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Riclassificazione a valore aggiunto e a costo del venduto 

del Conto economico di un’azienda industriale
Emanuele Perucci
Traccia di economia aziendale
Il candidato, dopo aver illustrato sinteticamente le modalità di riclassificazione del conto economico, soffermandosi in particolare sul confronto tra valore aggiunto e costo del venduto, elabori il seguente caso con dati mancanti a scelta.

Partendo dal conto economico al 31/12/n e al 31/12/n-1 della Aviox Spa, operante nel settore industriale, e sapendo che:

· il capitale proprio al 31/12/n è di euro 2.450.000;

· il totale impieghi al 31/12/n è di euro 14.476.000, mentre al 31/12/n-1 era di euro 14.890.000;

· il capitale di debito al 31/12/n è di euro 5.690.000, mentre al 31/12/n-1 era di euro 3.728.000; 

procedere a:

a) riclassificare il Conto economico “a valore aggiunto”, evidenziando i risultati intermedi;

b) riclassificare il Conto economico “a costo del venduto”, ripartendo adeguatamente i costi per destinazione;

c) calcolare gli indici ROD, ROE, ROD e ROS commentando brevemente i risultati ottenuti.
Il Conto economico al 31/12/n della Aviox Spa, si presenta come segue:

CONTO ECONOMICO
	
	Anno n
	Anno n-1

	
	parziali
	totali
	parziali
	totali

	A)  Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni

2) variazione nelle rimanenze di prodotti in 

    corso di lavorazione, semilavorati e finiti

3) variazioni dei lavori in corso su ordinazione

4) incremento di immobilizzazioni per lavori

    interni

5) altri ricavi e proventi

                                                                      Totale 
B) Costi della produzione

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo 

7) per servizi

8) per godimento beni di terzi

9) per il personale:

     a) salari e stipendi

     b) oneri sociali

     c) trattamento di fine rapporto

10) ammortamenti e svalutazioni:

     a) ammortamento immobilizzazioni  immateriali

     b) ammortamento immobilizzazioni materiali

     d) svalutazione dei crediti compresi nell’attivo    circolante

11) variazioni delle rimanenze di materie 

      prime e di consumo

14) oneri diversi di gestione

                                                                      Totale

Differenza tra valore e costi della produz. (A-B)

C) Proventi e oneri finanziari

15) proventi da partecipazioni

16) altri proventi finanziari

17) interessi e altri oneri finanziari

                                                                      Totale  

D) Rettifiche di valore di attività finanziarie

E) Proventi e oneri straordinari

21) oneri

Totale delle partite straordinarie 

Risultato prima delle imposte 

22) Imposte sul reddito dell’esercizio

23) Utile dell’esercizio

	 632.000
    311.500
      92.600
=========

       53.000
     747.000
      30.800
 =========


	6.050.000        

35.000
210.000
                  25.000
        6.320.000
 3.195.000
          485.000
            85.000
       1.036.100
          830.800
             11.200
           69.000
   5.712.100
         607.900
21.500
           7.200
      (159.200)

      (130.500)

                 0

         (38.700)

         (38.700)

         438.700
       (210.576)

        228.124
	 611.250
   301.450
87.500
=======                           

     37.000
   731.000
      29.600
=======


	 5.810.000

       11.100
96.000
         65.000
 5.982.100

2.912.800
    389.400
85.000

    1.000.200
    797.600
      17.300
      51.000
5.253.300
  728.800
17.350
    15.100
 (119.300)
________

  (86.850)

             0

    (24.900)

    (24.900)

   617.050
 (320.918)

   296.132


Svolgimento della traccia

La struttura del Conto economico prevista dal codice civile, nella configurazione a valore e costi della produzione, pur consentendo alcune interessanti considerazioni, non facilita un’analisi dettagliata della redditività aziendale in quanto:

· non evidenzia il valore aggiunto o il costo del venduto;

· classifica i componenti negativi del reddito per natura anziché per destinazione, senza evidenziare il contributo delle diverse aree gestionali alla formazione del risultato d’esercizio.

I vari componenti reddituali devono quindi essere riclassificati per ottenere le informazioni aggiuntive che permettano di esprimere un giudizio più significativo sull’andamento reddituale dell’attività dell’impresa. In base al tipo di informazioni che l’analista ricerca, il Conto economico può essere riclassificato nella configurazione a valore aggiunto o a costo del venduto.

La configurazione a valore aggiunto si ottiene aggregando i componenti di reddito classificati per natura; il primo livello di risultati intermedi ottenuto è il valore aggiunto, ossia la ricchezza che l’impresa ha prodotto, considerando il valore globale della produzione e il costo dei beni e dei servizi acquisiti all’esterno dell’azienda.

