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Bilanzkennzahlen
der Sudtiroler
Unternehmen

1999-2002

Struktur und wirtschaftlich-produktive

Indici di bilancio
delle imprese
altoatesine

1999-2002

Struttura e performance economico-

Leistung

Im Jahr 2002 erzielten die im Panel bertcksichtigten
Unternehmen - 1.862 Kapitalgesellschaften aus dem
Produzierenden Gewerbe und aus dem Dienstleis-
tungsbereich, welche ihren Rechtssitz in Stdtirol ha-
ben und zur Offenlegung der Bilanz verpflichtet sind -
einen Gesamtumsatz von 9.329 Millionen Euro. Die
Erlése sind gegeniiber 2001 um 2,0% gestiegen, um
0,9% im Produzierenden Gewerbe und um 2,9% im
Dienstleistungsbereich. Sind in den Jahren 2000
und 2001 die Umsatze in allen Sektoren im Vergleich
zum jeweiligen Vorjahr gestiegen, so gingen 2002 die
Verkaufe in einigen Sektoren des Produzierenden Ge-
werbes und des Dienstleistungssektors auf Grund der
unginstigen Konjunkturlage, welche sich auf einige
Wirtschaftszweige auswirkte, zuriick. Im Einzelnen
wurden erhebliche Riuckgange bei der Energie- und
Wasserversorgung (-13,1%), im Kredit- und Versiche-
rungsgewerbe, Grundstiicks- und Wohnungswesen,
Erbringung von Dienstleistungen fiir Unternehmen
(-8,0%) sowie im Ernahrungsgewerbe (-5,0%) festge-
stellt. Im Gegensatz dazu haben sich folgende Sek-
toren durch ihre positiven Resultate hervorgehoben:
Gastgewerbe (+12,7%), Baugewerbe (+10,2%), Me-
tallerzeugung und Herstellung von Metallerzeugnissen
(+8,2%) und Glasgewerbe, Keramik, Verarbeitung
von Steinen und Erden (+7,0%).

Aus der Analyse nach Beschéftigtenklassen wird er-
sichtlich, dass vor allem die kleinsten und weniger

produttiva

Nel 2002 il panel di imprese considerate nell’analisi -
1.862 societa di capitale dell'Industria e dei Servizi,
aventi sede legale in provincia di Bolzano e soggette
all'obbligo di deposito del bilancio - ha totalizzato un
fatturato complessivo di 9.329 milioni di euro. | ricavi
sono aumentati del 2,0% rispetto al 2001, dello 0,9%
nellIndustria e del 2,9% nei Servizi. Se nel 2000 e
nel 2001 il fatturato risultava in crescita in tutti i settori
rispetto all’'anno precedente, nel 2002 le vendite sono
diminuite in alcuni settori industriali e del terziario, ri-
sentendo probabilmente delle congiunture sfavorevoli
che hanno interessato alcune attivitd economiche. In
particolare, flessioni significative sono state rilevate
nella Produzione e distribuzione di energia elettrica, di
gas e acqua (-13,1%), nell'Intermediazione monetaria
e finanziaria, attivita immobiliari ed imprenditoriali
(-8,0%) e nelle Industrie alimentari e delle bevande
(-5,0%); al contrario si sono distinti per risultati parti-
colarmente positivi i settori Alberghi e pubblici esercizi
(+12,7%), Costruzioni (+10,2%), Produzione di metalli
e prodotti in metallo (+8,2%) e Fabbricazione di pro-
dotti della lavorazione di minerali non metalliferi
(+7,0%).

Dall'analisi per classi di addetti si evince come siano
state le imprese piu piccole e meno strutturate a ri-



strukturierten Unternehmen die negative Konjunktur-
lage der lokalen Wirtschaft zu spuren bekamen: So
mussten die Unternehmen mit maximal funf Beschaf-
tigten im Jahr 2002 einen Umsatzriickgang von 7,2%
im Vergleich zum Vorjahr hinnehmen. Auch die Um-
satze der Unternehmen mit 20 bis 49 Beschéftigten
sind im Vergleich zum Jahr 2001 geschrumpft (-4,7%).
Im Gegensatz dazu wurden bei den Unternehmen mit
6 bis 9 Beschéftigten Uberdurchschnittlich positive
Verénderungen registriert (+16,3%), welche wenig-
stens teilweise die Umsatzverluste des Vorjahres
(-20,3%) ausglichen.

Tab. 1

sentire negativamente delle difficolta congiunturali at-
traversate dall’economia locale: le microimprese, 0s-
sia le imprese con al massimo cinque addetti, hanno
infatti evidenziato nel 2002 flessioni del fatturato pari
al 7,2% rispetto all'anno precedente. Anche le impre-
se dai 20 ai 49 addetti hanno subito contrazioni nelle
vendite (-4,7%) rispetto al 2001. Variazioni positive e
superiori alla media sono state al contrario registrate
dalle imprese dai 6 ai 9 addetti (+16,3%), che hanno
almeno in parte compensato la flessione del fatturato
dell'anno precedente (-20,3%).

