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DISCLAIMER

Il presente lavoro & stato redatto per es
non potra diffuso a terzi senza il preventi
Consulting srl.

Il lavoro & stato realizzato sulla ba
interne fornite direttamente dalla societa x
I'incarico ricevuto, tali informazioni sono
acriticamente, ovvero senza svolgere alc
completezza e validazione dei dati e
settoriali sono state invece fornite da

mazioni

isce alcuna
alidita delle

Net Consulting srl non si assu
garanzia, espressa o implicita, sull
informazioni contenute nel present

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 3
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1. PRESENTAZIONE DEL LAVORO

1.1 Aspetti introduttivi

Per effetto del nuovo accordo interb
affidamenti che gli istituti di credito conce
dipendono dal rating dell’azienda e dalla
costantemente il proprio andamento,
finanziaria.

gli
sto,
orare
olitica

Il nuovo Accordo impone alle b
quello sinora adottato nell'erogazio
strettamente il capitale delle banch
rating.

goroso di
gando piu
o l'uso del

Il rating consente una valu resa basata su
elementi oggettivi confront one di ogni
discrezionalita nell'erogazione

Tutte le imprese, dun
“sistema banche”, per la sti

rating dal proprio

Ciascuna impresa ri
inserita in una classe di
di rischio di insolvenza
economiche e di garanzj

ne del credito, verra
dera un diverso grado
so livello di condizioni

Per non farsi c
costo e nell'access
attuare una concre
propri indicatori dj

di rimanere penalizzati nel
0 opportuno cominciare ad
nziaria e di monitoraggio dei

Il primo
propria impres,
“qualitativi”
finanziario)
opportuno a

on sistematicita il rating della
si pone rispetto ai requisiti
ntale) e M“quantitativi” (score
di Basilea. In tale contesto &
dell'impresa con le medie settoriali

un pire come l'impresa viene percepita e
nti di forza e di debolezza individuati
fici provvedimenti di natura strategico-
'impresa e migliorare il rating, anche
gie direzionali quali il Budget & Controllo,

ussi finanziari.

[I'impresa &€ sempre pil avvertita la necessita
a strategiche che operative, con opportune
misurazio mico-finanziaria idonee a fornire importanti
informazioni convenienza di certe scelte, ad evidenziare
I'andamento dei tionali e la loro compatibilita con gli obiettivi di

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 4
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to aziendale onde

fondo, a far emergere i punti di forza e di debolezz
i ivo riequilibrio

consentire un progressivo consolidamento dei prim
dei secondi.

A ci0o si aggiungono le novita introdotte
denominato Basilea 2, per effetto del quale
credito concederanno all'impresa, e il relati ng
aziendale e della capacita della stessa di prio
andamento e di programmare la propria poli

Il nuovo Accordo impone alle banc
quello sinora adottato nell'erogazione
strettamente il capitale delle banche
rating interni ed esterni.

a basata su
di ogni

Il rating consente una valutazj
elementi oggettivi confrontabilj
discrezionalita nell'erogazione del

Tutte le imprese, dunque
proprio “sistema banche”, per |

te a rating dal
solvenza.

del credito, verra
ra un diverso grado
livello di condizioni

Ciascuna impresa, se ri
inserita in una classe di "m
di rischio di insolvenza, e
economiche e di garanzie g

Per non farsi coglj
costo e nell'accesso aj
attuare una concreta
propri indicatori di p

rimanere penalizzati nel
pportuno cominciare ad
aria e di monitoraggio dei

Il primo pas
propria impresa,
“qualitativi” (sco
richiesti dal nu
confronto (ben
concorrenti.

sistematicita il rating della
i pone rispetto ai requisiti
quantitativi” (score finanziario)
contesto € opportuno anche un
ie settoriali e/o con i piu diretti

e come l'impresa viene percepita e
di forza e di debolezza individuati

valutata d
i provvedimenti di natura strategico-

dall'analis

organizz presa e migliorare il rating, anche
attraver direzionali quali il Budget & Controllo,
Busine i finanziari.

resente studio, ha lo scopo di formulare una
capace di mettere in evidenza punti di forza e di
il profilo economico, patrimoniale e finanziario,

diagnosi econ
debolezza dell’'im

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 5
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lisi di bilancio,
alle seguenti

attraverso i piu efficaci e moderni strumenti
applicata ai bilanci aziendali storici. Per far ci
tecniche:

» analisi di composizione percentuale ap
del Conto economico e dello Stato patri
» analisi per indici;

> analisi per flussi.

Questo metodologie sono perfe loro,
integrando analisi di tipo statico con altr

Le aree di indagine sono ricondu

e analisi della solidita azien | grado di

i di corretto
(Passivita e
fonti esterne;

equilibrio che caratterizza
e fisiologico rapporto tr
Capitale netto), e del gr

ella situazione
ato rapporto tra

e analisi della solvibilig
finanziaria corrente e
entrate e uscite mone

e analisi della gesti ado di redditivita

complessiva e inda

di bilancio, non esiste
r comprendere il reale
ante ricorrere ad analisi
nsiste nel confrontare i
ncorrenti, e/o con quelli
con immediatezza punti di
‘analisi temporale, invece,
li nel corso dei vari esercizi,
ro evoluzione.

Nella valutazione de
uno standard di valori pr
stato di salute dell’azie
di natura spaziale e t
valori dell’azienda in
medi del settore in c
forza e di debolez
consiste nell’osser
storici e prevision

ire una migliore interpretazione
era di fornire delle soglie o degli
iamente si trattera di riferimenti
osi indicatori sono influenzati dai
gni caso, pur con certi margini di
alori medi generali ha il pregio di

Nel corso
degli indicatori
intervalli di n
piuttosto ge
settori di a
approssima
aiutare si

che per pervenire ad un circostanziato
giudizi riferimento, per ciascuna delle tre aree
di ind i combinata ed integrata di piu indicatori,
evita [I'esame di uno solo di essi in quanto cio
onclusioni sbagliate. A maggior ragione, &
efficace diagnosi € il risultato dell’incrocio di
oni, indici, flussi, ecc.), preferibilmente
i (ad esempio la Break Even Analysis) con altre
pil innova nomic Value Added).

