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INDIPENDENZA FINANZIARIA 
    patrimonio netto rettificato 
    totale passivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 

        

PN (patrimonio netto) 
    patrimonio netto 
    totale passivo al netto dei fondi ammortamento e svalutazione 

        

PN tangibile 
    patrimonio netto rettificato - immobilizz.immateriali nette - ris.rivalutaz. 
    totale passivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 

        

COPERTURA FINANZIARIA 
    patrimonio netto rettificato + TFR + debiti a m/l termine 

    immobilizzazioni nette 
        

Liquidità secondaria current ratio 
    attivo circolante (al netto dei crediti v/soci del circolante) 
    debiti a breve termine 

        

ACID TEST QUICK RATIO 
    attivo circolante (al netto dei crediti v/soci) - rimanenze 
    debiti a breve termine 

        

Liquidità netta 
    liquidità + titoli AC 
    attivo circolante 

        

Liquidità immediata (o primaria) 
    liquidità + titoli AC 

    debiti a breve 
        

Elasticità degli impieghi 
    attivo circolante 
    totale attivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 

        
Margine di struttura primario     patrimonio netto - immobilizzazioni nette 

        
Margine di struttura secondario     patrimonio netto + TFr + debiti ml + finanziamenti soci - immobilizzazioni nette 

        
Capitale circolante netto     attività correnti-passività correnti 

        
Capitale circolante netto rettificato     attività correnti - (passività correnti - debiti verso banche) 

        
Margine di tesoreria     attivo circolante - rimanenze - debiti a breve 

        

Vita residua immobilizzazioni 
    immobilizzazioni materiali nette 
    ammortamenti e svalutazioni da CE 

        

Rapporto immobili/attivo 
    terreni fabbricati (al netto dei fondi ammortamenti) 
    totale attivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 

        

Rapporto immobili/PN 
    terreni fabbricati (al netto dei fondi ammortamenti) 
    patrimonio netto rettificato 
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PERCENTUALE DEBITI SU FATTURATO 
    debiti 
    ricavi vendite prestazioni 

        

DURATA RIMBORSO DEBITI 
    finanziam. di terzi (passivo netto - patrim.netto rettificato) - titoli AC- liqudità 
    cash flow (utile - gestione straordinaria + ammortamenti) 

        

Indebitamento bancario primario 
    debiti bancari 
    ricavi vendite prestazioni 

        

Costo debiti bancari 
    oneri finanziari 

    debiti bancari 
        

AUTONOMIA PATRIMONIALE 1 - 
PFN (debiti bancari bt + debiti bancari mlt + obbligazioni - liquidità) 

totale attivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 
        

Oneri finanziari su valore produzione 
    oneri finanziari 
    valore della produzione 

        

ONERI FINANZIARI SU FATTURATO 
    oneri finanziari 
    ricavi vendite prestazioni 

        
Cash flow     risultato post imposte-ricavi strord. + costi straord+ammortamenti 

        

PERCENTUALE CASH FLOW SU FATTURATO 
    cash flow 
    ricavi vendite prestazioni 

        

Tasso di copertura degli oneri finanziari 
    oneri finanziari 
    MOL 

        

Giorni di credito ai clienti 
    crediti clienti 
    ricavi vendite prestazioni 

        

Giorni di credito dai fornitori 
    debiti vs fornitori 
    acquisti + costi per srvizi 

        

Giorni magazzino 
    365 
    rotazione delle rimanenze 

        
Giorni ciclo commerciale     giorni clienti+ giorni magazzino - giorni fornitori 

        

ROD (return on debt) 
    oneri finanziari 
    capitale di 3i (passivo netto - Patrim.Netto rettificato) 

        

Capacità pagamenti 
    cash flow + oneri finanziari 
    PFN 

        

Capacità rimborso oneri finanziari 
    utile + oneri finanzairi 
    oneri finaziari 
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ROE (return on equity)      utile (perdita) dell'esercizio 
Redditività del capitale proprio     patrimonio netto rettificato (senza utile o perdita) 

        
ROI (return on investment)     risultato operativo 

REDDITIVITA' DEL CAPITALE INVESTITO     totale attivo 
        

ROS (return on sales)      risultato operativo 
REDDITIVITA' DELLE VENDITE     ricavi vendite prestazioni 

        
ROT (o roci) Return on turnover     ricavi vendite prestazioni 

Rotaz. capitale investito o fatt. per euro investito     totale attivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 
        

Andamento fatturato 
    ricavi di vendita e prest. corrente anno. - ricavi di vendita e prest. anno prec. 
    ricavi di vendita e prest. anno prec. 

