INDAGINE SUI BILANCI
DELLE IMPRESE EDITRICI
DI GIORNALI QUOTIDIANI

(1995 - 1996 - 1997)

Studio commissionato
dalla FIEG
alla Deloitte & Touche

JE6

FEDERAZIONE ITALIANA EDITORI GIORNALI






Indice

Presentazione di Mario Ciancio Sanfilippo 5
Introduzione 7
LCobiettivo del lavoro 9
Lapproccio metodologico 9
Larticolazione della relazione 10
Capitolol  CANALISISTRUTTURALE E DINAMICA

DEI BILANCI DELLE IMPRESE EDITRICI 11
1. Note preliminari all’analisi 13
2. I risultati economici aggregati dei giornali quotidiani 17
3. LCanalisi strutturale del conto economico delle imprese editrici 25
4. LCanalisi strutturale dello stato patrimoniale delle imprese editrici 29
5. LCanalisi dinamica del mondo delle imprese editrici 31
6. Lanalisi dinamica dei principali indici economici di struttura 33
Capitolo2  CANALISIECONOMICO FINANZIARIA DEI BILANCI

DELLE IMPRESE EDITRICI DEL TRIENNIO 1995-1997

SUDDIVISE PER TIPOLOGIA DI PUBBLICAZIONE 39
1. Confronto tra costi operativi e totale dei ricavi editoriali 41
2. Confronto tra utile operativo e risultato della gestione editoriale 41
3. Gli indici di dettaglio del conto economico 42
4. Gli indici di rendimento 42

* ROI 43
* ROE 46

5.  Esame della struttura patrimoniale 46
Capitolo3  LCANALISIECONOMICO FINANZIARIA DEI BILANCI

DELLE IMPRESE EDITRICI DEL TRIENNIO 1995-1997

SUDDIVISE PER CLASSI DI TIRATURA 51
Capitolo4 CONCLUSIONI 59
Allegati
Bilanci riclassificati complessivi del totale delle imprese editrici 65
Bilanci riclassificati per tipologia di pubblicazione 69
Bilanci riclassificati per classi di tiratura 87
Le imprese editrici oggetto di rilevazione 111







Presentazione

Lanalisi dei bilanci delle aziende editrici di quotidiani che la Societa di revi-
sione e di certificazione Deloitte & Touche effettua ogni anno dietro incarico della
Federazione editori ¢ giunta alla sua decima edizione.

I consensi che essa continua a suscitare tra coloro che, a vario titolo, seguono i
problemi dell’editoria rappresentano non solo un segnale di riconoscimento per
gli ideatori e i realizzatori dello studio, ma anche un confortante incoraggiamento
a proseguire in un lavoro il cui obiettivo di fondo ¢ stato ed ¢ quello di offrire un
contributo alla piiy approfondita conoscenza dei fenomeni economici e finanziari
del settore.

I dati contenuti nell’indagine della Deloitte & “Touche , letti in parallelo con
quelli elaborati nello studio sulla stampa in Italia realizzato dall’Ulfficio studi
della Fieg, consentono di delineare un quadro analitico dell’evoluzione del settore
e di ricavare indicazioni utili sulle sue prospettive.

Nonostante il notevole miglioramento intervenuto nei bilanci delle aziende
editrici di quotidiani nel biennio 1996-1997, il settore resta ancorato ad una
situazione di crisi da collegare all’attuale evoluzione del mercato caratterizzato
dalla tendenza delle vendite al ripiegamento. Questa configurazione del mercato
non ha pero avuto analoghe ricadute sui livelli di lettura come, d’altronde, é
confermato dall’andamento degli introiti pubblicitari dei quotidiani e, in genera-
le, di tutta la stampa che nel 1997 ha fatto registrare tassi di crescita elevati. La
tendenza all’aumento si ¢ rafforzata nel corso del 1998 ed ¢ prevedibile che, sia
pure con qualche decelerazione dovuta alla non brillante congiuntura economica
del Paese, anche nel 1999 la pubblicita sui mezzi stampati crescerd in misura
consistente.

In sostanza, lungi dall’essere una specie in estinzione come qualcuno troppo
supetficialmente si compiace di dipingerla, la stampa dimostra la sua vitalita e la
sua capacita di riproporsi non solo come moderno mezzo di informazione, ma
anche come efficace veicolo pubblicitario.

Altro ricorrente luogo comune da sfatare é 'accusa di scarsa aderenza dei con-
tenuti dei giornali alle esigenze del pubblico: la qualita del prodotto resta un
obiettivo primario per gli editori italiani le cui strategie produttive sono state og-
getto di un continuo processo di affinamento e di riposizionamento in rapporto




alle esigenze dei lettori. Da qui il fenomeno - sovente oggetto di critiche superfi-
ciali che accomunano al concetto di gadget anche gli arricchimenti di prodotto
tipicamente editoriali - di un sempre piii articolato ventaglio di prodotti offerti
come i magazine femminili e familiari, i supplementi, le sezioni e le rubriche
dedicate a specifiche aree di lettura (giovani, economia, sport, casa, salute, scuola,
musica, arte, intrattenimento), i prodotti elettronici dai contenuti prevalentemen-
te informativi. Le opportunita operative si sono ampliate anche in rapporto alle
tecnologie multimediali. Internet, inizialmente percepito e temuto come concor-
rente, si sta rivelando un importante supporto di comunicazione e di promozione
per i giornali che lascia intravedere nuove occasioni di crescita per Ueditoria
giornalistica.

Se l'azione di ristrutturazione e di riorganizzazione produttiva condotta negli
ultimi anni ha contribuito all’aggiustamento degli aggregati contabili, non biso-
gna dimenticare che all’interno del settore permangono molti nodi strutturali dal
cui scioglimento dipende il futuro dell’editoria: un sistema inefficiente di servizi
postali e di trasporto; una legislazione sociale e fiscale di ostacolo allo sviluppo di
rapporti di collaborazione flessibili, necessari soprattutto alla realizzazione di
circuiti di consegna a domicilio a costi sopportabili; un assetto del mercato pubbli-
citario che non riesce a frenare in misura significativa il drenaggio di risorse ope-
rato dalle televisioni; P'assenza di incentivi efficaci a stimolare la lettura giovanile
nelle scuole. Non ho menzionato uno dei vincoli tradizionalmente elencati al
centro dei nostri “cahiers de doléances”, vale a dire il sistema distributivo e la
mancanza di reali alternative ai punti di vendita rappresentati dalle edicole. Non
Pho fatto, perché proprio nel momento in cui va in stampa questo studio, il Sena-
to sta esaminando il disegno di legge, gia approvato dalla Camera, sulla
sperimentazione dell’allargamento della rete di vendita dei giornali a bar, tabac-
cherie, distributori di benzina, librerie ed esercizi della grande distribuzione. Se,
come auspichiamo, il provvedimento verra approvato, si presentera ai giornali
una nuova occasione per tentare di allargare il mercato della stampa aggredendo
quella fascia di potenziali acquirenti che non si recano in edicola.

Si tratta di un provvedimento importante sia per il suo significato di apertura
del mercato, sia per la forte spinta alla crescita della diffusione dei giornali italiani
che ne potra derivare, sia perché costituisce una prima concreta manifestazione
della volonta politica di dare un assetto piis razionale al sistema dei media.

Mario Ciancio Sanfilippo




Introduzione
Analisi dei bilanci delle imprese editrici
per il triennio 1995-1997







Lo studio cui ¢ dedicato questo volume rappresenta un aggiorna-
mento dell’analisi economico-finanziaria dei bilanci delle imprese edi-
trici di giornali quotidiani che svolgiamo ormai da dieci anni su incari-
co della Federazione italiana editori giornali.

Il periodo preso in considerazione riguarda il triennio 1995-1997.

Lobiettivo del lavoro

LCanalisi condotta ¢ in linea con quelle svolte negli anni precedenti e
si propone di analizzare i risultati di bilancio delle imprese considerate
sia sotto un profilo strutturale (analisi statica dei dati contabili) che
sotto un profilo dinamico (esame dell’andamento di breve periodo dei
principali indici di bilancio al fine di pervenire ad alcune considerazio-
ni di sintest sullo stato di salute delle imprese editrici di quotidiani e di
coglierne la fenomenologia evolutiva). Tali considerazioni sono conte-
nute nel capitolo 4 del presente lavoro (conclusioni).

Lapproccio metodologico

Continuita dell’approccio metodologico

Lapproccio metodologico ricalca quello seguito nelle precedenti
analisi, attraverso aggregazioni per tipologie di testate ¢ per classi di
tiratura, allo scopo di soddisfare esigenze di informazione di specifici
comparti settoriali.

Le prospettive di lettura e di interpretazione dei dati

All'interno dell’analisi condotta sull’'universo delle imprese, sono
state utilizzate due diverse prospettive per la lettura e 'interpretazione
det flussi economici e finanziari indagati. Le ottiche di indagine sono
state le seguenti:

I) suddivisione delle imprese per tipologia di giornali pubblicati;

IT) suddivisione delle imprese per classi di tiratura dei giornali pubblicati.




La prima suddivisione ha condotto alle seguenti aggregazioni:

IMPRESE EDITRICI SUDDIVISE IN CATEGORIE PER TIPOLOGIA DI GIORNALI

categoria 1) Nazionali, sportivi, economici e altri
categoria 2) Provinciali, regionali

categoria 3) Pluriregionali

categoria 4) Politici

La seconda suddivisione ha condotto alle seguenti aggregazioni:

IMPRESE EDITRICI SUDDIVISE IN CLASSI PER TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
classe 1) da 0 a20.000 copie
classe 2) da 20.001 a 50.000 copie
classe 3) da 50.001 a 100.000 copie
classe 4) da 100.001 a 200.000 copie
classe 5) oltre 200.000 copie

Analogamente al precedente studio la ripartizione per categorie non
contiene le testate “serali” che sono state ricomprese nella categoria 2
(provinciali, regionali). I dati dei bilanci, rielaborati secondo le descrit-
te prospettive di lettura, sono stati utilizzati al fine di procedere alle
necessarie comparazioni ed analisi anche mediante I'applicazione di
indici e raffronti temporali delle voci di maggior rilevanza nel bilancio
delle imprese editrici.

Larticolazione della relazione

Capitolo 1.

Lanalisi strutturale e dinamica dei bilanci delle imprese editrici.

Capitolo 2.
Lanalisi economico-finanziaria dei bilanci delle imprese editrici del
triennio  1995-1997 suddivisi per tipologia di pubblicazione.

Capitolo 3.
LCanalisi economico-finanziaria dei bilanci delle imprese editrici del

triennio 1995-1997 suddivise per classi di tiratura.

Capitolo 4.

Conclusioni.
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Capitolo 1
L'analisi strutturale e dinamica
dei bilanci delle imprese editrici
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1. Note preliminari all’analisi

Come di consueto si ¢ ritenuto opportuno far
precedere I’analisi e la formulazione delle princi-
pali osservazioni da alcune notazioni preliminari
utili a chiarire 1 limiti entro 1 quali ¢ stata condot-
ta la presente indagine.

I bilanci utilizzati per Panalisi

La base dati utilizzata ¢ quella presente nel-
I’archivio dati della Fieg al cui interno sono con-
tenuti 1 bilanci di impresa relativi alle aziende edi-
trici di quotidiani. In particolare, & necessario pre-
cisare che la struttura di bilancio d’esercizio delle
imprese editrici (stato patrimoniale e conto eco-
nomico) ¢ quella prevista dal Decreto legislativo
9 aprile 1991, n. 127.

Si ¢ proceduto alla riclassificazione dei so-
pradescritti bilanci allo scopo di renderli pit ri-
spondenti alle esigenze della presente analisi e
cogliere con maggiore immediatezza le diverse di-
mensioni economico-finanziarie delle singole im-
prese. In particolare lo stato patrimoniale ¢ rap-
presentato secondo uno schema di liquidita de-
crescente mentre il Conto Economico ¢ riclas-
sificato in modo da poter evidenziare il Margine
Operativo Lordo ed il risultato della gestione ca-
ratteristica dell’impresa.

Carenze informative ed elementi utili per I'interpreta-
zione dei dati

a) Ricavi da pubblicita

Come evidenziato nelle precedenti pubblica-
zioni, lo schema di bilancio introdotto dal Decreto
legislativo n.127/91 non richiede, nel conto eco-
nomico, la suddivisione dei proventi a seconda
della loro provenienza (ricavi da vendite e da pub-
blicitd).

Poiché tale carenza informativa non avrebbe
consentito una completa analisi dei flussi
reddituali delle imprese editrici, 1 dati relativi ai
ricavi da pubblicita sono stati desunti dagli alle-
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gati statistici inviati dalle singole imprese editrici
alla Fieg. Va, pertanto, opportunamente sottoline-
ato come nella presente indagine si sia fatto ricorso
a dati di derivazione statistica e non contabile.

b) Contributi dello Stato

Nella precedente struttura di bilancio delle
imprese editrici, richiesta dalla legge n. 416/81 era
prevista 'indicazione dei contributi eventualmen-
te ricevuti da parte dello Stato. La disponibilita di
questa informazione ci permetteva di svolgere
diverse considerazioni sull’incidenza dei contri-
buti statali sia a livello economico che patri-
moniale. Come noto, nello schema di bilancio
delle imprese editrici previsto dal D. Igs. n.127/91,
non ¢ pitt richiesta la separata indicazione dei con-
tributi ricevuti dallo Stato. Conseguentemente,
non ¢ piu possibile eseguire una analisi critica di
alcuni indicatori patrimoniali ed economici, uti-
lizzati nel corso di precedenti nostre indagini e la
cui determinazione era permessa dalla separata
evidenza in bilancio dei contributi pubblici. Va,
comunque, ricordato che 1 contributi pubblici
sono stati aboliti per la generalita delle imprese,
restando in vigore soltanto per un gruppo ristret-
to di testate (politiche o edite da cooperative, enti
morali o fondazioni) e che pertanto il loro impat-
to, anche ai fini delle conclusioni del nostro stu-
dio, ¢ molto modesto.

Variazione del prezzo di vendita dei quotidiani

E da evidenziare che in alcuni giorni della set-
timana il prezzo di alcuni giornali ¢ pit elevato in
quanto vengono proposti, oltre al quotidiano, sup-
plementi settimanali.

Altre informazioni propedeutiche all’indagine

Si ¢ ritenuto utile riepilogare in forma di
matrice il totale delle testate suddivise per classi
di tiratura e per tipologia di giornale pubblicato.

Tale suddivisione ¢ riportata nelle Tabb. 1.1,
1.2e¢13



Occorre sottolineare che il totale delle testate
pubblicate non ¢ pari al totale dei bilanci esami-
nati in quanto, come ¢ noto, vi sono casi in cui
pit testate fanno riferimento ad un’unica impresa
editrice.

At fini del presente studio 1 dati riportati nei

singoli bilanci riclassificati sono stati aggregati e
suddivisi per classi di tiratura e per tipologia di
giornali pubblicati. Di seguito riportiamo alcune
informazioni relative alla distinzione, all’interno
delle singole categorie, tra bilanci con risultato
€conomico positivo e negativo.