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 6
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ati i procedimenti
applicazione

Nella pagine seguenti verranno dettagliatame
metodologici pil diffusi, e commentati i risultati ot
ai bilanci relativi agli ultimi tre esercizi storici, d

1.2 Aspetti metodologici

unita per
infatti, le
e da idonei
ato tale loro
miglioramento

L'’Accordo di Basilea 2 rapp
migliorare la gestione finanziaria
imprese che attiveranno corrette po
strumenti di Pianificazione e Contr
impegno con una riduzione del c
del rapporto con il sistema banca

Tale processo di migliora

traverso il calcolo
ziaria” dell'impresa
I"analisi avanzata di
ievo dei punti di forza
oniale e finanziario), la
(diagnosi “strategica”
izionamento competitivo,
sto ambientale: settore,
andamentale” (analisi dei
i credito e con il sistema

a) Determinazione del
dello “Score finanzi
attraverso i pilu ef
bilancio applicata
e di debolezza so
determinazione
dell'impresa at
della struttur
mercato, ec
rapporti del
creditizio).

b) Impleme ollo Strategico, ovvero delle

azioni in tazione strategico-organizzativa
dell’i compagnate dallo sviluppo del
Busine Budget economico-patrimoniale-
finan

c) Avv ico, attraverso un sistematico

mo ali, il confronto con gli obiettivi
I'individuazione di eventuali azioni
molto efficace introdurre un costante
diretti ed il settore.

ente finalizzato ad individuare il Rating
, in particolare attraverso |la
integrato con i principali aspetti

ziario,

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 7
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1.3 Breve presentazione della societ

PRESENTAZIONE SINTETICA

i

NET CONSULTING..

Consulenza Globale d'Impresa

Ragione sociale:
Forma giuridica;
Data costituzione:

Compagine
societaria:

Governance:
Date rinnovo cariche:

Maggioranze
assemblee:

Altre caratteristiche
statutarie:

Societa
collegate/controllat

Sedi:
- Legale
- amministratj
- operativa
- filiali

Codice Ateco:
Prodotti/ser
Territorio
Canali di

Segmen

| nel settore xxxxx, ed & specializzata in:

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 8
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La sede legale
L'attuale fatt
Governance
Si segnal

procedimento ¢
la composizio

utaria che prevede il ricorso al
Artt. 38-40 del D.Lgs. 5/2003) per
societarie.

In mg io, lo Statuto prevede.....

La g za fiscale?

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243 9
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2. LO SCORE FINANZIARIO

Ai fini dello “Score finanziario”, lo scopo
formulare una diagnosi economico-finanziaria
punti di forza e di debolezza dell'impre
patrimoniale e finanziario, attraverso i p

dell’analisi di bilancio, applicata ai bilanci e
ricorso alle seguenti tecniche:
e analisi di composizione percent sificati

del Conto economico e dello Sta
e analisi per indici;
e analisi per flussi.

Questo metodologie sono tra loro,

integrando analisi di tipo statico ¢
Le aree di indagine sono ri

to del grado di
rmini di corretto e
Passivita e Capitale
ti esterne;

> analisi della solidita
equilibrio che caratterj
fisiologico rapporto t
netto), e del grado

situazione finanziaria
rapporto tra entrate e

> analisi della solvibj
corrente e verifi
uscite monetarie

el grado di redditivita
minano.

> analisi della
complessiva e

o illustrati nelle successive
cce colorate aventi il seguente

I principali
tabelle, saranno ¢
significato:

- freccia uilibrato;
sufficiente;

positivo.

dica il trend dell’indice nei vari anni

ori e degli aggregati di bilancio, non esiste
uno i quali uniformarsi per comprendere il reale
uesto motivo € importante ricorrere ad analisi
L’analisi spaziale consiste nel confrontare i
n quelli dei diretti concorrenti, e/o con quelli
in tal modo emergono con immediatezza punti di
e dei concorrenti. L’analisi temporale, invece,

valori
medi del se
forza e di deb

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243
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consiste nell’osservare il trend degli indici aziendal
storici e previsionali, in modo da evidenziare la lor

dei vari esercizi,

Un importantissimo strumento di analisi § iconto
finanziario, grazie al quale si riesce a rico
finanziari che hanno caratterizzato la gestio
fonti che hanno generato risorse finanziarie
consentendo un giudizio sull’attitudine dell’
grado di autonomia finanziaria, attuale e pr

Nel corso del ©presente Capit igliore

interpretazione degli indicatori che sar fornire
delle soglie o degli intervalli di nor ente si
trattera di riferimenti piuttosto generj indicatori

sono influenzati dai settori di appart
certi margini di approssimazione, fa
il pregio di aiutare sicuramente la |

0, pur con
generali ha

circostanziato
a delle tre aree
di pitu indicatori,
ssi in quanto cio
aggior ragione, &
tato dell‘incrocio di
c.), preferibilmente
en Analysis) con altre

Infine, € importante sottolj
giudizio sull’azienda & necessari
di indagine sopra illustrate, ally
evitando in ogni caso di affid
porterebbe molto spesso a
appena il caso di ricordare ¢
piu metodologie (riclassj
integrando quelle piu tradi
pit innovative (ad esempj

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 - Roma RN - 06 541693243 11
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2.1 ANALISI DELLA REDDITIVITA’ AZIEN§

Questa serie di indagini sono finaliz itudine
dell’azienda a remunerare in misura congrua sig g ti
esterne di finanziamento.

L'analisi effettuata si riferisce ai bilan

Conto economico

Anni 2009
C.E. € %
Ricavi operativi netti 5.214.016 100% 539 101%
Var. Rim. Prodotti e Semil. -51.01 405 -1,70%

Acquisti Prodotto finito 0 0,00%

Lavori in Economia 0 0,00%

Valore della Produzione 100% 5.822.211 100% 6.063.134 100%

Var. Rim. Merci/Mat. Prime 92 % -126.384 -2,08%

Acquisti Merci/Mat. Prime 8,06% 2.741.315 45,21%

Costi vari per Servizi 18,50% 1.102.555 18,18%

Lavorazioni Esterne 0,52% 57.844 0,95%

Valore Aggiunto 2.109.177 40% 2.028.382 34% 2.035.034 33%

Costo lavoro .998 24,57% 1.519.296 25,05%

M.O.L. 728.106 14% 597.383 10% 515.737 8%

Ammortamenti matg 79.613 1,36% 74.710 1,23%

Ammortamenti im 1.291 0,02% 1.291 0,02%
Accantonamenti 8.452 0,14% 11.951 0,19%
Risultato Operativo 647.289 12% 508.025 8% 427.784 7%
Oneri Finang 75.349 1,29% 103.614 1,70%
Proventi Fj -
0,01% 376 646,65 391 646,51

% %

Gestiq -0,05% -75.515  -1,29% -7.361 -0,12%
GestT™s 0 0,00% 0 0,00% 1.695 0,02%
Imposte /603 6,50% 214.997 3,69% 174.922 2,88%
Risultato Netto 288.188 5% 142.539 2% 143.973 2%

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 - Roma RN — 06 541693243 12
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2.1.1 Analisi della redditivita comIEEEINED

Profili teorici

Per prima cosa € bene innanzitutto
aziendale, esaminando |'utile netto e glj
procedere nella scomposizione degli ulteri
dei fattori che li hanno determinati.