Umsatz und Wertschépfung der Unternehmen nach Wirtschaftsbranchen und Beschaéftigtenklassen - 1999-2002

Prozentuelle Veranderung

Fatturato e valore aggiunto delle imprese per branca di attivita economica e classe di addetti - 1999-2002

Variazioni percentuali

Umsatz Wertschépfung
Fatturato Valore aggiunto
Millionen Prozentuelle Millionen Prozentuelle
WIRTSCHAFTSBRANCHEN Euro Veranderung Euro Veranderung BRANCA DI ATTIVITA ECONOMICA
Milioni di Variazioni Milioni di Variazioni
euro percentuali euro percentuali
2000 | 2001 | 2002 2000 | 2001 | 2002
2002 | 1999 | 2000 | 2001 2002 | 999 | 2000 2001
Produzierendes Gewerbe 3.933 10,7 4,9 0,9 1.130 7,3 2,2 4,3 Industria
Verarbeitendes Gewerbe 3.032 111 38 -05 850 7,5 1,7 3,4 Industria manifatturiera
- Erndhrungsgewerbe 883 7,6 55 -50 162 88 -0,8 - Industrie alimentari e delle bevande
- Papier-, Verlags- und - Fabbricazione della carta e dei
Druckgewerbe 127 17,7 2,4 3,5 55 26 -14 3,5 prodotti di carta; stampa ed editoria
- Glasgewerbe, Keramik, Verarbeitung - Fabbricazione di prodotti della
von Steinen und Erden 324 6,5 4,9 7,0 103 1,8 6,9 12,6 lavorazione di minerali non metalliferi
- Metallerzeugung und Herstellung - Produzione di metalli e prodotti
von Metallerzeugnissen 367 13,2 6,3 8,2 151 10,0 0,5 12,8 in metallo
- Maschinenbau, Herstellung von - Fabbricazione di macchine,
DV-Geraten, Elektrotechnik, Fein- apparecchi meccanici, elettrici
mechanik, Optik, Fahrzeugbau 844 18,8 1,7 -38 257 13,2 10 -34 ed ottici; mezzi di trasporto
- Herstellung von Holz-, Gummi-, - Industria del legno, della gomma,
Kunststofferzeugnissen, sonstiges della plastica e altre
verarbeitendes Gewerbe 364 6,1 3,2 4,1 98 7,6 -3,0 7,6 manifatturiere
Energie- und Produzione e distribuzione di energia
Wasserversorgung 132 194 26,6 -13,1 80 -12,0 10,1 7,6 elettrica, di gas e acqua
Baugewerbe 769 7.4 57 10,2 200 15,6 1,7 6,9 Costruzioni
Dienstleistungsbereich 5.395 13,8 6,2 2,9 1.071 13,2 7,3 8,1 Servizi
Handel, Ggstgevy_erbe. _Verkehr 4707 143 6.8 44 753 137 74 105 Comme_rmo, alber_ghl e p_ube|C| esercizi,
und Nachrichtentibermittlung trasporti e comunicazioni
- Handel und Reparatur von Krgft— 4108 149 6.5 41 553 147 79 104 - Cqmmeru_o e riparazione di auto-
fahrzeugen und Gebrauchsgitern veicoli e di beni per la casa
- Gastgewerbe 106 12,3 6,7 12,7 47 133 5,2 9,9 - Alberghi e pubblici esercizi
- \_/erkehf und Nach- 493 10,2 95 51 153 10,6 63 112 - Traspo_rtl, magazzinaggio e
richtentibermittlung comunicazioni
Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grund- Intermediazione monetaria e
stiicks- und Wohnungswesen, Erbringung 587 9,8 1,0 -8,0 276 11,7 6,0 2,4 finanziaria, attivita immobiliari
von Dienstleistungen fiir Unternehmen ed imprenditoriali
Andere Dienstleistungen 102 19,6 14,6 4.9 42 148 165 4,0 Altre attivita di servizi
Insgesamt 9.329 124 5,6 2,0 2201 10,0 4,6 6,1 Totale
Beschaftigtenklassen Classe di addetti
1-5 854 -16,5 215 -7,2 136 58 11,1 10,1 1-5
6-9 688 34,3 -20,3 16,3 104 143 4,9 0,2 6-9
10-19 1.296 12,3 15,1 0,4 225 14,1 113 1,0 10-19
20-49 1.590 9,4 96 -4,7 376 80 186 -6,9 20-49
50-99 1.380 159 -5,6 6,2 348 18,1 -16,5 174 50-99
>=100 3.521 17,9 7,5 4,4 1.012 6,9 53 9,5 >=100
Insgesamt 9.329 124 5,6 2,0 2.201 10,0 4.6 6,1 Totale




Im Jahr 2002 stieg die Wertschopfung stérker als im
Jahr zuvor (+6,1% gegenlber +4,6% des Jahres
2001). Der Zuwachs der Wertschopfung war im Pro-
duzierenden Gewerbe (+4,3%) vor allem durch die
Sektoren Metallerzeugung und Herstellung von Metall-
erzeugnissen (+12,8%) und Glasgewerbe, Keramik,
Verarbeitung von Steinen und Erden (+12,6%) sowie
im Dienstleistungsbereich (+8,1%) durch die Sekto-
ren Verkehr und Nachrichtentbermittiung (+11,2%)
und Handel und Reparatur von Kraftfahrzeugen und
Gebrauchsgutern (+10,4%) bedingt. Die einzigen ne-
gativen Verdnderungen beschrénkten sich auf die
Sektoren Maschinenbau, Herstellung von DV-Gera-
ten, Elektrotechnik, Feinmechanik, Optik, Fahrzeug-
bau (-3,4%) und das Erndhrungsgewerbe (-0,8%).

Im Jahr 2002 waren vor allem bei den Unternehmen
mit 50 bis 99 Beschaftigten (+17,4% im Vergleich zum
Vorjahr), bei den Kleinunternehmen (+10,1%) und bei
den GrofRunternehmen (+9,5%) erhebliche positive
Wachstumstrends zu verzeichnen. Im Gegensatz da-
zu stagnierte bei den Unternehmen der verbleibenden
GroRenklassen die Wertschdpfung bzw. nahm sogar
ab, da diese wahrscheinlich starker als alle anderen
die schlechten konjunkturellen Auswirkungen der letz-
ten Jahre zu splren bekamen.

