La costruzione e la lettura 12
del rendiconto finanziario
per flussi di CCN e di liquidita

di Patrizia Riva

Premessa

L'azienda, per poter operare secondo economicita, deve perseguire | propn fim ist-
tuzionali operando con relativa autonomia finanziaria ¢ monetaria, senza il ncorso
alla copertura perdurante da parte di terze economie La misurazione e l'accertamento
del grado di conseguimento di questo obiettivo vitale per l'economicita e per la con-
tnuita aziendali assumono pertanto una rilevanza critica per chiunque ritrovi inte-
resse nel conoscere ght esitt ¢ le prospettive della gestione La compostzione e la di-
vulgazione del rendiconto finanziario, insieme ad altn strument: informativi, assol-
vono wpicamente al soddisfacimento di 1ali fabbisogm conoscitiva

1l rendiconto finanziano & un documento che permette di analizzare e di comunica-
e le cause delle vanazion che date grandezze finanziane e monetarie cntiche per l'e-
conomicita aziendale (tipicamente, | fondi liquidi ¢ il capitale arcolante netto) han-
no avuto in un determinato penodo di tempo, quale ¢, per esempio, il periodo am-
minisirativo a cul si mpporta lesercizio In alire parole, la redazione e l'analist del ren-
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diconto finanztano consentono agli organi di governo economico dell'impresa di com-
prendere (e di fare comprendere ai terz1 interessatt) come $ stano originate ¢ quall
stano le condiziont di relativo equilibrio finanziario e monetario che contrassegna-
no lazienda al rermine di un dato periodo amministratvo

Va osservato che Il rendiconto finanziario fornisce informazioni non altriments desu-
mibili dal bilancio, sicché esso svolge un ruolo essenziale affinché 1] bilancio d'esero-
210 descriva compiutamente 1] divenire della produzione economica d'impresa’

In paruicolare, la capactta informativa del bilancio d'esercizio nisulta notevolmente mi-
gliorata se accanto al consueto trittico conto economico, stalo patrimomale. nota in-
tegrativa si presenta un documento di sintesi fondato sul linguaggio contabile - il ren-
diconto finanziario - dal quale evincere F'enti, le cause ¢ le conseguenze delle vanaziont
finanziane-monetane verificates nel penodo amministrativo,

Sotto il profilo economico-aziendale st ravvisa dunque Vineludibihta del rendiconto fi-
nanzianp, poiché esso forma una soma di “ulteriore pilastro contabile” posto a reg-
gere una compostzione det bilanct significante rispetto af finalismi conoscitivi ¢ co-
municazionali del bilancio stesso

Peraltro conviene nicordare che Il Codice civile non prevede espressamente I'obbli-
go generalizzato di redigere 1l rendiconto fmanziano e di allegarlo al fascicolo di bi-
lancio. bensi esso stabilisce principr di carattere generale per soddisfare 1 quali pare
opflonunn la redastone del rendiconto finanziario’ ¢
Del resto, s1 considen che § principi contabili nazionali (in ispecte 1l documento n
12) evidenziano la necessita di inserire il rendiconto finanziano nellinformativa di
bilancio esso “va incluso nella nota mtegrativa” e la mancata presentazione dello stes-
50 puo essere gustificata solamente con rifenmento alle “aziende ammimistratvamente
meno dotate a causa delle lore mmon dimensiont™ Inoltre gli I1AS lo considerano
uno de: documenti che obbligatoriamente compongeno 1l bilancio

In questo quadro d'insieme deve essere pertanto valutata la crescente importanza del
rendiconto finanziano. la cw mclusione tra gh schem obbligaton di bilancio sem-
bra essere sempre pit prossima in virtu del recepimento della Diretiva 2003/5 L/CE
E mfatt) attualmente demandata ad un‘apposita commissione “mista” O1C-ministe-
ro della Giustizia, presieduta dal prof G.E Colombeo, la stesura di una bozza di do-
cumento per 1l recepimento della suddeuta direttiva, mirante ad estendere 'ambito
di applicazione degl 1AS (¢ quindi 'obbligo di presentazione del rendiconto finan-
zano annuale) all'intero panorama delle aziende naliane Le piccole ¢ medie impre-
se, idennficate in base ai parametni individuati dalla stessa commussione, potranno
comungue avvalersi della facolta di redigere il bilancio con alcune, seppur limitate
semplificaziont, tra le quali spicea la possibilita di omettere la presentazione del ren-
diconto finanziano

Alla stessa mamera giova ncordare come la Consob. con comumicazione n
DEM/6064293 del 28/7/2006, abbia rafforzato la nchiesta di informaziont e note 1l-
lustrative nel bilancio delle societa quotate individuando una serte di sottovoc: che.
se di importo significativo, devono essere evidenziate nei prospetti di stato patrimo-
niale, conto economico ¢ rendiconto fmanziario
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Figura 121 Che cos'd |l rendiconto finarziario?

e
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L'oggetto conoscitivo del rendiconto finanziario

Almeno in pnma approssimazione. |l rendiconto finanziano puo essere considerato
un prospetto di sintes1 utilizzato per analizzare la vananone subita in un ceno intervallo
di tempo da prescelte grandezze finanziane paricolarmente nlevant

Allorche 1l rendiconto finannano ¢ redgtto per essere allegato al bilancio d'esercizio,
1l suo oggetto verte eminentemente sull analisy delle vanazion: che nel pertodo am-
ministrativo hanno interessato altemativamente le due seguenti grandezze economico-
finanziane*

1 fordi liuidy, rappresentan dalle disponibilita iquide m cassa e presso banche (cas-
52 ¢ conti correnti bancan attivi) pitt alin depositi di denaro immediatamente pre-
levabili (per esempio, cont: correnti pastali),

il capuale circolante netto (CCN), rappresentato dalla differenza aritmetica tra le at
tvith correnti (al netto di eventuali fonds rettifican) e le passivita correnti, ove
per “correnti” si intendono le atuvita liquidabili e le passivita esigtbili entro dod-
<t mesi dalla data di nfernimento del bilancio®

Conviene sottolineare che CON e fondi liquidi non sono categorie economice-fimanziane
indipendent fra loro, estranee |'una all'alira. Infarti, { fondi liquidi sono una defle com-
ponentt del CCN: per assurdo, ove nel capitale di funzionamente non w1 fossero altri va-
lon correnti se non la cassa ¢ | conti correnti bancan ativi, vi sarebbe perfena identit
fra CCN ¢ “fond: liquidi® Facendo nfenmento alla teona degh mstem potremmo dire
che studiare la grandezza economico-finanziana fondi liquids significa studtare un sol-
toinsieme della grandezza economico-finanziaria CCN. | valon di cassa e det conto cor-
renti bancan awmwi che compongono laggregato “liquidina® sono infat ncompres: - uc-
canto ad akn - nell'aggregato CON [l che, peraltro, significa pure che {| flusso complessivo
di CCN mamfestatos: nell'arco di un dato penodo di tempo ncomprende al propno m-
temo anche il flusso complessivo che, nel periodo esservato, ha intenessato | fondi liquide®
Questa considerazione assume paticolare rilevanza quando il redattore del rendiconto
finanztano deve dectdere se rifenre la propnia indagine al CCN o a fondi liquidi. La
scelta deve essere effettuata in funzione della finalith da perseguire
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strategiche: (TN

Principin
contablle n. 12

qualora ci st proponga una finalita di tipo strategico, ossta qualora st voglia porre
attenzione esclusivamente alle operazioni non comenti poste in essere wna tantum
durante |'esercizio dallimpresa (investimenn, disinvestimenti, accensioni ¢ imborsi
di finanztamento, operazioni sul capitale), & piit opportune riferire I'indagine al-
la grandezza finanziaria CON,

* qualora, invece, si persegua una finalita di tipo operativo, ossta qualora si desiden
ampliare 'mdagine esplicitando, oltre i citati aspett, anche gh effetti della gestione
sulle singole poste dell'attivo corrente (in via principale, credit a breve ¢ magaz-
zma) e del passivo corrente (debiti a breve), diventa pia utile fare rifenmento di-
rettamente at “fond! hquidi®

Potché. infatti, il CON sintetizza 'andamento delle poste correnti attive e passive, n-
ferire a esso l'analist permette di non dare evidenza analitica alle vanaziont intercor-
se 1n ctascuna di queste e di spiegare la suuazione finanztarna dellimpresa senza con-
siderare nel dettaglio 1 niflessi sulla medesima delle scelte gestionali di tipo ncorren-
1e. Al contrario, il rferimento ai fondi liquidi implica I'esplicita considerazione di cia-
scuna vanazione delle poste correnti attive ¢ passive e pertanto costringe a valutare
la situazione finanziana dell'impresa considerando anche le politiche gesnonali di n-
po ncorrente

In sintes:, redigere il rendiconto finanzano a: fim della composzidhe del bilancio d'e-
sercizio significa svolgere un'analisi mediante la quale dare una nisposta ragionata al-
le due domande indicate m figura 12.2

Rispondendo a talt domande, s1 d evidenza sta alle fontt di nsorse finanztane che nel
perindo di nfenmento hanno alimentato 1 fond: hiquidi 01l CON, s agh impeghs di ni-
sorse finanzane che hanno, invece, causato un assorbimento di fondi liquidi o di CCN

Gli scopi del rendiconto finanziario

Secondo 1l principio contabile n. 12 del Consigho Nazionale det Dotton Commer-

ctalisn e dei Ragiomen, 1l rendiconto finanztano ha. in via pnincipale, lo scopo di nas-

sumere

+ i flussi di nsorse finanziane determinan dall'attivitd produttiva di reddito svolta dal-
l'impresa nell'esercizio,

« latvita di finanziamento dellimpresa durante l'esercizio espressa in termim di flus-
st di nsorse finanziane;

+ lattivita di investimento dell''mpresa durante l'esercizio
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Nel medesimi termini st esprimono 1 principi contabili internazionali. Lo 1AS 7 sta-
bilisce, mfatti, che “the cash flow statement should repon cash flows dunng the pe-
nod classified by operating, investing and financing activities™

Il rendiconto finanziario, pertanto, indipendentemente dal fatto che (| medesimo sia
costruito con riferimento al CCN o ai fondi liquidl, ¢ strumento utihzzato per stu-
diare le cause generatrict della vaniazione della nisorsa finanziana prescelta nel periodo
di riferimento mdividuando la natura - operativa, patnmonuale, finanziana — della me-
desima. Rinviando per approfondiment: a1 successvi paragrafi, ¢ uttle anticipare che
propno il nconoscimento delle cause della vanazione permette di comprendere:

* seunadeterminata situazione finanziania s imputabile alla capacita/incapacita del-
I'tmpresa di autofinanziare la propria attivita generando, con lo svolgimento del-
la propna attivith tipica, risorse finanzane disporubili;

se, al contranio, la medesima situazione sia nconducibile a decisiom di ipo non
comrente quali quelle relauve all'accensione/nmborso di finanziamenti, quelle di in-
vestimento/disinvestimento di attivita fisse e quelle che componane variazion: dei
mezzi propni

Conviene ancora una volta ewidenziare che le informazioni contenute nel rendicon-
to finanziano non sono altrove novenibili. La letura congiunta e integrata delle 1a-
vole di sintest (stato patrifoniale iniziale. stato patrtmoniale finale e comto economico)
¢ della nota integrativa per Iindividuazione dei flussi finanzian ¢ monetan non é suc-
cedanea al rendiconto finanzianio, poiche mancano la sistemaucita e la visione d'in-
SIEME N esso presenti”

gchgndmmnw rendiconto finanziario per flussi

Descritto in termini essenziall l'oggetto conoscitive del rendiconto finanzianio, non-
che le finalita che | medesimo permette di conseguire, si pud ora iniztare a porre men-
te agh aspetti metodologia che attengono alla sua composizione. Di segunto st forni-
scono gh strument utilt per identificare ¢ comporre a sistema le informaziont con-
tabili che nlevano per la costruzione del prospetto di rendiconto finanzano, Per sem-
plicita di esposizione. <1 € scelto di fare nfenmento, in questo paragrafo, alla gran-
dezza finanziaria CCN, nnviando al prossimo paragrafo |'esposizione delle modalita
operative di costruzione del rendiconto finanziano nferto ai fond! hquids.

