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Le prime stime sui risultati:
crolla I'industria, si salvano
sanita, tlc e tecnologici

Il monte utili potrebbe
piu che dimezzarsi
a 15 miliardi a fine anno

Andrea Franceschi

| contisocietaridel secondotrimestre
risentiranno pesantemente degli ef-
fetti del lockdown. Le previsioni di
Reuters perle societachefanno parte
dell’indice Stoxx Europe 600 indica-
noun calodel 53,9% degli utili. Esclu-
dendoil settoreenergialaflessioneé
stimata intorno al 45,7 per cento. Il
calo del fatturato e stimato al 17,2 per
cento. Al netto del settore energia
-12,2 per cento.
Inalcunipaesilaflessione sara pit
pronunciatarispettoadaltri: Austria,

RegnoUnitoeltaliasonotrale piazze
finanziarie messe peggio. Per le so-
cieta quotate austriachelaflessione
stimata e nell'ordine dell’88,7 per
cento.Perlequotatealondrail calo
e stimato all'86,4% mentre per Piazza
Affarilaprevisioneindicauncalodel
79,7 per cento. Altre piazze finanzia-
rie come quellediDanimarcae Sviz-
zerainvece dovrebberorisentireas-
saimenodellacrisicon unaflessione
stimata al 6,7 e al 9,1 per cento.
Asoffriredipitsarannoicompar-
tipitespostiall'andamentodel ciclo
economico:ad esempioibenidicon-
sumo discrezionali, categoriain cui
ricade l'industriadell’auto, percuila
flessione degli utili e stimata del 125,2
percento.Maanchel'energia,cheha
dovuto fare i conti con il crollo del
prezzodel petrolio, & previstain sof-
ferenza:il calodegliutilie previstoal
126,5 per cento. Pesante infinela pre-
visione per gli industriali (-93,4%) e
per le materie prime (-66,4%).
L'unicosettorein crescitasara, per
evidenti ragioni, quello sanitario
(+2,2%). Le previsioni poi sonorelati-

vamente buone per tutti i comparti
anticiclici come le utilities (-4,4%), le
telecom (-8%) elatecnologia (-17%).
Leprevisionidiconsensusindicano
un miglioramento della situazione
nei trimestri a venire, che tuttavia
non potrainvertire unatendenzage-
neralealribasso.La previsione peril
2020 € di un calo del 33% degli utili
perlesocietachefanno parte dell'in-
dice Stoxx Europe 600.
Daun'elaborazione che Il Sole 24
Ore hafattosulla base delle stime di
consenso delle banca dati S&P
Market Intelligence si puo stimare
per Piazza Affari un monte utili 2020
intornoai 15 miliardi di euro: una sti-
ma che comporta pit cheundimez-
zamento rispetto al 2019, quando si

Covid sul trimestre:
Affari vede utili a -80%

registrarono oltre 38 miliardi di utili.
Lo scorso anno solo una societa del
listino Ftse Mib (Juventus) ha chiuso

il bilancio in perdita. Quest'anno si
prevede cheunquartodellistinoar-
chiviil bilancio in rosso.

Solo per otto societa del listino
italianosi prevede unacrescitadegli
utili. Ci sono nomi come Diasorin
(leadernelladiagnostica) e Nexi (pa-
gamentidigitali) trale pochead es-
serein qualche modofavorite dalla
pandemia.Maanche un colosso co-
me Enel, prima societa per capitaliz-
zazione del listino, per cuile previ-
sioni del consensus S&P Market In-
telligence mettonoin conto profitti
pit cheraddoppiatirispettoall'anno
scorso.Decisamente menoroseala
situazione dell'altragrossa control-

HEALTHCARE
SUGLI SCUDI
Quello sanitario &
uno dei pochi

prevede risultati

settori che

in crescita

latapubblicaEni:dopola perditadi
quasi 3 miliardi nel primo trimestre
si prospetta, alla luce di un prezzo
del petrolioancoramolto sotto tono,
un’altra perditanel secondo trime-
strein linea con quando si prevede
accada per tutto il comparto.

