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Analisi di Bilancio

Per Analisi di Bilancio si intende un processo logico
che partendo dai dati di un bilancio certo preciso ed
attendibile :

Å li rielabora, effettuando una o più riclassificazioni ;

Å li misura, calcolando degli indicatori utili per il confronto nel
tempo e nello spazio ;

Å calcola i flussi di cassa che i bilanci analizzati sono in grado
di generare ;

per giungere allôespressionedi un giudizio complessivo
quale sintesi di una serie di giudizi parziali su singole
dinamiche aziendali .



Analisi di Bilancio
Riclassificazioni 

ÅRiclassificazione di Stato Patrimoniale Funzionale

ÅRiclassificazione di Stato Patrimoniale Finanziario

ÅRiclassificazione di Conto Economico

× Analisi degli indicatori

ÅIndicatori ricavabili dalla riclassificazione di Stato Patrimoniale

×Indicatori Patrimoniali e Finanziari

×Indicatori di Liquidità

ÅIndicatori ricavabili dalla riclassificazione di Conto Economico

×Indicatori di Redditività

ÅIndici di Rotazione

ÅAltri indici rilevanti

×Indici di Incidenza dei Costi

×Indici di Sviluppo



Analisi di Bilancio

Le finalità delle Analisi di bilancio :

Åcapire lôandamentoeconomico, patrimoniale e
finanziario di unôimpresa, nostra o di terzi ;

Å individuare i correttivi da apportare per migliorare
lôandamentodellôimpresa;

Åcalcolare ed interpretare i rating aziendali ;

Åcompletare le informazioni di bilancio (Relazione
sulla gestione ) ;

Åcontrollare le informazioni di bilancio (Relazione del
revisore e del Collegio sindacale ) .



Analisi di Bilancio

Lôanalisidi bilancio presuppone una :

Ç RICLASSIFICAZIONE : una diversa aggregazione delle
principali voci di Stato Patrimoniale e del Conto
Economico ;

e si effettua :

Ç PER INDICATORI : predisposizione di un sistema di
quozienti o indici ;

Ç PER FLUSSI : ricostruzione di un RENDICONTO
FINANZIARIO attraverso lôanalisidei bilanci di due esercizi
consecutivi .



Redazione del bilancio (art. 2423 c.c.)

Gli amministratori devono redigere il bilancio di esercizio, costituito

dallo stato patrimoniale [ 2424 ], dal conto economico[ 2425 ], dal

rendiconto finanziario e dalla nota integrativa[ 2427 ] .

Il bilancio deve essere redatto con chiarezza e deve rappresentare in

modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria della

società e il risultato economico dell'esercizio .



RICLASSIFICAZIONE DI BILANCIO



Riclassificazione di bilancio

Ha lo scopo di ricomporre i dati di bilancio sulla base di
regole precise e definite in funzione della lettura che di quei
dati si vuole fare .

A tal fine, i dati vengono riorganizzati in modo da
ottenere degli aggregati con un significato superiore rispetto
alla normale rappresentazione civilistica .



Riclassificazione di bilancio

Si ricorre alla Riclassificazione per diverse finalità:

Á costruire aggregati di grandezze non immediatamente
leggibili nello schema civilistico di bilancio (Valore
aggiunto, MOL, Reddito operativo, Capitale investito operativo
netto ; Indebitamento finanziario ; etc ) ;

Á superare le logiche puramente civilistiche (o fiscali) che
presidiano la redazione del bilancio a favore di logiche anche a
contenuto aziendalistico ;

Á separare ed evidenziare il risultato delle attività
caratteristiche da quelle extra - caratteristiche ;

Á individuare aggregati precisi al fine di procedere
allôanalisiper indici .



RICLASSIFICAZIONE DI STATO 
PATRIMONIALE



Riclassificazione di Stato Patrimoniale

Lo Stato Patrimoniale indica in sintesi i ñmezziòin
dotazione allôazienda(Stato Patrimoniale Attivo ïImpieghi ) e
le modalità con le quali sono finanziati (Stato Patrimoniale
Passivo ïFonti) .

Le riclassificazioni di Stato Patrimoniale che
analizziamo sono :

ÁRiclassificazione Funzionale

ÁRiclassificazione Finanziaria



RICLASSIFICAZIONE DI STATO PATRIMONIALE FUNZIONALE

Eôun tipo di riclassificazione che si prefigge come risultato
quello di evidenziare la ñfunzioneò(o la natura) degli
investimenti effettuati ( Impieghi) e delle Fonti reperite .