Per facilitare l'apprendimento della logica di redazione del rendiconto finanzuano & op-
portuno distinguere fra tre differentt concett attinenti alle grandezze economico-fi-
nanziane che formano oggetto di analisi. grandezza stock; flusso complessivo (varia-
zione penodale), flussi analitici. A tale fine ipotizzamo di volere costruire il rendiconto
finanzano con riferimento alla grandezza economico-finanziaria “fond! liquidi” (os-
st cassa ¢ conti correntt bancan attvi) e di avere a disposizione lo stato patrimonia-
le riclassificato dell'ipotetica soctets ADFC S.p A riportato nella tabella 12 1

us7
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Tabela 12.1 Lo stato patrimoniale ADFC S.pA. anno X - 1 & anno X
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Si avra quanto segue

* Per grandezza stock st intende 1l valore mtodnlllgrmdeznfnnmm-pmha
all'mizio e alla fine dell'esercizio; per esempio, se si considera lo stato p

mn tabella 16.1 si & in grado di determinare il valore stock di fondi liquidi al
312X~ |, pan a € 400, e al 31/12/X, pari a € 120

Per flusso complessivo (variazione penodale) s1 intende la differenza anitmetica in-
tercorrente tra | due valon stock che la finanziana assume allinizio e al-
la fine del periodo considerato: nel caso dellADFC S.p.A st registra una vanazione
negativa della grandezza finanziana fondi hiquidi pan a € 280

Per flussi analine: della variazione della grandezza economico-finanziana ana-
lizzata, infine, i designano | flussi elemenan che compongono il flusso com-
plessivo. Per mezzo det fluss analiticl st desidera c-aptr: perché la grandezza pre-
scelta abbia subito una dete 3 il periode amministra-
tivo; $1 vogliono cioé capire Ic cause elementan che hanno determinato 1l flus-
50 complessivo della grandezza A wale fine s1 devono distintamente constdera-
re le operazion o gli insiermt di operazion tra loro correlate poste in essere dal-
I'azienda nel peniodo di rifenmento ¢ s1 devono individuare quelli che hanno
comportato una modifica della grandezza finanziana considerata. Ciascuna
delle operaziont o insiemi di operazion: cost selezionate da ongine a un flusso
ulmls.rhge della grandezza finanziarta sotto esame, ¢ la somma algebrica di que-
stl “sottoflussi™ & pan alla vanazione subita dalla grandezza finanziana nel pe-
riode di rifenmento

Comporre 1l rendiconto finanziano significa non g limitarst a calcolare la variazio-
ne peniodale (o Musso complessivo) di una data grandezza finanzaria con nferimen-
to a un dmo penodo ammimistrativo, benst individuare e comprendere la natura e l'en-
tita dei flusst analitict - o di categone omogenee di questi = che hanno concausato
tale flusso complessivo (s veda la figura 12.3)

€10 posto, allo scopo di comprendere sin d'ors l'ineludibilita del rendiconto finan.
ziano nell ambito del bilancio d'esercizio, bast: notare come le sole informazion de-
sumibilt dallo stato parnmoniale dell'tpotetica societs ADFC S p A di per ¢ non sia-

Figura 123 Che cosa significa redigere il rendiconto franziario?

il
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Metodo “direfis”

no affatto sufficienti per comprendere analiticamente le concause che hanno decre-
tato una variazione periodale negativa dei fond: liquidi per € 280 (= 120 - 400).
Con la redazione del rendiconto ﬁnmmuu 16 diviene invece possibile. A conclu-
stoni del tutto analoghe si per lora fosse considerato quale grandezza fi-
nanziaria di riferimento il CCN- anche in questo caso le tnformazioni desumibili dal
solo stato patimoniale non permetterebbero di comprendere lorigine di una varia-
zione periodale negativa del CON pan a € 2 676 (= —1.676 - 1,000)

La determinazione e il significato del flusso di CCN originato dalla gestione
reddituale

Il flusso complessivo del CCN ¢ spiegato, mediante I'utilizzo del rendiconte finan-
z1no, in funzione di due specifict flussi finanznian analinci: (| flusso di CCN prodotio
dalla gestione reddituale e il flusso di CCN prodotto dalla gestione patrimoniale-fi-
nanziana. In questo paragrafo analizziamo le metodologe di determn del pni-
mo di tali sottofluss: Almeno in linea di pnncipto, la determinazione dello specifi-
co flusso di CCN prodotto dalla gesttone reddituale - talvolta denominato “reddito
spendibile” o anche cash-flow - permette di verificare la capacita aziendale di gene-
rare nsorse finanzrane mediante lo svolgimento delle combmazioni der processi pro-
duttivi aziendali. 51 & sentto “in linda di principio” poiche in realia la determinazio-
ne di tale flusso potrebbe risentire anche di valori (qualt le plusvalenze ¢ le minu-
svalenze) che 1 realta espnmono conseguenze di operazioni le quali non si ricon-
nettono alle combinaziont produttive usualmente svalte, bensi hanno ascendenza “pa-
tnmontale” (per esempto, 1l distnvesumento di element dell attivo fisso netio) A ogni
maodo, 1l suo studio nsulia di fondamentale imporanza allo scopo di maturare con-
sapevolezza in ordine alla capacita dell'impresa di conseguire “correntemente” obiet-
tvi di economicitd, autonomia e continuitd. Il flusso di CCN generato dalla gestio-
ne reddituale ¢ calcolato sulla hase della sintesi di conto economico Un pnmo me-
todo di caleolo -~ cosddetto metodo "diretto” - consiste nel determinare il flusso df CCN
della gestione reddituale quale differenza tra quet soli component: positivi ¢ negati-
vi di reddito che abbiano dato origine a una movimentazione positiva o negatva di
valon riclassifica tra le attivita o le passivita correnti: nel gergo della pratica conta-

Figura 124 Caleolo del fusso di CCN generato dalla gestions reddituale
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bile, a proposito di tal componenti di reddito st parla sovente di “ricavt influenti o
monetari” e di “costi influentt o monetari” (figura 12.4)
Talvolta, per comprendere se un‘operazione dia 0 meno ongine a un costo o a un n-
cavo “influente” puo essere necessano non esaminare |'operazione stessa in modo iso-
lato, ma considerare l'effetto prodotto dal sottoinsieme di operaziont cui la medesi-
ma si correla pru direttamente. Per meglio giustificare quest'ultima considerarione,
s1 considenmo | seguenti semplici esempi®
1. Una societa di servizi fattura a un proprio cliente una consulenza i campo fisca-
le per € 120 ¢, contemporaneamente, nconosce un compenso di € 100 al pro-
fessionista che ha studiato la pratica. Sta I'ncasso sia {] pagamento avranno luoge
nel breve periodo’ ne segue che sia il ncavo sia il costo risultano influenn m quan-
10 comportano una movimentazione rispettivamente di poste dell'attivo carmente
¢ del passivo corrente. L'effetto complessivo sul CCN di questa operazione di ac-
quistovendita di serviz & pan al margine sulla medesima operazione, ossia a un
aumento di € 20
2 Una societa acquista merct per un valore complessivo di € 100; il pagamento av-
verra nel breve periodo. La medesima societa vende per contanti a un prezzo di
€ 50 la meta della merce acquistata. Alla fme dell'anno risultano in magazzino mer-
c1 per un controvalore (valutazione al costo specifico) di € 50 Questo tnsieme di
operazion: tra di loro sistemicamente comelate da origine, a ncavi e cBsti “influenn”
nel loro insieme sul CCN' Pefletto complessivo di questa operazione di acqui-
sto/vendita di merci sul CON ¢ un aumento pari al margine sulla medesima ope-
razione, ossia a un aumento di € 30 = [B0 - (+100 - 50)]. Nella valutazione del
margine, al fine della determinazione del costo delle merct vendute, & necessano
tenere conto anche del valore delle nmanenze finall
Una socicta acquista merct per un valore complessivo di € 100, il pagamento av-
verra nel breve peniodo. Queste merci st aggiungono a quelle esistent: in magaz-
ztno all''mzio dell'eserazio valutate al costo spectfico per € 60 La societd vende
la meta della merce posseduta ouenendo € 150 n contanu Alla fine dell'anno n-
sultano in magazzino merci per un controvalore (valutazione al costo specifico) di
€ B0 Questo isieme di operaziont tra di loro sistemicamente correlate da origi-
ne a ncavi e costi “influenti” nel loro insieme sul CCN. Leffetto complessivo sul
CCN di questa operazione di acquisto/vendita di merci & pan al margine, ossia a
un aumento di € 70 = [150 - (100 - 80 « 60)] Nella valutazione del margine. al
fine della determinazione del costo delle meret vendute, ¢ necessano tenere con-
to anche della differenza tra imanenze finali e imanenze miziall,

(™}

Si ¢ affermato che {1 flusso di CCN della gestione reddituale & ottenuto per differen-
za 1ra componenti positivi ¢ negatvi di reddito che hanno dato origine a una movi-
mentazione positiva o negativa di valon nclassificati tra le attivita e passivita correnn
Ragionando a contrartis cio equivale ad affermare che vanno esclust dal computo tut-
1 quet componenti positivi € negativi di reddito che hanno quale controparina una
movimentazione positiva o negativa di valon nclassificati ra le atuvita immobilizzate,
tra le passivita a medio-lungo termine ed eventualmente tra | mezzi propn. St tratta

Biuavcio

di componentt di reddito che nella pratica sono sovente denominan “ncaw non in-

fluenti 0 non-monetan” ¢ “costi non influenti 0 non-monetart™

E il caso, per esempio, delle quote di ammortamento, degli accantonamenti a fondi

del passivo a medio-lungo termine (quali il TFR e 1l fondo manutenzioni cicliche'™),

del ripristin di valore.