A tale scopo giova cominciare
esprime il rendimento del capitale prg
d'impresa che grava su tali capitali
raggiungere valori non inferiori al 7§

Analisi dei risultati
Nella tabella sottostante i

e componenti.

il quale
del rischio
enzialmente

R.O.E GEST. FISC.
RN

Fattur Ris.Lordo
2009= 68,98% 0,46
2010= 31,83% 0,70 0,39
2011= 29,56% 0,74 0,45

La misura e
investito (ROI),
caratteristica, ay

Dalla scg
Anche

con il fattu
aziendale.

dell’azie hssimazione sopra riferiti (che varranno
anche p to indicatore dovrebbe assumere valori
fisiolog o. Per aziende di dimensioni medio-grandi
e/o ogp genere sono gia buoni valori del 3%-5%,

ment il 5% per aziende medio-piccole e/o

o dalla redditivita del capitale
all'incidenza della gestione non
i paragrafi successivi.

A, che pone in relazione |'utile netto
icatore della economicita complessiva

migliore €& la capacita reddituale

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243
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Indicatori di redditivita complessiva

INDICI 2009

Reddito Netto €288.188
Saggio Redditivita netta

5,52%
Reddito N./Fatturato N.
ROE

68,98%

Reddito Netto/Mezzi Propri

RISULTATO D'ESERCIZIO
(€/000)
2004
2003
2003
2001
2000
-1.000 1. 000 2. 000 3. 000 4. 000 5. 0'00

2.1.2 AnalisjsENERg=TsisiaNiis=Ie)sks

Profili teorisl
Passiay
della gestigq

di
erzi). Il ROI., pertanto, esprimendo

= Fatturd% Il ROI, infatti, € esprimibile anche come:

ROI = ROS x Turnover

indicatore dell’efficienza economica
che ne influenzano I'andamento.
se investite nell’attivita operativa,
remunerare tutte le proprie fonti di

, deve essere almeno superiore al costo
medio erne (ROD = Oneri finanziari / Capitale di

del ROI dipendono dal diverso modo di
co di redditivita delle vendite = Reddito
Operd e di rotazione del capitale investito” (Turnover

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243
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Tutti questi indici (ROI, ROS e Turnover) &
crescenti. Il ROD, invece, & bene che diminuj
investito).

assumano valori
e del capitale

I ROS esprime il grado di efficienza dg
margine di reddito operativo prodotto (in
espresso in percentuale sul fatturato: una suj
maggiore efficienza o da un allargamento del

Per valutare il livello di efficienzg sua
produttivita) & opportuno attuare un gregati
economici quali il valore aggiunto, i gine di
contribuzione, il reddito operativo, tutti centuale
sul fatturato netto (o sul valore imprese

soluti che
II’'economia
per servizi;

industriali); a «cid0 andra aggiuntg
percentualizzati, delle principali ca
dell'impresa (costo del venduto
ammortamenti), costi fissi, costi vj

Esaminando ora, il Turnoy,
tale indice & piu basso (valorj
industriale e quelle che per
investito, sotto forma di by
genere piu alto (almeno 2-3
nei servizi.

o che in genere
aziende di tipo
ingente capitale
Questo indice e in
quelle che operano

Commento ai risultal

Indicatori di redditivita della gestione operativa

Media
INDICI 2011 Settore
Reddito Operativo €427.784 €
ROI (returnoni
17,60% ﬁ %
Reddito Operat./¢
ROS (return o
8,72% 7,05% .- %
2,49 2,49 T:T
3,89% 5,57% J:L %
46,13% 47,29% J:L %
24,57% 25,05% Czrv\' %
65,47% 70,54% 74,65% ” %
Fatturato per a® €132.111 €140.146 €142.000 t €
Valore Aggiunto per ad® €53.452 €49.611 €46.881 <::> %

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243
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)

Trend pluriennale degli indicatori economici

16,0%

14,0%

120% — —

10,0% +— - R.o.e
R.o..
8,0% {— - -
R.o.d.
6,0% — — — —
H Ros.
4,0% — — — —
20% — — — —

31121 311202 3112103

2.1.3 Analisj £ gestione extra-

Profili teoricj

Una volj
gestione ope
Reddito Net
extra-carat

ivello di redditivita creato dalla
passaggio da Reddito operativo a
operativo viene eroso dalle gestioni
aria, non operativa e imposte). Piu

che dall’a i risposte emergono con immediatezza
dalla parj riclassificazione del Conto economico.
Sonho cog tori.

gestioni extra-caratteristiche (Reddito
a sintesi dell’analisi in argomento. Se, ad
745, significa che le gestioni “extra” hanno
ero ata dalla gestione operativa.

Pestione finanziaria sulla dimensione economica
ecifici indicatori. Il ROD (Oneri finanziari/Debiti
erosita media delle Fonti esterne. Il ROI deve
riore al ROD. In tale caso si € in presenza di un

dell'impre
totali), espri
necessariamente

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 — Roma RN - 06 541693243
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“effetto leva positiva”, cioeé un aumento del § o del livello di
indebitamento aziendale comportera wun incre OF; €& quindi
importante individuare il piu opportuno grado di i o cioé che
consente di massimizzare il ROE mantenen
finanziario e un accettabile livello di rischio azi

Anche il Saggio di incidenza degli on
indicatore estremamente importante in qua
disequilibrio della struttura finanziaria dell’
specchio del grado di dipendenza nei conf
tale indice consente subito di capirne gli
dell’attuale basso livello dei tassi finanzj

Illare tra

le soglie massime di 2,5%-3,0%, menty

1'1% e il 2%. Tenuto conto di quanto al diverso
grado di fabbisogno di Capitale Inve I‘indice in
esame deve assumere mediamente di natura

industriale.

Commento ai risultati

Effetto della gestione extra-caratteristica

Media
INDICI Settore
Incid. gestione non caratj
0,33 =
Reddito N./Reddito Operatj
Oneri Finanz.N./Fattu 1,70% & w
Dettaglio @ 2010 2011
Interessi Passivi su obbligazioni
Interessi Passivi su c/c
Interessi Passivi su mutui
Interessi Passivi vs Soc. Gruppo
Altri Interessi Passivi
TOTALE

PRRW. Arzlisi del punto digeEigsIefelleR

Fi economica & piuttosto significativo il calcolo
del puntd even point), che si fonda sulla distinzione tra

costi fissi e c0

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 - Roma RN - 06 541693243 17
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Questo modello consente interessanti valutazj grado di flessibilita

o rigidita della struttura dei costi aziendali. In par e:
> di individuare il volume d’affari mini gvitare
perdite operative;

» di quantificare il margine di sicurezz
tra gli attuali volumi operativi e il
esprime di quanto potrebbe calarg
I'azienda consegua delle perdite eco

fte
ole
che

» di individuare la presenza di ele
una pericolosa rigidita della str
propri costi fissi, misurato anchg
lordo di contribuzione/Reddito
assume tale indice, aumenta aj

, quali
ello dei
(Margine
alore che
e.