        
CAGR Compound Annual Growth Rate     

(fatturato ultimo anno / fatturato ultimo anno-3) ^ (1/3) - 1 
Tasso di crescita annuale composto     

        
Valore aggiunto     margine operativo lordo + costi del personale + compensi amministratori 

        

Rigidità strutturale dei costi 
    valore aggiunto 
    ricavi di vendita e prest. 

        
Costo del venduto (consumi)     acquisti di beni e servizi - variazione rimanenze prodottifiniti + variazioni materie prime 

        

Ricarico su costo del venduto 
    ricavi vendite prestazioni - costo del venduto 

    costo del venduto 
        

Rotazione delle rimanenze di magazzino 
    ricavi di vendita e prest. 
    rimanenze 

        
EBITDA     earning before interest taxes depreciacion and amortization ==> il nostro MOL (margine operativo lordo) 

        

EBITDA/Valore produzione 
    EBITDA 

    Valore della produzione 
        

Interest Cover Ratio 
    EBITDA 
    Oneri Finanziari 

        

Debt Cover Ratio 
    PFN 

    EBITDA 
        

DSCR Debt service covered ratio 
    MOL 
    OF+quote capitale mutui in essere 

        

ROA (return on assets) 
    utile (perdita) esercizio 

    totale attivo (al netto dei fondi ammortamento e svalutazione) 

        

Formulario: Situazione Reddituale 
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Vendite per dipendente 
    ricavi vendita e prestazioni + altri ricavi 
    numero dipendenti 

        

Costo per dipendente 
    costo del personale 
    numero dipendenti 

        

Andamento EBITDA 
    EBITDA - EBITDA anno prec. 
    EBITDA anno prec. 

        
EBIT     earning before interest taxes ==> il nostro risultato operativo 

        
EBT     earning before taxes ==> il nostro risultato ante imposte 

        

EBITDA/Valore produzione 
    EBITDA 
    valore produzione 

        

Utile/EBITDA 
    utile 
    EBITDA 

        

Andamento utile/EBITDA 
    utile/EBITDA - utile/EBITDA anno prec. 

    utile/EBITDA anno prec 
        

Leverage 
    (debiti bancari bt + debiti bancari mlt) 
    Patrimonio netto 

        

MOL/OF 
    MOL 
    OF 

        
EBITDA rettificato     EBITDA - variazione rimanenze 

        

PFN / MOL 
    PFN 
    MOL 

        

PFN / Fatturato 
    PFN 
    Fatturto 

        
Free cash flow     cash flow - quote di capitale implicite 

        