SUDDIVISIONE DELLE TESTATE PER CLASSE E TIPOLOGIA DI PUBBLICAZIONE

TAB. 1.1
1995
Categorie
Classi di tiratura Naz Sport. Eco. Altri Prov. Reg. Plr. Pol. Totale
(media quotidiana)

0 - 20.000 1 12 2 2 17
20.001 - 50.000 1 9 4 2 16
50.001 - 100.000 1 7 8 1 17
100.001 - 200.000 1 1 3 2 1 8

Oltre 200.000 5 2 1 3 1 12
TOTALE 6 3 3 1 28 17 6 6 70
TAB. 1.2
1996
Categorie
Classi di tiratura Naz Sport. Eco. Altri Prov. Reg. Plr. Pol. Totale
(media quotidiana)

0 - 20.000 1 12 2 3 18
20.001 - 50.000 1 9 5 1 16
50.001 - 100.000 1 1 7 8 1 18
100.001 - 200.000 1 1 3 2 1 8

Oltre 200.000 5 2 1 3 1 12
TOTALE 7 3 3 1 28 18 6 6 72
TAB. 1.3
1997
Categorie
Classi di tiratura Naz Sport. Eco. Altri Prov. Reg. Plr. Pol. Totale
(media quotidiana)

0 - 20.000 1 16 1 3 21
20.001 - 50.000 1 1 9 6 1 18
50.001 - 100.000 1 6 8 1 1 17

100.001 - 200.000 2 1 3 2 8
Oltre 200.000 4 2 1 3 1 11
TOTALE 7 3 3 1 31 18 6 6 75

Nota: A partire dal 1995 il numero delle testate é stato rettificato in quanto sono state eliminate cinque testate. Nel 1997 & variato il numero delle testate
in quanto a partire dal 1996 tre nuove testate hanno fatto il loro ingresso sul mercato.
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TAB.1.4

TAB. 1.5

ANALISI DEI RISULTATI ECONOMICI PER CATEGORIA (MILIONI DI LIRE)

ANALISI DEI RISULTATI ECONOMICI PER CLASSE (MILIONI DI LIRE)

1995 1996 1997
Categoria 1
1) Nazionali
- Utili 12478 2 112764 4 116.762 3
- Perdite -29.405 4 -41555 3 -39.073
Netto -16.927 71.209 77.689
2) Sportivi
- Utili 3258 2 29.830 2 37.562 2
- Perdite -4433 1 -1.95 1 -11.430 1
Netto -1.175 27.924 26.132
3) Economici
- Utili 13.260 3 13.744 2 32.59%4 3
- Perdite -6
Netto 13.260 13.738 32.594
4) Altri
- Utili 4 A
- Perdite -8 1 -39 1
Netto 4 -8 -39
Totale categoria
- Utili 29000 8 156.388 8  186.918 8
- Perdite -33.838 5 -43.525 6 -50.542 6
Netto -4.838 112.863 136.376
Categoria 2
1) Provinciali
- Utili 9.689 11 10.930 12 53510 15
- Perdite -61.954 10 -31.858 12 -9.814 8
Netto -52.265 -20.928 43.696
2) Regionali
- Utili 6.576 7 11.590 10 13.904 11
- Perdite -60.549 7 -15.078 4 -12.363 3
Netto -53.973 -3.488 1.541
Totale categoria
- Utili 16.265 18 22.520 22 67.414 26
- Perdite  -122.503 17 -46.936 16 221771 1
Netto -106.238 -24.416 45.237
Categoria 3
Pluriregionali
- Utili 20.093 5 15.497 17.633 4
- Perdite 27797 2 -26.927 1
Netto 20.093 -12.300 -9.294
Categoria 4
Politici
- Utili 82 1 8 1
- Perdite -16.456 6 -28.621 5 -34.189 5
Netto -16.456 -28.539 -34.181
Totale categorie
- Utili 65.358 31 194490 34 271975 39
- Perdite  -172.797 28 -146.882 29 -133.836 23
Netto -107.439 47.608 138.139

Nota: Le cifre accanto ai risultati si riferiscono al numero delle imprese
editrici oggetto dell’analisi.

1995 1996 1997
CLASSE 1
- UTILI 58 4 22 5 939 6
- PERDITE -18.694 -17.092 11 -6.623 9
NETTO -18.635 -17.070 -5.684
CLASSE 2
- UTILI 1.256 4 2.768 6 3.996
- PERDITE -14.514 -17.004 5 -14.648
NETTO -13.259 -14.236 -10.652
CLASSE 3
- UTILI 21411 12 25194 11 29532 12
- PERDITE -41.664 3 -18.545 6 -10.684 3
NETTO -20.253 6.649 18.848
CLASSE 4
- UTILI 3.838 4 5.039 4 10.159
- PERDITE -29.928 -26.282 3 -100.510
NETTO -26.090 -21.243 -90.351
CLASSE 5
- UTILI 38.794 7 161.464 8 227.348 9
- PERDITE -67.996 5 -67.956 -1.371 1
NETTO -29.202 93.508 225.977
TOTALE CLASSI
- UTILI 65.358 31 194.490 34 271975 39
-PERDITE  -172.797 28  -146.882 29  -133.836 23
NETTO -107.439 47.608 138.139

Il riepilogo di tali informazioni ¢ riportato nelle
Tabb. 1.4 e 1.5. La restante parte di questo capito-
lo ¢ stata suddivisa in brevi paragrafi, ognuno de-
dicato ad un particolare aspetto economico o fi-
nanziario dei dati in esame. Lanalisi ¢ integrata da
alcuni grafici aventi 'obiettivo di rendere maggior-
mente percepibili le nostre considerazioni.

Per il triennio considerato un gruppo edito-
riale non ha reso disponibili 1 dati patrimoniali
delle singole testate di sua appartenenza.

Pertanto le analisi, gli indici ed eventuali con-
siderazioni relative al confronto patrimoniale del
triennio pur essendo omogenei tra di loro, non
possono essere ritenuti rappresentativi della popo-
lazione complessiva a cui fa riferimento questo
studio. Per quanto riguarda i dati economici, tale
problema non si pone in quanto per essi il gruppo
editoriale di cui sopra ha fornito i dati economici
divisi per le singole testate di sua proprieta.



TAB. 1.6

DATI RELATIVI A TIRATURA, VENDITE E RICAVI PER IL TRIENNIO 1994-1996(*)

tiratura media quotidiana vendita media quotidiana
1995 1996 var % 1997 var % var % 1995 1996 var% 1997 var% var%
95-96 96-97 95-97 95-96 96-97  95-97
Categoria 1
Nazionali 3.069.217 3.020.922 -1,57 2.896.003 -4,14 -5,64 2.180.925 2148.085 -1,561 2.137.034 -051 -2,01
Sportivi 1.191.561 1.208470 1,42 1193533 -1,24 0,17 752.702 748677 -0,53 770.902 297 242
Economici 563.679 581.001 3,07 580.700 -0,05 3,02 380.714  395.777 3,96 424954 737 11,62
Altri 8.691 9500 9,31 8.003 -15,76 -7,92 7.822 8.550 9,31 8.003 -640 231
Totale cat. 1 4833.148 4.819.893 -0,27 4.678.239 -2,94 -3,21 3.322.163 3.301.089  -0,63 3.340.893 121 0,56
Categoria 2
Provinciali 848.228 847.406 -0,10 858.406 1,30 1,20 648.874  655.850 1,08 662.411 1,00 2,09
Regionali 1.197.080 1194465 -022 1.155.508 -3,26 -3,47 863.172  850.159  -1,51 855.856 0,67 -0,85
Totale cat. 2 2.045.308 2.041.871 -0,17 2013914 -1,37 -1,53 1.512.046 1.506.009 -0,40 1.518.267 081 041
Categoria 3
Pluriregionali 1.276.934 1.254206 -1,78 1.189.819 -5,13 -6,82 914.653  895.058  -2,14 888.859 -0,69 -2,82
Categoria 4
Politici 444,004 397.605 -10,45 327286 -17,69  -26,29 227985  188.303 -17,41 145531 -22,71 -36,17
TOTALE 8599.394 8513575 -1,00 8.209.258 -357 -4,54 5976.847 5.890459 -145 5893550 005 -1,39
ricavi da vendite (lire migliaia) ricavi da pubblicita (lire migliaia)
1995 1996 var % 1997 var % var % 1995 1996 var % 1997 var% var%
95-96 96-97 95-97 95-96 96-97  95-97
Categoria 1
Nazionali 884.414 948516 7,25 966.400 1,89 9,27 751.026  825.443 9,91 918599 11,29 22,31
Sportivi 278.865 300.297 7,69 312670 4,12 12,12 89.650  101.043 12,71 108.936 7,81 21,51
Economici 156.800 166.974 6,49 174.901 475 11,54 145432  160.096 10,08 184.586 1530 26,92
Altri 914 0,00 0,00 3.169 0,00 0,00
Totale cat. 1 1.320.079 1415787 725 1.454.885 2,76 10,21 986.108 1.086.582 10,19 1215290 11,85 23,24
Categoria 2
Provinciali 244.924 256.520 4,73 262.723 242 7,27 211249  228.790 8,30 248.985 8,83 17,86
Regionali 329.028 334936 1,80 340.688 1,72 3,54 268.395  288.705 7,57 306.612 6,20 14,24
Totale cat. 2 573.952 591456 3,05 603.411 2,02 513 479.644  517.495 7,89 555.597 7,36 15,84
Categoria 3
Pluriregionali 361.842 367.352 1,52 359.037 -2,26 -0,78 309.088  326.381 5,59 349.726 715 13,15
Categoria 4
Politici 149.067 137.298  -7,90 87.428 -36,32  -41,35 28.308 32212 13,79 19.427 -39,69 -31,37
TOTALE 2404940 2511893 445 2504761 -0,28 4,15 1.803.148  1.962.670 885  2.140.040 904 18,68

(*) = Per quanto riguarda i ricavi da vendite e da pubblicita, i dati riportati nella presente tabella derivano da allegati statistici comunicati dalle imprese e non hanno per-
tanto natura contabile. A partire dal 1995 i dati sono stati rettificati in quanto sono state eliminate 5 testate le cui vendite erano stimate.
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2. I risultati economici aggregati dei giorna-
li quotidiani

Il risultato economico dell’intera popolazio-
ne considerata, riferito all’esercizio 1997, confer-
ma il cambiamento di tendenza iniziato con I’eser-
cizio 1996. Infatti, mentre nel 1995 si registrano
perdite complessive per lire 107 miliardi, nel 1996
e nel 1997 si osservano utili, rispettivamente, per
lire 47,6 miliardi e lire 138 miliardi. Tale risulta-
to, dettagliatamente analizzato nel prosieguo del-
la nostra relazione, non puo, ancora, essere inter-
pretato come segnale definitivo di ripresa del set-
tore in quanto il successo ¢ soprattutto realizzato
da un ristretto numero di imprese. Infatti, 1 valo-
r1 riferiti all’industria dei quotidiani nel suo in-
sieme nascondono situazioni disomogenee, quali
le crescenti performances dei quotidiani leaders
contro le difficolta delle testate minori.

I risultati conseguiti nel triennio considerato
(1995-1997) non sono stati influenzati da eventi
negativi significativi (prolungati periodi di scio-
pero nazionale, fermi produttivi, ecc.) intervenu-
ti nel settore d’attivita.

Prima di addentrarci nell’analisi disaggregata
dei dati delle diverse categorie di imprese editri-
ci, abbiamo ritenuto opportuno considerare gli an-
damenti relativi a tirature, vendite per il periodo
che va dal 1987 (anno della nostra prima indagi-
ne) al 1997 (Tab. 1.7). Lobiettivo ¢ quello di di-
sporre di un quadro pitt ampio di valutazione sul-
I'evoluzione del settore editoriale.

LCandamento complessivo della tiratura e delle
vendite degli ultimi dieci anni, mostra un gene-
rale decremento delle copie vendute.

A partire dal 1991 le analisi economiche del setto-
re hanno ofterto segnali non particolarmente positivi ed
hanno piuttosto evidenziato un andamento decrescen-
te della domanda del prodotto “stampa quotidiana”.

Lesame del grafico relativo al’andamento delle
tirature e vendite complessive annue per tutte le
imprese (Fig. 5) conferma quanto precedentemen-
te affermato, evidenziando il fatto che 1 livelli rag-
giunti dal settore nel 1990, sia in termini di tiratu-
re che di vendite, non sono stati piti raggiunti suc-
cessivamente. Se si osserva nel periodo in esame
I’andamento del numero di copie vendute e della
tiratura, si pud constatare come tra il 1990 ed il
1991 si sia verificata la prima brusca contrazione
della tiratura complessiva e del numero di copie
vendute (rispettivamente -9,85% e -10,82%) ricon-
ducibile, in parte alle numerose giornate di scio-
pero effettuate nel settore nell’ambito dei rinnovi
dei contratti di lavoro. Cincremento tra il 1991 ed
il 1992 (+7,54% per le tirature complessive e
+7,47% per le vendite complessive) ha dimostra-
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to il suo carattere di eccezionalitd e temporaneita
non trovando conferma negli anni successivi, nei
quali 1 dati relativi a tiratura e vendite complessive
si sono attestati su valori di gran lunga inferiori
rispetto a quelli raggiunti dal settore nel 1990.
Inoltre, negli ultimi anni, si ¢ assistito ad una
stagnazione dei livelli produttivi e commerciali
delle imprese, ad oggi non ancora superata. Infatti,
il segnale positivo di ripresa nell’andamento della
tiratura del 1996 (+0,54%) risulta non conferma-
to dal risultato del 1997 inferiore rispetto ai prece-
denti due esercizi (-3,49% rispetto al 1996 e -2,97%
rispetto al 1995), ed inoltre, il calo delle vendite,
arrestatosi nel 1996 (+0,14% rispetto al 1995) ri-
prende nel 1997 (-0,02% rispetto a quello dell’eser-
cizio precedente). In particolare, dall’analisi dei dati
relativi alla tiratura del 1997 emerge che 1 cali pit
consistenti si sono verificati tra i politici (-18,35%),
1 nazionali (-4,53%) e 1 pluriregionali (-4,50%);
I’analisi delle vendite del 1997 evidenzia, invece,
una disomogeneita dei dati in relazione alle cate-
gorie, in quanto al trend espansivo degli sportivi
(+3,12%) e degli economici (+6,01%) si contrap-
pone la lieve flessione dei nazionali (-1,08%) e la
consistente diminuzione dei politici (-23,11%).
Nonostante la non brillante evoluzione delle
copie vendute, il fatturato complessivo delle azien-
de editrici & cresciuto nel 1996 del 7,7% e nel 1997
del 3,6%. Lespansione del fatturato ¢ principal-
mente correlabile all’andamento positivo dei ri-
cavi da pubblicita aumentati del 18,68% nel
triennio 1995-1997. Non di rilievo risulta, infat-
ti, la variazione dei ricavi da vendita, cresciuti del
4,15% nel triennio ma diminuiti dello 0,28% ri-
spetto al 1996. All’'interno di questo dato, una
componente di ricavi ¢ da imputare anche ad una
tipologia di prodotti che non sempre presentano
caratteristiche di “carta stampata” e che non sem-
pre sono venduti unitamente ai quotidiani ma che
in ogni caso determinano ricavi classificabili come
“editoriali” (videocassette, Cd-Rom, supporti ma-
gnetici e ottici). La tendenza delle principali im-
prese del settore ¢, infatti, quella di operare su
pitt mezzi e forme di comunicazione per rispon-
dere al crescente bisogno di informazioni in tutte
le sue forme e nel modo pit efficace possibile.
Naturalmente, soltanto alcune imprese dotate di
adeguate strutture patrimoniali e finanziarie sono
in grado di effettuare gli investimenti necessari per
rafforzare la qualita del prodotto e per diversifi-
care l'offerta. I grandi gruppi editoriali dispongo-
no di risorse finanziarie ben maggiori rispetto a
gran parte dell’'universo esaminato, tali da permet-
tere investimenti che in altre categorie non sono
possibili. Anche in relazione a tali considerazio-
ni, il complessivo buon risultato registrato nel
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1997 non deve trarre in inganno in merito allo
stato di salute del settore. Infatti, da una pit at-
tenta analisi condotta nei paragrafi che seguono,
¢ facilmente rilevabile che i1 buoni risultati conse-
guiti sono concentrati in poche imprese editoriali
leaders nel settore e che una di esse nonostante il
risultato negativo della gestione editoriale conse-
gue un utile significativo attraverso proventi di
natura finanziaria (e dunque extracaratteristici).

Nel complesso, comunque, possiamo rileva-
re che mentre nel corso del precedente studio sol-
tanto 1 quotidiani economici, sportivi e nazionali
riportavano risultati d’esercizio positivi, nel 1997
anche 1 quotidiani provinciali e regionali riporta-
no risultati soddisfacenti.

Il risultato complessivo del 1997 pari a lire
138.136 milioni, come descritto pitt dettaglia-
tamente nei successivi paragrafi, ¢, quindi,
imputabile principalmente alle categorie 1 e 2 che
compensano pit che proporzionalmente 1 risul-
tati negativi delle altre due categorie.