> la Leva operativa1 consents generato da
aumenti o cali del fatturs e potenzialita
economiche dell’azienda i ulnerabilita in
caso di improvvisi cali de

Commento ai risultati
Analisi del punto di pareggio

Fatturato Lordo 6.349
+ Var. Scorte P.F. e Se 91.928 €-103.405
= Val. Produzione Loy $.898.278 €6.075.203
- Costi Variabili 3.359.973 €3.569.987
= Margine Contrib €2.538.305 €2.505.216
- Costi Fissi €2.105.562 €2.183.179
+ Altri Ricavi g €309 €2.524
Fatturato €4.800.062 €5.391.540
B.e.p. i 2 301 318
Margi b7 % 17,33% 12,73%
Leva 3,90 5,86 7,71

llas
fatturato mo
operativa aziendd
stime su cui gravano
volumi operativi. La leva op
delle leve manageriali o di ipoit€

eddito operativo & pari alla stima della variazione percentuale del
£, ad esempio, si prevede una crescita del fatturato del 15% e la leva
eddito operativo crescera del 15 x 4 = 60%. Ovviamente si tratta di
fel modello B.e.a., ed in particolare la costanza dei costi al variare dei
€ uno strumenro dell’analisi di sensitivita dei risultati aziendali al variare
esto economico (what if).
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)

Analisi del Punto di equilibrio dell'esercizio 2004

== Fatturato Lordo Costi Fissi =— Costi Totali Punto Equilibrio = Costi Variabili

5.000.000

4.500.000

4.000.000 /
3.500.000 /

3.000.000

2.500.000

///

2.000.000 / / /
7
/

1.500.000 —

1.000.000

500.000

Gen Feh Mar Apr Mag Giu Lug Ago Set Ott Nov Dic

2.1.5 L'"Economic YEINERIsE=TdROPRESIYAVY.

Profili teorici

L'E.v.a. € uno
si propone di stimj;
dell’esercizio.

performance dell’azienda, e
ato dall’azienda nel corso

Viene detej
rendimento del
investito onerog
funzionamento

tivita operativa (intesa come
bn il costo medio del capitale
capitale netto) necessario per il

ficata con il Reddito Operativo al
fo.p.a.t.= Net Operating Profit After

La re
netto delle

Tax). Il ui calcolare il relativo costo, invece,
viene qua 0 (media tra capitale investito a inizio
e a fine

e costo, del capitale investito oneroso, &
alore economico a disposizione per gli
azio hezza.

cio, lI'impresa non & piu considerata sana se
a solo se & in grado di generare redditivita
superiore investite. L'E.V.A. & quindi il sovrareddito che

2 Marchio registrato di Stern St
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I'impresa produce dopo aver remunerato a condizio ato sia il capitale

di debito che quello azionario.

Commento ai risultati

Calcolo dell’E.V.A.

ANNI
INDICI 2009

Media
Settore

Economic Value Added €207.137
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2.2 ANALISI DELLA SOLIDITA’ AZIENDA

2.2.1 Aspetti introduttivi

L'analisi della solidita mira ad acc
finanziaria aziendale e la sua capacita di
flussi finanziari in uscita (sviluppo, investj
ecc.), con i flussi finanziari in entrata (ca

L'analisi prende essenzialmente
prospettica, il settore degli impieghi d
finanziamento, costituite dai mezzi pr

Lo scopo € quello di segnalare
equilibrio finanziario dell’impresa:
investito e quella delle fonti di
equilibrio tra I'entita del capita
equilibrato rapporto tra capitale

I
di

L'analisi delle relazioni
indici-differenze e indici-
evidenziare |l'esistenza o m
correlazione” e “indici di e

é co

L'analisi effettuata
In primo luogo, qui
riclassificato e alcu
I'indebitamento finan

lo Stato
poste che
ine e lungo

ica che
anenti di

damentali di
del capitale
'esistenza di
terzi; -) un

si attua mediante

nsentono di

si dicono “indici di

gli esercizi XXXX/XXXX.

patrimoniale
compongono
termine. Nei

paragrafi successivi aria e relativi commenti.

INDEBITAMENT, 2010 2011
Scoperto c/c € €
Anticipi SBF € €
Anticipi Import € €
Anticipi Export € €
Altri Interessi Passivi € €
TOTALE € € €

2009 2010 2011
Mutuo 1 € € €
Mutuo 2 € € €
Mutuo 3 € € €
Mutuo 4 € € €
TOTALE € € €

v
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Stato Patrimoniale

S.P.

Liquidita Finanziarie 15.191 0,66% 50.144 1,98% 38.742 1,55%
Clienti e Crediti diversi 1.402.968 61,22% 1.407.667 55,73% 1.635.228 65,67%
Risconti attivi 8.133 0,35% 1.003 0,03% 1.024 0,04%
Magazzino 284.101 12,39% 524.017 20,74% 293.125 11,77%
ATTIVO CORRENTE 1.710.395 74,63% 1.982.833 78,50% 1.968.121 79,04%
Immobil. Materiali 1.196.638 52,21% 1.208.040 47.83% 1.215.026 48,80%
Fondi Ammortamento 647.820 28,26% 700.003 27,71% 745.877 29,95%
Immobil. Immateriali 21.705 0,94% 27.454 1,08% 17.921 0,71%
Immobil. Finanziarie 10.691 0,46% 7.354 0,29% 34.527 1,38%
ATTIVO FISSO 581.214 25,36% 542.846 21,49% 521.597 20,95%
CAPITALE INVESTITO 2.291.609 100% 2.525.680 100% 2.489.718 100%
Debiti finanz. a breve 196.402 8,57% 448.821 17,77% 426.256 17,12%
Fornitori e Debiti div. 1.081.256 47,18% 1.119.386 44,32% 973.700 39,10%
PASSIVO CORRENTE 1.277.659 55,75% 1.568.208 62,09% 1.399.957 56,22%
Debiti Finanziari a ML 55.828 2,43% 46.760 1,85% 46.760 1,87%
Altri debiti a ML 252.194 11,00% 320.473 12,68% 412.080 16,55%
PASSIVO CONSOLIDATO 308.023 13,44% 367.233 14,53% 458.840 18,42%
MEZZI PROPRI 705.927 30,80% 590.238 23,36% 630.920 25,34%
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AFFIDAMENTI o o o % | utilizzo | util. Garanzia
BANCARI A BREVE Fidi Cassa C/Anticipi Promiscui Totale mix | attuale uIt|6m| (Importo e tipo)
mesi
Banca 1
Banca 2
Banca 3
Banca 4
TOTALI
Importo .
AFFIDAMENTI Originari Capitale % % | Garanzia
BANCARI A M/L o residuo % | mportoe tipo)
Mutuo 1
Mutuo 2

TOTALI




2.2.2 Omogeneita tra Capitale investito e relative fonti
finanziarie.

Profili teorici

In una struttura finanziaria sana ed equilibrata, il cosiddetto “attivo
immobilizzato” (immobili, beni strumentali, ecc.) deve essere finanziato con
fonti interne permanenti (capitale netto) e con fonti esterne a medio-lungo
termine (mutui, f.do t.f.r., ecc.): tale circostanza & verificata quando il
“margine di struttura globale” & positivo.

