d	Consumo 0%
Fintech 0%
Biotech 0%
Aerospaziale	e	difesa 0%
Oil	&	Gas 0%
Totale	complessivo 100%

>150 Mio 78

15-150 525

<15 Mio 216

Attivo>10Mio 201

Incluse anche imprese oggetto di Acquisizione nel 2021

• * Includono i bilanci consolidati (se presente anche l’ordinario), bilanci anni precedenti al 2018, etc
• * includono i bilanci con una, due, annualità
• Sono esclusi i soggetti non italiani per i quali non sono disponibili i bilanci



Sintesi Totale Perimetro
Andamento Leanus Score
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1.020



Sintesi Totale Perimetro
Analisi Eco / Fin ultimo triennio
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Sintesi Totale Perimetro
EBITDA vs Variazione Ricavi per Dimensione Aziendale

78

525
216
201
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525
Sintesi Medie Imprese (50-150 Mio)

Andamento Leanus Score e distribuzione per rischio
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525
Sintesi Medie Imprese (50-150 Mio)

Analisi Eco / Fin ultimo triennio



50
Le migliori 50 Medie Imprese (50-150 Mio)

Andamento Leanus Score e distribuzione per rischio



Le migliori 50 Medie Imprese (50-150 Mio)
Analisi Eco / Fin ultimo triennio 50



Le migliori 50 Medie Imprese (50-150 Mio)
Distribuzione per Area Geografica, Settore, Produzione, Ateco 50



Incluse anche imprese oggetto di Acquisizione nel 2021

Le migliori 50 Medie Imprese (50-150 Mio)
Elenco 50



Incluse anche imprese oggetto di Acquisizione nel 2021

Le migliori 50 Medie Imprese (50-150 Mio)
Elenco 50



Incluse anche imprese oggetto di Acquisizione nel 2021

Le migliori 50 Medie Imprese (50-150 Mio)
Elenco 50



Analisi potenziali Target PE
Criteri di selezione Leanus

816



Analisi potenziali Target PE
Sintesi Eco/fin ultimi 5 anni

816



81650 81650

Analisi potenziali Target PE
Confronto con le 50 Migliori partecipate



Conclusioni

Il sistema imprenditoriale italiano può rafforzarsi attraverso lo sviluppo di PMI in 
grado di fare il salto dimensionale.

Le imprese partecipate da investitori istituzionali hanno reagito all’emergenza 
pandemica, investendo e rafforzandosi nonostante, in alcuni casi, si siano registrati 
forti cali dei volumi di affari.

L’analisi delle imprese tra 15 e 150 milioni evidenzia la propensione agli investimenti 
e al ricorso all’indebitamente verso il sistema finanziario.

L’analisi delle migliori 50 imprese evidenzia la bassa correlazione tra settore e 
risultati di medio termine. La componente manageriale e gestionale sembra essere 
l’elemento vincente.

Per ogni impresa oggetto di interesse degli investitori sono presenti nel sistema 
almeno 20 altre potenziali target.



GRAZIE

Alessandro Fischetti
alessandro.fischetti@leanus.it

+39 348 8519555

mailto:alessandro.fischetti@leanus.it


Backup



Stato Patrimoniale (civilistico)

Attivo

Immobilizzazioni

Altri Crediti

Rimanenze

Crediti Commerciali

Liquidità

Passivo

Patrimonio Netto

Debiti Finanziari

Altri Debiti

Debiti Commerciali

Fondi



FontiImpieghi

- Liquidità

Altri Crediti

- Altri Debiti

Rimanenze

Crediti Commerciali

- Debiti Commerciali

- Fondi

Patrimonio Netto

Debiti Finanziari

Immobilizzazioni

PFN

Circolante 
caratteristico

Altro 
Circolante

Stato Patrimoniale (Fonti-Impieghi)



Il calcolo della PFN 1

Riclassificazione PFN
Liquidità 8.510.111
Totale Debiti Finanziari
D.4 Debiti VS Banche 2.940.000
D.1 Obbligazioni 0
D.2 Obbligazioni convertibili 0

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

(PFN (negativa) = - 5,6 Mio)