Riclassificazione di stato patrimoniale funzionale
IMPIEGHI FONTI

(1)

(+) INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI                   
OPERATIVE

(3)

(+) CAPITALE SOCIALE (n)

(+) CAPITALE CIRCOLANTE NETTO OPERATIVO
( - ) AZIONI PROPRIE IN PORTAFOGLIO

(- ) FONDI RISCHI ED ONERI OPERATIVI
( - ) CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA     

DOVUTI

( - ) T.F.R.
(=) CAPITALE VERSATO

(+) RISERVE
(+) UTILE DI ESERCIZIO

(=) CAPITALE INVESTITO OPERATIVO NETTO 
(CION)

(=) PATRIMONIO NETTO (N)

(2)

(+) ATTIVITA' FINANZIARIE

(4)

(+) DEBITI FINANZIARI A LUNGO (oltre 12 mesi)

( - ) FONDI RISCHI ED ONERI NON OPERATIVI (+) DEBITI FINANZIARI A BREVE (entro 12 mesi)

(+) LIQUIDITA'

(=) TOTALE CAPITALE INVESTITO (CIN) (=) TOTALE CAPITALE RACCOLTO (CIN)



Riclassificazione di stato patrimoniale funzionale

Gli Impieghi sono riallocati secondo il loro utilizzo, ovvero se
impiegati nellôattivit¨principale faranno parte degli investimenti
caratteristici , mentre per differenza tutti gli altri faranno parte degli
investimenti extra - caratteristici ; si potranno evidenziare tre tipi
diversi di Impieghi :

Á INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI OPERATIVE = IMPIEGHI 
STRUTTURALI OPERATIVI

Á CAPITALE CIRCOLANTE NETTO OPERATIVO = IMPIEGHI 
CIRCOLANTI OPERATIVI

Á ATTIVITAô FINANZIARIE = IMPIEGHI EXTRA- CARATTERISTICI 
ACCESSORI



Riclassificazione di stato patrimoniale funzionale

Le Fonti di finanziamento sono suddivise in relazione al tipo di
investimento per le quali sono state utilizzate (caratteristico, extra -
caratteristico) . I debiti contratti per supportare il normale ciclo di
attività acquisto -produzione -vendita sono considerati Fonti
operative, per differenza tutti i debiti contratti al fine di supportare
attività diverse da quelle precedentemente specificate saranno
considerate Fonti finanziare , infine tutti i debiti nei confronti della
proprietà saranno considerati Patrimonio Netto .



Riclassificazione di stato patrimoniale finanziaria

Á Questa riclassificazione ha lo scopo di riordinare le principali voci
di patrimonio secondo un criterio temporale che per lôattivo
riguarda la rapidità di trasformarsi in liquidità, mentre per il
passivo la velocità di estinzione .

Á Il discrimine temporale è individuato dal periodo di 12 mesi,
dove ogni attività o passività che si ñtrasforma/estingueòentro 12
mesi verrà definita ñabreveòo ñcorrenteò,mentre oltre i 12 mesi
verrà definita ñdifferitaòo ñconsolidataò.



Riclassificazione di stato patrimoniale finanziario

STATO PATRIMONIALE ATTIVO STATO PATRIMONIALE PASSIVO

1) ATTIVO CIRCOLANTE (o A BREVE)
1.1) LIQUIDITA ôIMMEDIATE
1.2) LIQUIDITA ôDIFFERITE
1.3) RIMANENZE
2) ATTIVO IMMOBILIZZATO (o A LUNGO)
2.1) IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
2.2) IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
2.3) IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

1) PASSIVITA ôCORRENTI
2) PASSIVITA ôCONSOLIDATE
3) PATRIMONIO NETTO

CAPITALE INVESTITO CAPITALE ACQUISITO



CAPITALE INVESTITO    CAPITALE ACQUISITO                     

ATTIVO IMMOBILIZZATO

Imm. Immateriali

Imm. Materiali 

Imm. Finanziarie

ATTIVO CIRCOLANTE

Liquidità Immediate

Liquidità differite

Rimanenze

PATRIMONIO

NETTO 

PASSIVITAô

CONSOLIDATE

PASSIVITAô

CORRENTI

Riclassificazione di stato patrimoniale finanziario



Riclassificazione di stato patrimoniale finanziario

AllôinternodellôAttivo Circolante (o A Breve) ci sono tutte le voci
di bilancio che si trasformeranno in liquidità entro 12 mesi :

a. le liquidità immediate ovvero le voci di bilancio di sicura
trasformazione : denaro e assegni in cassa, conti correnti bancari
attivi ;

b. le liquidità differite ovvero tutte le altre poste in scadenza, tra
cui sicuramente i crediti commerciali ;

c. le rimanenze ovvero le giacenze di magazzino iscritte in bilancio .



Riclassificazione di stato patrimoniale finanziario

NellôAttivo Immobilizzato (o A Lungo) vengono indicate tutte le
voci di bilancio caratterizzate dalla possibilità di trasformarsi in
liquidità in un tempo medio/lungo, ovvero, in special modo, le
Immobilizzazioni in tutte le forme :

a. Immateriali ;
b. Materiali ;
c. Finanziarie .

Dalla somma dei due macro aggregati si ricava il
Capitale Investito



Riclassificazione di stato patrimoniale finanziario

Le Passività Correnti sono le voci passive di bilancio che si
estingueranno entro 12 mesi, pertanto rientrano in questo aggregato
anche le voci di debito a lungo che si estingueranno entro 12 mesi
(esempio : prossime rate di mutuo decennale) .