Il margine di struttura globale ¢ determinato dalla differenza tra fonti
permanenti (capitale netto + passivita a medio-lungo) e [""attivo
immobilizzato”. Se tale indicatore & negativo, significa che parte degli
investimenti a medio-lungo termine e finanziato con fonti correnti (banche c/c,
fornitori, ecc.). La stessa informazione & espressa dall’'Indice complessivo di
copertura delle immobilizzazioni (Fonti permanenti/Attivo immobilizzato),
che, quindi, & auspicabile assuma valori maggiori di 1, o comunque prossimi
all’l. L'Indice di autocopertura delle immobilizzazioni (Mezzi Propri/Attivo
immobilizzato), esprime quella parta di attivo immobilizzato che é& coperta
direttamente dai mezzi propri. Alcuni autori hanno fissato dei parametri soglia
anche per il quoziente di autocopertura delle immobilizzazioni, ritenendolo
soddisfacente se maggiore di 0,70 e pericoloso se inferiore a 0,50.

L'esistenza di tali fondamentali equilibri finanziari all'interno
dell'impresa, € valida per tutti i settori, ma &€ ancora piu importante per quelle
attivita che richiedono forti investimenti in capitale fisso.

Commento ai risultati

Indici di solidita

ANNI Media

INDICI 2009 2010 2011 Settore
I.Complessivo copert. Immobil. 4::}

1,30 1,57 2,08
Fonti permanti/Attivo Immobilizz.
I. Autocopertura Immobilizzaz.

0,77 0,89 1,20 =
Mezzi propri/Attivo Immobilizzato

2.2.3 Analisi del grado di indebitamento.

Profili teorici

Questa indagine & finalizzata a valutare il grado di autonomia finanziaria
dell'impresa, ovvero, specularmente, il suo grado di indebitamento.

Pertanto, ai fini dell’analisi € piuttosto alternativo utilizzare I'Indice di
indipendenza finanziaria (Mezzi Propri/Capitale Investito), oppure il
“Rapporto di indebitamento” o Debt ratio (Capitale di terzi/Capitale investito)
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o, ancora, il cosiddetto Debt equity ratio (Capitale di terzi/Mezzi

cambia, ovviamente, solo la griglia dei valori di erimento.
delicati aspetti della gestione economico-finanzia

individuazione del piu adeguato mix tra mezzi propgy

La presenza di considerevoli mezzi propri, j
solidita all'impresa, riducendone la rischiosita
ROE, cioé la redditivita dei capitali invesy
qualsiasi investimento finanziario, aumentand
I'indebitamento), aumenta il corrispondente
dell’effetto “leva finanziaria”, gia accennata
€ bene preferire dei rapporti di indebitame

e leva operativa alta, in quanto
fissi elevata, bassa elasticita d
maggiore vulnerabilita dell’imp,

e un attivo immobilizzato eley
del capitale investito.

Pertanto, anche se il "Debt ¢
settore, in presenza dei citati fatt
4, ma si attesti su piu prudenti
mezzi propri).

Per valutare la congruit
procedere con I’'analisi q
distinguendo tra debiti ong
accettabili anche valori d
indicato, qualora si riescg
fornitori, piuttosto che d
propri € bene che non
indicati.

ei casi a

Commento ai ris{iii=ia

Indici di indebitamento

propri):

Uno dei piu

Rbresa & proprio la

o ferisce

ei costi

di una

atturato;

a struttura

2 da settore a
massimi di 3-
piti ogni euro di

anche importante
zi, in

particolare

evidente che sono
vati di quanto sopra
del debito a carico dei
e di terzi oneroso/Mezzi
rischio sopra

INDICI 2011

Media
Settore

Debt Equity raj

4,18 2,94

Rapporto Ig

0,91 0,68

Indeb. Fing

g 3
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1,0
0,8
0,6
0,4
0,2
0,0

l. Primario di Struttura

\

2002 2003 2004

4,0
3,0
2,0
1,0

0,0

Rapporto di Indebitamento

\

\

2002 2003 2004
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2.3 ANALISI DELLA SOLVIBILITA’' AZIENDALE

2.3.1 La solvibilita aziendale

Profili teorici

L'analisi della solvibilita o liquidita mi la
combinazione impieghi- fonti € in grado di Ssi
monetari equilibrati, tali, cioe, da consentir agli
impegni di uscita che la gestione richi lidita
aziendale, infatti, non significa necessari emi di
liqguidita corrente, e viceversa.

L'analisi della situazione di liq e tipi di
indici: gli indici di correlazione e di i impieghi

correnti e a quella dei debiti a breve rata.

io strutturale
colante netto
elte delle vie di
ti in essere.

Uno dei piu importanti indi
dell'impresa nel breve e nel me
(Attivita correnti - Passivita corpg
finanziamento operate dall’impr

quidita corrente o

ratio, (Attivita
mpresa a far fronte
correnti, con i mezzi
nti dal realizzo delle
ce non dovrebbe essere
capitale circolante lordo

Al capitale circolante
secondaria o di disponi
correnti/Passivita correnti)
alle uscite future derivant
liguidi a disposizione e
attivita correnti. Per as
inferiore a 1,5 - 2, il
prossimo al doppio del

Un ulteriore f
fisiologico livello dj
immediate + Liqui
liguidita immedia
immediate + Li
inferiore ad al
attivita le rim
fronteggiare j
o facilmente

ell'impresa di assicurare un
gine di tesoreria (Liquidita
ti), cui e associato l'indice di
test o Quick ratio, (Liquidita
nti), che non dovrebbe essere
il pregio di non includere tra le
riflette la capacita dell’azienda a
ve con le sole liquidita disponibili

Le
dimensio

e principalmente influenzano il
netto, e quindi |l'assetto finanziario a

breve, s i, le Rimanenze di magazzino e i Debiti
v/Forni e circolante commerciale netto: come
megli cessiva analisi relativa al rendiconto

finan ilibrata gestione assume un’importanza di

rilie iario aziendale. Un sovra-dimensionamento
dei ze di magazzino, o un insufficiente ricorso al
0 comportare per |I'impresa, pericolose crisi di

e degli indici di durata, servono proprio a
verificare corte di magazzino e la durata media dei crediti
v/clienti e de li, sono adeguate.
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Commento ai risultati

Analizziamo ora i risultati ottenuti nel caso in g

Indici di solvibilita

INDICI 2009

Current ratio

Attivo Circol./Passivo Circol.