Free cash flow / Fatturato 
    free cash flow 
    Fatturto 
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INDIPENDENZA FINANZIARIA 
Indica quanti sono i mezzi che l'imprenditore (i soci) hanno messo in azienda. E´ quindi la quota di denaro che rimane all'imprenditore 
una volta che tutte le attività (ossia i beni ed i diritti dell'azienda) sono stati venduti e con il loro ricavato sono stati saldati tutti i 
debiti.  
Tanto più elevato é l'indice tanto più l'imprenditore ha da perdere se l'azienda va male (misura quindi anche l'interesse 
dell'imprenditore a sostenere la sua azienda). 
Generalmente si ritiene che sia buona una quota superiore ad un terzo (almeno il 20%). Analogamente al ragionamento che si effettua 
quando si finanzia non più dell'80% del valore di un'immobile (il resto é a carico => rischio del mutuatario). 
PATRIMONIO NETTO TANGIBILE 
Poiché le immobilizzazioni immateriali sono un valore "intangibile" => invendibile (soprattutto se l'azienda va male) il patrimonio 
netto deve essere sempre superiore alle immobilizzazioni immateriali. Da qui l'indice del PN (Patrimonio Netto) tangibile che viene 
ulteriormente rettificato delle riserve di rivalutazione (operazione contabile). 
COPERTURA FINANZIARIA 
Indica se le immobilizzazioni sono state finanziate correttamente con il ricorso al medio lungo termine. 
L'indice deve essere sempre superiore a 100. Altrimenti significa che l'acquisto di un bene durevole é stato finanziato con il ricorso al 
breve termine. Con la conseguenza che per permettere il rimborso della posta a breve bisognerebbe vendere un bene o una 
partecipazione (cosa non agevole in tempi rapidi, anzi). 
LIQUIDITÀ SECONDARIA 
Indica se vendendo/incassando tutte le poste a breve l'azienda riesce ad estinguere tutti i debiti a breve. 
Il valore deve essere superiore a 100, altrimenti significa che per pagare un debito che scade a breve l'azienda deve vendere un bene 
che invece dovrebbe rimanere durevolmente in azienda (ad esempio per pagare un fornitore deve vendere un macchinario). 
ACID TEST 
Indice molto simile al precedente con la differenza che non considera il valore del magazzino. Il presupposto é dato dal fatto che 
molto spesso un'azienda non può funzionare senza il magazzino (molto rari i casi del just in time). 
Non di rado inoltre nel magazzino vi sono beni obsoleti o non più vendibili (almeno al valore al quale compaiono in bilancio) Indice 
importante perché quando un'azienda ha beni obsoleti in magazzino questo indice peggiora cioé diventa < 100. 
Sintomo di crisi da decadimento del prodotto (il mercato preferisce altri prodotti) o da sovraproduzione (domanda < offerta). 
Se tuttavia l'indice assume un valore > 200% indica un'eccessiva liquidità dell'azienda. 
LIQUIDITÀ NETTA 
Indica l'incidenza della parte più liquida dell'attivo circolante. Quanto dell'attivo circolante si é già trasformato in contanti. 
Va rimarcato che una delle cause primarie delle richieste di fallimento é la illiquidità dell'azienda (non tanto la sua capacità di generare 
reddito futuro). 
LIQUIDITÀ IMMEDIATA (O LIQUIDITÀ PRIMARIA) 
Indica di quali risorse immediate dispone l'azienda per far fronte alle passività a breve. Va tenuto presente che non tutte le passività 
a breve hanno una scadenza immediata. Trattasi di una "riserva strategica" dell'azienda per far fronte a repentine esigenze. 
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PERCENTUALE DEBITI SU RICAVI 