Le Passività Consolidate , sono le voci passive di bilancio che si
estingueranno secondo un orizzonte temporale superiore ai 12 mesi,
pertanto rientrano in questo aggregato anche il Fondo TFR al netto
della quota relativa a dimissioni, pensionamenti, licenziamenti che si
estingueranno entro i 12 mesi successivi . (per i fondi rischi ed oneri
è necessario affrontare caso per caso) .



Riclassificazione di stato patrimoniale finanziario

Il Patrimonio Netto , rappresenta la fonte di finanziamento
destinata a rimanere nella società a garanzia degli impegni assunti
nel corso dellôattivit¨,ad eccezione delle operazioni riguardanti la
distribuzione di utili .



ANALISI DEGLI INDICATORI



Analisi degli indicatori

Osservazioni preliminari sugli indicatori :

1. obiettivo : fornire indicazioni sullo stato di salute dellôazienda;

2. sono molti, occorre individuare quelli più significativi ; molti
hanno definizioni diverse ma il contenuto è lo stesso ;

3. non rappresentano un punto di arrivo ma un punto di
partenza per eventuali correzioni di rotta ;

4. è opportuno poter contare su una pluralità di indicatori ;

5. indispensabile il confronto nel tempo e nello spazio delle
informazioni :
Ç nel tempo : tra i dati di bilanci di esercizi diversi della
stessa azienda ;
Ç nello spazio : tra i dati di bilancio dello stesso esercizio di
aziende diverse tra loro confrontabili



Analisi degli indicatori

Indicatori ricavabili dalla riclassificazione di Stato Patrimoniale



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

PATRIMONIO NETTO

A

Stato Patrimoniale 
Passivo IMMOBILIZZAZIONI

B

Stato Patrimoniale 
Attivo



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

PATRIMONIO NETTO 
+

PASSIVITAô NON A 
BREVE

A) Stato Patrimoniale 
Passivo + 
Passività 

Consolidate (S.P. 

Riclassificato)

IMMOBILIZZAZIONI

B

Stato Patrimoniale 
Attivo



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

LIQUIDITAô 
IMMEDIATE

+
LIQUIDITAô 
DIFFERITE

+
RIMANENZE

Attivo Circolante

(S.P. Riclassificato)

PASSIVITAô 
CORRENTI

Passività Correnti

(S.P. Riclassificato)



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

LIQUIDITAô 
IMMEDIATE

Liquidità Immediate
(S.P. Riclassificato)

PASSIVITAô 
CORRENTI

Passività Correnti
(S.P. Riclassificato)



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

LIQUIDITAô 
IMMEDIATE

+

LIQUIDITAô 
DIFFERITE

Attivo Circolante

ï

Rimanenze di 
Magazzino

PASSIVITAô 
CORRENTI

Passività correnti
(S.P. Riclassificato)



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

P.N. A (S.P. Passivo) TOT. ATTIVO Totale Attivo

(S.P. Attivo)



Analisi degli indicatori di Stato Patrimoniale

NUMERATORE DENOMINATORE

GRANDEZZA PROVENIENZA GRANDEZZA PROVENIENZA

TOT. PASSIVO

-

P.N .

Totale Passivo

-

A (S.P. Passivo)

TOT. ATTIVO Totale Attivo

(S.P. Attivo)



RICLASSIFICAZIONE DI CONTO 
ECONOMICO



Riclassificazione di conto economico

Le riclassificazioni di Conto Economico sono molteplici e
dotate di diversi livelli di aggregazione a seconda dei risultati che
si intende evidenziare . Le più utilizzate sono :

ÅRICLASSIFICAZIONE A COSTO DEL VENDUTO

ÅRICLASSIFICAZIONE A MARGINE DI CONTRIBUZIONE

ÅRICLASSIFICAZIONE A VALORE AGGIUNTO



Riclassificazione di conto economico
Costo del venduto

RICLASSIFICAZIONE A COSTO DEL VENDUTO

I costi operativi sono riclassificati per destinazione in modo
da essere direttamente imputati alle aree gestionali di riferimento .
Eô uno schema solitamente utilizzato dalle imprese di
trasformazione industriale, mentre ha minor valore di analisi nei
casi di imprese di servizi o commerciali .



Riclassificazione di conto economico
Costo del venduto

Ricavi di vendita

( - ) Costo del venduto

(+) Rimanenze iniziali

(+) Acquisti di materie prime e semilavorati

( - ) Rimanenze finali

(+) Energia

(+) Costo del lavoro industriale

(+) Ammortamento beni produzione

(+) Canoni di Leasing

(+) Altri costi industriali

(=) Risultato lordo industriale

( - ) Costi commerciali e distributivi

( - ) Costi amministrativi e generali

(=) Risultato operativo (EBIT)

(+) Proventi finanziari

( - ) Oneri finanziari

(+ ) Componenti straordinari di reddito

(=) Risultato ante imposte (EBT)

( - ) Imposte di esercizio 

(=) Risultato netto