Proprio quest'ultima considerazione permette di mdividuare un secondo metodo di

determinazione del flusso di CCN della gestione reddituale: 1! cosiddeno metodo di

calcalo “indirerto” Questo secondo approccio porta alla determnazione del flusso di

CCN della gestione reddituale partendo appunto dalla bottom line del conto econo-

mico vale a dire, pantendo dalla considerazione dell'utile netto d'esercizio. Infatti, se-

cando questa impostazione, accade che il reddito netto d'esercizio desunto dalla sin-
test di conto economico viene rettificato in base alla seguente regola generale

* 1n senso ncrementativo, dei comp 1 negativy di reddito espressivi di accads-
menti che trovano contropartita nell'ambito delle passivita a medio-lungo termi-
ne (per esempio, un costo che abbia come contropartita un debito da onorarsi nel
medio-lungo termine);

* m senso decrementanvo. de) component positivi di reddito espressivi di accadi-
menti che trovano contropartita nell'ambito delle attivita immobilizzate (per esem-
pio. un nicavo che abbia come contropartia un credito da nclassificarsi tra le im-
mobilizzazioni Ananziane)

E il caso di tornare a far notare che sovente nella pranca c1 st suole rifenre a tale pro-
cedimento di retifica sostenendo impropriamente che il reddito netto viene rettifi-
cato aggungendo al medesmo | cosiddetti “costi non mfluenti o non-monetan” e sot-
traendo da esso 1 conddetti “"ncavi non influents o non-monetan” (figura 12.5)

A evidenza, 1 due metodi di calcolo suindicat - “direto” e “indiretto” — sono per-
fettamente equivalenn dal punto di vista del nsultato cui ess) conducono, anche se

Figura 125 Calcolo ded flusso di CCN generaio dalla gestione reddituale
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nella pratica il metodo “indiretto” nsulta decisamente quello piu utilizzato ai fini del-
la composizione del rendiconto finanziario,
Prima di passare all'esemplificazione delle metodologie di calcolo illustrate & neces-
sario procedere con una precisazione, connessa con la considerazione delle plusva-
lenze ¢ delle minusvalenze realizzate in segutto a disinvestimenti delle antivita fisse St
considen infatti quanto segue.
Come meglio st evidenzia nel successivo paragrafo, 1 distnvestmenti delle attivita fis-
se concorrono a definire lo spectfico sottoflusso di CCN ongmato dalla gesnone pa-
trimomale. Solttamente il prezzo di vendita del cespite - ¢ pertanto l'ammontare del
flusso finanzianio onginatosi in seguito a tale vendita — ¢ differente (supertore o in-
fenore) nspetto al valore netto contabile del cespite medesimo ¢ wale differenza & n-
levata nel conto economico come plusvalenza o minusvalenza
Al fim della determinazione del flusso di CCN onginato dalla gestione reddituale, par-
ticolarmente ove avvenga che la vendita del cespite sia per contanti oppure dia luo-
go allinsorgenza di un credito corrente, in base alla regola generale sopra indicata do-
vrebbe accadere che la plusvalenza/minusvalenza nlevata in conto economico non deb-
ba formare oggetto di reutifica del reddito neno d'esercizio. Tuttavia, ove 51 dovesse
procedere nel nspetto ortodosso di tale regola, accadrebbe inevitabilmente che il “so1-
toflusso finannanoe” specificamente ongmato dal disinvestimento dovrebbe essere scis-
s0 in due par; '

* una parte, equivalente alla plusvalenza/minusvalenza, resterebbe inclusa nel flus-
so di CCN onginato dalla gestione reddituale; infatn, applicando rigidamente la
regola swindicata, il reddito netto non verrebbe rettificato di tale plusvalenza/mi-
nusvalenza, sicche il valore del flusso la ncomprenderebbe,

* una parte, equivalente al valore netto contabile del cespite disinvestito, restereb-
be, invece, inclusa nel flusso di CCN onginato dalla gestione patnmoniale

Ebbene, poiche ¢ opportuno, ai fim conoscitivi e comunicazionall, identificare in ma-
niera unitana l'eflettivo flusso finanziano di naturm pnmoniale denvante dalle ope-
razioni di disinvestimento, si rende necessano retificare il flusso df CCN onginato
dalla gestione reddituale anche delle plusvalenze e delle minusvalenze avutesi, ben.
che a esse si correli una variazione finanziana-monetana dell attivo corrente. Infatn,
procedendo in tal modo, st aumenta la significanvita del rendiconto finanziario, dal
momento che.

* la quota-pante del flusso finanziano cornspondente alla plusvalenza/minusvalen-
za viene attribuita alla gestione patnmoniale, cost evitando di dover procedere al-
la scissione del flusso specificamente onginato dal disinvestimento ¢ ottenendo una
rappresentazione det flussi finanzian che nspecchia pit fedelmente laccaduto sto-
nco. m sede di determinazione del flusso di CCN di natura patnmoniale le plu-
svalenze ¢ le minusvalenze poste a rettifica del flusso di CON della gestione red-
dituale devono essere, mfaity, portate rispettivamente in aumento o in diminuzione
dei valon netti contabili der cespiti cedun;

» lammonare del flusso di CCN onginato dalla gestione reddituale - depurato del
valore della plusvalenza/minusvalenza — non nsulta contaminato dalla considera-
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zione di valon che scatuniscono da decision! tnerenti non gia la quotidianita delle com-
binazioni produttive, bensi 'assetto della parte strunturale del capitale di funziona-
mento. quah appunto sono le decisiont di disinvestimento delle attvia fisse nette

La nilevanza delle considerazioni svolte pud essere meglio colta se s1 considera il caso
Adfc S p A Durante I'anno X la societh ha effeituato un disinvestimento. Sono stati ce-
duti impianti ottenendo un prezzo-ricavo di € 900. Tali cespiti erano iscritti in conta-
bilita al costo stonco di € | 100 ed erano statt ammortzzau per € 1.000. La cessione
ha dunque porato alla nlevazione nel conto o di una plusvalenza pan a €
800 Calcolando il flusso di CCN della gestione reddituale. 1ale plusvalenza, avendo da-
to effettivamente ongine a un‘entrata di cassa e quindi a un flusso di CON, dovrebbe
essere considerata un “ncavo influente o monetario™ Dungue, essa non dovrehbe for-
mare oggetto di retufica del nsultato netto (laddove st proceda “dal basso™). Tuttavia,
non operando la rettifica, accadrebbe che nel prospetto di rendiconto finanziario il fus-
so di CCN denvanie dall'operazione di disinvestimento nsulterebbe scisso
* una parte pan a € B0O, ossia pari al valore della plusvalenza imputata al conto eco-
nomico, nsulterebbe compresa nel flusso di CON della gestione reddituale.
* una parte pari a € 100, ossia pari al valore netto contabile del cespite ceduto, n-
:uilmbbe evidenziata come flusso di CCN denvante dal dismvestmento

Ebbene. allo scopo di evidenziare leffettivo flusso di CON legato alloperazione di di-

sinvestimento ¢ dunque necessano

+ ridurre il flusso di CCN della gestione reddituale per € 800,

* aumentare 1l flusso di CCN della gestione patnmomale denvante dal disinvesn-
mento per € 800

St nott che anche non procedendo in tal senso il Mlusso complessivo periodale di CON
legato al disnvestimento (dato dall'nsieme det sottoflusst ascrivabilt alle gestiont red-
dituale ¢ patrmoniale) nmarrebbe comunque invanato nell'tmporto di € 900, wt-
tavia si darebbe evidenza a un flusso di CCN generato dalla gestione reddituale di am-
montare notevolmente superiore rispetto a quello che invece si evince operando la
reutifica decrementativa della plusvalenza, con quanto ne consegue souto il profilo del-
l'affidabilita delle informazioni veicolate mediante 1l rendiconto finanztarto,

Da ulimo, pare apportuno fare notare che ove si fosse stat in presenza di una minu-
svalenza, la rentifica del nsuhato economico netto avrebbe dovuto avere segno postuvo.
Tuno cid posto. si considen dunque quanto segue

1l sottoflusso di CON specificamente generato dalla gestione reddituale puo rappre-
sentare una fonte o un impiego del CCN complessivo aziendale, a seconda che il Mus-
s0 di CON originato dalla gestione reddituale sia nspettivamente di segno positivo o
negatvo. Infatw, un flusso di CCN positivo della gestione reddituale rappresenta una
fonte di CCN nel senso che contribuisce ad arncchire la vartazione periodale com-
plessiva del CON, un flusso negativo rappresenta invece un implego di CCN poiche
comsponde a una contrazione avutasi nella sua variazione periodale. Nella tabella 12.2
¢ rprodotto il conto economico dellADFC S p A relativo all'anno X
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* icosti "non influenti™ sono evidenziati in corsivo,

* i valon straordinari di reddito (plusvalenza da alienazione impiani) sono evidenziati
m corsivo sottolineato;

* tutte le altre voci rappresentano costi e ncav “influent”

Tabella 12:2 1 conto sconomico ADFC S..A. delf'anno X

Nelle figure 12.6 ¢ 12.7 st procede al calcolo - sia con il metodo "diretto™ sia con il
metodo “indiretto” - del flusso di CCN della gestione reddituale per FADFC S.p A
Nel computo ¢ considerato anche il valore della plusvalenza da alien cespiti di
cui 51 & discusso sopra

E infine opportuno nflettere brevemente sul traamento che deve essere nservato al-
le voct di conto economico “Costt per lavon in economia” “Caphalizzazione costi

per lavori in economia”™

La voce “Costi per lavor 1n economia” rappresenta un elemento negativo di reddito in-  Coss pertvon
fluente di natura non ncorrente legato a decisiom di investimento e, pertanto. non  ® e
¢ riconducibile alla gestione reddituale, ma alla gestione patnmoniale finanziaria. Ne

segue che, ai fini della determinazione del flusso di CCN della gestione reddituale,




12 LA COSTRUZIONE £ LA LETTURA DEL RENDLCOKTO FINANZIARIO PER FLUSS B CON £ D1 Uguenira

deve essere portata in aumento del nsultato netto di esercizio ¢ che deve essere evi-
denziata tra | flusst patrimoniali negatvi legati agli invesumenti.

La voce “Capitalizzazione costt per lavori in economia™ rappresenta un elemento posi-
tvo di reddito non influente e, pertanto, deve essere a sua volta portata a nduzione
del risultato netto desercizio.

