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IL BILANCIO ILLUSTRATO AGLI AVVOCATI DAI COMMERCIALISTI
3° Edizione 2025 – 6° Incontro

Approfondimenti sulle valutazioni di bilancio dal punto di vista del merito creditizio e 
cenni sulle tematiche ESG



ARGOMENTI

 Organigramma. Concetto di Gruppo Economico e cenno al Bilancio Consolidato;

 I Ratio/Equilibri di Bilancio;

 Domande ed esempi pratici.

 Il bilancio d’esercizio: riclassificazione e analisi;

 I principali indici di Bilancio;

 Definizione di Cash Flow;

 Analizzare il cliente e comprenderne le necessità’;



GRUPPO DI IMPRESE – Gruppo Economico

Definizione:
Formano un gruppo due o più soggetti che costituiscono un insieme unitario sotto il profilo del rischio in virtù del fatto che:
Uno di essi ha un potere di controllo giuridico sull’altro o sugli altri (connessione giuridica)

Esistano tra i soggetti considerati legami tali che, con tutta probabilità, se uno di essi si trova in difficoltà finanziarie, l’altro, o tutti gli altri, 
potrebbero incontrare difficoltà di rimborso dei debiti (connessione economica)

Nell’ambito di un Gruppo Economico riconosciamo i seguenti soggetti:

 Capogruppo: chi esercita un controllo diretto o indiretto sui componenti del gruppo;
 Controllata diretta: quando la capogruppo esercita direttamente il controllo giuridico;
 Controllata indiretta: quando la capogruppo esercita il controllo tramite altra società del gruppo;
 Controllo di fatto: quando una società esercita un controllo gestionale in assenza di quello giuridico.

Le connessioni possono essere di 2 tipologie:

 Connessione economica: si realizza quando la dipendenza tra 2 società è talmente forte che il default della prima potrebbe 
condurre al default della seconda (es. sub-fornitore o terzista);

 Connessione giuridica: è  l’applicazione delle relazioni tra capogruppo e controllata per via delle partecipazioni che le identificano.



GRUPPO DI IMPRESE - costruzione del perimetro del gruppo

Esistenza del bilancio consolidato:

Si confrontano le società del consolidato con l’elenco integrale delle partecipate e si analizzano le ragioni degli eventuali
scostamenti.
Questo passaggio è fondamentale per un allargamento dei confini del gruppo che può essere:

 Up-stream: per componenti posizionate al di sopra del gruppo consolidato (owner), ad esempio la presenza di una cassaforte 
familiare

 Generale (multi direzionale): per componenti posizionate oltre il perimetro del gruppo consolidato in qualsiasi posizione:
 società partecipate ma non consolidate
 soggetti garantiti
 connessioni economiche

Inesistenza del bilancio consolidato

Si deve replicare una situazione analoga alla presenza del consolidato per :

 Individuare il vertice del gruppo
 Seguire una linea di sviluppo verticale discendente del gruppo secondo regole analoghe a quelle adottate in presenza di un 

consolidato (controllo giuridico diretto ed indiretto, soggetti garantiti, connessioni economiche)



IL BILANCIO CONSOLIDATO

Definizione:

Il bilancio consolidato è un bilancio che espone la situazione patrimoniale finanziaria e il risultato economico di un gruppo di imprese 
viste come un’unica impresa, e supera il diaframma rappresentato dalle distinte personalità giuridiche delle imprese del gruppo.

Nel bilancio consolidato le singole imprese vengono assimilate a divisioni o filiali di un’unica grande società.
Da ciò derivano due importanti caratteristiche:

 Le singole attività e passività ed i singoli componenti del conto economico dell’impresa
madre o capogruppo o controllante vanno sommati alle corrispondenti attività e passività
ed ai componenti del conto economico delle controllate

 Gli elementi patrimoniali ed economici che hanno natura di reciprocità, e che quindi non
hanno rilevanza quando le società vengono considerate come un’unica impresa, vanno
eliminati dal bilancio consolidato, con lo scopo di evidenziare solo i saldi e le operazioni tra
il gruppo ed i terzi



Perché è fondamentale comprendere il gruppo?

 In presenza di consolidato. Verificare le eventuali società «oltre» il consolido e i suoi numeri:
 Focus su aziende sopra il consolidato
 Controlli di minoranza

 In assenza di consolidato. Verificare i numeri di tutte le società per avere un quadro di sostenibilità.

Analisi IFN



LA VALUTAZIONE DEL MERITO CREDITIZIO

Analisi Qualitative

soggetto economico, 
management, settore, 

posizionamento strategico

Analisi Quantitative

l’azienda e il suo bilancio

VALUTAZIONE del 
RISCHIO DI CREDITO 

dell’impresa

Analisi dei dati 
andamentali

centrale dei rischi e flussi 
commerciali

Analisi dei dati 
prospettici

Budget economici e 
finanziari

Eventuale ricorso a garanzie come elemento accessorio per mitigare la rischiosità



ANALISI QUANTITATIVA: introduzione all’analisi di bilancio

I MACRO EQUILIBRI AZIENDALI



IL BILANCIO DI ESERCIZIO

STATO PATRIMONIALE

CONTO ECONOMICO

NOTA INTEGRATIVA



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – DIVERSE TIPOLOGIE

 .
 .
 .
 .
 .
 .
 .
 .



