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PREMESSA	

	
•  Il	nostro	punto	di	partenza	è	lo	score	aziendale	(ancora	con	da=	del	2014)	e	ci	concentriamo	su	aziende	

con	score	da	B-non	sufficiente	a	CC-patologico,	quindi	con	rischio	di	entrare	in	una	crisi	di	liquidità.	

	
	
	
•  Si	procede	quindi	con	un’analisi	preliminare	su:	

•  Trend	dello	scoring	aziendale		
•  Trend	ed	indicatori	aziendali	
•  Confron=	nel	seOore	

•  Questa	analisi	permeOe	subito	di	evidenziare	la	dimensione	degli	squilibri	reddituali,	finanziari	o	
patrimoniali	e	le	aree	di	debolezza	ed	opportunità	

•  Di	seguito	alcune	tavole	di	solo	esempio	per	presentare	il	=po	di	output	

•  Con	il	bilancio	2015	e	il	budget	2016	passiamo	ad	una	analisi	di	sensi=vity	
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IN	SINTESI	PER	LA	SOCIETA’	XYZ	EMERGE	CHE…..	

•  TREND	DELLO	SCORING	
•  In	peggioramento	generale,	in	par=colare	la	reddi=vità	

•  	POSIZIONE	RISPETTO	A	SOCIETA’	DELLO	STESSO	SETTORE	
•  rispeOo	ai	concorren=,	vi	è	elevata	immobilizzazione	di	risorse	nel	magazzino	e	nei	credi=.	Sembra	che	ci	

sia	spazio	per	o]mizzare	il	capitale	circolante	neOo.	
•  In	ques=	contes=,	le	soluzioni	finanziarie,	faOa	salva	la	bontà	del	piano	industriale,	si	possono	trovare	

non	solo	rimodulando	gli	affidamen=	con	il	ceto	bancario	(anche	se	non	sarà	sufficiente	solo	quella	
manovra),		ma	anche	con	accelerazioni	sul	recupero	del	credito	con	operatori	specializza=.	

	
•  TREND	ULTIMI	5	ANNI	

•  Balza	all’occhio	il	rapporto	Ebitda/Pfn,	che	indica,	grossolanamente,		gli	anni	necessari	per	ripagare	gli	
impegni	bancari.		Solo	questo	dato	potrebbe	creare	o	ha	già	creato	rigidità	nelle	banche,	visto	il	livello	di	
marginalità	%.	In	tale	contesto	la	Vs	azienda	è	in	una	situazione	di	“stallo”.	Non	può	crescere	perché	ha	
bisogno	di	finanziamen=	(o	per	finanziare	il	magazzino	o	i	clien=	nuovi)	e	il	sistema	bancario	potrebbe	
concederne	solo	una	minima	parte	e	non	può	neanche	permeOersi	di	decrementare	i	faOura=,	pena	il	
rischio	di	liquidità.	

•  Purtroppo	la	conferma	proviene	dal	faOo	che	gli	azionis=	hanno	dovuto	rinunciare	a	distribuzione	di	u=le	
o	addiriOura	hanno	dovuto	finanziare	la	società.	

•  vedendo	la	struOura	del	vostro	Stato	Patrimoniale,	anche	se	avrete	probabilmente	rivisto	le	poli=che	del	
credito	e	ges=one	acquis=/stock,	si	possono	fare	considerazioni	per	accelerare	il	recupero	di	liquidità	dai	
macchinari	anche	dal	magazzino.	



Trend	dello	Scoring	2012-	2014		della	SOCIETA’	XYZ	
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Fonte	da#:	MF	su	bilanci	2014	
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Società	XYZ	

Scoring		
Generale	



Confronto	del	seOore	–	Ricavi	-	trend	2012-2014	

Fonte:	Bilanci	2014	di	società	italiane	stesso	seCore/concorren#	
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Società	XYZ	
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Le	società	iden#ficate	hanno	prodoG	e	servizi	simili;	eventuali	differenziazioni	hanno	
lo	scopo	di	valutare	come	strategie	diverse	possono	impaCare	sulle	performance	reddituali,	patrimoniali	e	finanziarie.	



Confronto	del	seOore	–	Ebitda	%	(Mol)	-	2012-2014	
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Società	XYZ	Fonte:	Bilanci	2014	di	società	italiane	stesso	seCore	/	concorren#	
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Confronto	del	seOore	-	ProfiOo	%	prima	delle	tasse	-	2012-2014	
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Società	XYZ	Fonte:	Bilanci	2014	di	società	italiane	stesso	seCore	/	concorren#	
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Confronto	del	seOore	–	Indice	di	Reddi=vità	sull’A]vo	-	2012-2014	
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Società	XYZ	Fonte:	Bilanci	2014	di	società	italiane	stesso	seCore	/	concorren#	

Stre%amente	riservato	e	confidenziale	



Cash	flow	a	sostegno	degli	inves=men=	e	rimborso	debi=	LT	e	fin	CCN	
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	STATO	PATRIMONIALE	-	TREND	2010-	2014	

Fonte	da#:	bilanci	

Pfn	2014	(Debi=	
Bancari	–	cassa)=		

20,3		Mio	

Pfn/Ebitda	2014:		
7,3	volte	
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	CONTO	ECONOMICO	-	TREND	2010-	2014	

Fonte	da#:	bilanci	

Mix	ProdoOo/
Paese	
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	INDICATORI	-	TREND	2010-	2014	

Fonte	da#:	bilanci	
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Conta@	e	riferimenF	
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Tel. +39 02.36102580




Board Member di TMA Italia, Turnaround Management Associa;on, 
Organizzazione internazionale no-profit dedicata ai temi delle ristruUurazioni aziendali e alla ges;one del 
Turnaround.


Membro certificato di EACTP, organismo europeo di certificazione dei professionisti che 
operano in ambito del turnaround. 