Per motivi different, entrambe le voci devono essere portate a rettifica, nspettivamente
In senso incrementativo e decrementativo, del nsultato netto d'esercizio poiche lef-
fetto complessivo sul CCN della gestione reddituale ¢ nullo, questa doppia rettifica
pu non trovare evidenza nel rendiconto finanziano. £ invece sempre individuato esphi-
citamente Il flusso negativo patrimoniale legato alla deaisione di imraprendere lavo-
n in economua

Determinazione e significato del flusso di CCN della gestione
patrimoniale-finanziaria

51 ¢ ga evidenziato che il flusso complessivo del CON & spiegato, mediante l'utihz-
zo del rendiconto finanzianio, in funzione di due specifici sonoflussi finanztan. Nel
paragrafo precedente si sono mdicate le modalita di determinazione del primo sot-
toflusso: il flusso dit CON della gestione reddituale
Nel presente paragrafo analizzamo, invece, le modalita di determinazione del secondo
di tali sontoflussi: 1l flusto di CCN della gestione patnmonale-finanziana,
Vale la pena di rammentare che @ fini della compostzione del rendiconto finanzia.
nio l'espressione “gestione patrimoniale-finanziana™ ha un mero significato convennionale,
nel senso che a essa st nicorre per indicare in breve quelle operazioni che vanno a in-
teressare | valon del capitale di funzionamento nclassificat nelle “aree” dell'ativo im-
mobilizzato netto, del passivo consolidato ¢ det mez21 propn
In particolare, generano nel loro insteme 11 flusso di CCN della gestione patrimontale-
finanziarta tutte quelle operazions che comportanoe modificazioni delle attivita cor-
rentt e delle passivita comrenti le quali trovano contropartuia in modificazion: che a1
tengono alla composizione dell'attivo immohilizzato netto (Al), delle passivita a me-
dio/lungo termine (PM/L) ¢ det mezz: propn (MP)
Per determinare 1l flusso in questione ¢ pertanto necessano analizzare tutte le ope-
razioni di natura patnmoniale-finanziaria che hanno comportato vanaziont nelle
“macroclassi” dello stato patrimeniale estranee all'area del CCN: attivo immobilizzato
netto (Ai), passivita a medioflungo termine (Pm/A) e mezzi propn (Mp)
Graficamente le medesime possono essere mppresentate come nella figura 12 8/
St trata, 1n via principale, det seguentt accadiment! economici
* investimenti e disinvestimenti — operazion! di tipo (1) ¢ (4);
* acc ¢ nmborsi di finan: = operazioni di tipo (3):
* rilevazione della quota in scadenza di finanziamentt in essere - operazion di tipo (5),
* aumenti di capitale sociale a pagamento, riduzion: di capitale sociale con nmborso,
distnbuztoni di dwidendi - operazion: di npo (2) e (6)

Pare opportuno chianire che non si puo cercare di individuare regole in base alle qua-
i stabilire con assoluta cenezza che a una vanazione dell'aggregato di stato patrimoniale

Biancio

Figura 128 Rappresentazione grafica dei possibill fussi di CCN neila gestione patrimoniaie- inanziara

Al PM/L. MP 51 correli la produzione o Fassorbimento di CCN. Ogru stngola situa-
ztone deve essere analizzata criticamente, risalendo alle cause della movimentazio-
ne Tali vanaziom potrebbero, infatn, avere una contropartia estranea all'area dellativo
corrente ¢ del passivo corrente: in tale caso esse bn concorrerebbero alla formazo-
ne del flusso di CCN della gesuone parmmonale-finanziana

Il verificarsi, per esempio, di un aumento del valore dell'Al (s penst all'acquist-
zione di impianti) non deve fare aprioristicamente pensare a un impiego di CCN.|
tale aumento potrebbe essere imputabile. per esempio. a una permuta con un al-
{ro 1mpianto o a un'operazione di conferimento di aztenda pruttosto che a un au-
mento di capitale con apporto in natura, cosi nisultando minfluente s1a per latui-
vo corrente sta per 1l passivo corrente, e dunque non origimando fluss di CCN.
Graficamente queste differenti operaziom possono essere rappresentate come nel-
la figura 129

Figura 12.9 Rappresentazione grafica del fusso di CCN nelia gestione patrimonisie-finanziaria
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Quando le operazioni della gestione patrmoniale-finanziaria sono “influenti” a fim
della genesi det flusst di CON. nel senso che esse causano una movimentazione dei
valon ncompres: nell'atmvo corrente o nel passivo comente, si ha che:

* gl incrementi dell'attivo immobilizzato, nonché 1 decrement: del passivo a medio-
lungo termine e del mezzi propn rappresentano impieghi di CON. esst infatti, de-
terminano nduziom dell'attivo comrente o merementi del passivo corrente o, in ogni
caso, danno luogo a una contmzione del flusso complessivo di CON;

* percontro, 1 decrementi dell'attivo immobilizzato e gl increment: del passivo a me-
dio-lungo termine e dei mezzi propn rappresentano fonti di CCN; essi, infamti, con-
ducono a un incremento dell‘attivo corrente oppure a un decremento del passivo
comente, 1l che si traduce nella genes: di nuovo CCN

Al contrano di quanto accade per 1 flussi di CCN denvanti da operazioni ncondua-
bili alla gestione reddituale, date la disomogeneith ¢ la rilevanza economica degli even-
ti elencati, | flussi di CCN di natura patrimoniale sono esposti solitamente nel pro-
spetto di rendiconto per classi significative con nferimento alle singole operazioni che
It hanno generatt (st veda la figura 12.10)

mnu: 1l caicolo del flusso di CCN generato dalla gestione patrimoniaie-finanziaria

Nel caso ADFC S.p.A. s1 tpotizza che siano state posie in essere alcune operaziont ri-
levanti ai fini delia determinazione del flusso di CCN della gestione patrimoniale-fi-
nanziana. Le medesime sono elencate e classificate per npologia nella figura 12,11

Nel caso ADFC S p.A_ st ipotizza, altresi, che s1a stata posta in essere un'operazione
di tipe (8) € percic "non influente” sull'aggregato finanztario CON: & stato effertuato
un aumento di capitale a fronte di un conferimento i natura dato dall'apporto di at-
trezzature per la refnigerazione del valore dif € 100. Questa operazione, non com-
portando variazioni di CCN, non & considerata al fini della costruzione del rendiconto

Figura 12.11 Le operazioni d gestiona patrimeniale-finanziaria poste in essere dailADFC S.p.A.

finanmano. Nella figura 12.12 st procede al calcolo del flusso di CCN della gestione
panmoniale con riferimento al caso ADFC Sp A

La logica di composizione del rendiconto finanziario per flussi
di liquidita

Passuamo ora a esaminare le modalita di costruzione del rendiconto finanziano per
flussi di hquidita L'obiewivo che @ s1 propone di raggungere mediante la predi-
sposizione di questo prospetto ¢ spiegare la vartazione di livello subita, durante 1l pe-
riodo amministrativo, dai fond! liquidi, in funzione degh accadimenti che hanno da-
to origine a flussi, appunto, di liquidita. Il rendiconto finanziario per flussi di liqui-
dita st costrutsce agevolmente a partire dal rendiconte finanziano per flussi di CCN
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Figura 12,12 W flusso di CCN della gestione patrimoniale-finanziaria Memicheds  Le classi di valon che esprimono e rettifiche da apportare al flusso di CCN prodotto
== . oWty dallagestione reddituale sono le classi di valon presenti nellautivo corrente ¢ nel pas-
deaguine  SIVO COTENIE
reidiude * diverse dai fondi liquids.
+ che si ncollegano ad accadimenti niflesst nel conto economico, che non abbiano
formato oggeno di rettifica ai fint del calcolo del flusso di CCN prodotto dalla ge-

M- 10 ddituale
o 3 stione redditual
g = ’”ﬁ Sohtamente, tali classi di valon sono rappresentate dat creditt commerciali a breve ter-
@ - 8% mine, dal magaz=ino ¢ dat debitt commerciali a breve termine Esse sono ciok date
dai valori dell'attivo e del passivo corrente che st ricollegano all'anivita caratteristica
287 i

dell'timpresa. Per contro, esse non sono rappresentate dat debitt e dat credit: corren-
* ; 11 avent: quale controparuta valon che compongono |'ativo netto immobihzzato. 1l
+:100 = valors hafio contatile a von passivo consolidato e { mezz1 propn. Per esempio, un credito corrente maturato ver-
* 50 so gh acquirenty di cespiti disinvestits oppure la quota di rimborso di un mutuo pas-
=0 sivo non vengono considerati ai fini della rettifica in parola Tali ultimi valort, infat-
t1, non promanano dall‘attivitd carattenstica dell'impresa
Per quanto, pot, concerne |'ammontare di tali rettifiche, esso ¢ dato dalla variazione po-
sitiva o negatva che ognuna di tali class: di valon mostra di avere avuto nell'arco del
penodo ammimistratifo considerato (per esempio, la differenza tra il valore dei cre-
diti commerciali correnti all'inizio ¢ alla fine del penodo amministrativo)
Infine. per quanto nguarda 1] segno algebrico da atribuirsy alle retifiche del Musso di
CCN onginato dalla gestione reddituale, st considert quanto esposto nella tabella 12 3

i

Tabeila 123 Caicolo del flussi di iquidits generati dalia gestione reddrtuaie

I flussi di liquidita nilevanti sono determinatt a partire dai flussi di CON Ne segue

che la vanazione periodale complessiva dei fondi liquid) risulta anch'essa distinta nel-

le due component:: flusso di liquidita onginato dalla gestione reddituale ¢ flusso di

hiquidua ongnato dalla gestione patrimontale-finanztaria. Iniziamo con il conside-

rare il flusso di hqudita onginato dalla gesone reddituale. Esso & determinato rettificando  Puamo d louts

im senso incrementativo o decrementativo il fusso di CCN originato dalla gestione %84 gestione

reddituale Allo scopo di comprendere la logica sottostante a tale determinazione del

fluss: di liquidita della gestione reddituale, occorre comprendere

a) quali sano le classt di valon da considerare per procedere all'individuazione delle
rettifiche da apportare al flusso di CCN prodotto dalla gestione reddituale,

b) quale sia l'ammontare delle rettifiche da apportare al medesimo flusso,

¢) quale sia Il segno algebrico che 51 associa a ciascuna di tall rettifiche, cost da eviden-
aare sc csse ppresentino una fonte (genesi) oppure un impiego (assorbimento)
di liquidita
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Tabela 124 Fluss! & liquidith deila gestions reddituale: una sintes

Figura 1213 Varlazione di liquidith 120 - 400 = 280

152
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Al fimt del calcolo dei flusst di liquidita onginan dalla gestione reddituale, costitut-
sce, invece, un utile nferimento lo schema di lavoro mostrato dalla tabella 12 4. La
differenza tra la vanazione complessiva periodale intervenuta nei fondi liquidi e lo
specifico flusso di liquidita origmato dalla gesione reddituale equivale al flusso di li-
quidita derivante dalla gestione patrimoniale-finanziaria.

Quest'ultimo flusso specifico pud essere definito anche riscontrando analiticamente
tutte le operazioni che hanno componate movimemazioni dei fondi hquidi trovan-
do la propna contropartita in modificaziont imtervenute nell'athvo fisso netto, nelle
passivita consolidate ¢ net mezz1 propn

Nella figura 12.13 sono niporati | passi logici seguiti per costruire il rendiconto per
flusst di liquidita dellADFC Sp A

Annotazioni essenziall in tema di rendiconto finanziario quale
sintesi del flussi finanziari d’esercizio

Una volta chianita Vongine der flussi di CON e det flussi der fondi liquids € uu-
le soffermarsi per effettuare alcune consideraziont in tema di (loro) mppresentazione
nel rendiconto finanziario. Come gia in precedenza sontolineato, la redazione del
prospetjo di rendiconto finanziario permette di nassumere la situazione finan-
z1aria dell'azienda e permette di niflettere sulle cause della vartazione subita dal-
la grandezza finanziaria analizzata. 1] prospetto di rendiconto finanztario puo es-
sere immaginato come una tabella ove nella sezione dare/+ sono rilevati 1 flussi
posuivi della nsorsa finanziana considerata (cioe le fonti), mentre nella sezione
avere/— sono nilevati 1 flussi negativi della medesima grandezza (cioe gli impie-
ghi). La differenza tra 1 valon iscritti nelle due seziom cormisponde alla vanazio-
ne peniodale (c10e al flusso complessivo) della medesima grandezza, pan alla dif-
ferenza antmetica tra i sum valon stock all'imizio e al termine del penodo di tem-
po considerato

Ci proporuamo di riflettere sulla significativita del prospetto considerando entram-
be le sue configurazion per flusst di CCN e per fluss: di liquidita Iniziamo consi-
derando la pnma configurazione. A tale fine nella 1abella 12.5 5t & tpotizzato che il
CCN abbna subito una vanazione negativa durante l'esercizio e che la medesima pos-
sa essere spiegata da un flusso di CCN reddituale positivo e da pit flussi di CCN pa-
trimoniali, uno positivo legate a disinvestimenti e due negativi legati a investimenti
¢ al imborso di finanziament

Tabells 12.5 W rendiconto finanziaric per flussi di CON
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A evidenza, comprendere che una niduzione di CCN (ciot una sua vanazione periodale
negativa) & causata da queste variegate tipologic di flusst permette di maturare un giu-
dizio meglio fondato e meditato sulla situazione finanztana dell'azienda. Per potere
meghio illustrare quest'ultima affermazione considenamo il rendiconto finanziario per
flusst di CCN dellADFC S.p.A (tabella 12.6). Esso ¢ costruito sulla base delle infor-
maziom ncercate e classificate nei precedenn paragrafi.