Quick ratio
(Lig. Immed. + Lig. Diff.) /Pass. Circol.

0,92

Indice di Altman

L'Indice di Altman esprime la
probabilita & elevata per valori dell
compresi tra 1.80 e 3, bassa per valg

presa. La
per valori

Current Ratio Quick Ratio

2002

2003

2002 2003 2004
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2.3.2 Il Rendiconto finanziario

Profili teorici

Attraverso questa importantissima anali
dinamica dei flussi finanziari dell'impresa nell’e
quali sono stati i fattori che hanno generato
stato l|'autofinanziamento generato dalla st
insufficienza, quali sono state le fonti di co

inata
rio (o
per cui
niche di

Per chiarezza terminologica, si preci
rendiconto finanziario se si riferisce ad
rendiconto finanziario previsionale) se si
cambiano esclusivamente la natura
costruzione sono assolutamente le ste

All'interno del rendiconto fina entrate e le
uscite) vengono in genere suddivisi :
gli incassi dai
i di iva e altre

» flussi di cassa della gesti
clienti, dal pagamento dj
imposte, ecc.;

e uscite monetarie
di loro vendita;

» flussi di cassa da inve
per I'acquisto di beni

» flussi di cassa dell
con cui l'azienda
sono costituite d
apporti del titola
tali finanziamen

no quelle operazioni
inanziario; le entrate
e dall’azienda (mutui,
resentano il rimborso di

Il fabbisogno fj
entrate monetarie
investimenti.

E’ piuttost
traducono in un

Tuttavia
fabbisogno fi
dalla dinami
I'indicatore
media cre
“permane
I'indice

finanzia
scorte e a u

3 Ad esempio: Durata media cli€

tutte le uscite e tutte le
di quella riguardante gli

quisti di beni strumentali si
isogno finanziario dell'impresa.

e meno intuibile, & lI'impatto sul
stione corrente, ed in particolare
Molto significativo, in tal senso, &
ircolante”, pari all’indice di “durata
iorni), cui va sommato |I'indice di
zzino” (espresso in giorni), e detratto
v/fornitori (espresso in giorni). La
ita aziendale sarebbe quella di ottenere
ti tali da riuscire nel frattempo a vendere
te, per cui avere un “ciclo finanziario
riori allo zero3.

dovra cercare, nei limiti concessi dalle

ui opera, a ridurre il piu possibile il “ciclo
0 a un contenimento del valore di crediti e

g + Permanenza media delle scorte in magazzino 15 gg -

Durata media fornitori 90= ciclo findnziario circolante (-15)
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Infatti, a un aumento dei Crediti v/Clienti o delle Rimanenze di magazzino
corrisponde sia un incremento del fabbisogno finan io, se non altro per la
parte non compensata dall’'aumento dei Debiti v/Fo ia un aumento del
Capitale investito, con effetti negativi (se non co proporzionale
aumento del fatturato) sul “Turnover”, e quindi su pomici ROI E
ROE.

Passando ora all’analisi delle fonti di fi
ed equilibrata un ruolo significativg
dall’autofinanziamento, ovvero dai flussi dj
creati dalla gestione aziendale.

I Cash flow (in via esemplificatj
netto + ammortamenti), infatti, esprime
vale a dire la capacita dell'impresa
finanziario (in assenza di sviluppo
dell'impresa (in caso di sviluppo). E’
“cash flow operativo” e “cash flow e
sono stati i flussi di cassa geng
esemplificativa calcolabile come sqg
mentre il secondo esprime i fl
caratteristica (spesso negativi).
crescenti cash flow operativi, e
gestioni extra-caratteristiche (

estimenti
Ash flow in
2senta quali
tica (in via
mortamenti),
estione extra-
iesca a creare
e da parte delle

e risorse finanziarie
iluppo aziendale e/o
aso ci si occupera tra
aziendale. Per quanto
piani di rimborso dei

Come gia detto, I'autof
autogenerate dall’'impresa,
a ridurre il proprio indebit
breve nel paragrafo dedi
riguarda, invece, la capg
propri debiti finanziari,

e Indebitament

e Indebitame

Tali indicato
sua capacita di
maniera empiric

Inanziario dell'impresa con la
e ha lo scopo di verificare in
ento oneroso dell’azienda ¢ il

seguente.

e Fattu ziario netto

Si valori inferiori ad 1, la societa ha
imboccato "

Com njkEisiss!

i nel caso in esame.
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RENDICONTO FINANZIARIO A

Valori Positivi=Fonti Valori Negativi= Impieghi 2009 2010 2011
SALDO FINANZIARIO INIZIALE A BREVE = -170.881 -393.482
M.O.L. (EBITDA) - 597.383 515.737
(+) Saldo Gestione Finanziaria - -74.973 -103.222
() Imposte d'Esercizio - -214.997 -174.922
(+) Saldo Altre Gestioni Extra-Caratteristiche - -75.515 -5.666
(+) Accantonamento T.f.r. - 84.225 82.657
(-) Utilizzo Fondi di Accantonamento - -59.731 -34.198
= CASH FLOW POTENZIALE = 256.391 280.385
Crediti Commerciali - -26.733 -232.326
Magazzino Netto - -239.915 230.892
Altri Crediti Operativi - 27.600 3.122
= Variazione Attivo Circolante - -239.048 1.688
Debiti Commerciali - 222.838 19.844
Altri Debiti Operativi - -154.703 -142.177
= Variazione Passivo Circolante - 68.134 -122.333
= VARIAZIONE C.C.N. OPERATIVO - -170.914 -120.644
Immobilizzazioni Materiali e Immateriali - -18.442 -6.986
Immobilizzazioni Finanziarie - 754 -27.172
Disinvestimenti - -27.431 -20.593
= CASH FLOW ATTIVITA' INVESTIMENTO - -45.119 -54.752
Rimborso Mutui e Finanziamenti M/L - -10.329 -5.195
Erogazione dividendi - -258.228 -103.290
= FABBISOGNO FINANZIARIO = -228.199 -3.497
Accensione Mutui e Finanziamenti M/L - 5.598 9.466
Variazione Capitale e Riserve - 0 0
= SALDO FINANZIARIO NETTO ESERCIZIO = -222.601 5.968
SALDO FINANZIARIO FINALE A BREVE = -393.482 -387.514

