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Analisi di Bilancio

Povero Paperino

solvibilità

redditività

crescita
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Capacità 
dell’impresa di 
far fronte ai 
propri impegni 
di pagamento
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Fallimenti in Italia (2009-2018)
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Quando un’impresa non è solvibile?
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Nel breve termine…

Nel lungo termine…
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Due livelli di rischio finanziario

Solidità come ultimo argine di rischio …

Quando una struttura finanziaria è
solida?

Quanto influisce l’onerosità del debito
nella valutazione della solidità patrimoniale?
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Partiamo da uno stato patrimoniale in…

Dati patrimoniali sintetici in valori percentuali

20x1 20x2 20x3

Capitale circolante netto 30% 22% 19%

Investimenti legati alla struttura 52% 46% 43%

Investimenti finanziari 18% 32% 39%

TOTALE INVESTIMENTI 100% 100% 100%

Debiti finanziari medio-lungo termine 29% 33% 31%

Debiti finanziari a breve termine 36% 37% 42%

(Liquidità) (6%) (6%) (4%)

Capitale netto 41% 36% 31%

TOTALE FINANZIAMENTI 100% 100% 100%

Un indicatore chiave
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Altrimenti detto …

D/E > 2

Se il patrimonio netto è < 1/3 …

18
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Perché 
inferiore 
a 2?

Quando i nodi vengono al pettine!

L’obiettivo è monetizzare



8

Accade anche alle imprese

In generale, 
storicamente, 
1/3 degli 
investimenti
non è 
convertibile
in moneta

patrimonio
300

patrimonio
300

investimenti
non convertibili 

in moneta
400

debiti
900

debiti
900

Potenziale insolvenza: 100

investimenti
convertibili
in moneta

800
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Come stimare 
l’ammontare 
dei valori non 
convertibili in 
moneta?

La composizione degli investimenti conta

Attenzione alle attività …
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Parola di un grande esperto

«La fiducia e la 
reputazione
possono svanire 
in una notte. 
Una fabbrica 
invece no»

Sbarazziamoci degli intangibili!

attività
immateriali

patrimonio
netto

patrimonio
netto

tangibile

(200)

1,000

800
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Quando una struttura finanziaria è
solida?

Quanto influisce l’onerosità del debito
nella valutazione della solidità patrimoniale?
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Il debito «pesa» perché produce interessi

Un segnale che non tradisce
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Da cosa dipende il peso degli interessi?

ROD DbFn/ricavi

6% 0,5

6% 1,5

OF/ricavi

3%

9%

oneri finanziari 
netti

ricavi di vendita

debito finanziario 
medio netto

ricavi di vendita

oneri finanziari 
netti

debito finanziario 
medio netto

(R.O.D.)

X
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debito finanziario 
medio netto

ricavi di vendita

1

Quando il valore è maggiore di…
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La solvibilità di un’impresa dipende
dalla sua solidità e liquidità

La solidità viene misurata esaminando
la struttura finanziaria dell’impresa e
il suo peso sulle vendite

I debiti sono troppi se sono più del
doppio del capitale netto e comunque
sono più del fatturato