Tabelia 126 1 rendiconto finanziario per flussi di CON dell'ADFC S.p.A.

Si & gia evidenziato che nel corso dell'anno X 'ADFC S.p. A ha registrato una vana-
Tione negativa complessiva del CCN pari a € 2 676, enucleabile dalla nclassificazione
degl statt patnmonali imizale e finale. St trana verostmilmente di un dato che a pn-
ma vista potrebbe preoccupare. Tuttavia, giddicare negativa la situazione finanziaria
dellADFC S p A solamente sulla base della considerazione che ¢ stata registrata ta-
le vanazione potrebbe nsultare quantomeno superfictale. Per esprimere un giudizio
meditato & necessario procedere alla costruzione ¢ interpretazione del rendiconto fi-
nanziano per fluss di CCN

Il rendiconto evidenzia che la vanazione negativa e stata causata da piu accadimen-
ti aventi natura differente

Lanenzione deve essere rivolta in pnmo luogo al segno ¢ alla consistenza del flusso
di CCN della gestione reddituale esso nsulta positivo, anche se non di ingente am.
monare Questo significa che Tattnata di impresa contnbusce al raggungimento del-
l'equilibno finanziario

L'impresa ha, perd, posto in essere anche opemzoni di gestione patnmoniale-finan-
zana 1 ire fluss) evidenzian tra gh impieght testimoniano che sono state effettuate
scelte impegnative di tipo non ricorrente: si & investito, sono stati nmborsati alcuni
finanziamentt in essere ed ¢ stata deliberata la distnbuzione di dividend: S1 tratta di
decision: che, presumibilmente, saranno alla base di un miglioramento futuro del-
l'intera situazione aziendale (mvestiment, restituzione di prestitt), ma anche di scel-
te che forse avrebbero potuto essere evitate (la distribuzione det dadendi). In ogm
caso, il rendiconto finannano permette di comprendere che 'tmpresa non ¢ in gra-
do di fare fronte ai fabbisogni generatt da queste decisioni senza ncorrere alla di-
smisstone di cespitt e senza in ogni caso subire un peggloramento dell'equilibno fi-
nanziano a breve termine.

Sicuramente |a formulazione di un gludizio defintivo dovrebbe prevedere ulteriort
approfondiments (per esempio, sarebbe opponuno valutare la bonta degll investiment!
effertuati e sarebbe altrettanto opportuno riflettere sulla composizione del flusso di
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CCN della gestione reddituale). Certo appare, perd, che la costruzione del prospet-
10 di rendiconto ha permesso di evitare ['errore grossolano di interpretare sic et sim-
plictter la nduzione del CCN come un sintomo di squilibrio finanzianio: Iimpresa svol-
gendo la propria attivita produce risorse finanziarie, ¢ la contrazione delle medesi-
me & legata a scelte non ncorrent
Si & gia avuto modo di sottolineare, in un precedente paragrafo, che, quando il ren-
diconto finanziano & costruito per flussi di liquidita, alle consideraziont di tipo stra-
tegico ora esposte possono essere affiancate ultenion riflessiont di tipo maggiormen-
1e Operativo
E possibile valutare la vanazione della compostzione del CCN. Questo permette di
capire, tra l'altro, la capacith dell'impresa di riequilibrare eventuali riduzioni dei fon-
di liquidi legate ad ampliamenn dei creditt verso clienti o del magazzino con au-
mentt det fondi liquidi generat da ampliament net debiti verso forniton ¢, anco-
ra, la capacita dell'impresa di fare fronte a nduzion: di liquidita legate alla gestio-
ne patr le-f rana med miglioramenti nelle poliniche finanztane di u-
po corrente
Lo studio dei flussi di liquidita consente di focaltzzare lattenzione su eventualt ano-
malie € di studiarne, 1n modo pis approfondito. le cause
* un aumento de: creditt correntt potrebbe correlars: a situazion: positive, qual un
aumento del volume delle vendite, ma anche a situaziont negative quali la ridu-
zione del potere contrattuale nei confronti det client ¢ il conseguente aumento dei
tempt di incasso,
* un aumento dei debiu 51 potrebbe correlare a un aumento del volume degh acquisu,
ma anche a un aumento der tempi di pagamento

S$1 considen il prospetto di nconciliazione tra i flussi di CON della gestione reddi-
tuale e 1 flusst di hiquidita della gestione reddituale della societa ADFC Sp A rap-
presentato nella figura 12,13 E possibile affermare che 1| ndotto flusso di CON del-
la gestione reddituale (pan a € 203} st tramuta in un flusso di liquidita della gestione
reddituale ben pit consistente (pan a € 2.599) propao grazie alla capacua dell impresa
di incassare | propn crediti correnti e di ninviare (1 pagamento dei propri debiti cor-
renti Questa constatazione permette di concludere che 'ADFC S.p.A. riesce a ot
tenere la liquidita necessana per fimanziare le proprie scelte gestionali di tipo patri-
montale-finanziano lacendo leva sulla propna (orza contmatuale ne confronu di clien-
t1 e forniton

Una volta individuatt « flussi analiuct che spiegano la variazione complessiva inter-
venuta nella liquidita & possibile procedere alla predisposizione del prospette di
rendiconto finanztano per flusst di iquidita. Anche questo, come il rendiconto fi-
nanziano per flussi di CCN, ¢, infatti, una tabella che evidenzia le fonu e gh impie-
ghi della nsorsa fmanzana studiata: esso presenta la vanazione complessiva perio-
dale dei fonds liquidi e le cause della medesima, ossta 1] flusso di liquidita reddita-
le e il Nusso di hiquidith patnmoniale-finanziano,

Da un punto di vista formale il rendiconto finanziano per flusst di liquidita dell ADFC
S pA s presentera percio come nella tabella 12.7
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Tabella 12.7 1l rendiconto finanziario per flussi di liquidith dei’ ADFC S.p.A

Durante |'esercizio 1 fondi liquidi della societa hanno subito una variazione negati-
va, la medesima ¢ da un flusso di liquidita della gestione reddituale post-
vo ¢ da un flusso di iquidita della gestione patnmoniale-finanztana negativo

Il rendiconto finanziario secondo lo IAS 7

Il principio contabile miernazionale 1AS | Presentazionc del bilancio prevede che un
bilancio d'esercizio redatto in conformita ai principi contabili internazionali dello 1A-
5B sia composto dallo stato patnmontale, dal conto economico, dal prospetto dei mo-
vimenti del patnmonio netto, dalle note esplicative e dal rendiconto finanziano (ca-
sh flow statement).

Ciascun prospetto & parte integrante del bilancio redatto secondo glt 1AS e deve es-
sere presentato dalle imprese 8 prescindere dalla tipologu societana ¢ dalle dimen-
sioni delle stesse

| pnnaipt contabtli internazionali dedicano alla presentazione e alla redazione del ren-
diconto finanziano uno specifico documento: lo 1AS 7, Rendiconto finanziano 11
prncipto contabile nbadisce che il rendiconto finanziaro deve essere presentato da
tutle le imprese, indipendentemente dal tipo di attivita svolta (industriale, commer-
clale o finanziana) e dal fatto che le disponibilita liquide possano essere considerate
1l prodotto deli impresa (come ¢ nel caso deglt sutun finanzan). Secondo 1l Framework
IASB Quadro o per la preparazione ¢ presentazione del ilancio, 1a finalita di un
bilancio IAS e quella di “formire informaznons sulla situanone patnmoniale, sul nsultato
economico ¢ sulle vanazion: della struttura finanziana dell'impresa, utih ad un'am-
pia gamma di utilizzatont per prendere dectsioni in campo economico” Lo scopo del
rendiconto finanziario ¢ in quest'ambito quello di fornire informaziom sui flussi fi-
nanziani di un'‘impresa in modo tale che gl utilizzatori del bilancio possano accerta-
re la capactia dell'impresa di produrre disponibilita liquide o mezz equivalent,
noncheé per determinare la necessna del loro impiego.

Le informazion) desumibili dal rendiconto permettono ai letton di un bilancio 1AS
di apprezzare la struttura finanziara di un'impresa (compresa la sua liquidita e sol-
vibilita), Inoltre, tali informaziont “migliorano la confrontabilita dei nsultati opera-
11 tra imprese differenti perche eliminano gli effetts dell'mpiego di trattamenti con-
tabili different per 1 medesimi fatn e operaziont”

Per raggiungere questa finalita | principi contabilt internazionalt fomiscono indica-
zion| precise

a) sta in mento alla scelta della nsorsa finanziana di nferimento;

b) sta in merito alle modalita di classificazione e presentazione del daul
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Cash fiow
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secondo o WS T

Il principio contabile IAS 7 evidenzia che la risorsa finanziaria di riferimento per la co-
struzione del rendiconto finanziano ¢ considerata la somma di cash (o disponibilita
liquide, pan a cassa e depositi a vista) ¢ cash equivalents (o dispontbilita liquide
equivalenti, rappresentate da investimenti a breve termine e ad alta liguidita che so-
no prontamente convertibili in valori di cassa noti e che sono soggetti a un imilevante
rischio di variazione del loro valore)'? E di interesse considerare quali siano le mo-
tivaziom addotte a gustificazione di questa scelta. Si sottolinea che 1 fruitore del-
I'mformativa esterna d'tmpresa difficiimente ¢ in grado di comprendere un rendicon-
10 finanzianio per flusst di CCN in quanto non possiede tutte le nformaziont all'vo-
po necessanie. Appunto per tale ragione l'analisi finanziaria condona prendendo a n-
ferimento 1l CCN ¢ constderata addinuura rischiosa, in quanto potenzialmente cau-
sa di conclusiom ermate. | principr contabili internazionali sono mfatn attenti nel fare
notare che la p di un CCN positivo non indica necessanamente una situazio-
e di liqudita e. viceversa, un capitale circolante netto negativo non mdica una situazione
diilhquidita. Per esempio, una tmpresa tn crist di liquidita, ossia nell impossibilita di
fare fronte at propn debiti a breve con la propria cassa e disponibilita di banca immediata,
potrebbe nsultare caratterizzaia da un rendiconto finanztano per flusst di CCN che se-
gnala un incremento nel capitale circolante netto nel caso 1n cwi st verifichi un aumento
des credint a breve legato a un aumento det tempi di incasso des medesimi. || nfenmento
al solo capuale circolante neto, dungue, ¢ constderato “Aschioso” per il lettore ester-
no in quanto consente di nascondere contraziont di liquidith causata da increment: det
credit e del magazzino in una situazione di difficolta dell impresa

11 pincipio contabile 1AS 7 evidenazia che il rendiconto finanziano deve classtficare i flus-
si finanziari in base alla tipologia o alla natura delle operaziont che li ha generatt 1 flus-
si finanzian sono distinn nelle seguenti tre classt.

