LE TECNICHE DI ANALISI DI BILANCIO

di Giuliana Airaghi Masina

Destinatari: studenti delle classi V IGEA, V Programmatori,RQ Economico Gestionale

Obiettivi:
1) essere in grado di leggere e interpretare ¢ameinte un bilancio, classificandone le poste sdzon
un preciso criterio guida;
2) conoscere i concetti base per I'analisi di lmlan

Competenze:
1) scoprire le metodologie idonee per trarre dal loil@motizie attendibili sotto I'aspetto economico,
patrimoniale, finanziario;
2) riconoscere i criteri di riclassificazione piu oppmi secondo 'obiettivo d’analisi;
3) aggregare i componenti positivi e negativi detidito risultanti dallo schema obbligatorio
civilistico per evidenziare risultati significatidelle riclassificazioni per aree gestionali.

Le analisi di bilancio sono considerate “particolecniche” adottate per l'interpretazione dei dati
contenuti nel bilancio stesso e dei fenomeni azkrmthe ne sono derivati.

Esse si basano su confronti quantitativi fra vap@irimoniali, economici e finanziari; a tal progose
bene precisare il significato delle tre fondamersifiazioni d’impresa:

* situazione patrimoniale vale a dire I'attitudine dellimpresa a mantener® tempo una
composizione di fonti e impieghi che le consentecdntinuare a operare in condizioni
d’equilibrio;

» situazione finanziaria in pratica l'attitudine della gestione aziendalenantenere nel tempo
(breve — medio — lungo periodo) I'equilibrio frateate e uscite monetarie;

* situazione economicavale a dire l'attitudine a realizzare risultatisgivi tali da remunerare
in modo adeguato tutti i fattori produttivi che sspiega.

L’analisi di bilancio rappresenta una tecnica mtifita per aumentare la capacita informativa dedreis

di bilancio e consentire al top-management di espme un giudizio sulla gestione e sui risultati
conseguiti, nonché interpretare in modo prospeitidati di sintesi per individuare le linee di syppo
aziendali alternative e le possibili scelte ecoramfinanziarie compatibili con gli obiettivi strafiei.
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L’analisi di bilancio puo essere rappresentateedsdiguenti tipologie:

puntuale, se eseguita sui valori contabili di un solo baian

interaziendale se compiuta su bilanci di piu aziende (fra lorstidte), ma appartenenti al
medesimo settore merceologico;

temporale se eseguita prendendo come punto di riferimente d piu bilanci di anni
consecutivi della medesima azienda; si parla isdab dicorrelazione temporale

spaziale se effettuata attraverso quozienti esterni, ildiati come indicatori standard, in
quanto riflettono situazioni normali di settore bdimensione, elaborate da associazioni od
organismi; si parla in questo casacdrrelazione spaziale

per indici, o ratios quando da indicazioni, attraverso specifici rafipsulla situazione
economico-finanziaria; non da informazioni con nifeento alle cause dei fenomeni
evidenziati;

per flussi quando fornisce le variazioni intervenute in wert@ periodo di tempo nella
composizione delle fonti o finanziamenti (passididStato patrimoniale) e degli impieghi o
investimenti (attivitd di Stato patrimoniale). Ttedti di un’analisi dinamica che si affianca
all'analisi di cui sopra, considerata invece dotgiatico;

esterng se condotta da soggetti estranei all’azienda; fornisecfrmazioni necessarie
all'espletamento di determinate decisioni riguatddnrapporto intercorrente fra I'ente che
analizza e l'ente oggetto dell'analisi (si pensd asempio, all'indagine effettuata per
identificare il fido potenziale di un’azienda chiebéa manifestato la necessita di ricevere un
finanziamento bancario);

interna, se effettuata dagli amministratori dell’aziendee @rocedono alla rielaborazione del
bilancio e all'analisi dei dati storici al fine dornire elementi di conoscenza circa la
significativita dei dati e l'individuazione dei tatanomali da interpretare per riconoscere le
tendenze evolutive o involutive del sistema ch®lancio sintetizza.

A tal proposito dobbiamo ricordare che I'analistéeino dispone di maggiori informazioni e puo
accedere in particolare al sistema delle rilevaztontabili dell'azienda, viceversa I'analista eate
non dispone d’informazioni sufficienti per poteclassificare i documenti contabili di bilancio con
metodologie che richiedono dati e informazioni chetili solamente dal sistema delle rilevazioni
contabili dell'azienda.