Laut Gewinn- und Verlustrechnungen aller 1.862 Un-
ternehmen wurde im Jahr 2002 - im Gegensatz zu
den 97 Millionen Euro des vergangenen Jahres - ein
Gewinn von 167 Millionen Euro (+71,8%) erzielt. Die
positive Leistungsentwicklung der analysierten Unter-
nehmen und vor allem jener im Dienstleistungsbe-
reich, welche ihre Gewinne mehr als verdoppelten
(von 26 auf 65 Millionen Euro), ist vor allem auf einen
Anstieg des Produktionswertes (+2,8%) zurtickzufuh-
ren, der sich Uberproportional zu den Rohstoff- und
Dienstleistungskosten (+1,9%) entwickelte.

Nel 2002 il valore aggiunto € aumentato ad un ritmo
superiore rispetto allanno precedente (+6,1% rispetto
al +4,6% del 2001). La crescita del valore aggiunto
nell'lndustria (+4,3%) é stata alimentata in particolare
dai settori Produzione di metalli e prodotti in metallo
(+12,8%) e Fabbricazione di prodotti della lavorazione
di minerali non metalliferi (+12,6%), quella nei Servizi
(+8,1%) dai Trasporti, magazzinaggio e comunicazioni
(+11,2%) e dal Commercio e riparazione di autoveicoli
e di beni per la casa (+10,4%). Variazioni negative so-
no rimaste circoscritte solamente ai settori Fabbrica-
zione di macchine, apparecchi meccanici, elettrici ed
ottici, mezzi di trasporto (-3,4%) e Industrie alimentari
e delle bevande (-0,8%).

Nel 2002 trend di crescita ampiamente positivi sono
stati evidenziati dalle imprese dai 50 ai 99 addetti
(+17,4% rispetto allanno precedente), dalle micro-
imprese (+10,1%) e dalle grandi imprese (+9,5%). Al
contrario ristagni e flessioni del valore aggiunto sono
stati rilevati dalle imprese delle altre classi dimensio-
nali, che probabilmente hanno risentito piu delle altre
delle congiunture economiche sfavorevoli degli ultimi
anni.

Nel 2002 il coacervo dei conti economici delle 1.862
imprese ha realizzato utili per 167 milioni di euro, con-
tro i 97 milioni di euro dell’anno precedente (+71,8%).
La dinamica positiva delle performance delle imprese
analizzate, alimentate in particolare da quelle operanti
nei Servizi che hanno piu che raddoppiato i loro pro-
fitti (passati da 26 milioni di euro a 65 milioni di euro),
sono da ricondurre principalmente ad una crescita del
valore della produzione (+2,8%) piu che proporzionale
rispetto a quella dei costi sostenuti per materie prime
e servizi (+1,9%).

Graf. 1
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Aus der zusammenfassenden Gewinn- und Verlust-
rechnung der Stichprobenunternehmen wird weiters
Folgendes ersichtlich: Der gestiegene Anteil der Roh-
stoffpreise am Produktionswert (+0,6 Prozentpunkte
gegeniiber 1999), der vornehmlich auf den Preisan-
stieg von Energieprodukten zuriickzufiihren ist, wurde
durch den sinkenden Anteil der Aufwendungen fir be-
zogene Leistungen (von 23,4% im Jahr 1999 auf
22,7% im Jahr 2002) mehr als ausgeglichen. Der Ein-
fluss der Wertschopfung (22,7%) und der Arbeits-
kosten (14,0%) blieb im GroRen und Ganzen auf dem
Niveau von 1999, wahrend die Abschreibungen (+0,3
Prozentpunkte) an Gewicht gewonnen haben.

Im Zeitraum 1999-2002 war der Beitrag der Finanzge-
barung am Geschéaftsergebnis - auf Grund des gréRRe-
ren Anteils der Aufwendungen im Verhéltnis zu den
Ertragen - immer negativ. Einzig im Jahr 2002 hat die
Finanzgebarung einen geringeren Verlust als in den
vergangenen Jahren verzeichnen kdnnen. Zu erklaren
ist dies zum einen durch die ricklaufigen Aufwendun-
gen (-11,8% im Vergleich zum Vorjahr) vor allem in-
folge der sinkenden Passivzinsen und der geringeren
Verschuldung der Unternehmen und zum anderen
durch die stark angestiegenen Ertrédge (+15,0%). Im
Vierjahreszeitraum stiegen die nicht besteuerten lau-
fenden Gewinne der berlcksichtigten Unternehmen
um 15,3%, was hauptséchlich auf den Einfluss des
Dienstleistungssektors (+34,2%) zurtckzufihren ist;
sie verringerten sich jedoch im Verhéltnis zum Umsatz
um 0,2 Prozentpunkte.

Tab. 2

Gewinn- und Verlustrechnung der Unternehmen - 1999-2002

Werte in Millionen Euro

Conto economico delle imprese - 1999-2002
Valori in milioni di euro

L'analisi percentuale del conto economico aggregato
delle imprese considerate nel campione, mostra inol-
tre come il maggior peso dei costi per materie prime
sul valore della produzione (+0,6 punti percentuali ri-
spetto al 1999), da ricondurre prevalentemente al rial-
zo dei prezzi dei prodotti energetici, sia stato piu che
compensato dalla flessione dell'incidenza dei costi
per servizi, passata dal 23,4% del 1999 al 22,7% del
2002. L'incidenza del valore aggiunto (22,7%) e del
costo del lavoro (14,0%) € rimasta in linea di massima
sugli stessi livelli del 1999, mentre & aumentato il
peso degli ammortamenti (+0,3 punti percentuali).