* flussi finanziari denvanti dallativina operativa,

* fussi finanziari dervant dallattvia di investimento,

* flussi finanziari denvant dall'aiivita finanziana

1l rendiconto finanzianio st presenta pettanto suddiviso per aree con forma scalare:

La somma algebrica dei flusst finanzian generan dalle singole attvita operative (A),
di investimento (8) e i 1 (C) c di “niconciliare” 1l saldo delle di-
sponibilita liquide a imzi0 esercizio (E) con il saldo alla fine dell'esercizio (F)

La classificazione in tre macroaree non comporta particolan difficoltd in quanto s so-
stanzia in una rorganizzazione delle informaziont secondo un particolare schema lo-
gico, ma nulla modifica nella impostazione logica illustrata nei precedenti paragrafi
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| flussi finanzan generatt dall'attivita operativa dervano da operazioni che hanno genera-
to componentt di costo e di ricavo, ossta da operazioni di gestione ¢ da fatti aziendali che
partecipano alla determinazione dell'utile o della perdita dell'esercizio. Essi possono de-
rivare. tra laltro, da incassi dalla vendita di prodotts e dalla prestazione di semazi, ncas-
si da royaltes, compensi, commissiont e altn ricavi, pagament a fomiton di merci e ser-
Vizi, pagamenti 4 (¢ per conto i) lavoraton dipendentt, incass!  pagament di un‘impresa
assicuramnce per premi e nsarciment, annualita e altre indennitd previste dalla polizza
I flussi finanzian denvann dall'atvit operativa possono essere presentati secondo
due modalith aliernative

* il metodo dretto, medtante il quale st indicano le pnnctpali categorie di incassi e
pagamenti lordi, ossta st determina il flusso della nsorsa finanziana considerata —
cash and cash equivalents — sommando algebricamente 1 “ricavi e 1 cost influenti”
su tale nisorsa'’,

il metodo indiretto, medsante {| quale I'utile o la perdita d'esercizio sono rettifican
daglt effettt delle operaziont di natura non influente. da qualsas: differimento di
precedenti o futun incassi o pagamentt operativi, ¢ da elementi di nicavi o costi con-
nesst con i flusst finanzian derivant dall‘attiviea di investimento o finanziana'*

Tra le due modalita di presentazione. lo 1AS 7 raccomanda l'utilizzo del metodo diretio
poiche. comest legge nello stesso principio, “fornisce informazion: che possono esse-
re utili nella stima det furun flussi finanztan che non sono disponibili con 1l metodo
indiretto™ Nella pratica, pero, 1l metodo indiretto & solitamente pit wilizzato

Il metodo indiretto di presentazione de flusst finanzian dell'atnma operativa prevede
che il nisultato d'eserazio sia retificato in aumento o in diminuzione, nspettivamente,
de1 “cost non influenti” e der “ncavi non influents” 11 Ausso finanziano generato dal-
l'attivita operativa ¢ determinato. quindi, sommando algebricamente all'wile (o alla
perdita) di esercizio tutte le poste che non hanno determinato un eshorso di liqut-
dit. ovvero non hanno onginato disporubilita liquide. Secondeo tale metodo. 1l nsulato
d'esercizio ¢ rettificato nel seguente modo:

Fhssi firanzian
penerzy
call attvih
operata

-
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| flussi finanzian dervanti dall'attvita di mvestimento riguardano gli acquisti o le ven-
dite di immobilizzaniom matenali, immateriali ¢ finanziane Esempi di tali flussi pos-
sono essere’ pagamenti per acquistare immobil, impianti ¢ macchinan, beni imma-
teriali ¢ altri beni immobilizzat, enrate dalla vendita di immobili, rmpianti e mac-
chinan, aunat immaterialt ¢ altre attvith a lungo termine, pagamenti per 'acquisi-
zione di aztont o di strument: rappresentanivi di debito di alire imprese. incassi dal-
la vendita di azioni o di strumenti rappresentativi di debito di altre imprese.

1 flussi finanziari derivanti dall'attivita finanziania comprendono l'ottenimento o la re-
stituzione di nsorse finanziarte sotto forma di capitale di nschio o di debito. Costi-
tutscono esempt di flusst finannan dervantt dall'ativita finannana gl incassi den-
vanti dall'emissione di azioni o altn strumenti rappresentativi di capitale, | pagamenti
agh azionisti per acquistare o liberare le aziont della socteta, ghi incassi derivann dal.
l'emissione di obbligazioni, prestiti, cambiali, titoli a reddito fisso, mutut € altn fi-
nanztament! a breve o a lungo termine, | imbors: di prestiny

Il rendiconto finanziario come documento da comunicare
agli stakeholders

S1 ¢ g sottolineato nella premessa a qpesto capitolo che in dottrina ¢ condivisa |-

dea che allegare, pur in assenza di un preciso obbligo di legge, il prospetto di rendi-

conto al bilancio d'esercizio costitutsca un passo verso laffermazione di un sistema

mformativo realmente wile agh nterlocuton dell'anienda

Peraltro, va detto che molto meno unanimi nsultano essere le opinioni quando, do-

PO avere enunciato questo concetto di portata generale, s deve passare a dettagliare

lo stesso precisando

a) quale grandezza economico-finanziana sarebbe utile porre al centro dell'indagine.

b) quali modalita di analisi della medesima debbano essere considerate;

) quali modalita espositive vadano utilizzate nel costruire 1l prospetto di rendicon-
1o {manziano

Questa mancanza di univocita si rileva m dottrina e se ne considera l'evoluzione nes
principi statuiti dalle organizzazioni contabili nazionali e tntemazionaly

St & visto che | principt contabih internazional tendono a nconoscere notevole spazo
all'analis: della dinamica finanziana. Ne € prova il fauo che allargomento ¢ dedicato da
tempo un appesito principic contabile internazionale: lo 1AS 7. Questo documento evi-
denzia l'obbligo di redazione del prospetto di rendiconto. Nel paragrafo precedente o
s1 & soffermati a sottolineare che devono essere evidenzian | flussi finanztan denvant dal-
la gestione reddituale, dalle attwvita di investimento e dalle aunvita di finanziamento, e
che la nsorsa finanziana di nferimento ¢ constderatn la somma di cash e cash equivalents
St & g scntto all'inizio che 1 principi contabili nazionali evidenziano la necessita di
inserire il rendiconto finanziario nell'mformativa di bilancio: esso “va incluso nella
nota integrativa”, ¢ la mancata presentazione dello stesso puo essere giustificata so-
lamente con nfenmento alle “aziende amministrative meno dotate a causa delle lo-
ro mmon dimensioni™*
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Per cio che concerne la scelta della grandezza finanziana alla quale niferire I'mdag-
ne ¢ a struttura del documento, si registra, invece, una relativa evoluzione del pen-
stero. Il principio contabile nazionale n. 2 - superato dalla lettera del principio con-
tabile n. 12 -indicava come preferibile la configurazione di rendiconto finanziario per
flusst di CCN in senso lato, cosi distaccandosi dalle indicazioni degli organtsmi in-
temnazionall ¢ anglosassoni, che attribuivano e attribuiscono maggiore significativita
allo studio dei flusst di liquidita. Nel documento erano infatti Antracciabili le seguentl
affermazioni: “La Commissione manifesta per le imprese mercantil e industrialt la sua
preferenza per 1l rendiconto finanziario che espone le vartazioni nella situazione pa-
tnmoniale-finanztana in termini di vanazione nel capitale circolante netto in quan.
to nitiene che attualmente esso sia, in molti cast, meno complesso nella sua prepara-
zione, di pit immediata intelligibilita ¢ di uso pio frequente™ Nessun rifenmento era
fano tn quella sede a eventuali nschi di ermata interpretazione. Con rifenmento alla strut-
turazione del rendiconto, invece, le indicazioni eranc allineate con quelle deglt orga-
nismi stiranien. essa doveva essere tale da evideniare | flussi finanzian dervanti dal-
la gestione reddituale, dalle attivita di invesumento e dalle attvita di finanziamento
Il principio contabile n. 12, invece, considera plausibile sta la costruzione di un *ren-
diconto finanziario n termini di flussi di CON" - inteso 1n senso lato come differenza
1A ALV cOrTente € passIvo corrente — s1a la costrusione di un rendiconto finanziario
in termun di liquidita, inteso come la somma delle disponibilita liquide m casta e pres-
50 le banche pu altn depositi di denaro immediatamente prelevabili senza nschio di
cambiamento del valore

La possibilita di nifenre |'indagine alla hquidita ¢ caldeggiata dal nuove prncipio, che
pera difende anche la signtficativita e la capacita informativa del rendiconto per flus-
st di CCN. 51 legge infatti che “al rendiconto finanziario in termini di hiqudia, e in
parucolare a quello in termin: di flussi di disponibilica liquide, viene oggi attnbuita
una crescente capacila segnaletica della situanone finanziana nspetto al rendiconto
fmanziano in termimi di capitale circolante, 1l quale continua comunque a conservare
La sua vahdna teenica™

Piu deciso e, invece, il plauso per la costruzione di un “rendiconto finanzianio in ter-
mini di liquidita® da parte dell' Assonime, che con la circolare n 14 dell'l | febbraio
1986 evidenzia la dubbia significativita delle vanaziom del capuale circolante ai fini
dell'interpretazione della solvibilita dell impresa

Per conciliare tali differenti posizion: potrebbe essere costruito un prospetto di ren-
diconto finanzniano che permetta ~ pur focalizzando attenzione sull'aggregato pre-
scelto - di ind anche le zionf intervenute nell'ambito del medesimo, per-
mettendo in questo modo al lettore esterno interessato di nsalire all'evidenziazione
di altre tipologie di Nuss: finanzian.