Linsieme dei dati relativi alle vendite e alle
tirature finora considerati mostra una dimensio-
ne di mercato molto limitata. Quanto detto risulta
ancora pilt marcato se confrontato con gli altri pa-
esi europei. Infatti, I'Italia detiene un rapporto
molto basso tra diffusione di quotidiani ed abi-
tanti rispetto alle medie di altri paesi europei. Nel
periodo 1990-97 la stampa quotidiana ha perso
circa 900 mila copie in termini di diffusione media
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giornaliera e tale dato ¢ esemplificativo della crisi del
mercato di tale tipologia di prodotto. Il declino ¢ da
mettere in relazione ad una debole domanda di car-
ta stampata, che risulta marginale rispetto alle scelte
di consumo della popolazione. Una domanda de-
clinante impone alle imprese interventi diretti a mi-
gliorare la produttivita e la qualita del prodotto. Per
arginare la flessione delle vendite nel segmento di
mercato pili tradizionale che ¢ quello dell’informa-
zione scritta, le imprese editrici dovranno accentuare
la loro vocazione multimediale proiettandosi in seg-
menti pitt innovativi, dove gia sono presenti con ri-
sultati soddisfacenti ma ancora limitati sia nel cam-
po dei prodotti oft-line(Cd-rom) che in quello
dell’on-line (Internet).

Va comunque tenuto presente che una politica
di marketing pit incisiva, assecondata da una rete
commerciale pit1 articolata e meno vincolata dai tra-
dizionali circuiti distributivi, pud produrre risultati
di crescita anche nell’area dei tradizionali prodotti
stampati. In effetti, se in altri paesi emergono se-
gnali di crisi delle vendite principalmente a causa
della sostanziale saturazione del mercato, in Italia
la situazione ¢ opposta e il mercato, soprattutto quel-
lo delle regioni meridionali, oftre ancora potenzialita
di crescita e di espansione delle vendite.

Come gia evidenziato, nell’ultimo biennio 1 ri-
cavi derivanti dalla pubblicita hanno accresciuto
il loro peso relativo sul fatturato editoriale. Il dato

va considerato come un segnale di rinnovato in-
teressamento da parte degli utenti pubblicitari per
il veicolo della carta stampata. Per poter misurare
la variazione “reale” dei ricavi da pubblicita ¢ ne-
cessario rapportarli al totale ricavi editoriali. Tale
tipo di analisi ha evidenziato un andamento cre-
scente dei ricavi da pubblicitd (in particolare: il
rapporto, pari a 42,9%, nel 1995 sale al 43,8% nel
1996 e al 46% nel 1997). Come piu volte soste-
nuto in passato, la persistenza di forti squilibri nel
rapporto costi/ricavi (pari al 98,5% nel 1995, al
96,6% nel 1996 e al 94,7% nel 1997) comporta I'in-
debolimento delle strutture economico-patri-
moniali e rende pit1 precaria la permanenza nel
mercato delle aziende marginali. Cinsufficienza
dei ricavi rispetto ai costi risulta evidente in tutte
le categorie di giornali (in particolare per 'eserci-
zio 1997 il rapporto ¢ pari al 90,9% per la catego-
ria 1, al 95,4% per la categoria 2, al 94,6% per la
categoria 3 ¢ infine al 169,6% per la categoria 4).

11 triennio in termini di conto economico (1995-1997)

Lanalisi dell’andamento del risultato netto del
complesso delle aziende in esame mostra risultati
positivi per I’anno 1997 che confermano il trend di
crescita gia evidenziato lo scorso anno. In partico-
lare, il risultato complessivo del 1997 ¢ cresciuto
del 190% rispetto al 1996 grazie all'incremento degli
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utili a livello aggregato (+40%). Tale risultato ¢ ac-
compagnato dalla crescita del numero delle imprese
in utile, che passano da 31 nel 1995 a 34 nel 1996
ed infine a 39 nel 1997. Andamento opposto han-
no avuto, invece, le perdite economiche che han-
no subito un decremento nel triennio 1995-1997
pari al 22,3%, attestandosi nel 1997 su un valore
negativo di circa 134 miliardi. Inoltre, il numero
delle imprese in perdita si ¢ ridotto da 29 unita del
1996 a 23 unita del 1997 (Fig. 6).

LCandamento del margine operativo lordo (dif-
ferenza tra ricavi editoriali e costi operativi) ¢ un
altro indicatore significativo emergente dai conti
economici delle imprese in oggetto. In generale,
nel biennio 1996-1997 il MOL aggregato per tutte
le imprese si incrementa del 59,3% circa. Per il
dato aggregato valgono le considerazioni svolte in
precedenza. Come si vedra di seguito, profonde
differenze caratterizzano le classi e le categorie in
cui abbiamo suddiviso la popolazione complessi-
va di riferimento.

Esame delle categorie per tipologia di giornale

I risultati economici delle imprese suddivisi
per categoria di giornali (nazionali, provinciali,
ecc.) avvalorano le indicazioni generali fornite in
premessa al presente studio.

Dall’analisi dei risultati emerge che la catego-

ria 1 “nazionali, sportivi, economici, altri” ha in-
crementato il proprio fatturato di oltre il 6% nel
1997 rispetto al 1996, conseguendo complessiva-
mente un utile netto di 136.376 milioni aumen-
tato del 20,8% rispetto all’esercizio precedente. Il
numero delle imprese in utile e in perdita ¢ ri-
masto invariato nel biennio (Fig.7).

In particolare, analizzando in dettaglio I’an-
damento dei risultati si rileva come al moderato
incremento delle perdite complessive nel triennio,
passate da 33 miliardi nel 1995 a 43 miliardi nel
1996 e infine a 50 miliardi nel 1997 si contrap-
ponga il forte incremento degli utili complessivi,
passati da 29 miliardi del 1995 ad oltre 186 mi-
liardi nel 1997 (+20% rispetto al 1996 e +544%
rispetto al 1995).

Lanalisi di dettaglio delle singole imprese di-
mostra come il miglioramento del risultato netto
dell’intera categoria sia attribuibile in massima
parte alle performances di quattro testate (due
nazionali, una sportiva ed una economica), le
quali con il notevole incremento degli utili 97
riescono a compensare in misura piti che propor-
zionale I'incremento delle perdite delle altre im-
prese costituenti la categoria. Il MOL della cate-
goria in esame si ¢ incrementato nell’ultimo bi-
ennio del 37% circa. In assenza di variazioni par-
ticolarmente significative dei costi operativi esso
¢ espressione dell’incremento dei ricavi editoriali
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delle tre pitt importanti imprese della categoria.

Al risultato positivo netto conseguito dalla ca-
tegoria 1 si aggiunge, nel 1997, quello della cate-
goria 2, provinciali e regionali, che realizza, con-
trariamente ai due precedenti esercizi, un utile
netto di lire 45.237 milioni.

In particolare, le perdite complessive, nel
triennio considerato, diminuiscono in maniera
consistente passando da 122 miliardi del 1995 a
22 miliardi del 1997, mentre gli utili subiscono un
forte aumento, passando da 16 miliardi del 1995
a 67 miliardi del 1997. Le imprese in utile, riferite
allo stesso periodo, sono aumentate da 18 a 26
mentre quelle in perdita sono diminuite da 17 a
11 (Fig.8).

Nel 1995 e 1996 il consistente livello delle per-
dite complessive ¢ in gran parte dovuto a tre im-

prese, alle quali va imputato pitt del 65% delle
perdite suddette. Nel 1997 la riduzione del defi-
cit di due delle tre imprese ha determinato la di-
minuzione complessiva delle perdite della catego-
ria ed inoltre il passaggio da perdita ad utile del
risultato della terza impresa ha consentito il
raggiungimento dell’utile nell’esercizio 1997 (il
risultato della terza impresa ¢ pari al 56% dell’uti-
le complessivo della categoria). Canalisi del bilan-
cio di quest’ultima impresa mostra come, pur in
presenza di un “risultato della gestione editoria-
le” negativo, la stessa abbia conseguito I'utile at-
traverso proventi di natura finanziaria (e, dunque,
extracaratteristici).

Per quanto riguarda i risultati economici del-
la categoria 3 “Pluriregionali” si passa da un utile
netto di 20 miliardi del 1995 ad una perdita del
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1996 di circa 12 miliardi che si riduce a 9 miliardi
nel 1997.

Nel biennio, le imprese in utile sono passate
da 3 a 4 mentre quelle in perditada 2 a 1 (Fig. 9).
Il peggioramento dei risultati del 1996 e del 1997,
dopo l'utile conseguito nel 1995, ¢ essenzialmen-
te imputabile ad una sola impresa editoriale che
rappresenta il 75% delle perdite della categoria nel
1996 e la totalita delle stesse nel 1997.

Relativamente alla categoria 4 politici (Fig. 10)
si confermano le indicazioni negative gia eviden-
ziate nel corso delle precedenti indagini. Il nume-
ro delle imprese in utile e in perdita risulta so-
stanzialmente invariato nel triennio. Le perdite
complessive subiscono un incremento del 20%
circa, passando dai 28 miliardi del 1996 ai 34 mi-
liardi del 1997. La consistenza del livello delle per-
dite del 1997 ¢ imputabile principalmente ad
un’impresa che da sola rappresenta I’'83% delle
perdite della categoria (46% nel 1996). Di fatto
tale categoria ¢ quella che maggiormente risente
della crisi di settore, basti pensare che soltanto
un’impresa appartenente al presente gruppo ha
chiuso in utile nel ’96 e nel 97 mentre nel 1995
tutte le imprese editoriali considerate hanno con-
seguito perdite d’esercizio. Lo stato di crisi dei
quotidiani politici emerge anche dal fatto che tali
perdite sono riportate nonostante i contributi pub-
blici all’editoria che di fatto mitigano il valore delle

perdite teoricamente conseguibili.
Esame delle classi in base alla tiratura media quotidiana

Owve si considerino le imprese articolate per
classi di tiratura, ’analisi evidenzia una flessione
delle perdite complessive realizzate dalla classe 1
(fino a 20.000 copie) (Fig. 11), passate da 18 mi-
liardi nel 1995 a 17 miliardi nel 1996 ed infine a
circa 6 miliardi nel 1997. Tale variazione ¢ da at-
tribuire sia al cambiamento da perdita a utile del
risultato di due testate (in perdita per complessi-
ve lire 5 miliardi nel 1996 e in utile per comples-
sive lire 0,9 miliardi nel 1997), che alla consistente
riduzione delle perdite di due testate (passate da
complessive lire 6,6 miliardi nel 1996 a lire 1 mi-
liardo circa nel 1997). In relazione a quanto det-
to e per eftetto di altre variazioni meno significa-
tive ¢ diminuito di due unita il numero delle
imprese in perdita ed aumentato di un’unita quel-
lo delle imprese in utile.

Per la classe 2 (da 20.001 a 50.000 copie) (Fig.
12) si osserva una riduzione delle perdite com-
plessive (17 miliardi nel 1996 contro 14,6 miliar-
di nel 1997), anche se il numero di imprese con
risultati negativi ¢ rimasto invariato. La flessione
del livello di perdite ¢ ascrivibile soprattutto ad
un’impresa che nell’esercizio 1997 ha chiuso con
una perdita inferiore della meta rispetto a quella
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dell’esercizio precedente (perdita 1996 pari a cir-
ca lire 7 miliardi, perdita 1997 pari a circa 3 mi-
liardi).

In linea con le precedenti due classi, anche i
risultati economici netti della classe 3 (da 50.001
a 100.000 copie) mostrano un consistente miglio-
ramento nel biennio (utile netto 1996 pari a lire
6,6 miliardi salito a 18,8 miliardi nel 1997). Il
brillante risultato ¢ imputabile principalmente alla
diminuzione da 6 a 3 del numero di imprese in
perdita (due imprese che nel 1996 chiudevano in
perdita hanno, infatti, conseguito un utile nel 1997
ed inoltre, un’impresa ¢ passata dalla classe 3 alla
classe 2) ed alla riduzione dell’lammontare delle
perdite di due testate costituenti il 90% delle per-

dite della categoria nel 1996 (le perdite comples-
sive delle due testate si sono ridotte da lire 16,8
miliardi nel 1996 a lire 7,6 miliardi nel 1997). Va
osservato, inoltre, I'incremento dell’utile comples-
sivo passato da 25,1 miliardi nel 1996 a 29,5 mi-
liardi nel 1997. Dall’analisi dei dati emerge che tale
variazione non ¢ ascrivibile all’incremento del
numero delle imprese in utile, passate da 11 a 12,
ma al miglioramento dei risultati di diverse im-
prese appartenenti alla classe (Fig. 13).

Nella classe 4 (da 100.001 a 200.000) (Fig. 14)
1 risultati economici negativi subiscono una bru-
sca impennata per effetto dell’ingresso di due im-
prese in forte perdita, classificate nel 1996 nella
classe 5 (perdita complessiva pari a lire 26,2 mi-
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liardi contro 100,5 del 1997). Cammontare com-
plessivo delle perdite di queste due imprese rap-
presenta, infatti, il 58% delle perdite della classe.
Dall’esame dei dati emerge, inoltre, un incremen-
to delle perdite delle tre imprese che gia nel 1996
chiudevano con un risultato negativo. Gli utili
complessivi, pur presentando un andamento
ascendente nel triennio (1995: 3,8 miliardi; 1996:
5 miliardi; 1997: 10,1 miliardi), sono scarsamen-
te significativi ove confrontati con il volume del-
le perdite. La presente classe presenta, infatti, in
tutto il triennio un MOL negativo che si attesta a
120 miliardi nel 1997, peggiorato del 362% rispet-
to al 1996.

La classe 5 (oltre 200.000 copie) ¢ quella che
presenta le migliori performances. Infatti, con I'in-
cremento dell’utile di due delle pitt importanti im-
prese editoriali italiane e grazie al positivo risul-
tato di un’impresa, che fino allo scorso anno ave-
va chiuso in perdita, nel ’97 si registra un utile
netto complessivo di oltre 225 miliardi (+142%
rispetto al 1996).

Nel 1997 le nove societa in utile conseguono
un risultato aggregato di oltre 227 miliardi con un
incremento rispetto all’anno precedente del 40%
circa (Fig. 15). E perd significativo il fatto che
soltanto tre societa editoriali rappresentano oltre
il 90% dell’utile complessivo della classe.

La flessione delle perdite, come gia eviden-
ziato, ¢ imputabile all’uscita di due imprese, clas-
sificate nella categoria 4 nel 1997.

Lassociazione tra dimensione e risultato eco-
nomico evidenzia che la dimensione ottimale di
Impresa in termini economici si attesta soprattut-
to su livelli alti. Le testate di fascia alta capitaliz-

zano, infatti, 1 vantaggi di una solida base regio-
nale e di una capillare diffusione nazionale che
permette di massimizzare la vendita di spazi pub-
blicitari.

3. Danalisi strutturale del conto economico
delle imprese editrici

Il 1997 in termini di conto economico

Lanalisi strutturale del conto economico del-
le imprese editrici ¢ stata condotta prendendo a
base 1 pit1 recenti dati di bilancio disponibili, che
sono quelli relativi al 1997.