Nel periodo 1999-2002 I'apporto della gestione finan-
ziaria al risultato d'esercizio & sempre stato negativo,
a causa della maggiore incidenza degli oneri finanziari
rispetto a quella dei proventi finanziari. Solo nel 2002
la gestione finanziaria ha evidenziato una perdita piu
esigua rispetto agli anni precedenti, grazie alla contra-
zione degli oneri finanziari (-11,8% rispetto all’anno
precedente) - da ricondurre intuitivamente alla flessio-
ne del costo del debito e ad un minor ricorso all'inde-
bitamento da parte delle imprese - e al sensibile au-
mento dei proventi finanziari (+15,0%). Nel quadrien-
nio gli utili correnti pre-tasse delle imprese considerate
sono cresciuti in valore assoluto del 15,3%, alimentati
in particolare dalle imprese del terziario (+34,2%), di-
minuendo pero in rapporto al fatturato (-0,2 punti per-
centuali).

1999 2000 2001 2002
Produ- | Dienst- | Insge- | Produ- | Dienst- | Insge-| Produ- | Dienst- | Insge-| Produ- | Dienst- | Insge-
zieren- leis- samt | zieren- leis- samt | zieren- leis- samt | zieren- leis- samt
des Ge- | tungs- des Ge- | tungs- des Ge- | tungs- des Ge- | tungs-
werbe | bereich werbe | bereich werbe | bereich werbe | bereich
Industria | Servizi | Totale [Industria | Servizi | Totale [Industria | Servizi | Totale |Industria | Servizi | Totale
1. Produktions- 1. Valore della
wert 3491 4.482 7.973 3.875 5.080 8955 4.055 5.389 9.444 4116 5593 9.709 produzione
2. Aufwendungen 2. Costi per acquisto
fur Rohstoffe 1.624 2.681 4.305 1862 3.033 4.896 1986 3.215 5.201 1.949 3.354 5.303 di materie prime
3. Aufwendungen 3. Costi per
fur bezogene servizi
Dienstleistungen 879 985 1.864 953 1.123 2.076 986 1.183 2.169 1.037 1.168 2.205
4. Wertschopfung 988 816 1.804 1.060 924 1.984 1.083 991 2.075 1.130 1.071 2.201 4. Valore aggiunto
5. Lohnkosten 584 533 1.117 627 607 1.234 644 649 1.292 660 695 1.355 5 Costo del lavoro
6. Abschreibungen 171 127 298 220 145 366 226 157 383 226 168 393 6. Ammortamenti
7. Betriebsergebnis 233 156 389 213 171 384 214 186 400 244 208 452 7. Reddito operativo
8. Finanzertrage 27 19 46 34 27 61 32 27 59 35 33 68 8. Proventi finanziari
9. Finanzaufwendungen 62 57 119 79 67 146 75 74 149 64 67 131 9. Oneri finanziari
10. Auferordentliche 10. Proventi
Ertréage 34 25 58 41 22 63 28 24 53 33 41 74 straordinari
11. AuRerordentliche 11. Oneri
Aufwendungen 42 32 73 34 46 81 35 54 88 49 67 116 straordinari
12. Ergebnis vor 12. Risultato ante
Steuern 190 111 301 174 108 282 164 110 274 198 149 347 imposte
13. Steuern auf 13. Imposte sul reddito
Betriebsergebnis 104 82 186 94 92 185 93 85 177 97 84 181 d'esercizio
14. Bilanzgewinn 14. Utile (perdita)
(-verlust) 86 29 115 80 16 97 71 26 97 102 65 167 d'esercizio

4=1-2-3,7=4-5-6,12=7+8-9+10-11;14=12-13



Analyse der Finanzstruktur

Die Finanzstrukturanalyse ermdglicht es, durch die
Offenlegung der einzelnen Finanzquellen den Grad
der finanziellen Unabhangigkeit eines Unternehmens
zu bewerten.

Einer der wichtigsten Indikatoren der Finanzstruktur-
analyse ist der Grad an Finanzautonomie, der sich
aus dem Verhaltnis zwischen Eigenmitteln und der ge-
samten Passiva ergibt. Hilfreich ist, ein Vergleich zwi-
schen den Ergebnissen und einigen Richtwerten, die
meist als Standardwerte herangezogen werden, um
das finanzielle Gleichgewicht des Finanzvermdégens
zu bewerten. Bei Eigenkapitalquoten unter 33% liegt
generell eine sehr schwache und prekére Finanzstruk-
tur vor. Tabelle 3 verdeutlicht, dass vor allem das
Baugewerbe und tendenziell die Sektoren des Dienst-
leistungsbereichs unter diesen Schwellenwerten lie-

Tab. 3

Analisi della struttura finanziaria

L’analisi della struttura finanziaria, mettendo in evi-
denza la composizione delle fonti di finanziamento,
consente di valutare il grado d'indipendenza finan-
zZiaria dell'impresa.