Il valore aggiunto rappresenta l’incremento attribuito ai beni e ai servizi acquisiti all’esterno dal processo produttivo posto in essere dall’impresa mediante i fattori interni della produzione (risorse umane e strutture fisse). Si tratta di un dato significativo per definire la dipendenza dell’impresa da terze economie e la rigidità della struttura produttiva, in quanto:

· un basso valore aggiunto è sintomo di una maggiore dipendenza dell’impresa da terzi (fornitori di beni e servizi), pur essendo la stessa più flessibile alle mutevoli condizioni di mercato;

· un elevato valore aggiunto è sintomo di una minore dipendenza da terzi, ovvero di un maggior controllo dell’utilizzo dei fattori della produzione, a fronte di una maggiore rigidità strutturale che implica una notevole difficoltà di adeguamento alle mutevoli condizioni di mercato.

Entrambe le configurazioni evidenziano poi il risultato operativo lordo, molto importante per l’analisi della produttività dell’impresa. Tale risultato intermedio rappresenta il risultato operativo della gestione caratteristica, che deve remunerare:

· i finanziatori dell’impresa, ossia gli oneri dell’area finanziaria;

· lo Stato per le imposte sul reddito;

· l’imprenditore o i soci, con gli utili distribuiti;

· l’impresa stessa, attraverso l’autofinanziamento.

Nel ROL sono generalmente compresi anche i componenti di reddito della gestione accessoria, nella quale confluiscono i costi e i ricavi non caratteristici dell’attività esercitata dall’impresa (ad esempio: i fitti attivi o passivi per utilizzo di beni non strumentali). 

La riclassificazione del Conto economico nella configurazione a costo del venduto si basa sulla definizione delle aree funzionali nelle quali confluire i costi e i ricavi per poi aggregarli e riclassificarli per destinazione anziché per natura; occorre dunque considerare la funzione aziendale per la quale sono stati sostenuti tali costi e imputarli alle diverse aree gestionali, tenendo conto della funzione per la cui gestione sono stati sostenuti.

In questo tipo di riclassificazione, rispetto a quella a valore aggiunto, le differenze sostanziali sono presenti nella parte precedente al risultato operativo lordo e precisamente:

· nella configurazione a valore aggiunto sono presenti due risultati intermedi, il valore aggiunto e il margine operativo lordo, entrambi mirati a misurare l’efficienza del sistema produttivo aziendale;

· nella configurazione a costo del venduto è presente un solo risultato intermedio, il risultato lordo della gestione industriale, in quanto tale struttura mira a spostare l’indagine sulle aree funzionali.

In pratica, con la configurazione a costo del venduto si intende misurare l’incidenza, nell’ambito dell’area produttiva, delle tre aree funzionali caratteristiche: l’area della produzione diretta, l’area commerciale e l’area amministrativa. E’ infatti molto frequente, soprattutto nelle imprese di grandi dimensioni che investono ingenti capitali nel marketing e nella pubblicità, avere un risultato della gestione industriale elevato, ma non sufficiente a coprire gli elevati costi di distribuzione.

Un buon risultato operativo, anche in presenza di una perdita d’esercizio, evidenzia una capacità di creare ricchezza da parte della struttura operativa; gli effetti della dispersione di questa ricchezza dovranno essere quindi rilevati nella gestione finanziaria o nell’area della gestione straordinaria.

Il risultato lordo operativo è quindi una grandezza rilevabile in entrambe le riclassificazioni del Conto economico esaminate ed è molto importante per l’analisi del bilancio perché non risente dell’influenza dell’area della gestione finanziaria ovvero degli interessi corrisposti sui finanziamenti ottenuti.

Dal confronto tra le due configurazioni si possono fare alcune interessanti considerazioni: riclassificando i componenti del reddito in modo diverso, si hanno informazioni diverse ma complementari fra loro; si possono cioè elaborare entrambe le configurazioni per ottenere maggiori informazioni. In particolare, nella prima parte del Conto economico, quella riferita alla gestione caratteristica e accessoria, i costi vengono aggregati con criteri e filosofie diverse:

· nel “valore aggiunto” si distinguono i costi dei servizi interni da quelli esterni, con lo scopo di indagare sulla redditività del processo produttivo interno;

· nel “costo del venduto” i costi vengono aggregati nelle tre principali aree funzionali della gestione della produzione, per indagare sulle aree funzionali e verificare la loro incidenza sul risultato economico dell’esercizio.

Entrambe le strutture evidenziano, infine, il risultato operativo lordo della gestione caratteristica, ossia il risultato economico che si ottiene con le operazioni della gestione caratteristica dell’impresa, senza considerare la gestione delle risorse finanziarie e la gestione straordinaria.

Passiamo ora alla elaborazione del caso

a) La riclassificazione del Conto economico a valore aggiunto
Per la riclassificazione del Conto economico si procede ad aggregare i componenti del reddito quali risultano dal Conto economico civilistico.