BOND

Gli strumenti Sts pensati
per standard comuni hanno
invece aumentatoil gap

Maximilian Cellino

Unarivoluzioneameta, e che soprat-
tuttorischiadilasciareindietroalcu-
neareed’Europa. Le cartolarizzazio-
ni Sts (Sempilici, trasparenti e stan-
dardizzate) hannoraggiuntosoltan-
toinparteloscopo percuisonostate
varate unannoemezzofa.Servivano
infattia uniformarealivelloeuropeo
il mercato relativo a questo tipo di
strumenti, utilizzati per la cessione
deicreditiattraversolacreazionedi
appositiveicolida partediemittenti,
evitando cosidisparitadicondizioni
epratichediarbitraggioregolamen-
tare. Ma questo obiettivo adesso ri-
schiaappuntodiessere compromes-
sonellasuacompletezza.

Dopo un periodo inevitabile di
rodaggio nei primimesidelloscor-
soanno, le emissionichesipossono
fregiare diquestasortadi«bollino
digaranzia» dispensatodall’Esma
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Rame record: il virus pesa ma sull’offerta

Exchange, unrecord damaggio 2019.
Loscorsomarzo eranocrollatea4.371

MATERIE PRIME

$ perlaprimavoltadal 2016.
Prezzi ai massimi

daun anno:icontagi
fermano le miniere del Cile

Sissi Bellomo

E uneccezionalerecuperoa“V”quello
delrame:ilmetallorossononsolosiée
apprezzato del 45% dai minimidi mar-
z0,maoggivale piudiunannofa.Le
quotazionisisonospintefinoa6.360
dollari per tonnellata (base tre mesi)
nella seduta di ieri al London Metal

Superato I'effetto Covid? Farebbe
piacere pensarlo visto che Doctor
Copperhafamadiessereunbuonin-
dicatoredellostatodisalutedell'eco-
nomia, ma si rischia di peccare di
troppoottimismo: ilmercatoétuttora
influenzatodal coronavirus,soloche
per questa materia prima l'impatto
piu forte oggi non é sulla domanda,
masull'offerta.l consumi-indeboliti
dalla pandemia - si stanno ripren-
dendoelaripresa é particolarmente
incoraggiante in Cina, Paese chiave
perilrameperchéassorbe metadelle

fornituremondiali. Amettereinten-
sioneiprezzituttavia e soprattuttoil
fattochelaproduzionesistariducen-
doin modo sempre piu vistoso.

| contagiin AmericaLatinaconti-
nuanoamoltiplicarsiedopolediver-
se chiusure di miniere in Pert oggi
ancheil Cile—da cuiprovieneoltreil
25% delrame - sie convintoad adot-
tare misurediprevenzione pitiseve-
re,chefinorail Governodicentrode-
stradiSebastian Pineraaveva preferi-
to evitare, classificando le attivita
estrattive come «essenziali».

Nel Paese sudamericanoil15%del
Pilemetadelleesportazionidipendo-
nodall'industriaestrattiva.Maun'im-

pennata dei casi di coronavirus tra i
minatorihamessoisindacatisul piede
diguerra.Elesocietasistannorasse-
gnandoall’inevitabile:oranonsolola
produzionecilenadiramerallenta,ma
vengonocongelatiimportantiprogetti
disviluppo, colrischiodicompromet-
terel'offertaanchenellungo periodo.
llgigantestatale Codelco proprioque-
sta settimana ha fermato i lavori per
estendereladuratadellerisorse di El
Teniente, lapiugrande minierasotter-
raneadiramealmondo.Inpreceden-
zaavevagiabloccatoognilavorodico-
struzionea Chuqguicamataein molte
miniere del Cile settentrionale.