Dopo aver riclassificato lo Sato patrimoniale eCibnto economico I'analista applica le tecniche
d’analisi che portano alla definizione dei seguetgmenti:

I margini della struttura del patrimonio (analigrpnargini);

gli indici o rapporti oratios (in tal caso i quozienti assumono significatiatdio se rapportati
e confrontati con parametri di riferimento, siaeimi che esterni, in quanto trattasi di dati di
tipo statico);

I flussi di patrimonio circolante netto e/o di cass
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L’insieme delle diverse tecniche, fra loro complenmgari, costituisce il sistema dell'analisi di
bilancio

Come abbiamo visto, la prima fase del processoais di bilancio € la riclassificazione dello &ta
patrimoniale e del Conto economico secondo diversidologie.

Lo Stato patrimoniale redatto secondo le disposizth legge consente, infatti, un’analisi parziale
della situazione finanziaria e dell’'equilibrio patoniale dell'azienda. Per questo motivo si procede
alla riclassificazione secondwiteri finanziari, che vengono ritenuti i piu validi per apprezzare in
modo adeguato la struttura e la dinamica finareidell'impresa.

A tal proposito € bene specificare aiassificaresignifica procedere a un’aggregazione delle poste
di bilancio, omogenee fra loro, secondo il critesaelto per esaminare 'oggetto dell’analisi ché pu
essere 0 la struttura del patrimonio o la formaziotel risultato economico dell’esercizio
amministrativo.

Il criterio scelto per la riclassificazione dellda® patrimoniale & quello finanziario che raggmapp
nella sezione dell’Attivo gli elementi aggregati lbase alla lordiquidita, intesa come attitudine a
essere trasformati economicamente nella fase geftian denaro liquido in tempi relativamente
brevi e nella sezione del Passivo gli elementidseballa lorasigibilita, vale a dire secondo il tempo
entro il quale dovra essere effettuata la restneidei capitali ottenuti in prestito, oltre al ffabnio
netto.

La liquidita pu0 essere considerata secondo ueriti:

» liquidita decrescentécurrent firs): gli elementi sono evidenziati tenendo conto immdutto di
quelli piu facilmente traducibili in termini monetgper poi inserire quelli aventi vincoli di
partecipazione medio/lunghi;

» liquidita crescentgfixed firs): gli elementi sono evidenziati tenendo conto rich quelli a
lungo ciclo di utilizzo (Attivo fisso) per poi ingee gli elementi attivi prontamente liquidabili
(Attivo corrente).

Le voci del passivo sono collocate tenendo conteriterio scelto per la rappresentazione delNatti
in modo che ci sia una corretta correlazione trdi #® impieghi.
| seguenti schemi esplicitano i due diversi criteri

Stato patrimoniale (current first)

Attivo corrente Passivo corrente
Attivo fisso Passivo consolidato
Patrimonio netto
Totale Impieghi Totale Finanziamenti

Stato patrimoniale (fixed first)

Attivo fisso Patrimonio netto
Passivo consolidato
Attivo corrente Passivo corrente
Totale Impieghi Totale Finanziamenti
3
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Vediamo ora il significato delle macro classi dcivo

Attivo fisso: tutti gli elementi del patrimonio aziendale clegrhano la struttura fissa o che
possono essere convertiti in liquidita monetari® sila loro scadenza, che si protrae nel
periodo di tempo medio lungo;

Attivo corrente: tutti gli elementi del patrimonio aziendale che gw® essere convertiti in
liquidita monetarie nel breve periodo, entro l'anrsmccessivo a quello preso in
considerazione. L’Attivo corrente comprengla valori economic{rimanenze di magazzino e
rimanenze contabili) sizalori finanziari (Attivo finanziario);

Patrimonio netto o Capitale Proprio o Mezzi propri: tutti gli elementi acquisiti a titolo di
rischio (apporto ed autofinanziamento proprio)ftasi di fonti permanenti per I'azienda in
guanto non € prevista la loro scadenza in modoamiunale;

Passivo consolidatotutti i debiti di qualunque natura con durataesigre all’anno;

Passivo corrente tutti i debiti rimborsabili nel breve termineasio essi debiti di fornitura (o
debiti di natura commerciale) o di finanziamentaébiti derivanti da prestiti di capitale).