Uno dei principali indicatori da tenere in considerazio-
ne nell’analisi della struttura finanziaria € il quoziente
di autonomia finanziaria, dato dal rapporto tra mezzi
propri e totale passivita. A titolo indicativo pud essere
utile confrontare i risultati ottenuti con alcuni valori di
riferimento che solitamente vengono assunti come
standard orientativi per eventuali giudizi sull'equilibrio
della struttura patrimoniale finanziaria. Quozienti di
autonomia finanziaria inferiori al 33% segnalano ge-
neralmente una struttura finanziaria assai fragile e
precaria. Nella tabella 3 si pud notare come siano le
Costruzioni e tendenzialmente i settori dei Servizi ad

Finanzautonomie und Verschuldung der Unternehmen nach Wirtschaftsbranchen und Beschaéftigtenklassen - 1999-2002

Autonomia finanziaria e indebitamento delle imprese per branca di attivita economica e classe di addetti - 1999-2002

Grad an Finanzautonomie

Verschuldungsgrad

Quoziente di Indice di R
WIRTSCHAFTSBRANCHEN autonomia finanziaria indebitamento BRANCA DI ATTIVITA ECONOMICA
1999 ‘ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 1999 ‘ 2000 | 2001 | 2002

Produzierendes Gewerbe 34,9 37,0 38,5 39,1 0,82 0,75 0,71 0,61 Industria

Verarbeitendes Gewerbe 35,7 38,3 40,6 42,3 0,72 0,63 0,55 0,47 Industria manifatturiera

- Erndhrungsgewerbe 424 419 446 471 049 048 034 032 - Industrie alimentari e delle bevande

- Papier-, Verlags- und - Fabbricazione della carta e dei
Druckgewerbe 41,0 46,8 48,1 50,3 0,60 0,49 0,44 0,35 prodotti di carta; stampa ed editoria

- Glasgewerbe, Keramik, Verarbeitung - Fabbricazione di prodotti della
von Steinen und Erden 43,8 43,7 47,2 47,5 0,43 0,43 0,42 0,38 lavorazione di minerali non metalliferi

- Metallerzeugung und Herstellung von - Produzione di metalli e prodotti
Metallerzeugnissen 23,2 26,1 27,5 28,4 1,62 1,34 1,27 0,95 in metallo

- Maschinenbau, Herstellung von - Fabbricazione di macchine, appa-
DV-Geréaten, Elektrotechnik, Fein- recchi meccanici, elettrici ed ottici;
mechanik, Optik, Fahrzeugbau 31,7 37,4 39,5 42,8 0,71 0,58 0,53 0,45 mezzi di trasporto

- Herstellung von Holz-, Gummi-, - Industria del legno, della gomma,
Kunststofferzeugnissen, sonstiges della plastica e altre
verarbeitendes Gewerbe 31,9 36,5 37,2 38,1 1,12 0,86 0,87 0,71 manifatturiere

Energie- und Wasser- Produzione e distribuzione di energia

versorgung 73,8 72,3 73,1 73,6 0,17 0,16 0,18 0,15 elettrica, di gas e acqua

Baugewerbe 9,5 12,2 12,6 12,9 4,74 3,80 3,86 3,11 Costruzioni

Dienstleistungsbereich 20,4 20,5 21,5 22,5 1,85 1,79 1,79 1,51 Servizi

Handel, Gastgewerbe, Verkehr Commercio, alberghi e pubblici esercizi,

und Nachrichtenubermittiung 18,9 18,9 19,9 21,1 1,89 1,80 1,80 1,46 trasporti e comunicazioni

- Handel und Reparatur von Kraft- - Commercio e riparazione di auto-
fahrzeugen und Gebrauchsgutern 17,2 17,0 18,3 20,2 2,00 1,90 1,87 1,39 veicoli e di beni per la casa

- Gastgewerbe 14,9 15,6 14,5 15,8 4,69 4,53 4,85 4,24 - Alberghi e pubblici esercizi

- Verkehr und Nachrichten- - Trasporti, magazzinaggio e
Gbermittlung 26,7 27,9 27,8 26,6 1,15 1,11 1,09 1,12 comunicazioni

Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grund- Intermediazione monetaria e

stucks- und Wohnungswesen, Erbringung finanziaria, attivita immobiliari

von Dienstleistungen fiir Unternehmen 21,9 22,9 23,5 23,6 2,01 1,92 2,02 1,85 ed imprenditoriali

Andere Dienstleistungen 40,4 36,7 40,4 41,0 0,84 0,97 0,76 0,78 Altre attivita di servizi

Insgesamt 286 29,7 30,8 31,5 1,14 1,07 1,05 091 Totale

Beschéftigtenklasse Classe di addetti

1-5 182 201 20,2 221 342 310 312 249 1-5

6-9 23,7 250 233 220 195 1,89 1,93 1,73 6-9

10-19 204 240 271 239 220 1,78 1,47 1,61 10-19

20-49 204 193 26,1 255 1,80 19 1,30 1,22 20-49

50-99 294 330 276 320 072 061 089 0,66 50-99

>=100 40,4 395 413 428 038 038 040 0,31 >=100

Insgesamt 286 29,7 30,8 31,5 1,14 1,07 1,05 0,91 Totale




gen. Fast alle Sektoren des Produzierenden Gewer-
bes und der Anderen Dienstleistungen zeigen eine ri-
sikoreiche Finanzstruktur auf (mit Quotienten der Fi-
nanzautonomie zwischen 33% und 66%), die einer
dauernden Beobachtung bedarf, damit sich die
schwache Beschaffenheit der Vermdgensmittel nicht
verscharft. Werte Uber 66% weisen hingegen auf eine
stabile und ausgeglichene Finanzstruktur hin, welche
den Unternehmen eine Expansion ermdglichen; der
einzige Sektor, der sich oberhalb dieser Schwelle
befindet, ist jener der Energieversorgung, bei wel-
chem fast zwei Drittel der Finanzquellen aus dem Net-
tovermogen stammen.

Die Kapitalisierung, welche von 1999 bis 2002 standig
zunahm, verhalt sich umgekehrt proportional zur Gro-
Re der Unternehmen: Die kleinen und mittleren Unter-
nehmen, die vor allem durch eine niedrige Kapitalin-
tensitat gekennzeichnet sind, weisen demnach eine
sehr unausgeglichene und prekére Finanzstruktur auf.
Im Gegensatz dazu verfiigen die GroRRunternehmen
Uber eine groRere Finanzstabilitdt, da sie nicht so
sehr von Fremdfinanzierungen abhangen.

