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2 ANALISI ECONOMICA FINANZIARIA 
 

2.1 PREMESSA 

 

Le presente pubblicazione illustra i risultati del lavoro di analisi di bilancio relativamente alla 

situazione economico-finanziaria delle Aziende sottoposte alla vigilanza dell’Agenzia per i servizi 

pubblici del Comune di Torino. La  finalità del lavoro è quella di conseguire un’interpretazione 

delle informazioni desumibili dai prospetti di bilancio e della nota integrativa evidenziando gli 

aspetti critici degli andamenti aziendali sotto il profilo della redditività, della dinamica dei flussi 

finanziari e della solidità patrimoniale. 

Le informazioni sono contabili ed extracontabili e vengono trattate secondo i tradizionali sistemi 

di analisi, articolati come segue: 

Raccolta di informazioni anagrafiche relative alle società partecipate (non storicizzate) 

Raccolta di informazioni anagrafiche relative ai soci delle società partecipate (non 

storicizzate) 

Raccolta di informazioni anagrafiche relative agli amministratori( da implementare) 

Caricamento dei bilanci nella forma prevista dalla IV Direttiva Cee 

Elaborazione di un primo livello di riclassificazione dei bilanci stessi 

Elaborazione di un secondo livello di riclassificazione dei bilanci 

Analisi per indici 

Analisi dei flussi finanziari 

Query di ranking delle società in base a parametri di bilancio e parametri qualitativi (es.settore di 

appartenenza) 

Si è ritenuto, per ragioni metodologiche, di estendere l’orizzonte temporale  dell’indagine ai 

bilanci delle società dal 2002 al 2004. Confronti e analisi significative possono essere effettuati 

solo osservando l’evoluzione di indici e grandezze economiche in un intervallo di tempo 

apprezzabile.  
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2.2 AMBITO DELL’ INDAGINE 

 
Le società oggetto dell’indagine sono cinque aziende di pubblica utilità che operano sul territorio 

del Comune di Torino: 

AEM TORINO SpA 

AEM DISTRIBUZIONE SpA  

AES TORINO S.p.A. 

AMIAT SpA 

GTT SpA 

SMAT SpA 

SAGAT  
 

Tutte le predette società hanno fornito il bilancio al 31-12-2005 nella forma prevista dal codice 

civile ( schema ex IV DIR CEE). 

 

2.3 LA METODOLOGIA 

 

Per quanto la sua redazione sia sottoposta a normativa scrupolosa e severa, il bilancio quale 

documento contabile ufficiale non offre tutte le informazioni necessarie per valutare gli aspetti 

operativi e strategici che connotano la realtà aziendale. L'analisi di bilancio mediante indici o, 

come viene più comunemente definita, "Ratio Analysis" permette di cogliere informazioni e 

considerazioni fondamentali per comprendere a fondo la realtà economica, finanziaria e 

patrimoniale di una impresa. Tale tecnica, di natura logico-quantitativa, ha come punto di partenza 

sicuramente il bilancio, ma ne effettua in primo luogo una riclassificazione, ovvero una 

riesposizione dei valori in esso contenuti secondo un ordine preciso e funzionale, allo scopo di 

ricavare successivamente degli indicatori numerici effettivamente in grado di valutare 

oggettivamente caratteristiche come efficienza, redditività, liquidità, consistenza patrimoniale etc., 

con un approccio non solo consuntivo e di verifica a posteriori, ma soprattutto orientato a cogliere 

una visione dinamica e prospettica della realtà aziendale.  

 

2.3.1 LA RICLASSIFICAZIONE 

Dopo aver accertato l’attendibilità dei valori e dei risultati di bilancio, la fase preparatoria 

all’analisi economico-finanziaria della gestione si conclude con la riclassificazione dei dati 
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rappresentati nello stato patrimoniale e nel conto economico. Si tratta di redigere un nuovo 

prospetto di bilancio e ridistribuire, secondo criteri di omogeneità, i valori dello stato patrimoniale 

e quelli del conto economico in significativi raggruppamenti in coerenza con gli obiettivi di 

conoscenza da realizzare. Lo scopo è di evidenziare le grandezze più significative degli aspetti 

finanziari, patrimoniali e reddituali d’impresa.  

A tal fine, l’Agenzia, nello sforzo di rendere il più possibile confrontabile il proprio lavoro e 

l’analisi effettuata sulle società soggette al controllo con lavori ed analisi svolti a livello nazionale, 

anche nell’ottica di rafforzare la significatività di analisi di benchmarking, ha adottato il sistema di 

riclassificazione finanziario suggerito da ConfServizi nell’ambito del lavoro di indagine sulle 

aziende di servizi pubblici pubblicato nel novembre 2005.  

Per lo stato patrimoniale l’obiettivo è quello di evidenziare la struttura degli investimenti, 

rappresentati dalle attività e la composizione delle fonti di finanziamento, espressa dal patrimonio 

netto e dai debiti a copertura del fabbisogno finanziario determinato dagli investimenti. 

L’obiettivo della riclassificazione del conto economico consiste nel raggruppare i ricavi e i costi di 

esercizio in base alle diverse aree di gestione (tipica o caratteristica, finanziaria, extracaratteristica, 

straordinaria) da cui provengono, in modo da determinare alcuni risultati intermedi utili per 

apprezzare la redditività d’impresa ed indagare sui fattori che la determinano.  