Misura la quantità dell'indebitamento che l'azienda ha assunto in rapporto alla quantità di fatturato che essa svolge. 
E` fondamentale che un'azienda non superi mai una certa percentuale di debiti rispetto ai ricavi in quanto se la redditività dovesse 
calare anche di poco, il peso dei debiti schiaccerebbe l'azienda. La quantità di debito sostenibile dipende molto dal settore in cui 
opera l'azienda. Le percentuali a fianco si riferiscono all'azienda manifatturiera o del commercio/servizi. 
Il settore turistico riesce a sopportare percentuali maggiori: buono<50 sufficiente50-200 insufficiente>200. 
DURATA RIMBORSO DEBITI TOTALI 
Indica quanti anni l'azienda impiega a ripagare tutti i propri debiti se negli anni producesse un flusso di cassa pari a quello dell'esercizio 
in questione. Va visto in rapporto al tipo di prodotto venduto (se dipendente dalle mode o dallo sviluppo tecnologico). 
INDEBITAMENTO BANCARIO 
Fornisce indicazioni similari alla percentuale die debiti sui ricavi ma limitando il calcolo ai debiti bancari in quanto essi sono "sempre" 
a titolo oneroso. 
COSTO DEBITI BANCARI 
Poiché nella maggioranza dei casi gli oneri finanziari si riferiscono a quanto pagato alle banche, l'indice può essere preso come un 
costo del denaro per l'azienda. Pertanto, è buono se minore dei tassi medi di mercato del momento insufficiente se maggiore dei 
tassi bancari del momento. 
AUTONOMIA PATRIMONIALE 
Indica la percentuale dei debiti bancari sul totale attivo, può andare da zero a 2 indica quanto l’azienda è autonoma dal sistema 
bancario 
0 => quando tutti i debiti sono dati da debiti bancari 
1 => quando non ha debiti bancari 
2 => quando tutto l’attivo è composto da liquidità 
indice molto predittivo sulla possibilità di default 
ONERI FINANZIARI 
Indice importantissimo. Dipende sia dalla quantità dei debiti bancari che dal loro costo. Maggiormente sono esposte le banche e più 
si faranno remunerare. Pertanto, un elevato valore dell'indice indica una situazione molto pericolosa in quanto o l'azienda ha molti 
debiti, o paga alti tassi di interesse o entrambi detti fattori la differenza con l'indice precedente non dovrebbe essere particolarmente 
importante in quanto dipende essenzialmente dalla variazione del magazzino (rilevante, di regola, solo per le immobiliari o le aziende 
a commesse pluriennali). 
CASH FLOW 
E` un'approssimazione (a volte abbastanza fuorviante) del flusso di cassa che ha prodotto l'azienda. Potrebbe essere definitio come 
flusso di cassa "potenziale". Ovvero quel flusso di cassa che verrebbe prodotto se tutti i clienti pagassero subito e se tutti i costi 
venissero pagati subito. 
Va tenuto sempre presente che questo flusso di cassa non serve solo per pagare i debiti ma deve anche essere sufficiente per spesare 
costi di sviluppo e almeno in parte una quota dei nuovi investimenti sempre necessari per mantenere competitiva l'azienda. 
PERCENTUALE CASHFLOW SU RICAVI 
Indica quanta cassa l'azienda riesce a produrre facendo tutto quel fatturato annuale. È importante verificare non solo il cash-flow in 
valore assoluto ma anche in relazione al volume di fatturato necessario per ottenerlo. 
TASSO DI COPERTURA DEGLI ONERI FINANZIARI NETTI OF/MOL 
Indica quante risorse generate dalla gestione caratteristica vengono assorbite dagli oneri finanziari. Un valore molto elevato indica 
una struttura finanziaria abbastanza tesa, con il rischio di dover ricorrere a nuovo indebitamento di breve periodo.  
E' un indice relativo alla salute finanziaria aziendale di medio periodo. 
GIORNI DI CREDITO AI CLIENTI 
Indica dopo quanti giorni mediamente l'azienda riesce ad incassare dai propri clienti. Giorni clienti eccessivi possono indicare che vi 
sono die crediti inesigibili e quindi potenziali perdite future. 
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GIORNI DI CREDITO DAI FORNITORI 
Indica in realtà i giorni medi dei pagamenti (in quanto considera non solo gli acquisti ma anche i costi per servizi). Giorni 
eccessivamente lunghi possono portare al rischio che qualche fornitore di piccolo importo (spinto a sua volta da esigenze di liquidità) 
compia atti pregiudizievoli gravi (decreto ingiuntivo). 
GIORNI MAGAZZINO 
Indica quanti giorni mediamente la merce rimane in magazzino. L'indice assume rilevanza se l'importo delle rimanenze é significativo. 
GIORNI CICLO COMMERCIALE 
Indica quanto dura mediamente il ciclo produttivo dell'azienda dal momento dell'acquisto della merce sino al momento dell'effettivo 
incasso del prezzo di vendita. 
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ROE 
Indica la redditività effettivamente realizzata dall'impresa. Ovvero la remunerazione del capitale che imprenditore o i soci hanno 
messo in azienda. Poiché investire in un'azienda comporta un rischio maggiore che investire in titoli di stato anche la renumerazione 
di detto rischio deve essere sensibilmente maggiore. 
ROI 
Indica la potenziale redditività dell'attività tipica dell'impresa (quindi non calcolando gli aspetti finanziari, straordinari e fiscali). Uno 
degli indici reddituali più importanti. Se negativo vuol dire che l'attività tipica dell'azienda é in perdita. Dipende dalla politica delle 
vendite, del magazzino, del personale e degli altri costi operativi. 