Im Jahr 2002 lag der Verschuldungsgrad (Verhaltnis
zwischen Finanzschulden und Nettokapital) der Unter-
nehmen im Durchschnitt bei 0,91, wobei dieser Wert
seit 1999 (1,14) kontinuierlich sinkt. Erhebliche Unter-
schiede gibt es auf sektoraler Ebene: Generell weisen
die Unternehmen im Dienstleistungsbereich einen
héheren Verschuldungsgrad als jene des Produ-
zierenden Gewerbes auf. Dies zeigt, dass die Dienst-
leistungsunternehmen den Finanzbedarf haufiger
durch Fremdkapital als durch Eigenfinanzierung
decken.

Die Finanzstruktur scheint solider je gréer das Unter-
nehmen ist: Der Verschuldungsgrad verringert sich
namlich mit der Zunahme der Unternehmensgrolie.
Die Verschuldung ist vor allem bei kleineren Unter-
nehmen hoher, wobei der Wert bei den Mikrounter-
nehmen (2,49 im Jahr 2002) sehr hoch ist und sich
auf 0,31 bei den groRBeren Betrieben reduziert. Die
Kleinunternehmen - vor allem die Mikrounternehmen -
weisen eine deutliche Unterkapitalisierung und eine
hohe Abhéangigkeit von Fremdmitteln auf.

Rentabilitatsanalyse

Die Uberpriifung der Rentabilitat (ROI, Return On In-
vestment) ergibt eine ricklaufige Erfolgsquote der
Sudtiroler Unternehmen, ausgehend beim eingesetz-
ten Kapital: Der ROI als Rentabilitatsmalfistab ergibt
sich aus dem Verhéltnis zwischen dem Betriebsergeb-
nis und dem investierten Kapital. Er hat sich seit 1999
fortlaufend verringert und ist erst wieder im Jahr 2002
(8,8%) gestiegen. Wahrend noch im Jahr 1999 der
héchste ROI von den Unternehmen des Produzieren-
den Gewerbes erzielt wurde, sind es seit dem Jahr
2000 die Unternehmen des Dienstleistungssektors,
welche in Bezug auf das Betriebsergebnis am kon-
kurrenzféhigsten dastehen.

evidenziare valori inferiori a questa soglia. Quasi tutti i
settori delllndustria e le Altre attivita di servizi pre-
sentano indicatori che segnalano una struttura finan-
ziaria a rischio (con quozienti di autonomia finanziaria
compresi tra il 33% e il 66%), da tenere sotto osserva-
zione affinché non si accentui la fragilita delle risorse
patrimoniali. Indici superiori al 66% denotano invece
una struttura finanziaria solida ed equilibrata, con pos-
sibilita di sviluppo; l'unico settore che si colloca al di
sopra di questi valori € quello dellEnergia, in cui
quasi due terzi delle fonti sono rappresentati da
patrimonio netto.

La capitalizzazione, in progressivo aumento dal 1999
al 2002, risulta inversamente correlata alla dimensio-
ne delle imprese: le piccole e medie imprese, caratte-
rizzate da una bassa intensita di capitale, presentano
infatti una struttura finanziaria pesantemente squilibra-
ta e precaria; al contrario, le grandi imprese eviden-
Zziano una maggiore solidita patrimoniale, in quanto
minore € la loro dipendenza da finanziamenti esterni.

Nel 2002, con riferimento alla totalita delle imprese,
I'indice di indebitamento, che si ottiene dal rapporto tra
debiti finanziari e capitale netto, € stato in media dello
0,91, in progressivo calo dal 1999 (1,14). Differenze
rilevanti si riscontrano a livello settoriale: in generale
le imprese dei Servizi presentano un grado di indebi-
tamento finanziario nettamente piu elevato rispetto a
guelle delllndustria; questo evidenzia un maggior
ricorso delle imprese del terziario a capitali di terzi, at-
tinti a titolo di prestito, piu che all’autofinanziamento
per la copertura del fabbisogno finanziario.

La struttura finanziaria appare piu solida al crescere
della dimensione dell'impresa: il livello di indebitamen-
to diminuisce infatti allaumentare della dimensione
dell'impresa. Il leverage finanziario risulta piu elevato
per le classi inferiori, con un valore molto alto per la
microimpresa (2,49 nel 2002), che si riduce allo 0,31
per le classi dimensionali superiori. La piccola impresa
- e in misura decisamente superiore la microimpresa -
mostra quindi una netta sottocapitalizzazione ed
un’elevata dipendenza dai mezzi di terzi.

Analisi della redditivita

L’esame della profittabilita operativa (ROI, Return On
Investment) evidenzia in generale una riduzione della
capacita delle societa altoatesine di generare valore a
partire dal capitale impiegato: il ROI, il principale indi-
catore di sintesi della redditivita della gestione carat-
teristica, che si ottiene dal rapporto tra il reddito ope-
rativo ed il corrispondente capitale investito, & infatti
diminuito progressivamente dal 1999, riprendendo
guota solo nel 2002 (8,8%). Se nel 1999 il ROI piu
elevato € stato conseguito dalle imprese industriali,
dal 2000 sono state le imprese del terziario ad essere
le pitl competitive in termini di redditivita operativa.