 

2.3.2 LO STATO PATRIMONIALE 

Il processo di riclassificazione finanziaria dello stato patrimoniale richiede che le attività siano 

raggruppate secondo il grado di liquidità e cioè sulla base della maggiore o minore attitudine degli 

impieghi a trasformarsi in forma monetaria nel breve periodo, generalmente della durata 

dell’esercizio. Le voci che costituiscono il capitale di finanziamento sono classificate secondo la 

loro scadenza, ossia in funzione del tempo più o meno lungo entro il quale si prevede di sostenere 

l’esborso monetario legato alla loro estinzione. Gli investimenti sono disposti in base al criterio 

della liquidità crescente, partendo quindi dalle attività meno liquide per scendere via via alle 

attività liquide (o viceversa). Le fonti di finanziamento sono ordinate secondo il tempo di 

estinguibilità, partendo dalle passività a scadenza indeterminata o più lontana per giungere alle 

fonti da rimborsare a breve o brevissimo periodo. E’ necessario portare in diminuzione degli 

impieghi, cui si riferiscono, tutte le poste di rettifica, quali i fondi di ammortamento e di 

svalutazione, così come è necessario portare in diminuzione delle fonti, cui si riferiscono, le voci 

che rappresentano rettifiche del patrimonio netto, come le perdite di esercizio e le perdite in 

sospeso o qualunque altra voce rettificativa dei valori del passivo. Gli impieghi, depurati dei 

corrispondenti valori di rettifica, mettono in evidenza la misura e la composizione del capitale 
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investito, e cioè la struttura economico- tecnica degli investimenti. Le fonti, al netto delle poste 

correttive, mettono in evidenza la misura e la composizione del capitale di finanziamento. Il 

criterio finanziario di ricomposizione dei dati del patrimonio distingue, pertanto, il capitale 

investito in: attivo immobilizzato e attivo circolante. L’attivo immobilizzato si suddivide poi in 

immobilizzazioni immateriali, immobilizzazioni materiali e immobilizzazioni finanziarie. 

Le immobilizzazioni immateriali comprendono gli investimenti senza consistenza fisica, e cioè 

in beni a utilità pluriennale da recuperare in forma monetaria gradualmente nel tempo.  

Le immobilizzazioni finanziarie comprendono gli investimenti permanenti in titoli e 

partecipazioni, nonché tutti i crediti di finanziamento e di funzionamento esigibili in un arco di 

tempo superiore ai 12 mesi.  

L’attivo circolante comprende, al netto dei fondi di svalutazione, le disponibilità di magazzino, le 

liquidità differite e le liquidità immediate.  

Il magazzino è formato da tutte le giacenze finali di scorte, in quanto considerate investimenti con 

ritorno numerario a breve termine . 

Le liquidità differite sono costituite dai crediti commerciali e di natura diversa trasformabili in 

denaro nel periodo amministrativo successivo.  

Le liquidità immediate sono date dagli impieghi liquidi disponibili presso istituti di credito, 

presso l’amministrazione postale, presso l’azienda stessa, nonché da titoli negoziabili a vista.  

Seguendolo stesso criterio finanziario, le fonti vanno distinte in patrimonio netto o mezzi propri, 

passività consolidate e passività correnti.  

Il patrimonio netto è costituito dalle fonti a scadenza indeterminata, come il capitale sociale (al 

netto di eventuali crediti verso soci per il capitale sottoscritto); le risorse, al netto di eventuali 

perdite di esercizio o perdite in sospeso; la parte di utile di esercizio da destinare a riserva; altri 

componenti, come utile portato a nuovo,  ecc.  

Le passività consolidate sono quelle fonti di finanziamenti ottenuti e rimborsabili oltre l’esercizio 

successivo.  

Le passività correnti sono tutte quelle fonti costituite dai debiti di finanziamento e di 

funzionamento con scadenza entro l’esercizio successivo.  

 

2.3.3 IL CONTO ECONOMICO 

La riclassificazione del conto economico richiede il raggruppamento dei costi e ricavi a seconda 

che si riferiscano alle diverse aree della gestione. 
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L’area caratteristica o tipica o operativa comprende i costi e i ricavi inerenti all’attuazione ed 

alla vendita della produzione tipica. Dalla differenza tra i costi e i ricavi tipici scaturisce il reddito 

o margine operativo lordo. 

L'area finanziaria include i valori relativi ai costi e ricavi del settore finanziario.  

L'area extra-caratteristica comprende i costi e i ricavi relativi al settore non tipico della gestione 

(proventi ed oneri legati a cespiti patrimoniali che generano redditi relativamente autonomi 

rispetto a quelli prodotti dalla gestione ordinaria). 

L'area straordinaria include costi e ricavi dipendenti da avvenimenti eccezionali verificatisi 

nelle altre aree della gestione. Dalla somma algebrica fra il reddito operativo ed i risultati delle 

altre aree si ottiene il reddito prima delle imposte. Sottraendo da tale risultato le imposte sul 

reddito, si ottiene il reddito netto del periodo. 
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