PARTE APPLICATIVA

La situazione contabile finale della S.p.A. F.laitati & C. si presentava al 31/12/2008 come segue:

SITUAZIONE PATRIMONIALE

Componenti attive Componeamassive
Disaggio su prestiti 7.500,(QRatei passivi 2.250,00
Risconti attivi 2.000,00Debiti vV/IINPS 6.000,00
Ratei attivi 1.100,0DDebiti per imposte 10.000,00
Valori bollati 900,0( Debiti per ritenute da versare 1.450,00
Cassa 2.700,JM@enbiti per IVA 20.000,00
Assegni 4.400,0pSocieta di factoring c/c 20.000,00
C/C bancario 43.000,Q@atture da ricevere 4.200,00
Crediti per cauzioni 3.000,(JCambiali passive 7.900,00
Crediti fattorizzati 25.000,0@ebiti v/fornitori 17.500,00
Fatture da emettere 6.000]0Autui passivi 50.000,00
Cambiali attive 10.000,0@Prestiti obbligazionari 150.000,00
Crediti v/clienti 45.000,0pUtile d’esercizio 52.200,00
Prodotti finiti 65.000,00Riserva straordinaria 30.000,00
Prodotti in lavorazione 20.000,0Riserva statutaria 40.000,p0
Materie di consumo 15.000,pRiserva legale 40.000,00
Materie prime 50.000,0@apitale sociale 450.000,00
Crediti v/controllate 43.000,d@ebiti per TFRL 51.000,00
Partecipazioni in controllate 79.000,02do manut. programmate 10.000,00
Immobilizzazioni in corso 25.000,060ndo per imposte 5.000,p0
Automezzi 60.000,0(Fondo rischi su crediti 2.600,00
Attrezzature industriali 40.000,08ondo amm. automezzi 30.000/00
Impianti e macchinari 300.000,pBondo amm. arredam. 9.000,00
Fabbricati 226.000,00Fondo amm. attr. industr. 15.000/00
Brevetti industriali 50.000,00Fondo amm. impianti e 70.000,0d
macchinari
Software 10.500,00Fondo amm. fabbricati 60.000,00
Spese pubbl. patrimon. 15.000{G@ndo amm. brevetti industriali 12.500,00
Arredamento 30.000,¢dGondo amm. software 3.500,00
Fondo amm. costi di pubblicita 9.000,00
Totale Attivita | .. Totale Passivita | ...
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SITUAZIONE ECONOMICA

Componenti Negativi Componenti Posii
Imposte dell’'esercizio 45.000,0Blusvalenze straordinarie 3.000}00
Sopravvenienze pass. straord. 4.000l0@ressi att. bancari 250,00
Ammortamento disaggio 2.000,Didteressi att. v/clienti 1.200,00
Interessi passivi su mutui 375,d0teressi att. v/soc. controllate 750,00
Interessi passivi v/factor 300,DProventi da partecipazioni 7.000,00
Interessi su obblig. 9.375,0Resi su acquisti 4.500,00
Interessi passivi v/fornitori 1.900,0Ribassi e abbuoni attivi 2.250,00
Minusvalenze ordinarie 5.000,0PPlusvalenze ordinarie 6.000,00
Perdite su crediti 2.000,0Costruzioni in economia 25.000,00
Oneri fiscali diversi 5.000,00Prodoatti finiti ¢/R.F. 65.000,00
Acc. manut. programm. 10.000,0®rodotti in lav. c/R.F. 20.000,00
Svalutazione crediti 400,00/aterie di consumo c/R.F. 15.000,00
Ammortamento automezzi 15.000,0aterie prime c/R.F. 50.000,00
Ammortamento arredamento 4.500} Gvodotti finiti c/vendite 4,101.130,00
Ammort. attrezz. ind. 6.000,00
Ammort. imp. e macch. 36.000,D0
Ammort. fabbricati 6.780,00
Ammort. brevetti 10.000,00
Ammort. software 3.500,00
Ammort. costi pubbl. 4.500,40
TFRL 11.250,0(
Oneri sociali 46.500,00
Salari e stipendi 140.000,00
Canoni di leasing 10.000,00
Costi per servizi 40.000,00
Materie di consumo c/acquisti 70.000j00
Materie prime c/acquisti 3.605.000,00
Prodotti finiti c/R.1. 50.000,0D
Prodotti in lav. c/R.F. 25.000,00
Materie consumo c/R.I. 7.500,D0
Materie prime c/R.I. 49.000,00
Ribassi e abb. passivi 3.000400
Resi su vendite 20.000,00
TotaleCosti | ... Totale Ricavi
Utile d’esercizio | ...l Totale a pareggio
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Ai fini della rielaborazione degli schemi contalallibilancio si consideri quanto segue:

1. i crediti verso societa controllate hanno natunariziaria e scadono per 21.500 euro nell’esercizio

2009;

2. nell’esercizio 2009 il mutuo ipotecario sara rimdmip per 12.500 euro e il prestito

obbligazionario per 50.000 euro;

3.
corrisposto il TFRL per 7.500 euro;
4.
5.
6.
7.
dividendo;
8. limpresa ha 12 dipendenti;
9.

scadono oltre I'esercizio 2009 cambiali passive2)800 euro;
il fondo manutenzioni programmate sara utilizza#oip25% nell’anno 2009;
il contenzioso tributario in corso sara chiuso’as#rcizio 2009;

I costi sotto elencati sono classificati per destione come segue:

entro I'anno 2009 un dipendente rassegnera le dioms per raggiunti limiti d'eta e gli sara

I'utile d’esercizio sara distribuito come segudaaiserva legale nei limiti di legge, alla riserva
statutaria il 5%, alla riserva straordinaria 6.98@o, il residuo agli azionisti sotto forma di

Natura dei costi Costi industriali Costi commercial | Costi Amministrativi
Accanton. manut. progr 10.000,00
Minusvalenze ordinarie 5.000,00
Oneri fiscali diversi 5.000,00
Perdite su crediti 2.000,00
Svalutazione crediti 400,00
Ammortamenti 73.780,00 4.500,00 8.000,00
Costi per personale 118.650,0( 29.100,00 50.000,0d
dipendente
Costi per servizi 20.000,00 10.000,00 10.000,00
Canoni di leasing 10.000,00
Totali

Si richiedono:

* la rielaborazione dello Stato patrimoniale secowdteri finanziari che tenga conto della

distribuzione degli utili ed i rapporti di compogire delle varie voci;
» larielaborazione del Conto economico nelle comfigioni a valore aggiunto;
» larielaborazione del Conto economico a costi @aiidel venduto;

» il calcolo degli indici e dei margini piu signifitai per I'analisi della situazione economica,

patrimoniale e finanziaria dell'impresa considerata
e Un breve commento ai risultati che si sono ottenuti



SOLUZIONE DELLA PARTE APPLICATIVA

A) Rielaborazione dello Stato patrimoniale (redata criteri finanziari, dopo la delibera di dibtrizione

dei dividendi)

IMPIEGHI Importi FONTI Importi
Disponibilita liquide 51.000,0Debiti a breve scadenza 204.300,00
Disponibilita finanziarie 111.000,0@ebiti a medio/lungo 191.000,0(

termine
Rimanenze 150.000,00
Attivo corrente 312.000,00 Capitale di debito 395.300,00
Immobil. immateriali 58.000,00Capitale sociale 450.000,00
Immobil. materiali 497.000,0Riserve 122.200,00
Immobil. finanziarie 100.500,0@apitale Proprio 572.200,0(
Attivo Immobilizzato 655.500,00
Totale Impieghi 967.500,00Totale Fonti di 967.500,0(
finanziamento

Rapporti di composizione delle singole voci.

Attivo corrente: 32%
Attivo immobilizzato: 68%
Capitale di debito: 41%
Capitale Proprio: 59%

Totale Impieghi: totale Fonti di finanziamento 0%
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B) Rielaborazione del CONTO ECONOMICO (riclassifiza valore aggiunto)

Ricavi netti di vendita 4.078.130,00
Vanazpne rimanenze prpdottl in corso di 10.000,00
lavorazione e prodotti finiti

Costi patrimonializzati 25.000,00
Altri ricavi e proventi 6.000,00
Valore della produzione 4.119.130,00
Costi d’acquisto materie -3.668.250,00
Costi per servizi —40.000,0(
Costi per godimento di beni di terzi —10.000,0C
Altri costi (minusvalenze ordinarie + perdite su ~7.000.04
crediti)

Variazione rimanenze materie +8.500,00
Valore aggiunto 402.380,0(
Costi del personale —197.750,0(
Margine operativo lordo 204.630,00
Ammortamenti —86.280,00
Svalutazione crediti —400,00
Accantonamenti —15.000,0C
Reddito operativo 102.950,0(
Risultato della gestione finanziaria (comprensivo

di Ammortamento Disaggio su Prestiti) —4.750,00
Risultato economico della Gestione Ordinaria 98.2000
Risultato della gestione straordinaria —1.000,00
Risultato economico al lordo delle imposte 97.20@M0O
Imposte dell’esercizio —45.000,0(
Reddito Netto d’esercizio 52.200,00