Aus der Analyse des ROI nach Wirtschaftstatigkeiten
ist ersichtlich, dass dieser Indikator wesentliche Unter-
schiede zwischen den diversen Sektoren aufweist. Die
Sektoren mit der hdchsten Rendite im Jahr 2002 - Me-
tallerzeugung und Herstellung von Metallerzeugnissen
(17,9%) und Glasgewerbe, Keramik, Verarbeitung
von Steinen und Erden (16,8%) - zeichneten sich
auch in den vergangenen Jahren durch eine hohe
Rentabilitdt aus. Analog dazu erzielten jene Sektoren,
welche im Jahr 2002 einen in Bezug auf das
eingesetzte Kapital niedrigen Gewinn aufwiesen -
Gastgewerbe (4,3%) und Andere Dienstleistungen
(3,9%) -, auch im vorhergehenden Dreijahreszeitraum
die unglnstigsten Ergebnisse.

Mit zunehmender Unternehmensgrof3e neigt grund-
satzlich auch die Rentabilitat zu steigen: Die mittleren
und grol3en Unternehmen scheinen im Gegensatz zu
den kleinen Unternehmen hdhere Ertrage zu erzielen.
Intuitiv kbnnte man meinen, dass die Verwaltungskos-
ten mit zunehmender Unternehmensgrdlie abnehmen
und dieser Umstand somit den groRen Unternehmen
zu gute kommt, welche die Groé3en- und Verbundvor-
teile besser nutzen koénnen. Die Grofl3unternehmen
haben aber wahrscheinlich durch ihren starreren Auf-
bau starker das Verlangsamen der Wirtschaftkonjunk-
tur zu spiren bekommen. Demnach zeigen die obe-
ren GroRenklassen eine Verschlechterung des Be-
triebsergebnisses, das von 10,2% im Jahr 1999 auf
7,9% im Jahr 2002 gesunken ist. Im Gegensatz dazu
ist die Rentabilitat der kleinen Unternehmen im be-
trachteten Zeitraum von 4,3% auf 6,1% gestiegen.

Die Eigenkapitalrentabilitdit (ROE, Return on Equity)
ergibt sich aus dem Verhaltnis zwischen Rendite und
Eigenkapital und gibt fur Inhaber von Risikokapital an,
ob es sich lohnt, eine Investition in Hinsicht auf andere
Kapitalanlagen aufrecht zu erhalten. Nach Jahren ste-
tiger Verschlechterung infolge der ungiinstigen loka-
len und internationalen Wirtschaftskonjunktur ist die
Eigenkapitalrentabilitdt im Jahr 2002 wieder gestie-
gen. Insgesamt haben die Unternehmen der Stichpro-
be im Jahr 2002 eine Eigenkapitalrentabilitat von 6,2%
erreicht, 0,6 Prozentpunkte mehr als Jahr 1999 und
gut 2,4 Prozentpunkte mehr als im Vorjahr. War noch
bis 2001 der Ertrag des Risikokapitals bei den Unter-
nehmen des Produzierenden Gewerbes am hdchsten,
so traten im Jahr 2002 vor allem die Unternehmen
des Dienstleistungssektors durch ihre hohen Ertrage
hervor (7,4% bei den Dienstleistungen im Gegensatz
zu 5,6% im Produzierenden Gewerbe).

Die Analyseergebnisse des ROE nach verschiedenen
Wirtschaftstatigkeiten und Beschéaftigtenklassen ent-
sprechen grundsatzlich jenen des ROI. Die Sektoren
mit der hochsten Gesamtkapitalrentabilitdt erweisen
sich auch im Sinne des ROE als ertragsreichste; ana-
log dazu scheint eine geringe Vergutung des Risiko-
kapitals bezeichnend fir ein niedriges Betriebsergeb-
nis zu sein.

Stefania Mani

Dall'analisi del ROI per tipologia di attivita, si pud no-
tare come questo indicatore presenti valori alquanto
variabili, con differenze sostanziali tra i diversi settori.
| settori piu reddititizi nel 2002 - Produzione di metalli
e prodotti in metallo (17,9%) e Fabbricazione di
prodotti della lavorazione di minerali non metalliferi
(16,8%) - si sono distinti anche negli anni precedenti
per tassi di redditivita molto elevati. In modo analogo,
i settori che nel 2002 hanno evidenziato una minore
redditivita del capitale investito - Alberghi e pubblici
esercizi (4,3%) e Altre attivita di servizi (3,9%) - sono
anche quelli che nel triennio precedente hanno
riportato i risultati meno favorevoli.

All'aumentare della dimensione, la redditivita delle im-
prese tende in linea di massima a crescere: le medie
e grandi imprese sembrano infatti garantire maggiori
rendimenti rispetto alle piccole. Intuitivamente si puo
ipotizzare che l'incidenza dei costi di amministrazione
si riduce al crescere della dimensione aziendale,
favorendo in tal modo le grandi imprese, che meglio
riescono a sfruttare le economie di scala e di scopo.
Le grandi imprese, probabilmente a causa della loro
maggiore rigidita strutturale, hanno pero subito mag-
giormente il periodo di rallentamento della congiuntura
economica. Infatti le classi dimensionali maggiori mo-
strano un deterioramento della redditivita operativa,
passata dal 10,2% del 1999 al 7,9% del 2002. Al con-
trario nelle piccole imprese la redditivita & cresciuta
nel periodo considerato, passando dal 4,3% al 6,1%.

