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Natuzzi rivede 1'ebit positivo
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1 piano al 2010
prevede la crescita
del 17% dei ricavi
COn TeCUpero

di redditivita

e flussi di cassa

bbiamo completato il
K Ariassetto organizzativo e
stiamo implementando il pia-
no di riduzione dei costi, men-
e procede il lavoro su quel
riposizionamento dei rnarchi
che vede il consolidamento
delle leadership di Natuzzi ac-
canto allo sviluppo di Italsofa
e al lancio del nuovo brand
globale Editions; il B2B presen-
tato con grande successo al sa-
Tone del mobile di Colonia nel-
le scorse settimanes.

Iniziative di profilo strategi-
co poiché la loro attuazione
«ci permettera di ridare vigore
alla crescita e consolidare il
trend di recupero deji margini
gid manifestatosi nel secondo
e terzo twimestre del 2009 do-
po un biennio di difficoltd» co-
me sottolinea Pasquale Natuz-
7, capo azienda olireché prin-
cipale azionista e fondatore
dell’omonimo gruppo.

Piiz in particolare, prosegue
il ceo, «nel quarto trimesire
del 2009 abbiamo avuio una

ripresa importante degli ordini-

e dicembre si & chiuso con dati
eccezionali, anche se a genna-
io si sono manifestati segnali
negativi legati all'evoluzione
del trend», la cui visibilita resta
contenuta anche se il peggio
dovrebbe essere definitivamen-
te alle spalle.

Uno scenario di incertezza a

fronte del quale «ci siamo con-

cenirati sui programmi di bre-

ve/medio e pilt in particolare
sull'implementazione di quel
budget al 2010 che & sicura-
mente sfidante, ma per noi
compatibile in quanto abbia-
mo gia attivato le leve in no-
stro possesso per migliorare
quote di mercato e redditivita,
pur in un contesto che si con-
ferma complesso anche se noi
restiamo ottirnisti».

E questo proptio perche
«abbiamo una strategia chia-
Ta e un team coeso, che pud
fare leva su punti di forza uni-
ci a partire dalla qualita di pro-
dotti mantenud eccellenti me-
rito anche la ricerca applicata
su una filiera che parte dalla
materia prima e giunge ai ser-
vizi post vendita con il con-
wollo "totale” di oltre 1'80%
dei servizi e pilt del 90% delle
materie prime utilizzate in un
processo verticalizzato che in-
teressa tutte le undici unita
produttive attive nel mondo,
di cui sei dislocate fra Cina,
Brasile e Romania».

Diversificazione attuata sal-
vaguardando il cuore e la testa
in Italia, dove sono ubicate pu-
re cinque unitd produttive e
dove si realizzano i prodotti a
marchio Natuzzi per il mondo
intero e la nuova serie a brand
Editions destinata all’Europa e
al Medio Oriente. Questo an-
che perché & doveroso ricorda-
re che il gruppo realizza
all'estero il 90% dei ricavi €
vende in 123 mercati dei cin-
que continent tramite una re-
te commerciale che verra ulte-
riommente potenziata ed este-
sa. Una rete che si completa
con i 727 punti vendita mono-
marca presenti nelle principali
citta del globo.

Ed & anche per tutto que-
sto che alla multinazionale di
Santeramo al Colle (Ba) si di-
chiarano fiduciosi sulla capa-
cita di centrare i target di un
piano che per il 2010 indica
un giro d'affari di 600 milio-
ni, pari a una crescita del
17% sui 510 milioni stmat
per il 2009 (-23% sul 2008).
Crescita ascrivibile per il 50%
al risultati attesi dal citato
marchio Editions e il restante
dalla combinazione fralo svi-
Iuppo atteso per Natuzzi e
Italsofa, olireché alla nuova
articolazione sui mercati, con
il rafforzamento délle aree di
presenza storica e 'espansio-
ne su quelll emergenti quali
Brasile, India e Cina.

Ancora pilt significativi i pro-
gressi attesi sul fronte redditua-
le poiché il risultato operative
dovrebbe tornare attivo e avvi-
cinarsi ai 10 milioni rispetto al
rosso di circa 10 milioni atteso
per il 2009. Un risultato in deci-
s0 miglioramento rispetto al
rosso di 45 milioni del 2007 e
alla perdita operativa di 35 mi-
lioni del 2008; progressi conse-
guiti grazie anche all'evoluzio-
ne del margine industiale,
che nel 2010 dovrebbe aumen-
tare di circa 50 milioni e collo-
carsi intormo a 230 milioni con
margini in crescita a oltre I
38% grazie anche alla riduzio-
ne dell'incidenza dei cost di-
rett, che dovrebbero registra-
re un ulteriore progresso dopc
essere migliorati dal 73 al 65%
nel 2009 grazie ai ricordat in-
terventi su cost ed efficienza
fra i quali la riduzione degl
scarti dal "taglio" defla pelle
Un trend destinato a rafforzar-
si nel prossimo futuro, anche
se il tutto sard condizionatc