(I'autorita europeadeglistrumenti
finanziari e dei mercati) hanno pre-
so campo. Nell’intero 2019 I'am-
montare di Sts realizzate a livello
europeo e infatti stato, secondo i
dati pubblicatida Afme, paria 67,6
miliardi di euro: poco meno di un
terzorispettoal controvalorecom-
plessivo di 216,8 miliardi (in calo a
sua volta di circa il 20% rispetto al
2018) di cartolarizzazioni.
Poil'attivita ha subitounrallen-
tamento, scontatovistal'emergen-
za Covid-19, e gli ultimi dati dispo-
nibili per il primo trimestre del 2020
mostrano un calo delle emissioni
del 61,7% rispetto all'ultimo scorcio
del2019 e del2,3% nei confrontidel-
lo stesso periodo di 12 mesi prima
(gia di per sé poco brillante, anche
perviadelnecessarioadattamento
allanuovanormativasulle Sts). Dei
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30,1 miliardi di cartolarizzazioni
createfinoamarzounabuonafetta
(11,4 miliardi, pari al 38%) puo co-
munque fregiarsi del marchio Sts.
Lostrumento sembrerebbe dun-
queinognicasoormaiavviato,ma
nonin maniera uniformefraivari
Paesi e il problema, come spesso
awviene, sta neidettagli: perfavori-
reil suo sviluppo la normativa eu-
ropea hainfatti previsto che a parti-
redal 30 aprile 2020 soltantoi titoli
senior di cartolarizzazioni Sts pos-
sanoesserecomputatiacopertura
delrischiodiliquidita( Liquidityco-
verageratio, Lcr).Inparole povere,
soltanto questititolipossono essere
inclusi, in una certa misura, fra le
riservediliquiditacomesefossero
cassa disponibile.
Peccatoperochepervedererico-
nosciutoquestovantaggiolecarto-
larizzazionidebbanoavereunlivello
elevatodirating, paricioe ad «<Aaa»,
chesoltantoiPaesi«core» siposso-
nopermettere perquestatipologiadi
strumentie chetagliainvecefuorial-
tricomeltalia, SpagnaePortogallo.
In passato le regole non erano cosi
rigide (era sufficiente un rating

Le Cartolarizzazioni in Europa

Ammontare emissioniin mld dieuro

1TRIMESTRE ~ TOTALE ANNO
2010 75,5 378,0
2011 115,2 376,8
2012 64,3 257,8
2013 32,8 180,8
2014 20,0 2171
2015 35,7 216,6
2016 57,0 239,6
2017 40,2 236,5
2018 58,5 269,7
2019 32,4 216,8
2020 30,1

Fonte: AFME, SIFMA, Bank of America, JP Morgan

Cartolarizzazioni semplici,
I'Europa va a due velocita

«Aay,ilmassimoacuipossanoam-
bire i prodotti targati Italia), poi in
modo per certiversiforseanche con-
traddittorio (disicuro pitrestrittivo)
sonostatecambiatelecarteintavola.

Cosi,sesiguardano le transazioni
StscertificatedaPcs (Prime Collate-
ralised Securities) nel 2019 e nel
2020, si nota immediatamente che
quasilatotalitadiquelleconclusenei
PaesiBassi(94%)hairequisiti per es-
sere utilizzataaifiniLcr,cosicomela
maggior parte di quelle francesi
(78%) e britanniche(73%). Al contra-
riorarisono gli esempiin Spagna (1
su7,cioeil13%)eaddiritturanessu-
no (o su13)nel nostro Paese.

«lratingassegnatialletranchese-
niordeititoli Absitalianisonocolle-
gatialrischiosovranoepertantonon
possonomairaggiungereillivellori-
chiestodall’EbaaifiniLcr», confer-
ma Pietro Bellone, counsel di Allen
Overy, sottolineando comeunfeno-
meno similerischidi«frustrare,al-
meno in parte, l'obiettivo di creare
unmercatounicoevitandoformedi
arbitraggioregolamentare, perchéa
paritadialtre condizioniuninvesti-
tore bancario potrebbe preferire la
trancheseniordititoli Abs conrating
“AAA” emessiin altri Paesi europei
rispetto ai titoli senior italiani che
non possonoallo statoavereunra-
ting superiorea “AA” da parte di Fi-
tch, Moody’s o0 S&P».

Fragli originator italianiiniziaa
serpeggiare qualche malumore, ma
daliamuovere qualcheazioneori-
lievoneiconfrontidelleautorita re-
golamentariil passoeancoralungo.
«Anche perché-ammetteBellone-

il tema & estremamente tecnico e
nontuttilohannoancorainquadra-
to».Quellacheeevidenteéladistor-
sionecreataperuno strumentoim-
maginatoinvece conloscopo princi-
palediuniformare il mercatoeuro-
peo. Le cartolarizzazioni si
libereranno, come & probabile, dal
contagio del coronavirus, ma in
qualchePaese dovrannofare unafa-
ticadecisamente enorme.
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Innovazione