Nota Bene nella voce Accantonamenti sono compresi I'acaaamoento al fondo imposte dovuto a un
contenzioso tributario in atto con '’AmministrazeRinanziaria dello Stato.
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C) Rielaborazione del Conto economico a ricavig@del venduto

Ricavi netti di vendita 4.078.130,00
Costo del venduto* —3.862.180,00
Margine lordo industriale 215.950,00
Costi di distribuzione —43.600,0(
Costi di amministrazione —75.400,00
Proventi diversi (plusvalenze ordinarie) +6.000,00
Reddito operativo 102.950,0(
Risultato della gestione finanziaria —4.750,00
Risultato economico della gestione ordinaria 98.2000
Risultato della gestione straordinaria —1.000,00
Risultato economico al lordo delle imposte 97.20@0
Imposte di competenza —45.000,0(
Reddito netto d’esercizio 52.200,00

*|l costo del vendutce stato cosi calcolato:
Rimanenze Iniziali + Acquisti + Costi IndustrialiRimanenze Finali — Costi Patrimonializzati
131.500,00 + 3.668.250,00 + 237.430,00 — 150.006,26.000,00 = 3.862.180,00

D) Determinazione dei Margini

a) Margine di struttura primaria Capitale Proprio — Immobilizzazioni
572.200 — 655.500 = — 83.300

b) Margine di struttura secondarioCapitale Permanente (Capitale Proprio + Passivita
consolidate) — Immobilizzazioni
(572.200 + 191.000¥ 655.500 = 107.700

c) Capitale Circolante NettoAttivo corrente — Passivita a breve termine
312.000 — 204.300 = 107.700

d) Margine di tesoreria Disponibilita liquide + Disponibilita finanziarie Passivita a breve termine
51.000 + 111.000 — 204.300 = -42.300

e .
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E) Determinazione degli Indici di Bilancio ai fidell'analisi della redditivita aziendale

« ROE = RETURN on EQUITY= Utile d’esercizio/ Capitale Propriox 100

52.200 / 572.208 100 = 9,11%
Esprime la redditivita del Capitale Proprio. Taledice viene confrontato con il rendimento offerto
da investimenti alternativi a basso rischio perutate la convenienza per I'imprenditore a investire
propri capitali nell'impresa.

* ROS = RETURN on SALES Reddito operativo / Ricavi di vendital00

102.950/4.078.138 100 = 2,52%
Esprime la redditivita delle vendite indicando gtmresidua dopo la completa copertura dei costi
della gestione caratteristica d'impresa.

« ROD = RETURN on DEBTS= Oneri finanziari / Capitale di debito x 100
13.950/ 395.300 % 100 = 3,53%
Esprime l'incidenza degli oneri finanziari sulladditivita complessiva.

« ROI=RETURN on INVESTMENTS= Reddito operativo / Totale Impieghi x 100
102.950 / 967.500 x 100 = 10,64%
Esprime la redditivita del capitale investito fattivita caratteristica dell'impresa. Tale indicdeve
essere confrontato con il costo medio del denaspresso dal ROD.

» Tasso d'incidenza della gestione non caratteristie8tile d’esercizio / Reddito operativo x 100
52.200/ 102.950 x 100 = 50,70%

Esprime l'incidenza di tutte le altre gestioni (assoria, finanziaria, straordinaria, fiscale) sulla

redditivita dell'impresa.

* Rotazione ImpieghiF Ricavi di vendita / Totale Impieghi

4.078.130/ 967.500 = 4,22
Esprime quante volte il capitale investito si rimadn forma liquida, per effetto dei ricavi di vetad
Tanto piu questo indice € elevato e tanto maggiistédta il grado di efficienza dell'azienda.

* Leverage (Indice d’'indebitamenja= Totale Impieghi / Capitale Proprio

967.500 / 572.200 = 1,69
Esprime il grado d’'indebitamento aziendale. Se eSsoguale a 1, il totale degli investimenti &
finanziato esclusivamente con Capitale Proprio. i®eece supera l'unita, aumenta il grado di
dipendenza finanziaria.

Come si puo notare, globalmente la situazione ao®e da ritenersi buona.

