Analisi di Bilaricie
La madre ditutti i flus

Flusso di cassa della gestione operativa corrente

=+ Flusso di cassa della gestione investimenti operativi

= Free cash flow (FCF)

=+ Flusso di cassa della ge:

= Flusso di cassa al serviziu: -Qual &.il flusso pit importante?
- Flusso di cassa per il servizio dei debito

= Flusso di cassa al servizio degli investitori

Flusso di cassa per il servizio degli investitori

= Flusso di cassa netto del periodo

AGENDA

Come si determina il flusso d
operativo corrente?

Quali sono i driver principali di
tale flusso?




Reporting cash flows from operating activities

18 An entity shall report cash flows from operating activities using either:

{a) the direct methed, whereby major classes of gross cash receipts and gross cash payments are
disclosed; or
(b the indirect method, whereby profit or loss is adjusted for the effects of transactions of a

non-cash nature, any deferrals or accruals of past or future operating cash receipts or
payments, and items of income or expense associated with investing or financing cash Mows,

BEIIFRS:




EBITDA = ricavi — costi monetari

The measure EBITDA is one estimation
of pre-tax, pre-interest operating cash

flows under the assumption

that changes in working
capital accounts are

immaterial. When the informed
analyst or informed investor calculates
EBITDA for making cash flow
projections, that person will know that
a careful projection must include
measures of working capital needs and
capital investment needs.

Grant J.- Parker L., EBITDA!, Research Accounting Regulation, 15,2002
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Produzione di cassa

EBITDA

Aumenti di CCN

Assorbimento di cassa
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z ‘1% 3y Flusso di cassa effettivo

La societdrigetta i timori, In primis, dice che
lasitnazione 2 contingente, Perla finedel 2013,1a
P dovrebbe lepgermente migliorare rispstto
alsetterrbrescorso. Poil'indebitamentonetto, &
wf:zicne vieneconsiderato ditutta tranquil-
unavitamediadel debito diz,3 armi. Cid
etto, la Pfn & conseguenza del minore cash
flow operativo assorbito dall'aumento del capi-
tale circolants netto. Questultimo & passato da
unrossodi 84,8 milioni (al 30/g/2012) a quello di
157 del settermbre scorso, Il trend & dovuto so-
prattutto al calo dei debiti cornmerciali. & sua
volta consepuenza della riduzione dei volurm
d'acquisto e degliinvestimenti (il Capex nel 2013
dovrebbe assestarsiintornoai 9o milionicontre
1148 del 2012). Una situazione che, messi alle
spalle gli esborsi per le fabbriche e ipatizzando
laripresa deimercato, dovrebbe riequilibrarsi.




Produzione di cassa

EBITDA

Riduzioni di CCN

Rilascio di cassa

vy 1.‘ 'y Flusso di cassa effettivo

EBITDA

= aytofinanziamento operativo

- Delta CCN (CCN t,, — CCN t,, ;)

= flusso di cassa operativo corrente




EBITDA

= autofinanziamento operativo lordo

- imposte dell’esercizio

= autofinanziamento operativo netto

- Delta CCN (CCN T, — CCN T, ;)

comprensivo di attivita e passivita fiscali

= flusso di cassa operativo corrente

[ > 1 crediti e debiti tributari ...
Utlle (Perdita) dsi porinds

Rettifiche ralative siie vocd che non hanno effetts
sulls Hquiditi:

v rentl, . " 5-6.7-8.10-12-13 16816
Variazione fandi per il personale 18 (117
Variariane imposte diferislanticipate 10 (780)
Aleri onerd(proventi) nen monetari 14-16-17 12193
Cash flow (A) 106.531
Varinxionl nelle attivitd e passlvitd correntl:

Fimanenze 12 (22.807)
Crodii commarcial 13 (27.545)
Credel tributari % 13 (5.907)
Altre attivita correnti 13 (616)
Debiti Commarciali 21 8,148
Dabini eribatari 21 (k']
Altre passiviti correni 1 3363
Variazions CCN operstivo (8) (44.194)

Cash flow operstive (C) = (A)+(B) 62337
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Ricavi operativi
- OPEX
materie prime
servizi
lavoro
accantonamenti fondi spese e rischi

svalutazione attivita correnti

= EBITDA

- Ammortamenti e svalutazioni attivita strutturali

= Margine Operativo Netto

EBITDA e

al netto degli
accantonamenti




EBITDA

= autofinanziamento operativo lordo

- imposte dell’esercizio

= autofinanziamento operativo netto

- Delta CCN (CCN t,, — CCN t,,,)

comprensivo di fiscalita e fondi rischi e oneri

= flusso di cassa operativo corrente

Include crediti e debiti tributari ...

.. e i fondi accantonamento per rischi e oneri




Ricavi operativi

- OPEX
materie prime
servizi
lavoro
accantonamenti fondi spese e rigchi
svalutazione attivita correnti

= EBITDA

- Ammortamenti e svalutazioni attivita strutturali

= Margine Operativo Netto

AGENDA

Come si determina il flusso d
operativo corrente?

Quali sono i driver principali di
tale flusso?

efficienza ed efficacia
EBITDA produttiva

= autofinanziamento operativo lordo

pianificazione
- imposte dell’esercizio fiscale

= autofinanziamento operativo netto
politiche

- Delta CCN (CCN T,, — CCN T, Comppencial
comprensivo di fiscalita e fondi rischt e oneri

= flusso di cassa operativo corrente




efficienza/ _
efficacia
operativa

politiche
commerciali

pianificazione
fiscale

1 driver del flusso operativo «
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11 flusso di cassa operativo corrente
misura la liquidita prodotta dal ciclo
operativo che sostiene lo sviluppo e
la solvibilita

11 flusso di cassa operativo corrente va
determinato per via indiretta

rincipali determinanti del flusso
ativo corrente sono la marginalita
litiche commerciali
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