Territotio

acura di PUBLIMEDIAGROUP.IT

La digital transformation puo
essere attuata solo con un
percorso di cambiamento.
Questo obiettivo viene rag-
giunto se la trasformazione
coinvolge anche i processi co-
siddetti “document intensive”.
In questo contesto, la digita-
lizzazione va oltre la sostitu-
zione della carta con I'equi-
valente digitale ma comporta
piuttosto  I'implementazione
delle tecnologie per rimuovere
le inefficienze degli archivi in-
formativi e dei processi isolati.
Interdata, leader nella realiz-
zazione di soluzioni avanzate
per la gestione dei contenuti
digitali, con la propria piatta-
forma ECM Coopera® punta
su e-collaboration avanzata
e automazione dei processi.
Coopera® supporta la con-
divisione e il social working,
la completa automazione dei
processi e la gestione colla-
borativa dei progetti aziendali.
Grazie agli strumenti di ge-
stione unificata delle comu-

Coopera® la piattaforma che
supporta le organizzazioni
nella digital trasformation

nicazioni permette il controllo
centralizzato di caselle e-mail,
PEC e tutti i canali digitali,
I'analisi semantica dei conte-
nuti e il trattamento automa-
tizzato di messaggi e allegati
consente di trattare migliaia
di messaggi al giorno. Sfrut-
tando lintelligenza artificiale,
unitamente a potenti flussi di
lavoro robotici (RPA), moduli
elettronici, gestione dei do-
cumenti e fascicoli virtuali, le
organizzazioni potranno eli-
minare i processi manuali e
automatizzare le attivita. L'as-
sistente virtuale di Coopera®
elabora il linguaggio naturale,
interpreta e classifica i conte-
nuti e supporta utenti, gruppi
di lavoro e dipartimenti. La
possibilita di integrazione dei
sistemi aziendali all’interno dei
processi di business favorisce
I'interoperabilita e la reperibi-
lita delle informazioni in ma-
niera trasversale a tutti i livelli
aziendali.

Info: www.coopera.com =&

COCPERA ENTERFRISE
CONTENT MANAGEMENT
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3CME Technology: motore di sviluppo

n buon imprenditore

non & ottimista per

definizione, & realistal

Conosce le difficolta
del momento e prossime, ma
padroneggia anche le proprie
qualita e sa usarle per il futuro.
Gia, un imprenditore € sem-
pre un costruttore di idee, di
lavoro, di ricchezza distribuita
€ non solo per pochi. Limpe-
gno di 3CiME Technology &
sempre stato questo e sem-
pre lo sara: motore di sviluppo
per cavalcare il cambiamento
senza subirlo. Oggi, si parla di
smart working: in un approc-
cio olistico al’ICT non si puo
dimenticare che lo smart wor-
king esiste solo con una infra-
struttura di business continu-
ity, e con l'asticella della data
security alzata. Le architetture
di lavoro agile si sono impo-
ste in un battibaleno a causa
del Covid che ha messo in
luce, per la prima volta, come
I'infrastruttura ICT sia fonda-
mentale; spesso sono state
approntate in modo veloce e,
passatemi il termine, artigia-
nale. Se questo & accettabile
a causa dell’'urgenza, i rischi
di data breach non consen-
tono di andare oltre. Il vero
problema & trasferire questa
tematica dai CIO ai CEQO: in-
fatti, ancora, troppo spesso
questi temi sono tecnici e non
direzionali. Alcuni credono,
erroneamente, che il cloud
sia “la soluzione”: non & cosi!
Stiamo facendo una campa-
gna specifica per incontrare i
CEO e ragionare insieme sul
fatto che la data security non

Il team di 3CiME Technology a Bologna

€ pill un buco nero per super-
tecnici, e conveniamo che i
dati sono il patrimonio dell'a-
zienda e vanno salvaguarda-
ti, prima di tutto. Allo stesso
tempo ci siamo resi conto
che molti CEO non erano stati
“informati” della necessita im-
prenditoriale di una soluzione
e piano di disaster recovery.
Oggi, stiamo aiutando i clienti
a rivedere in modo compiuto
questi progetti ed a erogarli in
sicurezza. Gia, la sicurezza.
Un tema forte e sentito, spes-
S0 solo dopo un disastro. Da