‘ dall'andamento del ciclo.
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Pasquale Natuzzi. £ principale
azionista, presidente e ceo
. dell'azienda fondata nel 1959 e
. affermatast in Usa negli anni 80
- prima di conquistare feadership netla
i progettaziane, produzione e
commercializzazione di divani in pelle
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L'AZIONE DELLA SETTIMANA < s e

Gruppo Natuzzi
Dati consofidati. Valeri in milioni di euro

30/06/08 3112108

30/06/09 3112108,

3J0/06/08 31/12/08

= I’ASSIVU Incremento cash flow 256 40,20
- ) . }
ATTIVO Patrimonio nette di gruppe 383 Wb  Brado di copertura
immobilizzazion material 017 2t1g  Petrimonio netto di ferzi 186 08 Capitale investito mar w2
o - Fondi diversi non correnti - - Patrimonio netto complessivo 309 3460
Immobifizzazioni immateriali - - pos - _
' — T : 37 Liguidia netta C5Ip 338
Aftre attivita non earrenti 128 138 —. " - Hg
— - - Debiti finanziari e alire passivita 135 Altsi dati
Tolale attivita nan correnti 2148 2253 finanziarie 151 , —
. - Numers medic dipendenti 7230 :
Rimanenze 70 920 di cuia fngo 83 33 P :
- e i iane i infi di mercats (€] 30/06/00 30/06/08
Crediti e atre athivita 1504 1782  Allri dehiti e passivita diverse 1382 1528 [Dati per azione & multipii di me e 3
' — - sng  Utile 026 048
Disporibilit liquide & mezzi g gy uiale passivo itialied
equivaienti ’ T . 3006/09 30/06/08 Cash fiow 05 0,7‘3
Totale attivits correnti 3003 385 tHurato 2448 3415  Palrimanio netto 6,0 B3
- Fa . —
Atiivita destinate alla vendita - - Ehit (risultato eperativa) 185 113 Capitalizzaziene totale (min $) 282 1150
ﬂtale attiva 5148 5438  Utlle (perditz) netto di competenza 143 265  Ouotazione az. ord. (3) 18 32
Noia: | dat relativi ol 3//08 sono aggiomait al 18/02/2010 Fonte; eleborazione societaria
Analisi tecnica I «comparables»
Andamento di prezzi e volumi del fitolo Natuzzi & Natuzzi & salito nellulimo anne | principali concorrenti di Natuzz & Natuzzi, quotata al Nyse, & una
da 1,00 fino & 4,00 dollsri circa. I azienda italiana atfiva nel settore
5 - --—— 1200000 fitglo ha riacciato in area 4,20 il . i o - dei divani in cui opera, sul terrftorio
= Prezze (5K} 38,2% cella discesa dai top di inizio  Socletd d% %ﬂ g{.fu PIS;nla: m nazionale, eon it marchio Divani &
[~ Volumi {dx) 2007, riferimenta strategico non ’ ‘ Divani, All'sstera & presente in 123
1 1 gooopp  solo nel breve periodo. Una . mercati nei § continenti con i
Mm gg 50 (s¥) chiusura sefimanale ofire tale Naturz w2 owsoons i M marchi Netuzi ¢ Halsofa a oul sf &
i pstacolo permetterehbe di guardare . aggiunto il nuove marchia Editians,
== Mm 200 ng {sx) al fituro can rinnovato ottimisma,  Etian Allen Infesiurs w2 1R BB 0% Aol procantato nel genncio 2010 alia
BO000B  riettandn obietivi a 5,30 e £.30 } o . N fiera internazionale di Culonia, con
dollai. Lo scenario rialzista resterd  Fumiture Brands Ik &E 43 g 02 Sel  prodotti venduti attraverso il canale
valide fin tante che i prezzi si wholesale. Tuttavia, pur presentandn
300000  manterranno oltre la linea che sale  Haverly Fumihire C3 M2 BH BB 0% Oeweidt  realia comparabili per modello di
dai battorm di apdle, attuaimente a - v =-———  husiness e dimensione, non &
3,30 dollari, Sotte'tale riferimento La Z Boy Chair 0o. 8387 090 1377 0% Oveweight  possibile effettuare un confronto

invece prababile un ripiegamento
pilt ampio con target a 2,50 e 2,10,
A cura di £TA Online

(Eps) = utila per adone; (P/E) = rapporie prezzo su utile: (P/Sales) = rapparto
prezo Su ricavi. Fonte: elahoraziong df AMF su dati Infinancials

con | multipli di mercato in quanta
la banca dati Infinancials non
dispone di contributori per Natuzz.