In alin termim. 1l prospetto dovrebbe evidenziare sia le cause esogene della vana-
zione della grandezza finanziaria prescelta (in termim di flusst della medesima ri-
sorsa generan dalle differenti operaziont reddituali o patrimontali-finanziarie po-
ste in essere dall'impresa) sia le cause endogene di tale vanazione (in termini di mo-
dificazioni intercorse nelle voci che compongono la grandezza finanziana oggetto
di studio)

1]
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La costruzione di un tale schema permetterebbe di cogliere in modo esplicito. ndi-
pendentemente dalla grandezza di riferimento prescelta. tute le vanasiont finanzia-
rie intervenute nell'esercizio, poiché al cambiare della configurazione utilizzata si mo-
dificherebbe solo la classificazione delle movimentaziom nei due aggregan “cause eso-
gene” ¢ “cause endogene”. senza che la scelta effettuata compor la perdita di infor-
mastont rilevant. Per raggtungere lo scopo enunctato ¢ stato sostenuto in dottrina che
il rendiconto potrebbe presentare la strutura mostrata nella tabella 12,10

Tabella 12.10 Prospetto di rendiconto finantiario che evidenzia le cause esogens ed endogens della
prescaita

wvariazione della grandezza finanziaria

In questo modo nessumm delle informazioni finanziane andrebbe perduta qualora st
passasse dall'analisi delle vanazion: di liquidita all'analist delle vanaziont di CCN Le
stesse non nimarrebbero neppure implicite - ¢ pertanto non conoscibili - in quanto
anche le movimentaziont intercorse nellambito dell'aggregato prescelto troverebbe-
1o una loro specifica collocazione ed esplicitazione nel prospetto. Ne segue che que-
sta differente struntura del rendiconto permetterebbe di ouenere una maggiore chia-
rezza e trasparenza delle informaziom comunicate e permetterebbe al lettore ester-
no di avere a dispostzione gli strumentt necessari e sufficienn per potere eventuaimente
nicostruire quella configurazione del prospetto che ponga al centro dellindagine la
grandezza da lu giudicata pid utile per & suot specifics scops

Quest'ultima considerazione risulia di particolare interesse quando s1 considera 1] by-
lancio d'esercizio come un “prodotto” che deve nspondere i fabbisogni (di tipo infor-
mativo, naturalmente) di specifiche categorie di “clientt” (gl utilizzatori delle tnfor-
maziom in esse contenute). |l grado di efficacia delle nisposte ¢ funzione. infat, del.
la capacua di modulare le medesime 1n funzione delle esigenze det van intetlocuto-
1 0. quantomeno, di rendere possibile una fruizione delle informaziont in modo dif-
ferenziato a seconda delle esigenze stesse

L'analisi del rendiconto finanziario allegato al bilancio di due
socleté itallane: Recordati §.p.A. e Beghelll $.p.A,

Nelle pagine che seguono sono nprodotti t rendiconti finanzian nintracciabili net fa-
scicoli di bilancio relauvi all'esercizio 2004 di due societa quotate 1taliane: la Recor-
datt S.p.A. (operante nel settore farmaceutico) e la Beghelli S p A (operante nel set-
tore dell'illuminazione di emergenza). | due prospetti sono stati scelti volutamente
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ai fini defla presente analisi tn quanto si differenziano sia con riferimento alla gran-
dezza finanziaria cui & nfenta l'analist, sia con riferimento alle modalita di presenta-
zione dei dan.

La grandezza finanziaria di riferimento

Il rendiconto finansiario di Recordati S pA. & costruito con nfenmento alla grandezza fi-
nanziaria “posizione finanziana netta” Al contrano, il rendiconto finanziano di Beghel-
li5.p.A. & costrutto con rifenmento alla grandezza finanzuria capitale circolante netto (CON)
Sona possibilt ultenon considerazioni In entrambi  prospetti il flusso finanziario de-
nvante dalla gestione reddituale non nisulta rettificato per tenere conto di eventuall
elementi positivi o negativi di reddito denvanti da operazioni non ncorrenti. Cio po-
trebbe denvare dalla scelta di non consid tale effetto, pi che dalla inesi-
stenza o bassa significativita degli imporn nferibili a tale tpologta di operaziont. Nel
primo caso il flusso finanziano della gestione patrimoniale legato alle operazioni di
disinvesumento sarebbe pan al valore contabile delle attivita disinvestite e non alla
reale entrata finanziaria ottenuta

La modalita di classificazione e presentazione dei dati

Il rendiconto finanztano di Recordat S.p.A. presenta 1 datt classtficandoli in un pro-
spetto scalare. Al contrano. il rendiconto finanziario di Beghelli Sp A presenta un
Prospette a sezioni conlrapposte: prima sono individuate tuite le fonu, pot tutn gl im-
pieghi. Si & gia detto, perd, che Il pimo ¢ costruito con riferimento alla grandezza
finanzana “posizione finanziana netta”, mentre il secondo & costruito con nferimento
alla grandezza finanziana “capitale circolante netto” Proprio perché (| documento
prodotto da Recordati S.p A analiz2a le cause della vanazione subita dalla posizio-
ne finanziana netta durante |'esercizio, esso evidenzia sia 1 dan che permettono di
calcolare 1l flusso di CCN della gestione reddituale, sta quelli che permetiono di tra-
sformare quest'ulimo in “disponibilita generata dall‘attivita di gestone™ 1l flusso di
CCN della gestione reddituale — evidenziato in via analitica tra le font - & depura-
10, infat, di tutte le varazioni intercorse nelle poste dell'attivo e del passtvo cor-
renie al fine di ottenere [a disponibilita generata dall'attivita di gestione, pan nel 2004
a € 96.895 000

E opportuno sottolineare che anche nel fascicolo del bilancio Beghelli S.p A so-
no nintracciabili tutte le informazion: relatve alle vanaziont intercorse nelle sin-
gole poste dell'atuvo e del passivo corrente, ed ¢ pertanto possibile per il lettore
determinare il flusso di liquidita della gestione reddituale Esse somo, perd, for-
nite in un prospetto specifico che costituisce un allegato al rendiconto finanzia-
no (p. 558)

E senzaltro opportuno sottolineare che tn questo secondo caso, a differenza di quan-
10 accade per Recordati S.p A, I'ndividuazione delle vanazioni intercorse nelle po-
ste correntt non ¢ strumentale allindividuaznione del flusso di hquidita. 1l prospetto
¢ redatto proprio per individuare quelle che possiamo chiamare, in coerenza con la
terminologia utilizzata m un precedente paragrafo, “cause endogene” della varazio-
ne del CCN. Ne segue che nel citato allegato la vanazione intercorsa nella posta “Cas-
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sa ¢ banca c/c attivo™ non costitwisce 1| nsultato finale, ma una delle voci che spie-
gano la vaniazione complessiva del CCN- $ sottolinea, infine, che nel fascicolo di bi-
lancio di Beghell Sp A & presente anche un prospetto di rendiconto finanziano per
Nusst liquidita, costruito in mantera analoga a quello presentato da Recordat S.p A
Lo stesso— nporato a p. 559 ~ ¢ redatto in modo sintetico, ¢ non nostra tin manie-
ra esplicita quali component: abbtano concorso alla formazione delle rettifiche e del-
le vanazioni indicate

L'analisi del rendiconto finanziario allegato al bilancio di tre
societa statunitensi: Idex Co., Regal Beloit Co,, Colgate Co.

Nelle pagine che seguono sono nportat: 1 rendicont: finanzian nntracciabili net fa-
scicoli di bilancio al 31 dicembre 2004 di tre societa quotate statunitensi: Idex Cor-
poration (operante nel settore meccamico), Regal Beloit Corporation (operante nel set-
tore elettronico), ¢ Colgate Corporation (operante nel settore dei beni di consumo)
Conviene evidenziare che in tutti ¢ tre | cast 1 dati presentati st nferiscono all'intero
gruppo. ossta sono dati consolidatt, ma che questo non ha influenza sull'analisi che
ci st propone di condurre in questa sede | tre prospetti sono st sceltt a fini della
presente analisi in quanto nifiettono il modello di nferimento 1AS per la costruzione
¢ la presentazione del rendiconto finanzario Con riferimento agli aspetti oggetto di

analisi in questa sede il comportamento delle imprese considerate ¢, infati, relati-
vamente omogeneo
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La grandezza finanziaria di riferimento

In tutth e wre 1 cast consideratt il rendiconto finanziano ¢ costruito con nfenmento al-
la grandezza finanziaria cash flow. Conviene evidenziare che quando questo termine
¢ utthzzato nella prass: e nella doitrina italiana esso ¢ considerato sinonimo dell'e-
spressione “flusso di capitale circolante della gestione reddituale” Net prospettf ana-
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lizzati, invece, al medesimo termine ¢ attribuito il significato di *flusso di liquidita”,
o cash and cash equivalents, come ¢ possibile agevol comprendere dalle voci di
quadratura poste a chiusura del prospetto e dalle modalita di calcolo del flusso fi-
nanziario della gestione operativa

Quest'ultimo ¢ ottenuto sommando algebricamente al net income 1 ncavi e | costi non
monetar — (depreciation and amortization), nonche le variaziont subite nell'esercizio
dalle poste dell'attivo ¢ del passivo comrente (cash effects of changes in- receivables, -
ventories, trade accounts payable, accrued expenses)

La modaiita di classificazione e presentazione dei dati

In tutti e tre | casi considerati || rendiconto finanziario & costitutto da un prospet-
to tn forma scalare che discrimina tra 1 flussi in funzione della loro natura. Cio 1-
gnifica che ¢ data separata evidenza a flussi prodotu o assorbin dalla gestione red-
dituale e a quelli prodott o assorbin dalla gestione patrimontale-finanztania. St trat-
1a della nclassificazione proposta dagli scherm 1AS analizzan net paragrafi prece-
denn

In particolare sono evidenziate le seguenti tre aree nilevanti

* cash flows from aperations 1n questa sezione viene dapprima evidenziato il flus-
50 di CCN della gestione reddituale, poi 1l medesimo & depurato di tutte le va-
naziom mtercorse nelle attivitd e nelle passivita correntt. E il caso di evidenzia-
re che esatamente lo stesso conteggio ¢ nntracciablle nel rendiconto finanzia-
no della Recordati SpA

cash flows from investing activities: sono classificate in questa sezione tutte le fon-
t e gh impieght di liquidita causatt da operazioni di investimento e disinvesti-
mento;

cash flows from financing actvinies. sono classificate in questa sezione tutte le font
e gl impieghs di liquidita causati da operaziom di nmborso e di accensione di fi-
nanziamenti ¢ da operaziom sui mezzi propn
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Il Caso Dikos s.r.l,

La Oikos .11 & una impresa avente sede in Brianza e operante nel seftore de! mobile da circa
dieci anni.

Gii stan patrimoniali chiusi al 31/12/X - 1 & al 31/12/X ed Il conto economico riferito all'esar-
czio X della Oikos 5.1.|. presentano le seguent risultanze
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Nel corso dell'esercizio X hanno avuto luogo, fra gll altr, gii accadimenti di seguito riportat:

1. La Okos 5.1.\. ha incominciato a vendere | propri prodotti anche ailestero accettando paga-
mienti in doilari. L'andamento sfavorevole del rapporto di cambio lira/doilaro ha indotio la so-
cietd a calcolare ed evidenziare in bilancio un accantonamento a fondo rischi su cambi.