I dati sono stati riepilogati in forma di indici
economici per categorie nella Tab. 2.5 e per classi
nella Tab. 3.5. Tali indici consentono di formula-
re alcune osservazioni di sintesi.

a) Il peso dei costi operativi sul totale det ri-
cavi rimane elevato pur se in lieve flessione nel
triennio (la relativa incidenza oscilla tra il 95% ed
il 99%) (Tab. 1.8). In proposito, si osserva che le
classi 1 (tiratura media quotidiana da 0 a 20.000
copie), 2 (tiratura media quotidiana da 20.001 a
50.000) e 4 (tiratura media quotidiana da 100.001
a 200.000 copie) mostrano per tutto il periodo in
esame un’incidenza superiore all’unita dei costi
operativi sui ricavi operativi il che si traduce in
un MOL negativo. Con riferimento alle classi di
informazione, si rileva una maggiore incidenza dei
costi operativi sul totale ricavi limitatamente alle
categoria dei politici; per tutte le altre categorie il
MOL risulta positivo (Fig. 16 e 17).

b) Nel 1997 il tasso di crescita dei ricavi edi-
toriali complessivi ¢ stato superiore del 2% rispetto

TAB. 1.8 TAB. 1.9
TOTALE IMPRESE EDITRICI TOTALE IMPRESE EDITRICI
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI
1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,99 097 0,95 Attivita Correnti / Totale Attivita 0,51 050 0,52
M.0.L. / Totale Ricavi 0,01 0,03 0,05 Passivita Correnti / Totale Passivita 058 060 0,66
Risultato operativo / Totale Ricavi -0,03 -0,02 0,00 Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 049 050 048
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,05 -0,03 -0,01 Passivita M-L Termine / Totale Passivita 042 040 0,34
Risultato Lordo / Totale Ricavi -0,02 0,02 0,05 Patrimonio Netto / Totale Passivita 054 051 049
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,55 0,53 0,51 Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,06 0,08 0,07
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 034 034 0,34 Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,20 0,17 0,17
Immobilizzazioni Nette /Totale
INDICI di RENDIMENTO: Attivita Immobilizate 0,60 0,58 0,55
Risultato Gestione Editoriale / Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 017 0,16 0,15
Totale Attivita (R.0.1.) -0,07 -0,06 -0,04 Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,39 036 0,35
Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) -0,06 -0,01 0,06 Fondo T.F.R./ Totale Passivita M-L Termine 0,40 043 0,48
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a quello dei costi operativi. Ne consegue un mar-
gine operativo lordo (MOL) positivo, incremen-
tatosi del 59,3% rispetto al 1996. 11 rapporto tra
MOL e totale ricavi mostra un andamento lieve-
mente ascendente nel triennio (0,01 nel 1995, 0,03
nel 1996 e 0,05 nel 1997) e tutti gli indici di strut-
tura risultano sensibilmente migliorati.

c) Lanalisi di composizione dei costi operati-
vi mostra, a livello complessivo, una sempre so-
stenuta incidenza del costo del lavoro (in rappor-
to ai costi totali il peso del costo del lavoro rima-
ne invariato nel triennio, 34%) e dei costi di pro-
duzione per servizi (la relativa incidenza oscilla tra
il 39% e il 42% circa).

A livello aggregato, il costo del lavoro subisce

un incremento pari all’1,9% nel confronto tra il
1996 e 1l 1997. Sul piano della ripartizione dei costi
editoriali (Figg. 21 e 22) il costo del lavoro varia
tra il 27 e il 44% nell’ambito delle categorie e tra
il 31 e il 41% per classi di tiratura.

d) I dati statistici sulla composizione dei pro-
venti evidenziano come 1 ricavi da vendite rappre-
sentino nel 1997 una percentuale variabile sul
totale dei ricavi editoriali, dal 53% al 74% nell’am-
bito delle categorie (Fig.20), mentre 1 ricavi da
pubblicita, nello stesso periodo considerato, varia-
no tra il 26% e il 47%.

A difterenza di quanto rilevato negli esercizi
precedenti, nel 1997 si assiste ad un incremento
della quota rappresentata dalla pubblicita sul tota-
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le dei ricavi editoriali, mentre i ricavi delle vendi-
te rimangono stabili in presenza di decremento
delle copie vendute. Cio significa che soltanto I'ef-
fetto prezzo ¢ in grado di contrastare il declino
delle vendite e soltanto altre tipologie di proven-
to possono equilibrare 1 conti economici delle im-
prese editoriali da noi esaminate.

4. Lanalisi strutturale dello stato patrimo-
niale delle imprese editrici

Il 1997 in termini di stato patrimoniale

Prima di addentrarci nell’analisi strutturale
dello stato patrimoniale delle imprese editrici ri-

teniamo opportuno ricordare quanto anticipato in
premessa relativamente alla indisponibilita e con-
seguente omissione dei dati patrimoniali riguar-
danti un gruppo editoriale.

Lanalisi strutturale dello stato patrimoniale
delle imprese prende come base 1 dati contenuti
nella Tab. 2.6 (indici per categorie) e nella Tab. 3.6
(indici per classi).

Le principali osservazioni derivanti dall’ana-
lisi possono essere cosi riepilogate:

a) La struttura del capitale investito rimane
sempre caratterizzata dalla forte incidenza delle at-
tivita correnti sul totale delle attivita (Figg. 23 e
24).

Evidentemente questo dato deriva diretta-
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mente dalla tipologia del processo produttivo delle
imprese, il cui “ciclo tecnico” ¢ molto breve. Il re-
lativo rapporto tra attivita correnti e totale attivita
si attesta, per il 1997, sul 52% per la generalita delle
imprese considerate, contro il 50% dell’esercizio
1996.

b) Sempre elevata resta I'incidenza delle pas-
sivita correnti sul totale delle passivita (66%, sei
punti percentuali in pit rispetto all’esercizio pre-
cedente) (Fig. 25 per le categorie e Fig. 26 per le
classi).

Lanalisi di taluni indici di dettaglio mostra,
peraltro, la forte incidenza dei debiti commerciali
sul totale delle passivita correnti nel triennio (an-
che se I'incidenza decresce leggermente, dal 39%
nel 1995 al 36% nel 1996 e al 35% nel 1997). Per
contro si registra una minore incidenza dei debiti
finanziari rispetto al totale delle passivita correnti
(17% nel 1995, 16% nel 1996 e 15% nel 1997).

c) LCincidenza del patrimonio netto comples-
sivo sul totale passivitd assume valori discendenti
nel triennio, contraendosi di 3 punti percentuali
nel 1996 rispetto all’esercizio precedente e di 2
punti percentuali nel 1997 (Fig. 27 per le catego-
rie e Fig. 28 per le classi). Dall’analisi di dettaglio
emerge che la flessione complessiva ¢ da attribu-
ire principalmente alle categorie 3 e 4. La riduzione
deil mezzi patrimoniali ¢ una naturale conseguen-

za delle perdite economiche che intaccano pro-
gressivamente ’entita dei mezzi propri delle im-
prese in esame.

d) Come gia evidenziato, ’analisi della posi-
zione finanziaria a breve risulta positiva per I’ele-
vato grado di liquidita che, storicamente, presen-
tano le imprese in esame, a causa di un ciclo fi-
nanziario sostanzialmente breve. Il rapporto tra at-
tivita correnti e totale delle attivita, si presenta
infatti su livelli sempre elevati (varia tra il 46% ed
’'85% per le categorie) (Tab. 2.6).

e) Lincidenza complessiva delle immobiliz-
zazioni nette sul totale attivo si contrae di 3 punti
percentuali rispetto all’esercizio precedente per ef-
fetto di una flessione verificatasi nelle categorie 1
e 4; le altre due categorie presentano, infatti, in-
dici invariati rispetto al 1996.

f) In sintesi, la struttura patrimoniale delle im-
prese, nel 1997 non ha subito consistenti varia-
zioni rispetto all’esercizio precedente. Infatti il rap-
porto attivita correnti/totale attivo ¢ cresciuto di
due punti percentuali tra il *96 ed il 97 mante-
nendosi su valori intorno al 52%. Il rapporto pas-
sivita correnti/totale passivitd aumenta dal 58% del
1995 al 60% nel 1996 ed infine al 66% nel 1997.
Il rapporto patrimonio netto/totale passivita con-
tinua a decrescere nel triennio passando dal 54%
nel 1995 al 51% nel 1996 e al 49% nel 1997. Si
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osserva che un peso notevole sul valore assunto
da tale indice ¢ da attribuirsi alla categoria
“pluriregionali” nella quale 1 mezzi propri sul to-
tale fonti, rappresenta il 72% (85% nel 1996).
Analizzando l'aggregato dei bilanci si rileva
che il livello delle disponibilita liquide risulta sta-
bile nel triennio (la relativa incidenza oscilla tra il
6% e I'8%). Anche il rapporto tra crediti commer-
ciali e totale delle attivita correnti, diminuito di
tre punti percentuali nel 1996 rispetto al 1995,
assume nel 1997 valori in linea con l'esercizio
precedente (17%). Diminuiscono di un punto
percentuale i debiti commerciali sul totale delle
passivita correnti, dal 36% al 35%, mentre regi-
strano una maggiore flessione le passivita a me-

dio e lungo termine rispetto al totale delle passi-
vitd (42% nel 1995, 40% del 1996 ¢ 34% nel 1997).

5. Panalisi dinamica del mondo delle impre-
se editrici

Lanalisi dinamica dei dati si propone di co-
gliere 1 principali andamenti rappresentati dagli
indici economici per categorie nel triennio 1995-
1997, peraltro in parte gia anticipati nel paragrafo
2, relativo all’analisi dei risultati economici aggre-
gati (Tab. 1.4).

a) I quotidiani nazionali in perdita riportano
complessivamente nel 1996 perdite per lire 41,5
miliardi e nel 1997 per lire 39 miliardi (Fig.31).
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Maggiormente significativo risulta I'incremento
degli utili che passano da 12 miliardi nel 1995 a
112 nel 1996 ed infine a 116 miliardi nel 1997. In
relazione alla flessione delle perdite e all’aumento
degli utili, il risultato netto della categoria presenta
un saldo positivo nel 1997 pari a 77,6 miliardi cre-
sciuto di 6,4 miliardi rispetto all’esercizio prece-
dente.

b) Per la categoria dei giornali sportivi il trend
degli utili a livello aggregato continua ad essere
estremamente positivo (lire 29,8 miliardi nel 1996
contro lire 37,5 miliardi nel 1997), nonostante la
consistente crescita del disavanzo dell’unica testata
in perdita, che ¢ passata da un risultato negativo
di 1,9 miliardi del 1996 ad uno di 11,4 miliardi
nel 1997 (Fig.32). C’¢ da osservare pero che il con-
seguimento dell’utile netto, di 26,1 miliardi nel
1997, ¢ imputabile quasi esclusivamente ad una
impresa editoriale il cui utile rappresenta sostan-
zialmente il 97% del totale della categoria.

c) Positivo, in tutto il triennio considerato, il
risultato per la categoria dei quotidiani economici
(Fig.33). In tale categoria, infatti, si registra un co-
stante incremento degli utili netti (dai 13,2 miliardi
nel 1995 ai 13,7 nel 1996 ed infine ai 32,5 miliar-
di nel 1997). 1l conseguimento di tali risultati, nel
triennio, ¢ imputabile alle performances di una te-
stata che ha realizzato utili pari a circa il 100%

degli utili netti della categoria .

d) Gli utili complessivi della categoria dei
quotidiani provinciali, piuttosto costanti nel bien-
nio ’95-’96 (rispettivamente part a 9,7 miliardi e
a 11 miliardi), aumentano bruscamente nel 1997
(lire 53,5 miliardi) grazie al risultato positivo di
34,8 miliardi conseguito da un’impresa contro una
perdita di 10,9 miliardi dell’esercizio precedente.
Anche in relazione a cio, le perdite complessive
della categoria si riducono nel 1997 di oltre il 69%
rispetto all’esercizio precedente (perdite 1996 pari
a 31,9 miliardi, perdite 1997 pari a lire 9,8 miliar-
di). Il miglioramento dei risultati netti conseguiti
dai quotidiani “provinciali” ¢ esemplificato nella
Fig. 34.

e) Positiva inversione di tendenza dei giorna-
li regionali che, dopo aver chiuso in perdita nel
biennio precedente (perdita 1995 pari a 53,9 mi-
liardi, perdita 1996 pari a 20,9 miliardi), conse-
guono nel 1997 un utile netto di 1,5 miliardi.
Lanalisi dei risultati evidenzia un andamento
ascendente degli utili complessivi che passano da
9,6 miliardi nel 1995 a 11 miliardi nel 1996 ed
infine a 13,9 miliardi nel 1997. Maggiormente
consistente si presenta la riduzione delle perdite
nel triennio. La perdita complessiva ¢ risultata, nel
1997, di 12,3 miliardi contro i 15 miliardi del 1996
(nel 1995 era pari a 60,5 miliardi) (Fig.35).
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La brusca riduzione delle perdite dal 1995 al
1997 ¢ imputabile in gran parte ad un’impresa che
nel triennio considerato ha presentato un anda-
mento del risultato molto irregolare: ¢ passata,
infatti, da una perdita di oltre 31 miliardi nel 1995
ad un utile di 90 milioni nel 1996 e di 295 mi-
lioni nel 1997. La riduzione delle perdite dal 1997
al 1996 ¢ invece principalmente ascrivibile ad
un’impresa che ¢ riuscita a dimezzarne 'ammon-
tare (perdita 1996 pari a 10,8 miliardi contro 5,6
miliardi del 1997).

f) Per quanto riguarda le categorie dei gior-
nali pluriregionali e politici null’altro si ritiene
d’aggiungere rispetto alle considerazioni svolte a
commento delle Figg. 9 e 10. A tale lavoro per-
tanto si rimanda.

6. Lanalisi dinamica dei principali indici
economici di struttura.

a) Si osserva nel triennio 1995-1997, una cre-
scita sostanzialmente omogenea sia dei costi ope-
rativi che dei ricavi editoriali.

LCaumento dei costi operativi risulta, comun-
que, percentualmente inferiore alla crescita dei
ricavi totali (nel 1997 rispettivamente +1,6% e
+3,6%) con conseguente beneficio sul MOL, che
si ¢ incrementato di circa 97 miliardi rispetto al

1996 (Fig. 36).

b) La Fig. 37 evidenzia 'andamento del risul-
tato operativo complessivo. Dall’analisi del grafi-
co emerge che, se I'entita del MOL nel 1995 e
1996 non era sufficiente a coprire gli ammorta-
menti e gli altri accantonamenti e, quindi, a de-
terminare un risultato operativo positivo, nel 1997
st assiste ad una inversione di tendenza con con-
seguente raggiungimento dell’utile operativo, di
lire 23,5 miliardi. Tale fenomeno positivo ¢
attribuibile sostanzialmente ai forti utili conseguiti
da alcuni grandi gruppi editoriali rispetto all’eser-
cizio precedente che condizionano fortemente,
per l'entita dei valori, il risultato complessivo.

c) La Fig. 38 mostra 'andamento ascendente
del risultato d’esercizio complessivo delle impre-
se nel triennio che, partendo da una perdita di 107
miliardi del 1995, realizzano per la prima volta nel
1996 un utile di 47,6 miliardi , cresciuto a 138 mi-
liardi nel 1997.

d) A livello complessivo (Fig. 39) si osserva,
nel confronto tra 1995 e 1997, un aumento del
costo del lavoro del 5,5% a fronte di un incremen-
to del 7,2% dei costi operativi. Si ritiene che la
crescita del costo del lavoro percentualmente in-
feriore alla crescita dei costi operativi sia da attri-
buire agli sforzi di ristrutturazione organizzativa
attuati dalle imprese nel corso degli ultimi anni.
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Lincremento dei costi operativi ¢ attribuibile prin-
cipalmente all’aumento dei costi della produzio-
ne per servizi.

e) Lanalisi dell’andamento dei ricavi di ven-
dita ¢ di pubblicita, sintetizzato dalla Fig. 40,
evidenzia una lieve flessione dei ricavi di vendita
(- 0,28%) nel 1997 rispetto al 1996 (contro un in-
cremento del 4,15% del 1997 rispetto al 1995) e
un tasso di crescita dei ricavi da pubblicita del 9%
circa rispetto al 1996.