25/02/2010
Punti vendita® Personale
Dati trimestrali

Dati timestrali

Gash flow operativo
In mifiont di euro. Dati trimestrali

LLE)

(") comprendono; stores, galterie st _hrznd Natuzd siz Italsofz
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Gapitale sociale
In mifionf di azioni

Famiglia Natuzzi
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Natuzzi fatturate per area geografica e brand ltalsofa fatturato per area geografica e brand
Dati irt percentuale, terzo frimestre 2009 Dati in percentuale, terzo trimestre 2009
Natuzzi America ’ — Italsofa resto del mondo
1A o 5,
/
ex , { Natuzzi resto o E S \ .
Natuzzi Eurapa G : a el mondg  Halsofa Eurapa / : Halsafa America
g ' ' N sp 2l S N A
Fatturato Margine operative (Ehit) PFN = Cassa netta*
In milioni di euro. Dati trimestrali In mifioni di euro. Dafi trimestrali In milioni di euro. Dati trimestraii
172,38 o 2B
omow 1 ) Coon oo
l mam : 2009 2008 - ] _ o 2m8 i 2008
- - (*) molto impertante la PPN & sempre attivs i quante it gruppo Natuzzi
_ - 113 gases e non ha_debite
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I vertice

atuzzi ripreride quota e si ricolloca

intomo dei quattro dollari recupe-
rando il ridimensionamento che in po-
che sedute ha portato i prezzi da 3,96 a
3,4 dollari prima di riaftivare il percorso
di crescita e superare il massimo del
2009, fissato il 10 novembre a 3,71 dolla-
1i, il 370% al di sopra del minimo storico

"di 0,79 doltari segnato otto mesi prima e

cio2 il 30 marzo 2009. Un recupero im-

portante, anche se resta superiore al

33% la distanza dal massimo degli ultimi

26 mesi regisgato il 14 marzo 2008 a -

4,96 dollari. . ’
Penalizzazione ascrivibi-.

le agli effetti di una con-

giuntura che si & abbathita AHCOTQ
indifferenti
gli analisti

sui cont della muliinazio-
nale di Bari Questo anche
perché la domanda di diva-
ni, poltrone e altsi arredi do-
mestici & sttettamente con- .
nessa all'andamento della congiuntura -
e a quel segmento immobiliare che ha
sofferto prima e pil1 di altvi della crisi
che si & abbattuta sui mercati finanziari
nella tarda primavera del 2007 prima di
estendersi all'econiomia reale, generan-
do quella recessione da cui stiamo cer-
cando di alléntanarci con grande fatica
e incertezza. - .

Ma c¢'2 pure altro in.quanto Natuzz

‘ha sofferto pure dell'indifferenza che ha

caratterizzato il rapporto fra azienda e
mercato sino a pochi trimestri or sono,
olireché su quell’elevato twrnover dei

vertici che lo scorso 23 marzo ha visto
I'uscita dell'amministratore delegato no-
minato otto mesi prima. Uscita interpre-
tata con un certo malumore dal merca-
10, tanto che il titolo ha toceato il mini-
mo citato il 30 marzo e ciog pochi giorni
dopo la richiamata dipartita,

Da allora & comunque scattato quel
recupero che & proseguito sino al massi-
mo di oltre quattro dollari, pur all'inter-
no di una forte volatilita. Un recupero su
cui ha inciso anche I'andamento dei con-
ti, che a partire dal secondo trimestre
hanno evidenziato un netto migliora-
mento (vedere servizi in pa-
gina), e la rinnovata disponi-
bilita alla comunicazione fi-
nanziaria della multinazio-
nale di Santeramo in Colle.

Iniziative i cui effetti so-
no emersi anche sul fronte
degli analisti poiché a otto-
bre 2009 c’& stata la prima copertura da
parte di Bank of America Merrill Lynch
con Iating buy e target price a 6 dollari.
Una ricerca caratterizzante sin dal titolo,
«L'azione dimenticata dal Mercato», e
dai contenuti, che sottolineano «la con-
venienza dell'investimento su un titolo
che tratta a sconto e presenta gia gh
effetti della strutturazione impressa a
un gruppo che vanta una forte solidita
della struttura patrimoniale accanto a

-un profilo dei brand elevato e un

network distributive molto forte.