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – IL CONTO ECONOMICO



IL BILANCIO DI ESERCIZIO - LO STATO PATRIMONIALE

NOTA INTEGRATIVA



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – Riclassificazione dello stato patrimoniale



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – Riclassificazione dello stato patrimoniale



MACRO EQUILIBRI - INDICI DI BILANCIO 
CASO PRATICO: ABC SRL (Conto Economico)



MACRO EQUILIBRI - INDICI DI BILANCIO 
CASO PRATICO: ABC SRL (Stato Patrimoniale)



MACRO EQUILIBRI - INDICI DI BILANCIO 
CASO PRATICO: ABC SRL 

ABC SRL è una società industriale con immobilizzazioni pari al 50% dell’attivo di bilancio



MACRO EQUILIBRI - INDICI DI BILANCIO 
CASO PRATICO: ABC SRL (Conto Economico)



IL BILANCIO DI ESERCIZIO: PUNTI DI ATTENZIONE

STATO PATRIMONIALE

 Immobilizzazioni immateriali

 Avviamento

 Capitalizzazione di spese

 Immobilizzazioni finanziarie (crediti a lungo termine)

 Andamento del magazzino

 Crediti e debiti commerciali di notevole entità e non in linea con i tempi di incasso pagamento dichiarati dal cliente

 Crediti e debiti infragruppo

 Crediti e debiti diversi

 Elevata consistenza del saldo di cassa

 Fondi di rivalutazione

 Debiti vs banche e loro corrispondenza con le rilevazioni in Centrale Rischi

 Presenza di rateizzazione di debiti vs Erario ed Enti previdenziali



IL BILANCIO DI ESERCIZIO: PUNTI DI ATTENZIONE

CONTO ECONOMICO

 Fatturazione infragruppo

 Vendite concentrate su pochi clienti

 Operatività in paesi a rischio

 Ricavi straordinari

 Compenso amministratori

 Affitti vs società immobiliari riconducibili alla proprietà

 Dipendenti familiari

Nota Integrativa/Tabelle

 Leasing/factoring

 Garanzie rilasciate



IL BILANCIO DI ESERCIZIO - LA NOTA INTEGRATIVA

 .
 .
 .



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – Riclassificazione dello stato patrimoniale



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – Riclassificazione del conto economico
Le gestioni di c/economico…

Riclassificazione del c/e a ‘Valore Aggiunto’…



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – Riclassificazione del conto economico
Le gestioni di c/economico…

Riclassificazione del c/e a ‘Valore Aggiunto’…



IL BILANCIO DI ESERCIZIO – Riclassificazione del conto economico

Gestione 
caratteristica

Gestione 
finanziaria

Gestione 
Aziendale

Gestione extra 
caratteristica

Gestione 
straordinaria

Gestione 
tributaria

Gestione corrente



L’ANALISI PER INDICI
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L’ANALISI PER INDICI



L’ANALISI PER INDICI



L’ANALISI PER INDICI



L’ANALISI PER INDICI



L’ANALISI PER INDICI



 .
 .
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L’ANALISI PER INDICI – indicatori salienti
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L’ANALISI PER INDICI – indicatori salienti
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L’ANALISI PER INDICI – indicatori salienti



L’ANALISI PER INDICI – indicatori salienti



L’ANALISI PER INDICI – indicatori salienti

Giorni medi di scorta
Giorni medi di incasso
Giorni medi di pagamento



L’ANALISI PER INDICI – indicatori salienti



IL CASH FLOW



IL CASH FLOW GESTIONALE NETTO



LA CENTRALE RISCHI – caratteristiche generali



ANALISI ANDAMENTALE - LA CENTRALE RISCHI



LA CENTRALE RISCHI – Visione Banca



L’IMPORTANZA DELLA CENTRALE RISCHI NELLA VALUTAZIONE E GESTIONE DEL RISCHIO



EQUILIBRI DI BILANCIO
LE DOMANDE GIUSTE DA PORSI PER UNA CORRETTA ALLOCAZIONE DEL CREDITO



I TRE PILASTRI FONDAMENTALI DEL MERITO CREDITIZIO (1/3)



I TRE PILASTRI FONDAMENTALI DEL MERITO CREDITIZIO (2/3)



I TRE PILASTRI FONDAMENTALI DEL MERITO CREDITIZIO (3/3)



CORRELAZIONE TRA FABBISOGNI DELL’IMPRESA E TIPOLOGIA DI
AFFIDAMENTO: LINEE A BREVE TERMINE

DI COSA HA BISOGNO L’IMPRESA?

 Disporre di una disponibilità di cassa per 
far fronte celermente alle necessità di 
tesoreria;

 Ridurre le sfasature temporali tra incassi e 
pagamenti nella gestione corrente

FORME TECNICHE DI FIDO:

 Elasticità di cassa (apertura di credito in c/c) 
 Smobilizzo di crediti commerciali
 Anticipo Ricevute Bancarie
 Anticipi fatture clienti
 Anticipi export 
 Finanziamenti delle Importazioni
 Factoring; 

FABBISOGNI

Sfasamento tra tempi 
d’incasso e pagamento

AFFIDAMENTI

Fidi a breve termine



CORRELAZIONE TRA FABBISOGNI DELL’IMPRESA E TIPOLOGIA DI
AFFIDAMENTO: LINEE A MEDIO LUNGO TERMINE

DI COSA HA BISOGNO L’IMPRESA?

 Finanziare operazioni d’investimento in 
beni durevoli (macchinari/immobili) per 
ampliare potenziare e ristrutturare 
l’apparato produttivo

 Ripristinare l’equilibrio finanziario tra breve 
e medio periodo

FORME TECNICHE DI FIDO:

 Mutui ipotecari
 Mutui chirografari
 Leasing

FABBISOGNI

Investimenti in macchinari e 
fabbricati aziendali

AFFIDAMENTI

Finanziamenti a medio 
e lungo termine



Grazie!