Levoluzione dei costi e dei ricavi operativi
medi unitari (Tabb. 1.10 e 1.10bis) rapportati alla
quantita delle copie vendute oftre talune indica-
zioni che sono in sintonia con quanto preceden-
temente osservato. In particolare, risulta eviden-
te il peggioramento dei quotidiani politici, il mi-
glioramento dei provinciali e lo stato di salute di
quelli nazionali economici e sportivi trainati dalle
grande imprese editoriali appartenenti a tali ca-
tegorie.
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TAB. 1.10

DATI RELATIVI ALLANDAMENTO TRA RICAVI EDITORIALI E COSTI OPERATIVI PER COPIA VENDUTA NEL TRIENNIO 1995-1997

Ricavi editoriali unitari Costi operativi unitari
1995 1996 var.% 1997 var.% 1995 1996 var.% 1997 var.%
95-96 96-97 95-96 96-97
Categoria 1
Nazionali 2.189 2.424 10,8 2.604 74 2.079 2.250 8,2 2.366 52
Sportivi 1.415 1.525 7.7 1.533 0,5 972 924 -5,0 906 -2,0
Economici 2.489 2.524 1,4 2.603 3.1 2.321 2.365 1,9 2.366 0,0
Specializzati 1.711 1.791 4,6 2.026 13,1 1.691 1.938 14,6 2.002 3,3
Media Categoria 1 2.046 2.229 9,0 2.351 55 1.945 2.070 6,4 2.136 3,2
Categoria 2
Provinciali 2.545 2.904 14,1 3.007 3,5 2.482 2.780 12,0 2.833 1,9
Regionali 2.040 1.932 -5,3 1.955 1,2 2.080 1.920 7,7 1.893 -1,4
Media Categoria 2 2.255 2.353 4,3 2.409 2,4 2.252 2.293 1,8 2.299 0,3
Categoria 3
Pluriregionali 2.115 2.222 50 2.277 2,5 2.122 2.179 2,7 2.153 -1,2
Categoria 4
Politici 2.355 2.889 22,7 2.664 -7,8 3.027 3.953 30,6 4518 14,3
Media di settore 2.120 2.279 7.5 2.362 3,6 2.088 2.201 54 2.237 1,6
TAB. 1.10 BIS
MARGINE RICAVI/COSTI PER COPIA VENDUTA ED INCIDENZA PERCENTUALE SUI RICAVI
1995 1996 1997
Margine (*) % Margine (*) % Margine (*) %

Categoria 1
Nazionali 110 5 175 7 237 9
Sportivi 443 31 601 39 627 41
Economici 168 7 158 6 237 9
Specializzati 20 1 -148 -8 24 1
Media Categoria 1 100 5 159 7 215 9
Categoria 2
Provinciali 63 2 125 4 174
Regionali -40 -2 11 1 62 3
Media Categoria 2 4 0 61 3 110 5
Categoria 3
Pluriregionali -7 0 43 2 123 5
Categoria 4
Politici -673 -29 -1.063 -37 -1.854 -70
Media di settore 31 1 79 3 125 5

Avvertenza: | dati sopra riportati sono stati ottenuti rapportando i dati economici desumibili dai bilanci di impresa a nostra disposizione con i dati quantitativi
di vendita per le relative testate.
(*) Rispetto ai ricavi editoriali unitari.
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FIG. 45
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Capitolo 2
L'analisi economico finanziaria dei bilanci
delle imprese editrici del triennio 1995-1997
suddivise per tipologia di pubblicazione
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LCanalisi economico-finanziaria dei bilanci delle
imprese editrici di quotidiani ¢ stata effettuata pren-
dendo in considerazione aggregazioni di imprese rea-
lizzate in base alle seguenti tipologie di quotidiani

IMPRESE EDITRICI SUDDIVISE PER
TIPOLOGIA DI GIORNALI

Categoria 1) Nazionali, Sportivi, Economici e altri
Categoria 2) Provinciali, Regionali

Categoria 3) Pluriregionali

Categoria 4) Politici

Nelle successive Tabb. 2.1-2.6 sono stati riepiloga-
ti 1 principali dati relativi alle imprese, suddivisi per
indici di struttura, di dettaglio e di rendimento.

1. Confronto tra costi operativi e totale dei ricavi
editoriali

II confronto indica in quale misura i costi diretti di
produzione (nel caso in esame le materie prime, il lavo-
ro ed 1 servizi accessori) trovino copertura e contempo-
raneamente consentano di generare dei margini econo-
mici. Il margine di contribuzione risultante dalla diffe-
renza tra le vendite ed il costo del venduto, ovvero il
Margine operativo lordo (MOL), consente, conseguen-
temente, di individuare quanta parte di ricavi residua,
dopo la copertura dei costi diretti, per far fronte agli altri
costi che, pur non attenendo strettamente alla produ-
zione, sono relativi alla vita economico-tecnica dell’azien-
da (ad esempio accantonamenti ed ammortamenti).

Come pitt volte ricordato nei precedenti studi, un
MOL che assume valori molto bassi o addirittura ne-
gativi rivela un processo produttivo compromesso da
inefficienze e dalla non economicita della gestione ca-
ratteristica dell’'impresa.

Analizzando il conto economico aggregato delle
diverse categorie di imprese, si pud notare come grazie
alla crescita del MOL del 59,3% nel 1997 a parita di

ammontari di ammortamenti e di accantonamenti, il
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risultato operativo, per la prima volta dal 1989, abbia
raggiunto un valore positivo pari a 23,5 miliardi. Come
gid evidenziato, il positivo risultato aggregato nascon-
de I’esistenza di profonde differenze tra le categorie in
cui abbiamo suddiviso la popolazione complessiva di
riferimento. Se ¢ vero che il MOL ¢ aumentato sensi-
bilmente negli ultimi tre esercizi per lo sforzo operato
nella politica di contenimento dei costi e per la crescita
dei ricavi da vendite piti che proporzionale rispetto ai
costi, ¢ altrettanto vero che il rapporto tra il MOL ed il
fatturato netto resta su livelli comunque bassi se con-
frontato con altri settori industriali. Nei processi pro-
duttivi interni al settore, infatti, permangono forti ele-
menti di diseconomicitd in quanto, per alcune catego-
rie, la parte dei ricavi residuale dopo la copertura dei
costi diretti ¢ insufficiente a far fronte ad altri costi ge-
nerati dalla gestione economica quali gli ammortamenti
e gli altri accantonamenti ed oneri.

In particolare, possiamo osservare che per le cate-
gorie 1 e 2 i1l MOL assume un valore congruo tale da
coprire tutti i costi di produzione e remunerare il capi-
tale investito; per la categoria 3 (Pluriregionali), pur
essendo positivo, il MOL non ¢ sufficiente a coprire
gli ammortamenti e gli accantonamenti e a determina-
re un risultato operativo positivo; infine, per la catego-
ria 4 (Politici), il MOL permane negativo nel triennio.

2. Confronto tra utile operativo e risultato della
gestione editoriale

Nello schema di conto economico adottato ai fini
del presente studio, il risultato della gestione editoriale
¢ fornito aggiungendo al risultato operativo anche il
saldo netto degli oneri e proventi di natura finanziaria
generati dall’attivita tipica dell’azienda.

Dal confronto del risultato della gestione editoria-
le con il risultato operativo (entrambi in percentuale
sui ricavi), emerge che a livello complessivo non esiste
pitt un apporto positivo della gestione finanziaria poi-
ché il secondo indice ¢ sempre inferiore al primo. Cosi,
negli anni considerati, il risultato della gestione finan-
ziaria si presenta sempre negativo, a conferma di una
forte propensione all'indebitamento. Pur in presenza



di un processo generale di flessione del costo del dena-
ro, gli oneri finanziari netti sono restati comunque ele-
vati; lo stesso deficit della gestione editoriale si ¢ netta-
mente ridotto grazie all’azione di contenimento dei costi
operativi piuttosto che ad interventi sulla gestione fi-
nanziaria che stenta a riprendere quella funzione
riequilibratrice sulla redditivita globale delle aziende che
assolveva nel passato. Negli ultimi sei anni si ¢ assistito
ad un’inversione di tendenza rispetto ai risultati positi-
vl riportati in passato dalle imprese nell’area della ge-
stione finanziaria. Dal 1987 (anno della prima indagine
sui bilanci delle imprese editrici) al 1991, il risultato
complessivo della gestione finanziaria si presentava,
infatti, sempre positivo.

Gia negli scorsi esercizi erano stati evidenziati se-
gnali di contrazione del saldo tra proventi ed oneri fi-
nanziari, in ragione di un maggior appesantimento nelle
strutture patrimoniali delle imprese.

I1 maggior ricorso all'indebitamento, in presenza
di un fenomeno di contrazione dei mezzi patrimoniali
propri e dei redditi delle imprese (pit consistente nelle
categorie 3 e 4), ha prodotto a livello complessivo una
maggiore incidenza degli oneri finanziari tale da deter-
minare un risultato complessivo della gestione finan-
ziaria sempre negativo nel triennio. In particolare, I'ana-
lisi del’andamento di tale risultato evidenzia un decre-
mento del saldo relativo agli oneri finanziari del 3,8%
nel 1996 rispetto al 1995 e dell’1,47% nel 1997 rispetto
al 1996; cio ¢ in gran parte imputabile alla riduzione dei
tassi di interesse negoziabili sul mercato.

Landamento del risultato lordo complessivo con-
ferma il trend gia iniziato nel 1996 in cui per la prima
volta dal 1992 assume un valore positivo. Nel 1997,
infatti, il risultato lordo si & incrementato del 109,1%
rispetto al precedente esercizio per effetto del miglio-

ramento del margine operativo lordo (59,34%) e del
contributo della voce “altri ricavi e proventi”, che com-
pensa il risultato negativo della gestione editoriale.

La contrazione dei margini economici relativi all’at-
tivita tipica delle imprese editrici non si ¢, infatti, arresta-
ta in quanto le imprese analizzate, salvo alcune eccezio-
ni, non sono in grado di generare utili da una sana ge-
stione caratteristica. Da un’attenta analisi emerge, infat-
ti, che il risultato 1997 della gestione editoriale, sebbene
sia migliorato in termini assoluti, rimane negativo e che
¢ la voce “altri ricavi e proventi” quella che permette di
chiudere in utile il 1997, analogamente al 1996.

3. Gli indici di dettaglio del conto economico

Nelle Tabb. 2.1 e successive vengono riportati i prin-
cipali indici di bilancio per il triennio considerato di-
stinti per categoria o tipologia di giornali. In particolare
il contenuto delle stesse non necessita di particolari
chiarimenti in quanto gli indici risultano sufficiente-
mente esplicativi.

Si pud comunque osservare che l'incidenza del
costo del lavoro sui costi operativi si mantiene costante
nel triennio considerato.

Quanto agli altri indici di rendimento I’analisi del-
le fluttuazioni nel triennio considerato conferma quanto
riportato in precedenza in merito alla capacita delle
imprese di ottenere un risultato positivo dalla gestione
editoriale.

4. Gli indici di rendimento

Tra gli indici di rendimento il ROI e il ROE, per il
loro valore esplicativo a livello sintetico, sono dei punti
di riferimento fondamentali, ma assolutamente non
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esclusivi nell’analisi di redditivitd aziendale. Natural-
mente tali indici, proprio per il loro significato di estre-
ma sintesi, non possono essere considerati come valori
a se stanti, ma devono essere interpretati sia nell’ottica
dell’evoluzione temporale che del confronto tra settori
omogenei.

ROI (Return on Investment)

Nella Fig. 49 ¢ stato rappresentato, per le diverse
categorie di quotidiani, I'andamento grafico del ROI.

Poiché i dati patrimoniali disponibili non compren-
dono per 1 motivi gia citati, 1 dati relativi ad un gruppo

editoriale, al fine di analizzare il ROI ¢ stato necessario
“normalizzare” i dati economici (escludendo dagli stessi
quelli riferiti al gruppo editoriale sopra citato) allo sco-
po di renderli raffrontabili con quelli patrimoniali.

I1 ROY, indice di redditivita di pit frequente uti-
lizzazione, esprime il rendimento del totale delle atti-
Vitd investite in un processo produttivo. Nel nostro caso
¢ stato calcolato ponendo al numeratore il “risultato
della gestione editoriale” ed al denominatore il “totale
attivita”.

La rappresentazione grafica dell’andamento del
ROI relativamente ai giornali politici non ¢ stata inse-
rita in quanto, per tale categoria di quotidiani, le ragio-

TAB. 2.1
ANNO 1995 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

Cat.1 Cat.2 Cat.3 Cat.4 TOT.
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,95 1,00 1,00 -1,29 0,99
M.0.L. / Totale Ricavi 0,05 0,00 0,00 -0,29 0,01
Utile operativo / Totale Ricavi 0,00 -0,05 -0,05 -0,32 -0,03
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,01 -0,07 -0,06 -0,38 -0,05
Utile Lordo / Totale Ricavi 0,00 -0,07 0,05 -0,09 -0,02
INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,56 0,49 0,53 0,84 0,55
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,28 0,42 0,43 0,27 0,34
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita (R.0.1.) -0,06 -0,06 -0,05 -0,27 -0,07
Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) -0,02 -0,19 0,09 -1,21 -0,06

TAB. 2.2
ANNO 1995 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

Cat.1 Cat.2 Cat.3 Cat.4 TOT.
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,43 0,52 0,57 0,76 0,51
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,54 0,59 0,51 0,86 0,58
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,57 0,48 0,43 0,24 0,49
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,46 0,41 0,49 0,14 0,42
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,50 0,56 0,88 0,06 0,54
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,03 0,07 0,12 0,01 0,06
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,32 0,20 0,06 0,13 0,20
Immobilizzazioni Nette / Totale Attivita Immobilizate 0,69 0,50 0,61 0,28 0,60
Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 0,05 0,18 0,25 0,35 0,17
Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,54 0,29 0,35 0,23 0,39
Fondo T.F.R./ Totale Passivita M-L Termine 0,28 0,50 0,53 0,26 0,40
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TAB. 2.3

ANNO 1996 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

Cat.1 Cat.2 Cat.3 Cat.4 TOT.
NDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,93 0,97 0,98 -1,37 0,97
M.0.L. / Totale Ricavi 0,07 0,03 0,02 -0,37 0,03
Utile operativo / Totale Ricavi 0,02 -0,03 -0,03 -0,43 -0,02
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi 0,01 -0,04 -0,04 -0,54 -0,03
Utile Lordo / Totale Ricavi 0,05 0,00 0,00 -0,15 0,02
INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,54 0,48 0,52 0,74 0,53
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,28 0,41 0,44 0,26 0,34
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita (R.0.1.) -0,05 -0,04 -0,03 -0,34 -0,06
Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) 0,04 0,00 0,01 4,01 -0,01

TAB. 2.4
ANNO 1996 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

Cat.1 Cat.2 Cat.3 Cat.4 TOT.
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,42 0,57 0,48 0,76 0,50
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,57 0,61 0,49 0,88 0,60
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,58 0,43 0,52 0,24 0,50
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,43 0,39 0,51 0,12 0,40
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,50 0,51 0,85 -0,02 0,51
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,07 0,10 0,08 0,01 0,08
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,28 0,16 0,08 0,06 0,17
Immobilizzazioni Nette / Totale Attivita Immobilizate 0,63 0,95 0,57 0,37 0,58
Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 0,03 0,17 0,26 0,39 0,16
Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,51 0,25 0,35 0,22 0,36
Fondo T.FR./ Totale Passivita M-L Termine 0,32 0,55 0,51 0,30 0,43
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TAB. 2.5

ANNO 1997- RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

Cat.1 Cat.2 Cat.3 Cat.4 TOT.
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,91 0,95 0,95 -1,70 0,95
M.0.L. / Totale Ricavi 0,09 0,05 0,05 -0,70 0,05
Utile operativo / Totale Ricavi 0,04 0,00 0,01 -0,77 0,00
Risultato Gestione Editoriale / Totale Ricavi 0,04 -0,01 -0,01 -0,91 -0,01
Utile Lordo / Totale Ricavi 0,06 0,06 0,00 -0,26 0,05
INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,52 0,47 0,50 0,67 0,51
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,27 0,42 0,44 0,28 0,34
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita (R.0.1.) -0,02 -0,01 -0,01 -0,38 -0,04
Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) 0,07 0,16 0,01 -1,33 0,06

TAB. 2.6
ANNO 1997- RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

Cat.1 Cat.2 Cat.3 Cat.4 TOT.
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,46 0,56 0,48 0,85 0,52
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,72 0,57 0,53 0,91 0,66
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,54 0,44 0,52 0,15 0,48
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,28 0,43 0,47 0,09 0,34
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,50 0,57 0,72 -0,08 0,49
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,08 0,07 0,08 0,01 0,07
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,26 0,16 0,09 0,03 0,17
Immobilizzazioni Nette / Totale Attivita Immobilizate 0,62 0,50 0,51 0,31 0,55
Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 0,03 0,14 0,28 0,38 0,15
Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,46 0,30 0,31 0,19 0,35
Fondo T.F.R./ Totale Passivita M-L Termine 0,51 0,51 0,42 0,35 0,48
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ni della loro esistenza prescindono, in generale, da una
precisa logica economica e si collegano ad altri ordini
di motivazioni.