La redditivita del capitale proprio (ROE, Return on
Equity), che si determina rapportando il reddito netto
al patrimonio netto e che indica la convenienza - per i
portatori del capitale di rischio - a tenere in vita l'inve-
stimento rispetto ad impieghi alternativi, € tornata a
crescere nel 2002, dopo anni di progressivo deteriora-
mento da ricondurre a congiunture economiche sfa-
vorevoli, locali ed internazionali. Complessivamente
nel 2002 le imprese del campione hanno raggiunto un
rendimento del capitale proprio del 6,2%, superiore di
0,6 punti percentuali al ROE del 1999 e di ben 2,4
punti percentuali a quello dell'anno precedente. Se
fino al 2001 la remunerazione del capitale di rischio ri-
sultava superiore nelle imprese industriali, nel 2002
sono le imprese del terziario a distinguersi per i rendi-
menti piu elevati (7,4% nei Servizi contro il 5,6% nel-
'Industria).

L'analisi del ROE per le diverse attivita economiche e
classi di addetti ricalca sostanzialmente quello del
ROI. | settori che presentano una redditivita del capi-
tale investito piu elevata si confermano in linea di
massima anche i piu redditizi in termini di ROE; in
modo analogo, una minore remunerazione del
capitale di rischio appare significativamente legata ad
una bassa redditivita operativa.

Stefania Mani



Tab. 4

Rentabilitéat (ROl und ROE) der Unternehmen nach Wirtschaftsbranchen und Beschéftigtenklassen - 1999-2002

Redditivita (ROl e ROE) delle imprese per branca di attivita economica e classe di addetti - 1999-2002

ROI ROE
WIRTSCHAFTSBRANCHEN BRANCA DI ATTIVITA ECONOMICA
1999 ‘ 2000 | 2001 ‘ 2002 | 1999 ‘ 2000 | 2001 ‘ 2002

Produzierendes Gewerbe 9,1 7,4 7,2 8,3 6,1 4,9 4,1 5,6 Industria

Verarbeitendes Gewerbe 12,0 8,9 8,4 9,5 8,7 5,6 4,5 6,2 Industria manifatturiera

- Ernédhrungsgewerbe 7,0 3,6 4,7 5,6 3,7 3,2 1,2 3,9 - Industrie alimentari e delle bevande

- Papier-, Verlags- und - Fabbricazione della carta e dei
Druckgewerbe 156 11,1 9,2 114 6,8 8,7 4,3 6,4 prodotti di carta; stampa ed editoria

- Glasgewerbe, Keramik, Verarbeitung - Fabbricazione di prodotti della
von Steinen und Erden 14,3 13,2 139 16,8 11,5 9,6 10,6 12,0 lavorazione di minerali non metalliferi

- Metallerzeugung und Herstellung von - Produzione di metalli e prodotti
Metallerzeugnissen 16,5 12,8 115 179 17,9 8,0 6,4 13,8 in metallo

- Maschinenbau, Herstellung von - Fabbricazione di macchine, appa-
DV-Geréaten, Elektrotechnik, Fein- recchi meccanici, elettrici ed ottici;
mechanik, Optik, Fahrzeugbau 17,0 10,9 9,6 72 14,6 5,0 7,2 4,8 mezzi di trasporto

- Herstellung von Holz-, Gummi-, - Industria del legno, della gomma,
Kunststofferzeugnissen, sonstiges della plastica e altre
verarbeitendes Gewerbe 10,6 9,0 6,4 9,3 7,1 6,0 1,5 8,8 manifatturiere

Energie- und Wasser- Produzione e distribuzione di energia

versorgung 4,3 25 3,8 4,3 2,3 1,8 2,5 2,2 elettrica, di gas e acqua

Baugewerbe 6,2 7,8 7,2 8,5 2,4 10,2 6,7 11,3 Costruzioni

Dienstleistungsbereich 8,6 8,3 8,3 9,5 4,6 2,2 3,2 7,4 Servizi

Handel, Gastgewerbe, Verkehr und Commercio, alberghi e pubblici esercizi,

Nachrichtenubermittlung 7,9 7,7 7,8 10,0 2,8 -1,5 1,8 8,1 trasporti e comunicazioni

- Handel und Reparatur von Kraft- - Commercio e riparazione di auto-
fahrzeugen und Gebrauchsgiitern 10,1 9,3 94 125 5,2 0,2 51 10,4 veicoli e di beni per la casa

- Gastgewerbe 3,5 4,0 3,8 43 -44 54 -96 2,5 - Alberghi e pubblici esercizi

- Verkehr und Nachrichten- - Trasporti, magazzinaggio e
Ubermittlung 2,4 3,9 3,6 49 -22 52 -54 2,4 comunicazioni

Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grund- Intermediazione monetaria e

stiicks- und Wohnungswesen, Erbringung finanziaria, attivita immobiliari

von Dienstleistungen fiir Unternehmen 10,9 10,2 9,9 91 10,2 112 6,6 8,2 ed imprenditoriali

Andere Dienstleistungen 4,6 4,7 6,2 39 -0,2 0,0 27 -20 Altre attivita di servizi

Insgesamt 8,9 7,8 7,7 8,8 5,6 4,1 3,8 6,2 Totale

Beschéftigtenklasse Classe di addetti

1-5 43 4,9 53 61 -04 6,3 5,9 7,5 1-5

6-9 54 6,7 9,9 8,1 34 4,3 6,1 13,6 6-9

10-19 9,3 9,0 8,6 9,1 7,5 6,9 6,7 7,3 10-19

20-49 11,5 10,3 10,7 10,3 9,4 57 3,7 6,0 20-49

50-99 12,8 13,7 11,4 1472 7,9 9,7 6,6 8,7 50-99

>=100 10,2 6,1 57 7,9 54 0,8 19 4,2 > =100

Insgesamt 8,9 7,8 7,7 8,8 5,6 4.1 3,8 6,2 Totale

Graf. 2
Rentabilitdtskennzahlen (ROl und ROE) nach Wirtschaftsbranchen - 1999-2002
Indici di redditivita (ROl e ROE) per attivita economica - 1999-2002
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