I ROE superiore al 9% indica un’adeguata redditivitaCapitale Proprio.

Il ROI superiore al 10% dipende in buona misura dallaiséatente rotazione degli impieghi (4,22),
mentre s’intravedono margini di miglioramento pexangto concernda redditivita delle vendite
(2,52%).

La gestione caratteristica dellimpresae in grado di generare un buon reddito operativmtto in
minima misura dalla gestione finanziaria (3,53%).

h
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F) Determinazione degli indici di bilancio ai fidell’Analisi Patrimoniale Aziendale

Per quanto concerne la composizione degli impiegjtgpnsiderano i tre seguenti:
* Indice di elasticita= Attivo corrente / Immobilizzaziowi 100
312.000 / 655.508 100 = 47,60%

* Indice di Rigidita degli Impieghi= Immobilizzazioni / Totale Impiegki100
655.500 /967.508 100 = 67,75%

» Indice di Elasticita degli Impieghi= Attivo corrente / Totale Impieghi 100
312.000/967.508 100 = 32,25%

Per quanto concerne la composizione delle fontindinziamento, si considerano i tre seguenti:
* Autonomia Patrimoniale(o indice di incidenza del Capitale Proprio) = Qtgle Proprio / Totale
Impieghix 100
572.200 / 967.508 100 = 59,14%

* Incidenza dei debiti a breve termineDebiti a b/t / Totale impieght 100
204.300/967.506 100 = 21,12%

» Incidenza dei debiti a m/l termine Passivita Consolidate / Totale ImpieghiL00
191.000/967.508 100 = 19,74%

Come si puo notare, la composizione degli impiegiela una certa rigidita dovuta allaotevole
incidenza delle immobilizzazioni finanziarie rappresentate dai finanziamenti concessi alleresg
controllate oltre che dalle partecipazioni in cohate. Viceversa si evidenzian'ottima autonomia
patrimoniale nell’ambito della composizione delle fonti di fmaamento (59,14%).

G) Determinazione degli indici di bilancio ai fidell’Analisi Finanziaria
Per quanto concerne la solidita finanziaria, si s@erano i tre seguenti:
» Indice di disponibilita= Attivo corrente / Passivita a breve termine

312.000/ 204.300 = 1,53

* Indice di copertura globale delle immobilizzazioniCapitale Permanente / Immobilizzazioni
572.200 + 191.000 /655.500 = 763.200/655.500 =1,16

* Indice di autocopertura delle immobilizzaziori Capitale Proprio / Immobilizzazioni
572.200/655.500 = 0,87

e :
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Per quanto concerne la liquidita finanziaria, sinsdderano i due seguenti:
* Indice di liquidita primaria = Disponibilita liquide / Passivita a breve ternaén
51.000/204.300 = 0,25

* Indice di liquidita secondaria= Disponibilita liquide + Disponibilita finanziae/Passivita a
breve termine
51.000 + 111.000 / 204.300 = 162.000 / 204.300 720,

Per quanto concerne gli indici di rotazione, si s@erano i due seguenti:
* Indice di rotazione delle rimanenze Costo del Venduto / Totale Rimanenze
3.862.180 / 150.000 = 25,75

* |ndice di rotazione dell’Attivo circolantes Ricavi di vendita / Attivo circolante
4.078.130/ 312.000 = 13,07

Gli indici di copertura sono da considerarsi soddisfacenti; infatti: ipfale Proprio copre 87% delle
immobilizzazioni e la copertura globale delle imrfiakhazioni con il capitale permanente é pari ab%il
L’indice di disponibilita (1,53) evidenzia una discreta correlazione fraivAttcorrente e Passivo
corrente.

L’indice di liquidita secondaria (0,79) denota una certa difficolta da parte deliiresa nel fronteggiare
gli impegni a breve termine con i mezzi finanzdre ha a disposizione.

Gli indici di rotazione sono da considerarsi soddisfacenti, visto anchetédvole volume d’affari.

Conclusioni: si puo osservare che il giudizio sulla S.p.A. &dnF.lli & C. & globalmente buono.
L’'unico suggerimento da fornire all'azienda potrebbssere quello di allungare la scadenza delle
passivita, trasformando una parte dei debiti daaftesempio, i debiti di fornitura o debiti commalig in
passivita a m/l termine, allo scopo di migliorarequilibrio monetario (Indici di liquidita e Indicdi
disponibilita).
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