La valutazione della redditivita di qualunque inve-
stimento non puo prescindere dal rendimento che si
avrebbe investendo le proprie disponibilita in impieghi
alternativi a pari condizioni di rischio.

Il fenomeno osservato — valori negativi del ROI
per tutte le categorie di quotidiani — manifestatosi dal
1992 ¢ una diretta conseguenza del trend economico
negativo del settore. Va, comunque, osservato che il ROI
nel 1997 risulta migliorato di 2 punti percentuali ri-
spetto al 1996 (pari al 33,3%), nonostante I'indispo-
nibilita dei dati patrimoniali del gruppo editoriale che
ha realizzato 1 risultati pit significativi nel 1997.

ROE (Return on Equity)

Nella Fig. 50 ¢ stato rappresentato, per le diver-
se categorie di quotidiani, I'andamento grafico del
ROE.

LCindice ROE esprime, in termini percentuali, il ren-
dimento del totale dei mezzi propri investiti dall’azienda
(e, quindi, dai suoi azionisti) per alimentare il processo
produttivo. In particolare, nella costruzione di tale indi-
ce, al numeratore abbiamo posto il risultato lordo ed al
denominatore il totale del patrimonio netto.

Pertanto, se il ROI ¢ un indicatore del rendimen-
to tipico del particolare processo produttivo dell’im-
presa, il ROE indica, in termini di utile lordo, la
remunerazione del totale dei mezzi propri di cui di-
spone I'azienda (capitale e riserve). Anche per quanto
riguarda il ROE vale quanto detto prima, relativamen-

te alla “normalizzazione” dei dati economici ed al-
I'esclusione dall’analisi dei giornali politici.

Analizzando i valori del ROE per il 1997 e la sua
variazione rispetto al 1996, si osservano situazioni di-
versificate. In particolare, si rileva che per la categoria 1
(nazionali, sportivi, economici, altri) il ROE risulta
migliorato di 3 punti percentuali rispetto al 1996 (pari
al 43%), sia pure con 'esclusione del gruppo editoriale
di cui si ¢ detto sopra. La categoria 2 (provinciali, regio-
nali), ha migliorato il suo indice di rendimento che passa
da un valore nullo nel 1996 ad uno positivo nel 1997
dello 0,16 (da sottolineare che nel 1995 il valore del
ROE per la categoria era negativo —0,19). Candamento
crescente di tale indice ¢ attribuibile al generale miglio-
ramento del MOL (I'incremento rispetto al 1996 ¢ pari
al 184%) ed all'incremento degli “altri oneri e proven-
ti” grazie ai quali € stato compensato il risultato negati-
vo della gestione editoriale. Per la categoria 3 non si as-
siste ad alcuna variazione rispetto allo scorso esercizio.

Infine, in tutti 1 casi in cui il valore aggregato del
patrimonio netto risulta negativo, come ad esempio per
la categoria 4, non ha significato calcolare 'indice di
rendimento del capitale proprio.

5. Esame della struttura patrimoniale

Le osservazioni formulate sulla scorta dell’analisi
degli scostamenti economici delle imprese editoriali tro-
vano un riscontro nell’andamento degli indici patri-
moniali di cui alle Tabb. 2.2,2.4 ¢ 2.6.

In particolare, possiamo sintetizzare nei due se-
guenti punti le principali caratteristiche delle strutture
patrimoniali delle imprese, anche in rapporto all’inci-
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denza dei fenomeni economici che si sono manifestati
nel triennio esaminato.

In considerazione dell’attuale andamento del setto-
re, cosi come emerge dall’analisi degli indici preceden-
temente riportata, potrebbe determinarsi nel breve ter-
mine un ulteriore depauperamento dei mezzi patri-
moniali anche in relazione alle crescenti risorse da desti-
nare nel settore della distribuzione per assecondare il
prevedibile processo di allargamento della rete di vendi-
ta. Ricordiamo che il fenomeno, gia evidenziato nel cor-
so di precedenti studi da noi condotti, ¢ proseguito in
maniera pill pronunciata anche nel biennio 1996-97, con
un’ulteriore flessione di 2 punti percentuali nell’indice
che esprime il rapporto tra il patrimonio netto ed il tota-
le delle passivita. La struttura patrimoniale si mantiene
ancora piuttosto equilibrata con un livello adeguato sia
delle attivita correnti rispetto alle passivita correnti che
del totale delle attivita immobilizzate rispetto alle passi-
vita a medio e lungo termine.

Se concentriamo la nostra attenzione sull’analisi
della composizione della struttura patrimoniale delle
quattro categorie delle imprese editrici, I'insufticienza
dei mezzi propri potrebbe incidere ulteriormente sullo
stesso equilibrio della struttura patrimoniale, favorendo
il ricorso a forme esterne di finanziamento con possibili
riflessi sul livello di onert finanziari sopportati dalle im-
prese, anche in presenza del processo di riduzione del
costo del denaro. Queste considerazioni potrebbero es-
sere attenuate in presenza di una ripresa della domanda
favorita dal nuovo assetto della rete distributiva.

Come noto, il capitale proprio garantisce la solidi-
ta finanziaria alle imprese e pertanto costituisce il prin-
cipale presupposto per lottenimento del credito da
parte delle istituzioni finanziarie. Quanto precede con-
sente di comprendere I'importanza del “quoziente di
autonomia finanziaria” nel quadro delle analisi concer-
nenti la solidita patrimoniale delle aziende. Tale quo-
ziente pud assumere una prima configurazione con il
seguente rapporto:

N/K

dove N e K rappresentano rispettivamente il patrimo-
nio netto e le passivitd totali risultanti dallo stato
patrimoniale riclassificato. LCindice cosi ottenuto pone in
evidenza la proporzione esistente fra mezzi propri e
mezzi di terzi nella complessiva provvista di capitale in
essere alla chiusura dell’esercizio. Talune ricerche eco-
nomiche, condotte principalmente all’estero, hanno ten-
tato di individuare alcuni valori di riferimento da assu-
mere come standard orientativi per eventuali giudizi
sull’equilibrio della struttura patrimoniale e finanziaria.
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Com’¢ facile comprendere, il grado di significativita
di questi valori ¢ alquanto limitato e pertanto potreb-
bero essere considerati principalmente a titolo indica-
tivo. Nonostante cio riteniamo che la loro conoscenza
possa avere una qualche utilitd concreta.

Valori di N/K Posizione segnalata Significato relativo
0-0,33 Zona di pericolo Struttura finanziaria
assai fragile e precaria

0,33-0,50 Zona di vigilanza Struttura finanziaria
che richiede

attenta sorveglianza

0,50 - 0,66 Zona normale Struttura finanziaria
equilibrata

0,66 -1 Zona di espansione Struttura finanziaria
che denota

possibilita di sviluppo

Il rapporto tra patrimonio netto e totale delle pas-
sivita per le categorie (Tab. 2.6) di quotidiani nel 1997
oscilla, da—0.08 (categoria 4: politici che nel 1997, ana-
logamente allo scorso esercizio, presenta un patrimo-
nio netto negativo) a 0,72 (categoria 3: pluriregionali).
Dalla analisi dell’indice per ciascuna categoria emerge
quanto segue: il rapporto N/K per le categorie 1 ¢ 2
indica una struttura finanziaria equilibrata, mentre per
la categoria 3 la posizione segnalata ¢ quella di zona in
espansione con una struttura finanziaria decisamente
solida e con possibilita di sviluppo; infine, per la cate-
goria 4 (politici) il rapporto N/K esprime una struttura
finanziaria assai fragile e precaria.

I1 rapporto N/K varia, invece, sensibilmente nel
caso del raggruppamento delle imprese editrici per classi
di tiratura (Tab. 3.6).

Dall’analisi del quoziente per le classi 1, 2 e 4 emer-
ge una struttura finanziaria fragile e precaria; per le classi
3 (tirature da 50.001 a 100.000) e 5 (tirature oltre
200.000 copie) la struttura finanziaria appare adeguata
e con possibilita di sviluppo.

A livello globale tale indice risulta pari a 0,49. Ri-
spetto al 1996 si osserva pertanto un decremento di 0,02
punti con passaggio dalla zona normale, caratterizzata
da una struttura finanziaria equilibrata, alla zona di vi-
gilanza, la cui struttura impone sorveglianza. In base ai
parametri di riferimento sopraindicati, quindi, le im-
prese editrici devono essere gestite con attenzione af-
finché non si accentui la fragilita delle risorse patri-
moniali proprie rispetto all’indebitamento.

Disaggregando infine 1 dati sin qui esaminati per
singole categorie ¢ possibile identificare gli effettivi
andamenti economico-finanziari illustrati di seguito.



Tab. 2.7
Cat.1
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI
1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,95 0,93 0,91
M.O.L./ Totale Ricavi 0,05 0,07 0,09
Risultato operativo / Totale Ricavi 0,00 0,02 0,04
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,01 0,01 0,04
Risultato Lordo / Totale Ricavi 0,00 0,05 0,06
INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,56 0,54 0,52
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,28 0,28 0,27
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale /
Totale Attivita (R.0.1.) -0,06 -0,05 -0,02
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) -0,02 0,04 0,07
Tab.2.8
Cat.1
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,43 0,42 0,46
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,54 0,57 0,72
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,57 0,58 0,54
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,46 0,43 0,28
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,50 0,50 0,50
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide /
Totale Attivita Correnti 0,03 0,07 0,08
Crediti Commerciali /
Totale Attivita Correnti 0,32 0,28 0,26
Immobilizzazioni Nette /
Totale Attivita Immobilizate 0,69 0,63 0,62
Debiti Finanziari /
Totale Passivita Correnti 0,05 0,03 0,03
Debiti Commerciali /
Totale Passivita Correnti 0,54 0,51 0,46
Fondo TFR./
Totale Passivita M-L Termine 0,28 0,32 0,51
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Categoria 1 - giornali nazionali, sportivi, economici e

altri ("labb. 2.7 ¢ 2.8).

I1 rapporto tra costi operativi e totale dei ricavi e
conseguentemente quello tra MOL/Totale ricavi (rispet-
tivamente 91% e 9%) (Tab. 2.7), non subiscono oscilla-
zioni significative nel triennio considerato: il primo
decresce di 4 punti percentuali passando dal 95% del
1995 al 91% del 1997; il secondo cresce dello stesso va-
lore passando dal 5% del 1995 al 9% del 1997.

E utile segnalare, inoltre, un dato di particolare in-
teresse quale I'ulteriore contenimento dell’incidenza
del costo del lavoro sul totale dei costi del 1997 (dal
28% del 1995 al 27% del 1997). Alla riduzione del costo
del lavoro hanno contribuito lo sforzo operato dalle
imprese per recuperare efficienza, attraverso una ridu-
zione dei costi e una maggiore razionalizzazione nel-
I'impiego dei fattori produttivi e il cambio generazio-
nale all'interno della popolazione giornalistica.

Ulteriore elemento da segnalare ¢ rappresentato dal
fatto che la categoria in esame conferma i risultati lordi
positivi del 1996 e, conseguentemente, un ROE che
passa dal 4% al 7% nel 1997.

Infine, dall’analisi dell’andamento nel triennio dei
principali indici relativi allo stato patrimoniale emerge
Ielevata incidenza delle attivita correnti sul totale delle
attivita cresciuta nel biennio di 4 punti percentuali e il
peggioramento dell’indice passivita correnti/totale pas-
sivita passato dal 54% del 1995 al 57% del 1996 ed infi-
ne al 72% del 1997. Di contro il rapporto passivita a
medio lungo termine sul totale passivitd ¢ diminuito

dal 46% del 1995 al 43% del 1996 al 28% del 1997.
Categoria 2 - giornali provinciali, regionali ('Tabb. 2.9 ¢ 2.10)

Per questa categoria, il rapporto tra costi operativi
e totale ricavi segue un andamento in flessione nel
triennio 1995-1997, passando dal 100% del 1995 al 97%
del 1996 e al 95% del 1997.

Dall’analisi dei livelli del risultato operativo e del
risultato della gestione editoriale, confrontati con il to-
tale ricavi, emerge quanto segue: il risultato operativo,
negativo nel biennio 1995-1996, assume un valore cir-
ca pari a zero nel 1997; il risultato della gestione edito-
riale, sempre negativo nel triennio, presenta valori de-
crescenti che passano da 0,07 del 1995 a 0,01 del 1997.

Il margine operativo lordo, nel 1997, si ¢ incremen-
tato rispetto al 1996 di circa 1'84%.

In particolare, il risultato della gestione editoriale,
pur se negativo, ha subito un netto miglioramento, pas-
sando da 52,7 miliardi nel 1996 a 18,2 miliardi nel 1997.
Ci0 ha consentito alla categoria di conseguire, attraver-
so l'apporto della voce “altri ricavi e proventi”, un ri-



sultato lordo positivo (pari a 78,8 miliardi) maggiore
rispetto al 1996 di circa 76,7 miliardi. Conseguente-
mente il risultato netto della categoria, a differenza degli
esercizi 1995 e 1996, ¢ positivo ed ¢ pari a circa lire 45
miliardi.

Categoria 3 - giornali pluriregionali (Tabb. 2.11 ¢ 2.12)

In passato, avevamo evidenziato per la categoria in
esame, il passaggio da una perdita di 52,9 miliardi nel

1994 ad una situazione di utile di 20 miliardi nel 1995
determinata esclusivamente dai risultati positivi di una
impresa appartenente alla categoria; cid ¢ dimostrato
dai risultati registrati nel 1996 ¢ nel 1997 con perdite
pari, rispettivamente, a 12 miliardi e a 9 miliardi. Da
un’attenta analisi degli indici di bilancio si evidenzia
un sensibile miglioramento del MOL che passa da 14
miliardi nel 1996 a 39 miliardi nel 1997, grazie ad un
incremento dei ricavi editoriali del 2,45% e ad una
contestuale riduzione dei costi operativi dell’1,17%.

Tah.2.9 Tab. 2.11
Cat.2 Cat.3
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 1,00 0,97 0,95 Costi Operativi / Totale Ricavi 1,00 0,98 0,95
M.0.L. / Totale Ricavi 0,00 0,03 0,05 M.0.L. / Totale Ricavi 0,00 0,02 0,05
Risultato operativo / Totale Ricavi -0,05 -0,03 0,00 Risultato operativo / Totale Ricavi -0,05 -0,03 0,01
Risultato Gest.ione Editoriale / Risultato Gest.ione Editoriale /
Totale Ricavi -0,07 -0,04 -0,01 Totale Ricavi -0,06 -0,04 -0,01
Risultato Lordo / Totale Ricavi -0,07 0,00 0,06 Risultato Lordo / Totale Ricavi 0,05 0,00 0,00
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,49 0,48 0,47 Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,53 0,52 0,50
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,42 0,41 0,42 Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,43 0,44 0,44
INDICI di RENDIMENTO: INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Risultato Gestione Editoriale /
Totale Attivita (R.0.1.) -0,06 -0,04 -0,01 Totale Attivita (R.0.1.) -0,05 -0,03 -0,01
Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) -0,19 0,00 0,16 Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) 0,09 0,01 0,01

Tab. 2.10 Tab. 2.12
Cat.2 Cat.3
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,52 0,57 0,56 Attivita Correnti / Totale Attivita 0,57 0,48 0,48
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,59 0,61 0,57 Passivita Correnti / Totale Passivita 0,51 0,49 0,53
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,48 0,43 0,44 Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,43 0,52 0,52
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,41 0,39 0,43 Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,49 0,51 0,47
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,56 0,51 0,57 Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,88 0,85 0,72
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Disponibilita Liquide /
Totale Attivita Correnti 0,07 0,10 0,07 Totale Attivita Correnti 0,12 0,08 0,08
Crediti Commerciali / Crediti Commerciali /
Totale Attivita Correnti 0,20 0,16 0,16 Totale Attivita Correnti 0,06 0,08 0,09
Immobilizzazioni Nette / Immobilizzazioni Nette /
Totale Attivita Immobilizate 0,50 0,55 0,50 Totale Attivita Immobilizate 0,61 0,57 0,51
Debiti Finanziari / Debiti Finanziari /
Totale Passivita Correnti 0,18 0,17 0,14 Totale Passivita Correnti 0,25 0,26 0,28
Dehiti Commerciali / Debiti Commerciali /
Totale Passivita Correnti 0,29 0,25 0,30 Totale Passivita Correnti 0,35 0,35 0,31
Fondo TFR./ Fondo TFR./
Totale Passivita M-L Termine 0,50 0,95 0,51 Totale Passivita M-L Termine 0,53 0,51 0,42
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In ogni caso, il valore assunto dal MOL non ¢ suf-
ficiente a garantire alla categoria un risultato netto po-
sitivo in quanto il risultato operativo non ¢ in grado di
coprire gli oneri finanziari.