ROS 
Indica l'utile operativo in rapporto alle vendite (sintesi della quantità delle vendite, del loro prezzo e del costo dei fattori produttivi). 
Indice importante in quanto misura se l'azienda perde o guadagna dalla sua attività tipica ed ordinaria quindi se l'attività aziendale é 
remunerativa o meno, a prescindere dai debiti e dalle partite straordinarie. 
ROT 
Questo indice esprime la velocità di rinnovamento o rotazione (turnover) dei capitali complessivamente investiti e impiegati 
nell'impresa. In sostanza, quest' indice esprime il nr. di volte che le attività aziendali "girano" in media durante l'esercizio rispetto alle 
vendite dell'esercizio stesso, e rappresenta, pertanto, un indice di efficienza generale della gestione. 
A questo rapporto ci si riferisce spesso con il termine "fatturato per euro investito". E' un indice importantissimo in quanto più elevato 
sarà il nr. di volte che le attività totali dell'impresa "girano" o si rinnovano attraverso le vendite, più benefico sarà l'apporto che la 
"rotazione" dei capitali investiti nell'impresa darà alla redditività aziendale. 
CAGR 
Acronimo per "Compound Annual Growth Rate" ovvero tasso di crescita annuale composto. Misura il tasso di crescita nell'ultimo 
quadriennio del fatturato. E' la media geometrica delle singole variazioni annuali. E' la percentuale di quanto il fatturato sarebbe 
cresciuto o calato in misura costante ogni anno nel triennio precedente. 
VALORE AGGIUNTO E VALORE AGGIUNTO SUL FATTURATO 
Indica quanto rimane all'azienda per coprire i costi fissi. Rapportandolo al fatturato verifichiamo quanto rigida sia la struttura dei 
costi. Pertanto, più alti saranno i costi fissi (=interni=personale+ammortamti) maggiore sarà la percentuale di valore aggiunto che 
dovrà realizzare l'impresa. 
COSTO DEL VENDUTO (=CONSUMI) 
Misura quanto é costata all'azienda la merce che ha dovuto consumare per produrre quel determinato fatturato Oppure, in altri 
termini, indica quanto ha consumato l'azienda in quel determinato anno. Più basso é il costo del venduto e maggiori sono i margini 
sulla rivendita dei beni, margini a disposizione per pagare personale, servizi da terzi e ammortamenti. 
ROTAZIONE DELLE RIMANENZE DI MAGAZZINO 
Indica il numero di volte in cui, nell'esercizio, le rimanenze di magazzino si rinnovano rispetto alle vendite. Indica quante volte il 
magazzino si rinnova completamente in un anno, ovvero quante volte tutte le merci vengono vendute e ricomprate Indice importante 
e da valutare in relazione all'attività aziendale. Un'azienda che vende scarpe dovrebbe far ruotare il magazzino almeno 4 volte l'anno. 
Il che significa che le scorte si rinnovano almeno una volta ogni cambio di stagione, se così non fosse vorrebbe dire che in magazzino 
vi sono ancora scarpe delle stagioni scorse => difficilmente vendibili. Un aumento dell'indice sta a significare un incremento 
dell'attività di vendita. 
EBITDA / VALORE PRODUZIONE 
Misura il risultato reddituale dell'impresa senza considerare i costi non monetari dell'azienda (ammortamenti ed accantonamenti). 
INTEREST COVER RATIO 
Indica la capacità dell'azienda di far fronte agli oneri finanziari con il risultato della gestione tipica e caratteristica. 
DEBT COVER RATIO 
Moltiplicatore che indica l'ammontare dell'indebitamento bancario netto gravante sul reddito prodotto dalla gestione tipica e 
caratteristica. Presupponendo che MOL ed indebitamento permangano stabili nel tempo indica quanti anni l'azienda impiegherebbe 
a ripagare i debiti bancari (sia a breve che a medio lungo termine). Per estensione dà indicazione sulla capacità dell'azienda di 
assumere ulteriore nuovo indebitamento. 
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DSCR DEBT SERVICE COVERED RATIO 
Questo parametro indica se il progetto/azienda riesce a generare risorse liquide tali da garantire il sostenimento del servizio del 
debito. Dal puto di vista strettamente teorico tale parametro deve essere >=1 che è la condizione necessaria ma non sufficiente 
perché vi sia equilibrio. Chiaramente tale indice deve assumere valori maggiori dell'unità in considerazione di un margine di sicurezza. 
ROA 
Indica quanto di utile ha prodotto la somma di tutte le attività dell'azienda. 
VENDITE PER DIPENDENTE 
Indice di produttività. Indica quante sono le vendite effettuate per ogni dipendente. Da osservare l'andamento da un anno all'altro. 
COSTO PER DIPENDENTE 
Indica il costo medio che l'azienda sostiene per ogni dipendente. Va rapportato al costo medio del lavoro. Indica indirettamente la 
qualificazione media del personale. 
MOL/OF 
Indica la capacità dell'azienda di far fronte al proprio indebitamento nel medio lungo periodo mediante la gestione ordinaria e tipica. 
FREE CASH FLOW 
Al cash flow come sopra calcolato (utile + ammortamenti - gestione straordinaria) vengono sottratte le quote di capitale dei mutui 
già in essere. Poiché molto spesso non sono disponibili i piani di ammortamento, le quote di ammortamento vengono calcolate dal 
programma (presupponendo che i debiti bancari a medio lungo si riferiscano alle immobilizzazioni e che i terreni e fabbricati siano 
finanziati a 10 anni mentre gli altri beni a 5 a  
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