Principali indicatori finanziari

2010

€ 223.444 €219.975 {Tole
Indebit.Fi € 445.438 € 434.274 (=

Cash Flow / I.F 0,50 0,50
Fatturato N./I.F.N. 0,07 0,07

2011 Media Settore
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INDICI ANNT | 5000 2010 edia Settore
Durata media dei crediti v/clienti 82 / {1,::}
Giacenza media del magazzino (gg) 40 ’\’::D
Durata media debiti v/fornitori 77
Ciclo monetario circolante 46 4::}
Durata media Clienti Durata media Fornitori
70 100
80
65 ol
&0 407
207"
55 0
2002 2003 2004 2002 2003 2004
Giacenza media Magazzino Durata Ciclo Monetario
901
851
807"
75
2002 2003 2004 2002 2003 2004
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2.4 ANALISI DELLO SVILUPPO AZIENDALE

2.4.1 Aspetti introduttivi

Profili teorici

Dall’analisi temporale degli ultimi esercj
I'azienda si sta sviluppando. L’indagine, in
fatturato e quello del capitale investito.

del

E’ subito bene precisare che scop, e, ma

produrre utili. L'obiettivo € incrementare . Talora
la massima efficienza economica la sj I'interno
dell’azienda (organizzazione) e non a crescita

non sono
dita.

del fatturato ha sempre delle co
preventivamente valutate possono sf

vi aziendali &
are ricchezza
cato & il frutto
costantemente
I'impresa sono al
ivello di efficienza
sono affrontati con
giunga, specie nelle
ndi, la capacita del
ezionale all’accresciuta

Tuttavia un sano ed equilibr
la via con cui si garantisce |
durevolmente. Cio avviene quan
di una efficace strategia
corrispondente alle richieste d
tempo stesso competitivi e re
interna, quando gli effetti fi
una adeguata e pianificata
piccole imprese che si
management di adeguare
complessita della gestio

del fatturato ha effetti
iluppo sia equilibrato, e
itale investito, cercando di
i di aumento percentuale del
del 10%, e preferibile che il
riore al 10%, altrimenti cido si
i del ROI e del ROE, oltre che in
a fatto ricorso a fonti esterne di

Come gia piu
lievitativi sul capit
importante tenere s
contenerlo il piu po
fatturato. In altre
capitale investito
ripercuoterebbe j
un aumento de
copertura.

ta gestione non deve porsi solo
e, ma anche di ridurre al minimo il

Pertan
I"obiettivo

capitale esprime il “rischio” <che grava
sull’azien Isiasi investimento fatto dall’azienda
(beni st istono speculari fonti di finanziamento
costitui ale netto. Il capitale investito, pertanto,
va C e evitare -eccessivi e a volte inutili
appe endale. Del resto riducendo il capitale
inve fetti benefici sia sul ROI che sul ROE.
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2.4.2 Analisi dell’'andamento del fatturato e del capitale

investito.

Analizziamo ora i risultati ottenuti nel caso i

INDICI (BASE 100)

2009

Andamento del Fatturato N. 83
Andamento Attivo circolante 74
And. Attivo immobil. netto 87

Andamento Capit. investito

Analisi dello sviluppo aziendale
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2.5 CONCLUSIONI

Nella tabella successiva vengono valutati, co
appropriati indicatori rappresentativi

Solvibilita Redditivita e Sviluppo.

da 0 a 100, i piu

delle aree poe: Solidita,

SCORING ECONOMICO-FINANZIARIO*

ANNI
AREE DI ANALISI 2009
SCORE SOLIDITA": 83
Equilibrio strutturale 70
Auto-copertura Immobillizzazioni 80
Indebitamento complessivo 5Q
Indebitamento Finanziario 9
Turnover Capitale Investito Oper.
Rigidita Capitale Investito (A.F./C.1.)
Grado Ammortamento Immobilizz.
Cash Flow/Indebitam. Finanz. Netto
SCORE SOLVIBILITA'": 88
- Indice di Liquidita Immediata 100
- Indice di Liquidita Corrente 80
- Indice di Altman (medio) 90
- Rotazione Magazzino 100
- Durata Media Crediti v/Clienti 80
- Durata Media Debiti v/Fornitori 70
- Durata Clienti /Durata Fornitori 80
- Durata Ciclo Monetario Circolaj 100
- Magazzino/Capitale Investito 100
- Cash Flow / Fatturato Netto 50
- Indebitam. Finanziario Netj 100
SCORE REDDITIVITA": 79
- R.O.1. 100
- R.0O.E. 100 100
- Leva Finanziaria Seryg 100 100
- E.V.A. / Cap. Inves 100 90
- Utile Netto / Fatt 70 70
- Ebitda / Fattura 80 70
- R.0.S. 90 90
- Oneri Finanzig 80 60
- Ebitda / Onej 80 60
- Ebit/Oneri 100 90
- Reddito Ng 60 70
- Costo La 60 50
- Valore 4 90 80
- Leva Q 00 100 80
- Margj 100 90 70
SCO, - 70 85
- Aj 0 70 70
- A 0 70 100
SCORE ECO 88 81 87 (=

*Legenda valutazioni nume 0a 100
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Ai fini del calcolo dello Score totale di ogni
ciascun indicatore & stato attribuito uno specifico
modo si & proceduto per la determinazione dellg
complessivo, ponderando opportunamente tra di |

etto di indagine, a

to. Allo stesso

finanziario
pnate.

Gli stessi risultati vengono illustrati anch

Rappresentazione grafica dello Score Economico-finanziarj

Score Economico-Finanziario |

Solidita

Solvibilita

Redditivitd

Il

Sviluppo

t t t t t t t t t

t t
] 10 20 30 40 50 60 o 80 90 100
Purteggio sttribuito (da 0 = 100)

datto il bilancio adottando i
stati i principali effetti:

Si segnala c
principi contabili i
leasing
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3. LO SCORE OPERATIVO

['analisi si &
ponsabili
oriali,

Innanzitutto, si precisa che ai fini dello S
limitata alle informazioni raccolte nel corso dei cq
aziendali, in quanto non si sono avuti a disposij
né si e ritenuto opportuno effettuarli.

Come gia accennato, la societa XXXXX
ed € specializzata in ...

La sede legale ed operativa € ubicatg

3.1 CENNI STORICI SULLA

Nel corso degli anni |'attivy
a raggiungendo gli obiettivi e

a € cresciuta da

Passaggio generazionalg

3.2 PROFILO AZL@INVN:SLS

Il capitale so
XXXX, a sua volta

€) e posseduto per il % da

Y.