Categoria 4 - giornali politici (Tabb. 2.13 e 2.14)

E una categoria particolare di testate separate dalle
altre, anche perché 'interpretazione dei dati basata su
criteri di convenienza economica non basta a chiarire
tutte le ragioni del loro modo di essere ed operare sul
mercato.

Infatti, per tale categoria di giornali, tutti gli indici
di struttura si confermano negativi analogamente agli
esercizi 1995 e 1996. Questo deriva dal fatto che i costi
operativi si presentano sempre al di sotto dei ricavi edi-
toriali; inoltre rispetto al 1996 si registra una flessione
dei ricavi editoriali del 29,19% comunque non com-
pensata dalla riduzione det costi operativi (-12,11%).
Inevitabili , quindi, sono le conseguenze sul margine
operativo lordo e sul risultato della gestione che si atte-

Tabh.2.13
Cat4
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi -1,29 -1,37 -1,70
M.0.L. / Totale Ricavi -0,29 -0,37 -0,70
Risultato operativo / Totale Ricavi -0,32 -0,43 -0,77
Risultato Gest.ione Editoriale /
Totale Ricavi -0,38 -0,54 -0,91
Risultato Lordo / Totale Ricavi -0,09 -0,15 -0,26
INDICI di DETTAGLIO:
Ricavi Vendite / Totale Ricavi 0,84 0,74 0,67
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,27 0,26 0,28
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale /
Totale Attivita (R.0.1.) -0,27 -0,34 -0,38
Utile Lordo / Patrinomio Netto (R.0.E.) -1,21 4,01 -1,33

sta su un valore negativo di oltre 119 miliardi nel 1997
con un peggioramento del 20% rispetto al 1996. 1l ri-
sultato lordo pari a 34,2 miliardi di perdita ¢, comun-
que, parzialmente mitigato dai contributi dello Stato
che interessano ancora la presente categoria.

A fronte di simili risultati economici, la stessa strut-
tura patrimoniale delle imprese editrici appartenenti alla
categoria in oggetto ne risulta pesantemente condizio-
nata, con rapporti all'interno dei vari stati patrimoniali
che si allontanano da quelle condizioni minime di suf-
ficienza rilevate nelle altre categorie.

In particolare, dall’analisi dell'indice che esprime il
rapporto tra il patrimonio netto ed il totale delle passivi-
ta, emerge un progressivo peggioramento nel triennio
1995-1997 in quanto si ¢ passati dal 6% positivo del 1995
all’8% negativo del 1997, a dimostrazione di una struttu-
ra finanziaria decisamente sottocapitalizzata, fragile e pre-
caria. La difficile sopravvivenza di tali testate ¢ stretta-
mente legata ai contributi dello Stato.

Tab.2.14
Cat.4
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,76 0,76 0,85
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,86 0,88 0,91
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,24 0,24 0,15
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,14 0,12 0,09
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,06 -0,02 -0,08
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide /
Totale Attivita Correnti 0,01 0,01 0,01
Crediti Commerciali /
Totale Attivita Correnti 0,13 0,06 0,03
Immobilizzazioni Nette /
Totale Attivita Immobilizate 0,28 0,37 0,31
Debiti Finanziari /
Totale Passivita Correnti 0,35 0,39 0,38
Debiti Commerciali /
Totale Passivita Correnti 0,23 0,22 0,19
Fondo T.FR./
Totale Passivita M-L Termine 0,26 0,30 0,35
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Capitolo 3
L'analisi economico finanziaria
dei bilanci delle imprese editrici
del triennio 1995-19967
suddivise per classe di tiratura
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Sulla base dell’articolazione delle imprese per
classi di tiratura, possiamo procedere ad un esame
comparato dei principali dati economico-finanziari tra
le classi stesse.

IMPRESE EDITRICI SUDDIVISE PER TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA

da 0 a 20.000 copie

da 20.001 a 50.000 copie
da 50.001 a 100.000 copie
da 100.001 a 200.000 copie
oltre 200.000 copie

Classe 1 :
Classe 2 :
Classe 3 :
Classe 4 :
Classe 5 :

Per agevolare la lettura abbiamo preso in conside-
razione 1idati dell’esercizio 1997 (da Tab. 3.1 23.6) che
di seguito riportiamo.

Commenti sugli indici economici suddivisi per classe di tiratura

1) Per le classi di tiratura 3 (da 50.001 a 100.000
copie tirate) e 5 (oltre 200.000 copie tirate), I'indice di
struttura indicativo del rapporto tra costi operativi e
totale dei ricavi editoriali si conferma positivo analoga-
mente all’esercizio 1996 pur registrando una diminu-
zione rispettivamente di 2 e 5 punti percentuali.

LCindice permane, invece, negativo per le classi di
tiratura 1,2 e 4. Si rileva, tuttavia, un lieve migliora-
mento in termini percentuali per le classi 1 (+0,37) e 2
(+0,02) rispetto all’esercizio precedente.

In particolare per la classe 3, nel confronto tra il
1996 ed il 1997 emerge che se 1 ricavi editoriali sono
diminuiti del 3,1%, 1 costi operativi si sono ridotti del
5,2%; conseguentemente il MOL si ¢ incrementato ri-
spetto al 1996 del 31,3%. Tale classe di tiratura ha, inol-
tre, conseguito un risultato operativo positivo di lire
20,6 miliardi, maggiore del 400,8% rispetto al 1996.

Lanalisi dell’andamento della classe 5 (oltre 200.000
copie annue) indica un riduzione dei ricavi editoriali
(-1,1% rispetto al 1996) correlata, tuttavia, ad una ridu-
zione pill che proporzionale dei costi operativi (-6,6%
rispetto al 1996); il MOL ha conseguentemente avuto
un notevole miglioramento (+86,2% circa).

Come precedentemente anticipato, non si pervie-
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ne alle medesime conclusioni per le imprese editrici
appartenenti alle altre classi di tiratura.

In particolare per le classi 1 e 2 si ¢ determinato un
incremento dei ricavi editoriali (rispettivamente del
27,4% e del 23,4%) a cui non ¢ corrisposta una varia-
zione dei costi operativi tale da determinare un margi-
ne operativo lordo positivo. Infatti, per tali classii costi
operativi risultano, in tutto il triennio, superiori al to-
tale dei ricavi editoriali, con la conseguenza di un MOL
negativo, sia pure in miglioramento rispetto al 1996 (di
circa il 20% per la classe 1 e dell’11% per la classe 2).
Cio evidenzia le notevoli difficolta incontrate dalle im-
prese nell’attuare politiche di contenimento dei costi.
Peggiore ¢ la situazione delle imprese appartenenti alla
classe 4; infatti all’'aumento dei ricavi editoriali del 34,9%
si ¢ accompagnato un incremento pitt che proporzio-
nale dei costi, di circa il 50,9%, determinando cosi un
peggioramento del MOL di circa il 362% in quanto si ¢
passati da un risultato negativo di lire 26 miliardi del
1996 a lire 120 miliardi del 1997.

Dobbiamo, comunque, osservare che non ¢ casuale
che le classi 3 e 5 siano quelle che ottengono migliori
risultati; in esse sono, infatti, incluse quelle imprese
editoriali che gia nel corso dell’indagine per tipologia
di pubblicazione risultano trainanti in termini di risul-
tato per tutta la popolazione esaminata (vedi Tab. 3.5)

2) Gliindici di struttura e composizione dello sta-
to patrimoniale confermano le indicazioni fornite dal-
I'analisi degli indicatori economici: infatti, le classi di
tiratura 3 e 5 sono le uniche nelle quali vi ¢ un rapporto
tra il patrimonio netto ed il totale delle passivita che
denota una struttura finanziaria in espansione (rispet-
tivamente 0,72 ¢ 0,67). Le altre classi di tiratura risulta-
no sottocapitalizzate e con una struttura finanziaria as-
sai fragile e precaria.

Se passiamo ad una analisi temporale dell’indice
di patrimonializzazione per classi di tiratura possia-
mo osservare che nell’ultimo biennio quest’ultimo
migliora per la classi 1, 2 e peggiora per la 4. Per que-
st’ultima classe la circostanza ¢ attribuibile principal-
mente al depauperamento dei mezzi propri conse-
guente alle perdite economiche subite nel corso degli
ultimi esercizi.



TAB. 3.1

ANNO 1995 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

Classe 1 Classe 2 Classe 3 Classe 4 Classe 5 TOTALE
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi -1,33 -1,09 0,93 -1,13 0,96 0,99
M.O.L. / Totale Ricavi -0,33 -0,09 0,07 -0,13 0,04 0,01
Utile operativo / Totale Ricavi -0,40 -0,15 0,00 -0,16 0,00 -0,03
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,46 -0,17 0,00 -0,17 -0,02 -0,05
Utile Lordo / Totale Ricavi -0,20 -0,06 0,01 -0,05 -0,01 -0,02
INDICI di DETTAGLIO:
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,37 0,37 0,42 0,38 0,32 0,34
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita (R.0..) -0,28 -0,19 0,00 -0,20 -0,06 -0,07
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) -0,59 -0,55 0,01 -0,31 -0,02 -0,06

TAB. 3.2
ANNO 1995 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

Classe 1 Classe 2 Classe 3 Classe 4 Classe 5 TOTALE
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,77 0,72 0,56 0,59 0,45 0,51
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,71 0,69 0,62 0,58 0,55 0,58
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,23 0,28 0,44 0,41 0,55 0,49
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,29 0,31 0,38 0,42 0,45 0,42
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,25 0,15 0,81 0,23 0,59 0,54
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,07 0,03 0,09 0,02 0,07 0,06
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,13 0,33 0,24 0,15 0,19 0,20
Immobilizzazioni Nette / Totale Attivita Immobilizate 0,80 0,62 0,58 0,41 0,63 0,60
Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 0,25 0,11 0,18 0,29 0,13 0,17
Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,21 0,35 0,34 0,29 0,46 0,39
Fondo T.F.R./ Totale Passivita M-L Termine 0,44 0,53 0,43 0,48 0,36 0,40

TAB. 3.3
ANNO 1996 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

Classe 1 Classe 2 Classe 3 Classe 4  Classe 5 TOTALE
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi -1,98 -1,07 0,94 -1,05 0,94 0,97
M.0.L. / Totale Ricavi -0,98 -0,07 0,06 -0,05 0,06 0,03
Utile operativo / Totale Ricavi -1,24 -0,16 0,01 -0,08 0,01 -0,02
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -1,42 -0,17 0,00 -0,09 -0,01 -0,03
Utile Lordo / Totale Ricavi -0,46 -0,06 0,05 -0,03 0,04 0,02
INDICI di DETTAGLIO:
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,40 0,38 0,41 0,39 0,31 0,34
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita (R.0.1.) -0,45 -0,21 0,00 -0,13 -0,05 -0,06
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.O.E.) -30,28 -0,96 0,08 -0,26 0,04 -0,01
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TAB. 3.4

ANNO 1996 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

Classe 1 Classe 2 Classe 3 Classe 4  Classe 5 TOTALE
INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,84 0,72 0,54 0,67 0,43 0,50
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,75 0,69 0,68 0,52 0,57 0,60
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,16 0,28 0,46 0,33 0,57 0,50
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,25 0,31 0,32 0,48 0,43 0,40
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,00 0,08 0,73 0,21 0,56 0,51
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,05 0,06 0,14 0,02 0,06 0,08
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,10 0,20 0,20 0,14 0,17 0,17
Immobilizzazioni Nette / Totale Attivita Immobilizate 0,68 0,65 0,49 0,63 0,61 0,58
Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 0,30 0,14 0,22 0,16 0,13 0,16
Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,25 0,28 0,23 0,31 0,44 0,36
Fondo T.F.R./ Totale Passivita M-L Termine 0,41 0,51 0,48 0,56 0,38 0,43

TAB. 3.5
ANNO 1997- RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

Classe 1 Classe 2 Classe 3 Classe 4 Classe 5 TOTALE
INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi -1,61 -1,05 0,92 -1,18 0,89 0,95
M.0.L. / Totale Ricavi -0,61 -0,05 0,08 -0,18 0,11 0,05
Utile operativo / Totale Ricavi -0,71 -0,09 0,03 -0,22 0,06 0,00
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,82 -0,10 0,02 -0,25 0,05 -0,01
Utile Lordo / Totale Ricavi -0,12 -0,03 0,07 -0,12 0,08 0,05
INDICI di DETTAGLIO:
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,39 0,41 0,41 0,36 0,31 0,34
INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita (R.0.1.) -0,40 -0,1 0,02 -0,24 -0,02 -0,04
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) -0,98 -0,14 0,13 -1,85 0,07 0,06

TAB. 3.6
ANNO 1997 - RIEPILOGO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI
Classe 1 Classe 2  Classe 3 Classe 4 Classe 5 TOTALE

INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,87 0,63 0,53 0,77 0,43 0,52
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,83 0,69 0,62 0,70 0,65 0,66
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,13 0,37 0,47 0,23 0,57 0,48
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,17 0,31 0,38 0,30 0,35 0,34
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,06 0,32 0,72 0,06 0,67 0,49
INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,07 0,04 0,13 0,03 0,07 0,07
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,11 0,28 0,22 0,11 0,16 0,17
Immobilizzazioni Nette / Totale Attivita Immobilizate 0,80 0,72 0,43 0,79 0,55 0,55
Debiti Finanziari / Totale Passivita Correnti 0,33 0,09 0,19 0,22 0,10 0,15
Debiti Commerciali / Totale Passivita Correnti 0,23 0,29 0,30 0,26 0,43 0,35
Fondo T.F.R./ Totale Passivita M-L Termine 0,58 0,61 0,42 0,48 0,49 0,48
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TAB. 3.7

TAB. 3.9

CLASSE 1 - FINO A 20.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

TRIENNIO 1995 -1997

CLASSE 2 - DA 20.001 A 50.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

TRIENNIO 1995 -1997

1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi -1,33 -1,98  -1,61 Costi Operativi / Totale Ricavi -1,09 -1,07  -1,05
M.O.L. / Totale Ricavi -0,33 -0,98  -0,61 M.O.L. / Totale Ricavi -0,09 -0,07  -0,05
Utile operativo / Totale Ricavi -0,40 -1,24 -0,71 Utile operativo / Totale Ricavi -0,15 -0,16 -0,09
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,46 -1,42  -0,82 Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi-0,17 -0,17  -0,10
Utile Lordo / Totale Ricavi -0,20 -0,46 -0,12 Utile Lordo / Totale Ricavi -0,06 -0,06 -0,03
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,37 0,40 0,39 Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,37 0,38 0,41
INDICI di RENDIMENTO: INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Risultato Gestione Editoriale /
Totale Attivita (R.0.1.) -0,28 -0,45 -0,40 Totale Attivita (R.0.1.) -0,19 -0,21 -0,11
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) -059 -30,28 -0,98 Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) 055  -09 -0,14