Determinazione del valore aggiunto:
	     VALORE GLOBALE DELLA PRODUZIONE
	anno n
	anno n-1

	Valore della produzione 
	6.320 
	5.982


	                 COSTO DEI BENI E DEI SERVIZI ESTERNI
	anno n
	anno n-1

	Acquisti di materie prime, sussidiarie e di consumo
	3.195
	2.913

	+ Variazione delle rimanenze di materie prime e di consumo
	 11
	17

	+ Costi per prestazioni di servizi
	485
	389

	+ Costi per godimento beni di terzi
	85
	85

	+ Oneri diversi di gestione
	69
	51

	Costo dei beni e dei servizi esterni utilizzati
	3.845
	3.455


	
	anno n
	anno n-1

	a) Valore globale della produzione
	6.320    
	5.982

	b) Costo dei beni e dei servizi esterni utilizzati
	(3.845)
	 (3.455)

	Valore aggiunto
	2.475
	2.527


Determinazione del margine operativo lordo (MOL):
	                  
	anno n
	anno n-1

	Valore aggiunto
	2.475 
	2.527

	Costo del personale
	 (1.036)
	 (1.000)

	Margine operativo lordo - MOL
	1.439
	1.527


Determinazione del risultato operativo lordo (ROL):
	
	anno n
	anno n-1

	Margine operativo lordo
	1.439 
	1.527

	– Ammortamenti e svalutazioni
	 (831)
	(798)

	– Accantonamenti
	0
	0

	ROL
	608
	729


Determinazione del risultato della gestione ordinaria:
	
	anno n
	anno n-1

	Risultato operativo lordo 
	        608
	        729

	– Saldo della gestione finanziaria
	        (130)
	          (87)

	Risultato della gestione ordinaria
	        478
	        642


Determinazione del risultato economico al lordo delle imposte: 
	
	anno n
	anno n-1

	Risultato della gestione ordinaria
	        478
	      642

	– Saldo della gestione straordinaria
	 (39)
	    (25)

	Risultato economico ante imposte
	439
	     617


Determinazione del risultato economico netto dell’esercizio:
	
	anno n
	anno n-1

	Risultato economico prima delle imposte 
	 439
	   617

	– Imposte sul reddito
	(211)
	(321)

	Risultato economico netto dell’esercizio
	        228
	        296


Il Conto economico riclassificato “a valore aggiunto” si presenta come segue:
	
	anno n
	anno n-1

	Valore globale della produzione
	6.320
	5.982

	Costo dei beni e dei servizi esterni utilizzati
	(3.845)
	 (3.455)

	VALORE AGGIUNTO 
	2.475
	2.527

	Costo del personale
	(1.036)
	 (1.000)

	MARGINE OPERATIVO LORDO
	1.439
	1.527

	Ammortamenti e svalutazioni
	(831)
	 (798)

	Accantonamenti
	0
	0

	RISULTATO OPERATIVO LORDO
	608
	729

	Saldo della gestione finanziaria
	(130)
	(87)

	RISULTATO GESTIONE ORDINARIA
	478
	642

	Saldo della gestione straordinaria
	(39)
	(25)

	RISULTATO ECONOMICO PRIMA DELLE IMPOSTE
	439
	617

	Imposte sul reddito
	(211)
	(321)

	RISULTATO ECONOMICO NETTO
	228
	296


b) La riclassificazione del Conto economico a costo del venduto

Per la riclassificazione del Conto economico “a costo del venduto” è necessario procedere alla ripartizione dei costi per destinazione, ossia in base alle diverse aree gestionali (industriale, commerciale, amministrativa).
Supponiamo quindi le seguenti ripartizioni:
	RIPARTIZIONE DEI COSTI PER FUNZIONE AZIENDALE  -  anno n

	              Costi per destinazione

Costi per natura
	area

industriale
	area

commerciale
	area

amministrativa
	Totali

	7)  Per servizi
	150.000
	169.000   
	166.000
	485.000

	8)  Per godimento beni di terzi
	10.500         
	0
	74.500
	85.000

	9)  Per il personale
	831.000
	80.000
	125.100
	1.036.100

	10) Ammort. immob. immateriali
	21.250
	0
	31.750
	53.000

	      Ammort. immob. materiali
	537.000
	61.400
	148.600
	747.000

	      Svalutazione crediti
	0
	0
	30.800
	30.800

	14) Oneri diversi di gestione
	14.100
	0
	54.900
	69.000

	Totali
	1.563.850
	310.400
	631.650
	2.505.900


	RIPARTIZIONE DEI COSTI PER FUNZIONE AZIENDALE  -  anno n-1

	              Costi per destinazione

Costi per natura
	area

industriale
	area

commerciale
	area

amministrativa
	Totali

	7)  Per servizi
	    100.400
	      138.500
	        150.500
	     389.400

	8)  Per godimento beni di terzi
	10.500
	0
	74.500
	       85.000

	9)  Per il personale
	692.000
	      101.000
	207.200
	  1.000.200

	10) Ammort. immob. immateriali
	11.100
	0
	25.900
	       37.000

	      Ammort. immob. materiali
	491.000
	45.000
	195.000
	     731.000

	      Svalutazione crediti
	0
	0
	29.600
	       29.600

	14) Oneri diversi di gestione  
	19.000
	0
	32.000
	       51.000

	Totali
	1.324.000
	284.500
	714.700
	2.323.200


Determinazione dei ricavi di vendita:

	            
	anno n
	anno n-1

	Ricavi delle vendite e delle prestazioni  
	     6.050
	    5.810

	+ Altri ricavi e proventi  
	          25
	         65

	Ricavi delle vendite
	     6.075
	    5875


Determinazione del costo della produzione venduta:
	            
	anno n
	anno n-1

	Acquisti di materie prime, sussidiarie e di consumo
	      3.195
	      2.913

	+  Variazione rimanenze di materie prime e di consumo
	11
	           17

	Costo materie e materiali passati alle lavorazioni

(Consumo di materie e materiali)
	3.206
	2.930 

	+  Costi dell’area industriale 
	      1.564
	     1.324

	–  Patrimonializzazione di costi dell’area industriale per  lavori interni 
	     (210) 
	     (96)

	Costo della produzione ottenuta
	4.560
	4.158

	–  Variazione delle scorte di semilavorati e prodotti finiti
	      (35)
	      (11)

	Costo della produzione venduta
	      4.525
	      4.147


Il Conto economico riclassificato “a costo del venduto” si presenta come segue:
	             
	anno n
	anno n-1

	Ricavi delle vendite 
	    6.075
	    5.875   

	Costo della produzione venduta      
	   (4.525)
	(4.147)

	Risultato lordo della gestione industriale 
	    1.550 
	    1.728

	Costi commerciali
	   (310)
	  (285)

	Costi amministrativi 
	   (632)
	  (715)

	Risultato operativo lordo
	       608
	       729

	Saldo della gestione finanziaria
	    (130)
	   (87)

	Risultato della gestione ordinaria
	       478
	        642

	Saldo della gestione straordinaria
	     (39)
	    (25)

	RISULTATO ECONOMICO ANTE IMPOSTE
	       439
	        617

	Imposte sul reddito
	    (211)
	(321)

	RISULTATO ECONOMICO NETTO
	       228
	       296


c) Calcolo degli indici e commento dei risultati ottenuti 
Sapendo che l’utile netto al 31/12/n-1 è di euro 296.000 e supponendo che lo stesso sia stato interamente accantonato a riserva, il capitale proprio al 31/12/n-1 era di euro 2.154.000, per cui si ha:

ROE = Utile d’esercizio = 228.000 × 100 = 9,31%   esercizio n 


Capitale proprio
2.450.000



    = 296.000 × 100 = 13,74% esercizio n-1 




2.154.000

ROI = Reddito operativo = 608.000 × 100 = 4,2% esercizio n

Totale impieghi 
14.476.000




     = 729.000 × 100 = 4,90 % esercizio n-1




14.890.000

ROS = Reddito operativo = 608.000 × 100 = 10% esercizio n
            Ricavi di vendita        6.075.000




      = 729.000 × 100 = 12,41% esercizio n-1




5.875.000

ROD = Oneri finanziari = 159.200 × 100 = 2,80% esercizio n 

            Capitale di debito     5.690.000



   = 119.300 × 100 = 3,20% esercizio n-1




3.728.000
La redditività del capitale proprio, pur mantenendosi su livelli molto soddisfacenti, è inferiore rispetto a quella dell’anno n-1. Un ROE così elevato rappresenta tuttavia un valore comunque sensibilmente superiore rispetto al tasso medio di remunerazione degli investimenti alternativi.

A conferma della riduzione del ROE vi è un decremento degli indici di natura economica; in particolare è diminuita la redditività del capitale investito (ROI) e la redditività delle vendite (ROS). A fronte di tali risultati è variata la rotazione degli impieghi, che risente di una modesta riduzione degli investimenti (intorno al 2,8%) e di un notevole decremento del reddito operativo (intorno al 16,6%). Tale ultima riduzione, congiuntamente all’incremento dei ricavi di vendita pari al 3,4%, comporta un decremento anche del ROS.
Il ROD, indice che misura il costo del capitale preso a prestito, è diminuito malgrado il rilevante aumento del capitale di terzi; ciò può essere dovuto dall’ottenimento di condizioni bancarie migliori, con prevalenza dei finanziamenti a medio/lungo termine, magari garantiti da ipoteche o altre forme similari.[image: image2.png]
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