Il calcolo della PFN 2

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

(PFN (positiva) = 6,3 Mio)

Riclassificazione PFN
Liquidità 8.510.111
Totale Debiti Finanziari
D.4 Debiti VS Banche 2.940.000
D.1 Obbligazioni 0
D.2 Obbligazioni convertibili 0
D.5 Debiti VS Altri finanziatori 11.873.080

“Nella voce D5 “Debiti verso altri finanziatori” sono iscritti i 
debiti finanziari contratti con finanziatori diversi dagli 
obbligazionisti, soci, banche, imprese controllate, collegate, 
controllanti e imprese soggette a comune controllo, come ad 
esempio: - i prestiti da terzi (non banche) fruttiferi ed infruttiferi -
i prestiti da società finanziarie (ad esempio società di factoring) -
le polizze di credito commerciale (commercial papers)”

Potrebbe includere il factoring pro-solvendo+



Il calcolo della PFN 3

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

(PFN (positiva) = 34,7 Mio)

Alcune riclassificazioni, soprattutto in ambito 
bancario prevedono l’inserimento di tale voce 

in PFN

Riclassificazione PFN
Liquidità 8.510.111
Totale Debiti Finanziari
D.4 Debiti VS Banche 2.940.000
D.1 Obbligazioni 0
D.2 Obbligazioni convertibili 0
D.5 Debiti VS Altri finanziatori 11.873.080
D.3 Debiti VS Soci per Finanziamenti 28.365.334+



Il calcolo della PFN 4

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

(PFN (positiva) = 39,4 Mio)

Alcune riclassificazioni prevedono 
l’inserimento di tali voci in PFN

Riclassificazione PFN
Liquidità 8.510.111
Totale Debiti Finanziari
D.4 Debiti VS Banche 2.940.000
D.1 Obbligazioni 0
D.2 Obbligazioni convertibili 0
D.5 Debiti VS Altri finanziatori 11.873.080
D.3 Debiti VS Soci per Finanziamenti 28.365.334
D.9 Debiti VS Controllate 1.493.216
D.10 Debiti VS Collegate 0
D.11 Debiti VS Controllanti 0
D.11.bis Debiti VS Imprese sottoposte al Controllo delle Controllanti 3250000

+



Il calcolo della PFN 5

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

(PFN (positiva) = 41,6 Mio)

Benché sia raro, alcune riclassificazioni 
prevedono l’inserimento del totale debiti, 

fornitori esclusi, in PFN

Riclassificazione PFN
Liquidità 8.510.111
Totale Debiti Finanziari
D.4 Debiti VS Banche 2.940.000
D.1 Obbligazioni 0
D.2 Obbligazioni convertibili 0
D.5 Debiti VS Altri finanziatori 11.873.080
D.3 Debiti VS Soci per Finanziamenti 28.365.334
D.9 Debiti VS Controllate 1.493.216
D.10 Debiti VS Collegate 0
D.11 Debiti VS Controllanti 0
D.11.bis Debiti VS Imprese sottoposte al Controllo delle Controllanti 3250000
D.14 Altri Debiti 2.190.613
D.15. DEBITI (non riconciliati) 0+



IMPORTANTE! Nota per gli utenti Leanus

“Leanus consente di personalizzare il modello di riclassificazione 
sulla base delle proprie esigenze di analisi e di confrontare i diversi risultati ottenuti”



I differenti valori di PFN ottenuti sui dati della medesima impresa
(03765350966)



Il calcolo dell’EBITDA 1

A5 – Ricavi diversi e A.4. Incrementi delle immobilizzazioni 
non fanno riferimento alla gestione caratteristica

Riclassificazione EBITDA -3.086.483
Ricavi 44.392.488
Consumi -22.706.872
Costi Operativi -24.772.099
Ebitda % -7%
  A.1 Ricavi vendite e prestazioni 44.392.488            

  B.6 Acquisti di materie 23.408.706            

  B.11 Variazione materie 423.995                 

  B.7 Servizi 8.904.729              

  B.8 Godimento beni di terzi 677.796                 

  B.9 TOT Spese Personale 15.189.574            

  A.2 Variazione rimanenze prodotti 1.125.829              

  A.3 Variazione lavori -                         

(EBITDA (Negativo) = - 3,1 Mio)