TAB. 3.8 TAB. 3.10

CLASSE 1 - FINO A 20.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA

ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

TRIENNIO 1995 -1997

CLASSE 2 - DA 20.001 A 50.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA

ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI

TRIENNIO 1995 -1997

1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,77 084 087 Attivita Correnti / Totale Attivita 0,72 072 0,63
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,71 075 083 Passivita Correnti / Totale Passivita 0,69 069 0,69
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,23 0,16 0,13 Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,28 0,28 0,37
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,29 025 0,17 Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,31 0,31 0,31
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,25 0,00 0,06 Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,15 0,08 0,32
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,07 005 007 Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,03 0,06 0,04
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,13 010 0N Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,33 020 0,28
Immobilizzazioni Nette / Immobilizzazioni Nette /
Totale Attivita Immobilizate 0,80 068 0,80 Totale Attivita Immobilizate 0,62 065 0,72
Debiti Finanziari/Totale Passivita Correnti 0,25 030 033 Debiti Finanziari/Totale Passivita Correnti 0,11 0,14 0,09
Debiti Commerciali/Totale Passivita Correnti 0,21 025 023 Debiti Commerciali/Totale Passivita Correnti 0,35 028 0,29
Fondo T.FR./Totale Passivita M-L Termine 0,44 0,41 0,58 Fondo TFR /Totale PassivitaM-L Termine 053 051 0,61
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TAB. 3.11

TAB. 3.13

CLASSE 3 - DA 50.001 A 100.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

TRIENNIO 1995 -1997

CLASSE 4 - DA 100.001 A 200.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI

TRIENNIO 1995 -1997

1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,93 0,94 0,92 Costi Operativi / Totale Ricavi 113 1,05 -1,18
M.0.L. / Totale Ricavi 0,07 0,06 0,08 M.0.L. / Totale Ricavi -013  -0,05 -0,18
Utile operativo / Totale Ricavi 0,00 0,01 0,03 Utile operativo / Totale Ricavi -0,16 -0,08 -0,22
Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi 0,00 0,00 0,02 Risultato Gest.ione Editoriale / Totale Ricavi -0,17  -0,09  -0,25
Utile Lordo / Totale Ricavi 0,01 0,05 0,07 Utile Lordo / Totale Ricavi -0,05 -0,03 -0,12
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,42 0,41 0,41 Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,38 0,39 0,36
INDICI di RENDIMENTO: INDICI di RENDIMENTO:
Risultato Gestione Editoriale / Risultato Gestione Editoriale /
Totale Attivita (R.0.1.) 0,00 0,00 0,02 Totale Attivita (R.0.1.) -020 -0,13 -0,24
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) 0,01 0,08 0,13 Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.0.E.) -0,31 -0,26  -1,85

TAB. 3.12 TAB. 3.14

CLASSE 4 - DA 100.001 A 200.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI
TRIENNIO 1995 -1997

CLASSE 3 - DA 50.001 A 100.000 COPIE DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI
TRIENNIO 1995 -1997

1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Attivita Correnti / Totale Attivita 0,56 0,54 0,53 Attivita Correnti / Totale Attivita 0,59 0,67 0,77
Passivita Correnti / Totale Passivita 0,62 0,68 0,62 Passivita Correnti / Totale Passivita 0,58 0,52 0,70
Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,44 0,46 0,47 Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,41 0,33 0,23
Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,38 0,32 0,38 Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,42 0,48 0,30
Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,81 0,73 0,72 Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,23 0,21 0,06
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,09 0,14 0,13 Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,02 0,02 0,03
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,24 0,20 0,22 Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,15 0,14 0,11
Immobilizzazioni Nette / Immobilizzazioni Nette /
Totale Attivita Immobilizate 0,58 0,49 0,43 Totale Attivita Immobilizate 0,41 0,63 0,79
Debiti Finanziari/Totale Passivita Correnti 0,18 0,22 0,19 Debiti Finanziari/Totale Passivita Correnti 0,29 0,16 0,22
Debiti Commerciali/Totale Passivita Correnti 0,34 0,23 0,30 Debiti Commerciali/Totale Passivita Correnti 0,29 0,31 0,26
Fondo T.F.R./Totale Passivita M-L Termine 0,43 0,48 0,42 Fondo T.F.R./Totale Passivita M-L Termine 0,48 0,56 0,48
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Tab. 3.15 Tab. 3.16

CLASSE 5 - OLTRE 200.000 COPIE CLASSE 5 - OLTRE 200.000 COPIE
DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA DI TIRATURA MEDIA QUOTIDIANA
ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI ECONOMICI ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI PATRIMONIALI
TRIENNIO 1995-1997 TRIENNIO 1995-1997
1995 1996 1997 1995 1996 1997
INDICI di STRUTTURA: INDICI di STRUTTURA:
Costi Operativi / Totale Ricavi 0,96 0,94 0,89 Attivita Correnti / Totale Attivita 0,45 0,43 0,43
M.O.L. / Totale Ricavi 0,04 0,06 0,11 Passivita Correnti / Totale Passivita 0,55 0,57 0,65
Utile operativo / Totale Ricavi 0,00 0,01 0,06 Attivita Immobilizzate / Totale Attivita 0,55 0,57 0,57
Risultato Gest.ione Editoriale/Totale Ricavi -0,02 -0,01 0,05 Passivita M-L Termine / Totale Passivita 0,45 0,43 0,35
Utile Lordo / Totale Ricavi -0,01 0,04 0,08 Patrimonio Netto / Totale Passivita 0,59 0,56 0,67
INDICI di DETTAGLIO: INDICI di DETTAGLIO:
Totale Costo Lavoro / Totale Costi 0,32 0,31 0,31 Disponibilita Liquide / Totale Attivita Correnti 0,07 0,06 0,07
Crediti Commerciali / Totale Attivita Correnti 0,19 0,17 0,16
INDICI di RENDIMENTO: Immobilizzazioni Nette /
Risultato Gestione Editoriale / Totale Attivita Immobilizate 0,63 0,61 0,55
Totale Attivita (R.0.1.) -0,06 -0,056 -0,02 Debiti Finanziari/Totale Passivita Correnti 0,13 0,13 0,10
Utile Lordo / Patrimonio Netto (R.O.E.) -0,02 0,04 0,07 Debiti Commerciali/Totale Passivita Correnti 0,46 0,44 0,43
Fondo T.F.R./Totale Passivita M-L Termine 0,36 0,38 0,49
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Lo scenario che emerge dall’analisi dei bilanci del-
le imprese editrici di quotidiani nel triennio 1995-1997
oftre certamente indicazioni di miglioramento rispetto
al recente passato.

La circostanza che il risultato netto aggregato si sia
attestato nel 1997 su un utile di 138 miliardi di lire, con
un incremento di 90,4 miliardi rispetto al 1996, costi-
tuisce la conferma di un cambiamento di tendenza in
fase di consolidamento e non puo quindi che essere
considerato un segnale positivo. Il fenomeno non deve
pero indurre a conclusioni affrettate circa il supera-
mento det fattori di crisi che, invece, sono tuttora pre-
senti ed operanti nel settore.

Innanzitutto, accanto ad imprese che hanno con-
seguito notevoli avanzi di gestione, ve ne sono molte
altre che accusano ancora perdite considerevoli. Cio sta
a significare che il miglioramento gestionale ha avuto
un’evoluzione a macchia di leopardo, accentuando il
dualismo tra imprese in attivo e quelle in perdita. Que-
ste ultime, per 'insufficiente dotazione di risorse, ri-
schiano 'emarginazione da un mercato che ¢ sempre
pili competitivo.

Vi ¢ poi da considerare la stessa evoluzione struttu-
rale del fatturato complessivo editoriale. Nel 1997 ¢ au-
mentato soltanto del 3,6%, mentre nel 1996 'aumento
era stato del 7,7%. Il ritmo di espansione si ¢ pertanto
dimezzato ed il risultato, comunque positivo, ¢ da im-
putare esclusivamente all’andamento favorevole dei ri-
cavi pubblicitari cresciuti del 9%, mentre i ricavi da ven-
dita delle copie hanno fatto registrare una sia pur lieve
flessione (-0,3%). Una flessione alla cui origine ha gio-
cato un duplice ordine di motivi: 'invarianza del prezzo
di vendita al pubblico e il calo (-0,2%) dell’ammontare
complessivo delle copie vendute nel corso dell’anno.
Quest’ultimo punto ¢ importante perché mette in luce
come uno dei fattori di crisi pitt preoccupanti del settore
sia da collegare all’attuale configurazione del mercato
caratterizzato dalla tendenza delle vendite al ripiegamento
e da un certo livello di usura del lettore tradizionale.

Se questi elementi si collegano alla persistenza del-
le tradizionali strozzature organizzative derivanti da
una rete distributiva che non offre alternative ai tradi-
zionali sbocchi commerciali rappresentati dalle edi-
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cole, da un sistema inefficiente di servizi postali e di
trasporto, da una legislazione sociale e fiscale di osta-
colo allo sviluppo di rapporti di collaborazione flessi-
bili necessari per la realizzazione di circuiti di conse-
gna porta a porta a costi sopportabili, dall’assenza di
una politica diretta a stimolare la lettura giovanile nelle
scuole attraverso incentivi ed azioni coordinate di tutte
le istituzioni interessate, si ottiene lo sfondo dei vin-
coli che incontrano le imprese editrici nel disegnare
le loro strategie di mercato. Si ricava altresi un’indi-
cazione significativa dell’incidenza ostativa che que-
sto tipo di scenario ha per quelle imprese di minori
dimensioni che, non avendo un solido retroterra fi-
nanziario da cui ricavare risorse da destinare ad inve-
stimenti in distribuzione e in promozione, sono co-
strette a muoversi adottando strategie meramente di-
fensive ed orientate al contenimento dei costi piutto-
sto che all’aggressione del mercato.

Alla limitata crescita del fatturato editoriale ha pe-
raltro corrisposto un’evoluzione dei costi operativi an-
cora pill contenuta (+1,6%). Di qui 'aumento del
margine operativo lordo risultante appunto dalla diffe-
renza tra ricavi editoriali e costi operativi, che ¢ passato
da 163 miliardi nel 1996 a 260 miliardi nel 1997. Con-
seguentemente, il rapporto tra MOL e fatturato edito-
riale si ¢ attestato su livelli (5,3%) pitt soddistacenti ri-
spetto al precedente esercizio (3,4%).

11 1997 si caratterizza inoltre per un risultato ope-
rativo positivo. Era dal 1989 che non si verificava un
simile evento. Nell’ultimo anno del periodo conside-
rato, il conto economico aggregato delle imprese edi-
trici ha mostrato un MOL che, dopo la copertura dei
costi diretti, ¢ stato in grado di far fronte agli altri costi
generati dalla gestione economica quali gli ammorta-
menti ed altri accantonamenti ed oneri.

Ci0 nonostante, 'utile operativo non ha consenti-
to il raggiungimento di un risultato positivo della ge-
stione editoriale. Quest’ultimo, sempre negativo nel
triennio, ha assunto, comunque, valori decrescenti pas-
sando dai 222 miliardi del 1995 ai 48,8 miliardi del 1997.
Come avvenuto nel 1996, anche nel 1997 il settore ¢
riuscito a chiudere in utile 'esercizio soltanto attraver-
so entrate extra-gestionali.



La circostanza che la gestione editoriale si sia chiusa
con un risultato negativo anche nel 1997 avvalora I'os-
servazione gia fatta fin dal 1991 circa il graduale esauri-
mento della funzione equilibratrice della gestione fi-
nanziaria su quella economica complessiva. Nei tre
esercizi del periodo considerato gli oneri finanziari han-
no infatti sempre superato 1 proventi in misura consi-
stente, agendo pertanto da fattori squilibranti.

Per il 1998, le previsioni formulate sulla base dei
dati prodotti da un campione omogeneo di testate quo-
tidiane indicano un’ulteriore flessione delle vendite
complessive. Poiché nell’anno non si sono registrate
variazioni dei prezzi di vendita ¢ da attendersi un’ulte-
riore leggera flessione dei ricavi da vendita delle copie,
peraltro ampiamente compensata dall'incremento dei
ricavi da pubblicita che, gli ultimi dati rilevati dall’Os-
servatorio Fcp-Fieg, consentono di quantificare in mi-
sura ampiamente superiore al 10 per cento.

Un incremento di fatturato dell’ordine del 4-5% ¢
dunque configurabile ancora una volta grazie al positi-
vo andamento della pubblicitd che continua a espan-
dersi sulla spinta degli ottimi risultati conseguiti nel
biennio precedente.

In presenza di un mercato della diffusione che sten-
ta a riprendersi e al fine di fronteggiare il ristagno della
domanda sono prevedibili nuove iniziative dirette alla
razionalizzazione dei processi produttivi interni, con
tagli di organico ed incremento dell’outsourcing alla
ricerca di una maggiore produttivita e del mantenimen-
to della economicita di gestione.

Si tratta di processi resi necessari anche perché la
dinamica del costo del lavoro risultante dall’analisi sca-
lare dei conti economici delle imprese, se appare con-
tenuta in valori assoluti, lo ¢ assai di meno in termini
relativi. A fronte di un incremento dell’1,9% della voce
lavoro di cui ai bilanci aggregati, il costo del lavoro per
unita di prodotto ¢ cresciuto nel 1997 rispetto al 1996
del 5,6% in misura pressoché tripla rispetto al dato as-
soluto. I1 costo del lavoro per addetto, a sua volta, ¢
aumentato del 3,8%, in misura doppia. Nonostante la
riduzione del numero degli addetti, il costo del lavoro
mantiene ritmi di espansione ancora troppo elevati in
rapporto sia ai costi operativi che ai ricavi editoriali.

Va comunque sottolineato che una spinta alla cre-
scita delle vendite e del fatturato non pubblicitario
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potra venire se, dopo un lungo e travagliato iter parla-
mentare, vedra finalmente la luce il disegno di legge
sulla sperimentazione dell’allargamento della rete di-
stributiva dei giornali a bar, tabaccherie, distributori di
benzina e ad esercizi della grande distribuzione. 1l di-
segno di legge che, al momento in cui va in stampa
questo volume, ¢ stato gid approvato dalla Camera ed
¢ passato al Senato per la ratifica definitiva, dovrebbe
entrare in vigore entro il mese di febbraio del 1999 .
Se i risultati della sperimentazione, che durera 18 mesi,
saranno positivi si apriranno nuove e interessanti pos-
sibilita di crescita del mercato editoriale, recuperando
allalettura quelle fasce di consumatori che abitualmente
non si recano in edicola.

Secondo la relazione tecnica che ha accompagnato
il provvedimento, i punti di vendita dovrebbero au-
mentare di 6-8000 unita e provocare un incremento
delle vendite di circa il 10%. Per i quotidiani cio si
tradurrebbe in 600 mila copie di maggiori vendite
giornaliere e in un incremento di fatturato paria circa
250 miliardi di lire.

Laddove esistono risorse adeguate, si assistera an-
che a politiche di rilancio della produzione e ad una
maggiore diversificazione qualitativa dei prodotti of-
terti anche nel campo dell’editoria elettronica online
ed offline. Su questo piano gli editori si sono gia mossi
in passato assecondando ’evoluzione in atto nel mon-
do delle comunicazioni.

Lingresso nel settore dell’editoria elettronica e, in
particolare, nell’area della multimedialita ha dei costi ele-
vati ma ¢ una prospettiva alla quale i giornali non posso-
no sottrarsi pena la graduale emarginazione dal mercato
dell’'informazione. La stessa esigenza di sfondare le bar-
riere della lettura ha imposto agli editori strategie edito-
riali caratterizzate da un’ottica di mercato pilti ampia in
cui la stessa versione elettronica diventa un importante
strumento di comunicazione ¢ di promozione del tra-
dizionale prodotto stampato. Si tratta di un mutamento
in atto che trac spinta dal ruolo che le aziende editrici
sono destinate ad assumere nei prossimi anni e che le
vedra agire sul mercato come produttrici non pitt uni-
camente di informazioni scritte ma di informazioni tout
court, indipendentemente dalla destinazione finale che
sara multipla (carta, Cd-rom, Internet) e orientata dal-
I'evoluzione dei singoli segmenti di mercato.
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Allegati