& RIPRODUZIQNL RISERVATA

Pasquale Natuzzi
Chairman & Gep

A f—‘_‘ B T
Cuginw Cavalln,:..
f Lommercial Gificer,
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| punti di forza..
Solidita patrimoniale

per marchi globali

a forza di un brand coneosciuto in tutto i

mondo si coniuga con la storica capacita di
adeguarsi all'evoluzione del mercato tramite la
capacith innovativa di un gruppo nato nel 1959 e
cresciuto sino a conquistare la leadership globale
nei divani in pelle. Capaciti innovativa a cui si
affiancano le iniziative finalizzate a dare nuova
forza alla crescita di ricavi e redditivita, facendo
leva anche su quella solidita patrimoniale ben
espressa da una liquidith netta risalita intorno a
60 milioni. ;

= Brand globali affermati in tutto il mondo. 1a
multinazionale di Santeramo in Colle (Bar) &
stata costituita nel 1959 da Pasquale Natuzzi, pre-
sidente e ceo oltreché principale azionista. Un
capo azienda che ha saputo individuare i percorsi
di sviluppo di un'azienda che -si & affermata in
Usa, dove & quotata dal 1993, prima di espandersi
in 123 mercati dei cinque continenti dove realizza
il 90% di quei ricavi che nel 2010 ricominceranno
a crescere grazie anche alla forza di marchi cono-
sciuti ed affermati in tutto il mondo.

u Solidith patrimoniale. Natuzzi si & dovuta con-
frontare con gli effetii di una congiuntura che si
conferma complessa e la generazione di cassa ne
ha rsentito, riducendo progressivamente quella
disponibiita che comunque a partire dallo scorso
anno ha ricominciato a rafforzarsi sino a ricollo-
carsi intomo ai 60 milioni. Struttura grazie alla
quale affrontare con maggiore tranquillita le sfi-
de che 1l mercato impone per ridare forza alle
sviluppo.

"m Rilancio di ricavi e reddito. La societs ha mes-

50 a punto un piano triennale caratterizzato da
una significativa crescita di fatturato e margini,
anche se le incertezze che permangono sull'evolu-
zione della congiuntura a livello globale ha "sug-

. gerito” di ricollocare il focus sul budget al 2010 e

sui relativi obiettivi di crescita. Target impegnati-
vi, ma compatibili con le potenzialita di un grup-
po che ha completato la riorganizzazione e avvia-
1o un percorso per ridare forza alla redditivita
(vedere servizi in pagina).

% RIPRODUZIONE RISERVATA

-2 quelli di debolezza

‘Congiuntura, consumi

e tensioni sui margini

Lo scenario congiunturale si conferma comples-

so ed ha raffreddato quelle aspettative emerse
con forza nell'ultimo trimestre dello scorso anno,

mentre la generazione di cassa ha sofferto dura- -

mente nel biennjo 2007-2008 prima di ritrovare la-
forza di invertire il trend discendente. Ci sono poi

- 1 temi horsistici di un'azienda quotata a New York

dal 1993 ma sostanzi trascurata dagli inve-
stitori anche perché il vertice non ha dimostrato
grande attenzione alle esigenze del mercato, men-
tre la struttura manageriale ha subito nel passato
un furnaround elevato. .

s Congiuntura, ricavi e redditivita. 1 tend si
mantiene complesso e il recupero degli ordini
manifestatosi con forza nell'ultimo trimestre del
2009 ha subito una battuta d’arvesto gia dalle pri-

" me settimane di gennaio, iscrivendo un'ipoteca

alle aspettative implicite nel piano al 2012 in termi-
ni di ricavi e redditivitd. E questo in quanto Natuz-
7i opera in un comparto esposto al trend e pii1 in
particolare all'andamento di quel settore immobi-
liare che continua a soffrire.
» La generazione di cassa. Ha subito un forte
ridimensionamento nel biennio 2007-2008 anche
perché le difficolth congiunturali si sono abbattute
sulla redditivita, determinando una perdita opera-
tiva di 45 mmilioni nel 2007 € un rosso di 35 milioni
nel 2008 prima-conseguire quell’inversione che si
¢ manifestata nel secondo. trimestre del 2009 e
consolidaie nel terzo trimestre anche se il bilancio
presentera ancora un ebit negativo, seppur conte-
nuto. Un periodo caraiterizzato anche dalle diffi-
colth a trovare una continuita gestionale a seguito
dell'elevato turnaround del management.

u Borsa, performance e coperture. Natuzzi & quo-
tata dal 1993 alla Borsa di New York, dove perd
giace nella sostanziale indifferenza di risparmiato-
1i e investitori oltreché degli analisti, tanto che
solo recentemente si & manifestata la prima e
unica "copertura” di questo nuovo decennio. Co-
pertura a cui ne dovrebbero seguire altre a testimo-
nianza della validita della scelta di ricostruire un
percorso di comunicazione finanziaria.
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