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

-7%



Il calcolo dell’EBITDA 2
(EBITDA (Positivo) = 1,6 Mio)

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

+3,3

Riclassificazione EBITDA 1.633.364
Ricavi 49.112.335
Consumi -22.706.872
Costi Operativi -24.772.099
Ebitda % 3,3%
  A.1 Ricavi vendite e prestazioni 44.392.488          

  B.6 Acquisti di materie 23.408.706          

  B.11 Variazione materie 423.995               

  B.7 Servizi 8.904.729            

  B.8 Godimento beni di terzi 677.796               

  B.9 TOT Spese Personale 15.189.574          

  A.2 Variazione rimanenze prodotti 1.125.829            

  A.3 Variazione lavori -                        

  A.5 Altri ricavi 4.719.847            

A.5. Altri Ricavi inclusi nella gestione 
caratteristica

+



Il calcolo dell’EBITDA 3
(EBITDA (Positivo) = 3,7 Mio)

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

+7,3

Riclassificazione EBITDA 3.723.499
Ricavi 51.202.470
Consumi -22.706.872
Costi Operativi -24.772.099
Ebitda % 7,3%
  A.1 Ricavi vendite e prestazioni 44.392.488            

  B.6 Acquisti di materie 23.408.706            

  B.11 Variazione materie 423.995                 

  B.7 Servizi 8.904.729              

  B.8 Godimento beni di terzi 677.796                 

  B.9 TOT Spese Personale 15.189.574            

  A.2 Variazione rimanenze prodotti 1.125.829              

  A.3 Variazione lavori -                         

  A.5 Altri ricavi 4.719.847              

  A.4 Incrementi di immobilizzazioni 2.090.135              

A.4. Incrementi delle immobilizzazioni 
inclusi nella gestione caratteristica

+



Il calcolo dell’EBITDA 4
(EBITDA (Positivo) = 3,7 Mio)

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

+7,1

Riclassificazione EBITDA 3.723.499
Ricavi 52.328.299
Consumi -23.832.701
Costi Operativi -24.772.099
Ebitda % 7,1%
  A.1 Ricavi vendite e prestazioni 44.392.488            

  B.6 Acquisti di materie 23.408.706            

  B.11 Variazione materie 423.995                 

  B.7 Servizi 8.904.729              

  B.8 Godimento beni di terzi 677.796                 

  B.9 TOT Spese Personale 15.189.574            

  A.2 Variazione rimanenze prodotti 1.125.829              

  A.3 Variazione lavori -                         

  A.5 Altri ricavi 4.719.847              

  A.4 Incrementi di immobilizzazioni 2.090.135              

    A.6 Altro valore della produzione (non riconciliato) -                         

I Ricavi coincidono 
con il Valore della Produzione 

dello schema civilistico

+



Il calcolo dell’EBITDA 5
(EBITDA (Positivo) = 3,3 Mio)

Dati riferiti al bilancio 2020 dell’impresa con CF: 03765350966

Gli oneri diversi di gestione 
sono inclusi tra i costi operativi

Riclassificazione EBITDA 3.320.516
Ricavi 52.328.299
Consumi -23.832.701
Costi Operativi -25.175.082
Ebitda % 6,3%
  A.1 Ricavi vendite e prestazioni 44.392.488          