(cy &

tempo abbiamo cambiato
approccio: stiamo dicendo
che la sicurezza deve diven-
tare un servizio gestito da
acquistare, come si compra
un biglietto aereo e ci si fida
che i responsabili della sicu-
rezza del volo facciano quan-
to necessario per portarci a
destinazione  serenamente.
La data security sta diven-
tando troppo complessa per
essere gestita internamente
alle realta aziendali: questo
vale, si dira, soprattutto per le
medie e piccole aziende, ma

iIME

INNOVATION

Il logo di 3CiME Technology

siamo convinti sia vero anche
per le grandi. Infatti le compe-
tenze, spesso legate ad una
singola esperienza persona-
le, non sono piu sufficienti ad
affrontare tutte le tematiche:
smart working, ransomware,
dark web, ethical hacking,
business continuity, disaster
recovery, cloud e cloud data,
archiviazione, contrattualisti-
ca, GDPR. No, non ¢ reali-
stico. Dobbiamo riconoscere
che nessuno di noi € capace
di fare tutto e dobbiamo lavo-
rare insieme, fornitori e clienti.
Ci si salva insieme abbiamo
detto in questi mesi. E questo
e vero anche in ICT. Un’ultima
riflessione: abbiamo creato un
servizio SOC Security Opera-
ting Center; il problema non e
piu “se verremo attaccati”, ma
“‘gquando verremo attaccati”.
Le aziende devono pensare
al business e non possono
perdere tempo a monitorare
la sicurezza. Ci pensiamo noi.
Ci ricordiamo le persong, non
il business!

Info: www.3cime.com =&

SGME Technology

ha trasformato la
sua offerta

La differenza la fanno
le persone e non i
prodotti. Tutto & As-
A-Service: business
continuity, disaster
recovery, sicurezza,
telefonia, cloud
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La nuova app firmata Emm&mme
Informatica per il rientro in azienda

justSeat per
tornare in ufficio

C’e chi questa quarantena
I’lha vissuta come un’oppor-
tunita per concentrarsi su se
stesso e chi invece non ve-
deva I'ora di uscire di casa e
tornare in ufficio.

Ma come si fa ad organiz-
zare le presenze in azienda
per garantire la sicurezza (e
la distanza) di tutti?

Per semplificare la vita in
ufficio abbiamo proposto ai
nostri clienti un’app integrata
con Office365 che permette
di organizzare i turni, la di-
sponibilita dei DPI, I'eroga-
zione dei servizi e i posti in
sala mensa o in sala relax.
Tutti gli ambienti dell’ufficio
sono censiti, mostrano la
capienza massima e pos-
SONo essere organizzati per
sede o piano. Insomma, &
possibile prenotare il posto
in azienda e pianificare le
spese grazie ai report sul-
le presenze. | feedback di
chi la sta gia utilizzando?
Organizzazione migliore e
contenimento costi. www.
justseat.it per costo (esiguo)
e prova gratuita. ==

Imprese all'avanguardia per tecnologie avanzate

Realta Made in Italy che hanno fatto della costante evoluzione il trend della loro crescita Hi-Tech

EvoluS: Levoluzione
ai tempi del COVID

Tre mesi di videochiamate e
analisi. Obiettivo? Aiutare il me-
dico ai tempi del COVID-19.
Molti MMG, in quarantena,
hanno cambiato il modo di
lavorare. Evolus ha fornito
loro gli strumenti giusti. «
nostri clienti rischiano in pri-
ma persona. E il minimo che
possiamo fare» dice Maria
Lalla, co-fondatrice di Evo-
lus. «La tecnologia c’e. Ba-
sta adeguarla alle esigenze
dei clienti» risponde More-
no Andreo, CIO. «Ci siamo
adeguati in un weekend alle
nuove norme delle ricette de-
materializzate» spiega Carlo
Catullo, commerciale. Evolus
ha fornito la versione Cloud
di Next MMG, cosicche il
medico inviasse anche da
casa le ricette al paziente. Ha
plasmato un prodotto sullo
studio medico per la gestio-
ne degli appuntamenti. «E
adesso la telemedicina» con-
tinua Vittorio Giura, MMG e
socio di Evolus. Si vuole cosi
fornire un canale di comuni-
cazione, monitoraggio e tele-
visite grazie al portale www.
saluteconte.it, da marzo gra-
tuito fino a fine emergenza.
Info: www.evolu-s.it a8

»

evolus®