Nome 5
%
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L'azienda ha il

Amministratori

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

L'e
triennio

Dirigenti
Intermedi
Impiegati
Operai

Totale

3.3 GOVERNANCE E ORGANIZZAZIONE

modello di governance ed ¢
costituito dai seguenti responsabili:

Funzionari

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

a da un management

Membri del comitato

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

Nome e cognome
Titolo ufficiale

Nome della societa
continua

dipendenti
dalla tabella seguente:

della

societa

nell’ultimo

2003 2004
7 7
10 8
89 84
74 68
180 167
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L'organigramma generale della Societa all
area funzionale, si puo invece evincere dal grafi

ddiviso per

ORGANIGRAMMA

Procedure

La socie ti di programmazione e controllo
di gestione.....

Svilu
con i risul

rcizio, cui seguono controlli mensili

investimenti o scelte strategiche, la
iness plan pluriennali.

ato alle necessarie "misure organizzative e
["'automatica estensione alla azienda delle
s 8.6.01 n.231.
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3.4 IL SETTORE

Il settore di riferimento é& costituito da o
Databank), prevalentemente rappresentato da YYYY.

XX imprese (fonte:

Il grado della concorrenza..

ANALISI DEL SETTORE

Ipsilon
5%

Il rischio di concor,

Il potere nego
fidelizzazione e co

e si segue la filosofia della

Il potere ia e si segue la filosofia della
fidelizzazione. e media.

o per via di

Il fronti delle tematiche ambientali nei
ecnologie idonee a ridurre gli impatti

naturali.

proces
sull’a
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Prodotto A

8.000.000

6.000.000

4.000.0001]

2.000.0001]

2000 2001 2002 2003 2004

Prodotto B

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

2000

2001 2002 2003 2004

(prezzo, qualita, gamma,
o, post-vendita, costi di
ilita, logistica, ecc..)

Fattori critici
packaging, distribu
produzione, econom,

La ten nd della domanda, i gusti dei

consumatori

manda di xxxx ha registrato un incremento
del
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CONSUMI
200.000.000
150.000.000 + - - - R I _
100.000.000 § - --- - R _ _
50.000.000 1 - --- - - R _ _
0 -
2000 2001 2003 2003 2004

La perfomance positiva & dov

3.5 ATTIVITA' SVOLTjE

Oggi il punto di
qualita del prodotto,
cataloghi, promozioni)
logistici e organizzati

entato da tecnologia e
ging (pubblicita, fiere,
ia che all’estero, aspetti

a ha puntato e sta puntando sono....,
inveg processo, qualita, innovazione, gamma,

enti in Ricerca & Sviluppo, le innovazioni nella
dotti/servizi, le innovazioni di processo, ecc.

Evide
gualita o nella g&
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Ripartizione del fatturato
per linee di prodotto

Prod.5 Prod. 6 Prod. 1
5% 3% 5%

Ripartizione del fatturato
per area geografica

Germania
15%

Resto Mondo Usa
5% 13%

Resto Europa Francia
32% 3%

3.6 CO

Ripartizione del fatturato
per canale distributivo

Corrispondenza Grande distr.
6% 18%

Vend. Dirette
25%

Coop. Acquisto

36% Dettaglianti

15%

nalisi effettuate e .o iii i
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Rappresentazione grafica dello Score Operativo*

90,00
80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00

0,00

*Legenda Score: scala da 0 a 100
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4. LO SCORE ANDAMENTALE

La presente analisi ho lo scopo di valutare presa con il
sistema creditizio.

In primo luogo si & proceduto a valu
attraverso il rapporto periodico della Centra
seguenti:

la societa risulta affidata da nr
precedente.

L'affidato complessivo € pari a €,

Fidi cassa a Breve
Fidi

Totale

Rispetto alla precedente s
Il numero degli affidame
L'entita degli affidame

la loro movimentazione, a
principi di politica finanzia

li ultimi sei mesi, e
mprontati a corretti

I dati di bilancio
Centrale dei Rischi.

con le risultanze della

Il costo medio i/Utilizzi medi) appare ....

Analisi delle

Dalle infor

ersi eventi pregiudizievoli a
carico della soci

cause civili/penali, ecc.).

La socie natura fiscale, contributiva o nei
confronti dei

Ai fi
seguenti i

0 settoriale, sono stati esaminati i

oriale per Branca =

rritoriale per Provincia =
ficienza economica =

Ra re Andamentale*
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90,00 o
80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00

0,00

Score Centrale Ri

Andamentale

*Legenda Score: scala da 0 a 100

Rossi & Associati srl, P.zza Malatesta n. 33 - Roma RN - 06 541693243 46



Societa Alfa srl - Rating Basilea 2

5. IL RATING

Per pervenire ad un Rating aziendale comp integrare
lo “Score economico-finanziario” con gli aspett tivo”
(fattori strategici ed organizzativi) e al “Rischiqg li
istituti di credito ed eventi pregiudizievoli).

Nella tabella successiva vengono sinte

RA RED 0

ANNI
AREE DI ANALISI 200

Score Economico-finanziario

Score Operativo

Score Sistema creditizio

I

RATING CREDITIZIO A+

*Legenda valutazioni numeriche: scala da Q
*Legenda valutazioni espresse in lettere:
AAA Massima affidabilita ¢ 4
AA Affidabilita creditizi Investiment
A Alta affidabilita cred Y Grade
BBB Buona affidabilita
BB Indebitamento ¢l
B Difficolta temp

; RSB Junk
CCC,CC, C Difficolta fin fo |
D Insolvenza

Gli stessi ri raficamente:

Rappresentazione gr
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Rating Creditizio

Aspetti Qualitativi Operativi

Rapporti con Sistema creditizio

wennoseonce |[[ 1[I
RATING CON EFFETTO GARANZIE HHHHHHHHH‘HH35
t t t t t t t t t
1} 10 20 3o 40 50 60 70 80 90 100
Punteggio sttribuito (da 0 2 1007

Il seguente grafico, invec
rilevato nelle ultime analisi svol

ico del Rating

74

*Legenda valutazioni

TREND STORICO DEL RATING

2002 2003
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CONCLUSIONI

Le analisi svolte e analiticamente illust capitoli,
consentono di pervenire al seguente giudizio di S

Si rimane a completa disposizione per ione
e chiarimento in merito al contenuto e ai ri
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SCHEMI ECONOMICI

|\

0 Riclassificazio

one
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-

SCHEMI PATRIMONIALI

Riclassificazj

nanziario netto
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SCHEMI FINANZIARI

|\

QO Rendiconto fin ria netta a
breve
.C.N.

lio della

= Rendicont
m Sintesi I

Posizio
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SCHEMI VARI

|\

Indici di Bilan
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