  B.6 Acquisti di materie 23.408.706          

  B.11 Variazione materie 423.995               

  B.7 Servizi 8.904.729            

  B.8 Godimento beni di terzi 677.796               

  B.9 TOT Spese Personale 15.189.574          

  A.2 Variazione rimanenze prodotti 1.125.829            

  A.3 Variazione lavori -                        

  A.5 Altri ricavi 4.719.847            

  A.4 Incrementi di immobilizzazioni 2.090.135            

    A.6 Altro valore della produzione (non riconciliato) -                        

  B.14 Oneri diversi di gestione 402.983               

+6,3



I differenti valori di EBITDA ottenuti sui dati della medesima impresa

EBITDA 1 EBITDA 2 EBITDA 3 EBITDA 4 EBITDA 5
Riclassificazione EBITDA -3.086.483 1.633.364 3.723.499 3.723.499 3.320.516
Ricavi 44.392.488 49.112.335 51.202.470 52.328.299 52.328.299
Consumi -22.706.872 -22.706.872 -22.706.872 -23.832.701 -23.832.701
Costi Operativi -24.772.099 -24.772.099 -24.772.099 -24.772.099 -25.175.082
Ebitda % -7,0% 3,3% 7,3% 7,1% 6,3%
  A.1 Ricavi vendite e prestazioni 44.392.488            44.392.488   44.392.488   44.392.488   44.392.488   44.392.488					
  B.6 Acquisti di materie 23.408.706            23.408.706 -  23.408.706 -  23.408.706 -  23.408.706 -  23.408.706	-				
  B.11 Variazione materie 423.995                 423.995 -       423.995 -       423.995 -       423.995 -       423.995	-									
  B.7 Servizi 8.904.729              8.904.729 -    8.904.729 -    8.904.729 -    8.904.729 -    8.904.729	-						
  B.8 Godimento beni di terzi 677.796                 677.796 -       677.796 -       677.796 -       677.796 -       677.796	-									
  B.9 TOT Spese Personale 15.189.574            15.189.574 -  15.189.574 -  15.189.574 -  15.189.574 -  15.189.574	-				
  A.2 Variazione rimanenze prodotti 1.125.829              1.125.829     1.125.829     1.125.829     1.125.829     1.125.829							
  A.3 Variazione lavori -                         -                 -                 -                 -                 - 																		
  A.5 Altri ricavi 4.719.847              4.719.847     4.719.847     4.719.847     4.719.847							
  A.4 Incrementi di immobilizzazioni 2.090.135              2.090.135     2.090.135     2.090.135							
    A.6 Altro valore della produzione (non riconciliato) -                         -                 -                   
  B.14 Oneri diversi di gestione 402.983                 402.983	-									
A. TOTALE VALORE DELLA PRODUZIONE 52.328.299            

(03765350966)



PFN/EBITDA

Qual è il valore corretto del rapporto PFN / EBITDA?

(03765350966)
?



PFN 1 PFN 2 PFN 3 PFN 4 PFN 5

Attenzione. L’analisi del CASH FLOW

Il cash flow Capitale Circolante Operativo pari a 6,9 Mio 
NON varia qualunque sia la riclassificazione

(utile + ammortamenti, largamente utilizzato come proxy della cassa, = 2,6 Mio,)

Interessante notare 
l’impatto delle 
rivalutazioni 
effettuate nel 2020



Il ruolo del Professionista 
è centrale in tutti i processi di valutazione

Gli algoritmi e l’informatica sono supporti imprescindibili 
ma solo la capacità di analisi umane e le competenze organizzative possono 

portare a decisioni in grado di controllare (non azzerare) il rischio.



Vuoi vedere gli impatti delle diverse riclassificazioni?

www.leanus.it

Attiva il profilo Leanus Demo gratuitamente!



www.leanus.it

Vuoi vedere gli impatti delle diverse riclassificazioni?

Completa il profilo di registrazione (non è previsto l’inserimento di dati di pagamento)

Registrati e attiva subito Leanus Free1



Effettua il primo accesso e ricerca l’impresa con Codice fiscale 
03765350966

2

Vuoi vedere gli impatti delle diverse riclassificazioni?
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Vuoi vedere gli impatti delle diverse riclassificazioni?

Trasferisci l’analisi all’AREA RISERVATA
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Vuoi vedere gli impatti delle diverse riclassificazioni?

Clicca su approfondisci o Analisi di Bilancio/Conto Economico/ 
Analisi Numerica
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Vuoi vedere gli impatti delle diverse riclassificazioni?

Clicca sulle voci che intendi riclassificare e AGGIORNA
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Se preferisci, richiedi una DEMO

Un consulente di seguirà in tutte le fasi di analisi 
e potrà rispondere alle due domande
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