2. Si & proceduto alla vendita di un impianto iscritto al costo storico per euro 1.000.000. & gia
ammortizzato per euro 600.000. ottanendo un prezzo di euro 322.000

3. | soci hanno sottoscritto un aumento di capitale pari a euro 600.000. Con riterimento al me-
desimo sono state gia versate euro 180.000. pari ai 3/10 del totale; la parte restants sara
versata entro (| primo semestre dellanno X + 1

4. Sono stat destribultl dividendi per complessive euro 20,000

5. E stato liquidato un dipendente. Cid ha comportato ko stomo del debito per TFR per euro 60,000,

6. La Ollos 5.7 ha ceduto a tarz! il 25% delta propria partecipazione in Domus s.£). otienendo un prez-
20 pari @ euro 500.000, il valore di fbro delia medesima partecipazions era pan a euro 250,000

7. Un incendio ha completamente distrutto un macchinario, Tale macchinario risuttava iscritto
n contabilith al costo stonco par a euro 350.000. e i relativo fondo ammortamento ammontava
2l 31/12/X a euro 30.000. L'asscuranone ha rimborsato in contantl solo una parte del va-
lore contabile del bene pari complessivamente a euro 120,000

B. I piano di ammortamento del mutuo prevede i pagamentn di quote tnmestral di euro 100.000.

9. La societa ha acquisto tutt gii impianti da un unico fornitore nell'anno X - 9. A momento dei-
I'acquesto'® stato concessa la possibiita di effettuare pagamentl rateall annual. | pagamento
del debito di finanziamento verso i fornitore di impiant si concluderd nell'anno X + 1 infatt
nel'anno X sono state restitute euro 570.000. e nell'anno X + 1 sara pagata I'uftima rata
del debito pari a eurn 580.000

S costruisca |l rendiconto finanziario per flussi di CCN e per flussi d liquicita.
Soluzione

| praspetto di rendiconto finanziano per fluss: di CCN della Orkos 5.1, per 'anno X s presenta
come segue:

E opportuno evidenziare che la determinazione del flusso & CCN della gestione reddituale & ef-
feftuata sommando all’utile di esercazio tuttl | costi non influenti eviderziati in conto economico
& quind oftre agil ammortamenti degli impianti e del macchinar e alla quota di costo per TFR,
anche [a soprawenienza passiva contabilizzata a fronte della perdita di un impianto per incen-
dio. All'importo cos determinato sono poi fispettivamente sommate e sottratte le minusvalenze
@ le plusvalenze realizzate a seguito della cessione di beni immobilizzay.
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i prospetto di rendiconto finanziario per fluss! di liquidita delta Oikos s, per 'anno X i pre-
senta come segue.

Il Caso Talassa s.r.l.

Talassa 5.1, & una impresa avente sede in Liguna e speciaiizzata nella commerciakzazione al
dettagho cb abbigiamento da vela. I marchio TaAacon in particolare & molto conosciuto ed

apprezzato dagli appassionati di tale sport. Nel corso dell'esercuzio X hanno avuto luogo, fra il altn, gii accadiments o seguito riportati:
Gil stati patrimoniali chiusi al 31/12/X — 1 e al 31/12/X ed Il conto economico riferito all'eser- 1. LaTalassa s . ha ceduto un vecchio fabbricato posizionato in una zona periferica dl San Re-
co X deila Talassa 5.1/, presentano le seguent risultanze: mao, iscritto &l costo storico di euro 500.000 e gt ammortizzato per euro 100,000 ottenen-

00 un prezzo di euro 270.000.

2. E stato acquistato un piccolo negozio di buona metratura, ma n pessime condizion!, sempre
in San Rema nella 20na del vecchio porto per euro 250.000. Durante I'anno X la societa ha
proweduto alia completa ristrutturazions dei locali. Per raggiungere questo obiettivo: sono sta-
1l acquistati direttamente | materiali necessari sostenendd un costo complessiva pari a euro
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457.000; sono state impiegat a tempo pieno due dipendenti dell'azienda il cul costo annuo &
pari a euro 100.000; & stato consuitato un architatio che & costato all'azienda euro 113.000.

.murmhmmmtmrmuwimmm

ocendo dale scaffalature in legno scuro adomate da Insert! In oftone.

: umwmmhmm.mmwdmmarmumw—

ceduta da una campagna pubblicitaria che ha interessato tutta La rivera di ponente ed & sta-
ta finalizata al rafforzamento della posizione de! marchio TaAaooa.

Convinti delia bonta degli investiment intrapresi durante I'anno X, | soci hanno deciso d fi-
narnziare la propria azienda. A tale fine in seda di approvazione del bilancio delia societd si &
deliberato di non distribuire dividendi e dh accantonare | medesimi in una riserva avente na-
tura straordinaria.

Nel settembre deil'anno X | vecchi soci della Talassa 5.1 hanno deciso di effettuare un au-
mento di capitale con esclusione de! dinitto di opzione & con sovrapprezzo a favore di un ter-
20. Dopo 'aumento di capitale | vecchi soc! controltano I'80% della societa e || nuovo entra-
1ol 20% Per ottenere questo risuitato & stato richiesto i versamento di euro 300,000 o cu
m.Mammmm&We&.ﬂm.mawm.

. Durante I'anno X un dipendente si & licenziato e gli & Stato cormisposta ta quota di TFR ma-
nurata

Il piano 0 ammortamento del mutuo prevede i pagamento di quate annuall di euro 250,000,
L'apertura del nuovo negozio si # dimostrata un buon investimento. Nel mese di dicembre in-
fatti le vendite sono state mofto superion rispetto alle aspettative. Per questo motivo, nono-
stante siano stan effeftuati important approwigionament proprio per rendere passibile 'i-
rauguranone. |l valore complessivo del magazzino alla fine dell'anno X nsulta inferiore rispetto
2 quebo de! precedente esercizio,

Si costrusca il rendiconto finanziario per flussi o CCN e per fiussi o quidita

Soluzione
Il prospetio di rendiconto finanziario per flussi & CCN della Talassa 5., per fanno X st presen-
1a come segue:

opportuno evidenziare che la determinazione del flusso di CCN della gestione reddituale & ef-

fettuata rettficando 'utile | esercizio per tenere conto di:
* tutt gli element positivi e negativi di reddito non influanti evidenaiati in conto economico os-

sia gli ammortament! dei fabbricati, degh arred!, del marchio, |a quota di costo per TFR. & la
Capitaiizzazione de! costi sostenuti per fa ristrutturazione del negozio (lavori in economial;

474

Buancio

* tuti gli element) positivi & negativi di reddito di natura non ncorrente e riconducibili alla ge-
stione patrimoniale-finanziaria: la minusvalenza realizzata a seguio della cessione del fab-
bricato sito alla periferia di San Remo e | costi sostenuti per la ristrutturazione del medesi-
mo (iavori in economia).

Sia la minusvalenza sia i cost capitalizzati concorrono alla definizione dei flussi di CON della ge-
stione patrimoniale-finanziaria ed in particolare alla composizione del flussi derivant) dal disin-
vestiment e dagli investimenti in Immobilizazion! material,

|| prospetto di rendiconto finanziario per fluss: dl kquidita della Talassa s.rl. per I'anno X s pre-
Senta come sague:
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* Che cos'? fl rendiconto finanziario? In generale il rendiconto finanziario & un prospetto
di sintesi utilizzato per analizzare la variazione subita in un certo intervallo di tem-
po da prescelte grandezze finanziarie. Quando il rendiconto finanziario & redatto
per essere allegato al bilancio d'esercizio, il suo oggetto verte emnentemente sul-
l'analisi delle vanazion: che nel penodo amministrativo hanno interessato alter-
nanvamente 1 fondi liquidi o il capitale circolante netto (CCN)

* A che cosa serve il rendiconto finangianio? 1| rendiconto finanzianio serve a capire le
cause della variazione di una determinata grandezza economico-finanziaria nel pe-
nodo amministrativo
Che cosa st intende per fondi liquidi? | fondi hquidi sono rappresentan dalle dispo-
nibilita liquide 1n ¢ in conti corrent bancan attw1 pitt altn depositi di denaro
immediatamente prelevabili (per esempio, conti correnti postali)
Che cosa st tntende per capitale circolante netto? Esistono vane nozioni di capitale cir-
colante netto. Secondo 1 principi contabili, il capitale circolante netto (CCN) & rap-
presentato dalla differenza tra le amivita correnti (al netto di eventuali fondt retni-
ficativi) e le passivita correnti, ove per “correnti” st intendono le arvita liguida-
bili e le passivita esigibili entro dodic mest dalla data di nfenmento del bilancio
* Vit una relgnone tra le due grandezz¢ finanziane alternanvamente con-siderate? | fon-
di liquidi sono una delle componenn del CCN' 1 valon di cassa e det conti correnti
bancan atvi che compongono laggregato “liquidita” sono infat nicomprest — ac-
canto ad altn - nell'aggregato CON
La scelta tra fondi hiquidi € CCN' come grandezza finanziana di nfenimento ¢ indiffe-
rentc o ¢ da porre in rapporto con diverse finalta del rendiconto finanziano? Qualora
€151 proponga una finalita di upo strategico, & pi opponuno riferire T'indagine al-
la grandezza finanziana CCN, qualors, invece, st persegua una finalia di tipo ope-
rativo, & pis utile fare riferimento direttamente ai “fondi liquidi”
Quali sono gh spectfict flusst amalitics che, mediante [uttlizzo def rendiconto finanziano, spre-
gano t flusso complessivo di CCN? St tratta del Mlusso di CON prodotto dalla gestione
reddituale ¢ del flusso di CON prodono dalla gestione patrimontale-finanziana
Qual ¢ il significato del flusso di CON prodotto dalla gestione reddituale? La determi-
nazione dello speaifico flusso di CCN prodotte dalla gestione reddituale - detto
anche “reddito spendibile™ o cash flow ~ permette di verificare la capacith azien-
dale di generare risorse finanziane medante Io svolgimento delle combinazioni des
processi produttivi aziendalt
Qual ¢ Wl significato del flusso di CCN prodotto dalla gestione patrimoniale-finanziana?
Siricomre all'espressione “gestione patrimoniale-finanziaria” per indicare in breve
quelle operaniom che vanno a interessare 1 valon del capitale di funzionamento ri-
classificani nelle “aree” dell'attivo immobilizzato netto, del passivo consolidato e det
mezz1 propri. In particolare, generano nel loro insteme il flusso di CCN della ge-
stione patrimoniale-finanziaria wite quelle operazioni che comportano modifica-
ztoni delle attivita correnti ¢ delle passivita correnti le quali trovano controparti-
ta in modificazion che aengono alla composiziene dell'attivo immobilizzato
netto. delle passivita a medio-lungo termine e det mezzt propn
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* Qual ¢ l'obiettivo che ci 5i propone predisponendo il rendiconto finanziario per flussi di
liquidita? L'obiettivo di questo prospetto ¢ spiegare la variazione di livello subita,
durante il periodo amministrativo, dai fondi liquidi, in funzione degli accadimenti
che hanno dato origine a flussi, appunto, di liquidita. La vartazione peniodale com-
plessiva dei fondi liquidi nsulta anch'essa distinta, come il flusso complessivo di
CCN, nelle due componenti: flusso di liquidita originato dalla gestione redditua-
le e flusso di liquidita originato dalla gestione patrimoniale-finanziana

+ Qual ¢ il ruolo del rendiconto finanziareo secondo i principi contabill inter-nazionali? Lo IAS
7 nbadisce che 1l rendiconto finanziario deve essere presentato da tutte le imprese. Le
informazioni desumibih dal rendiconto finanziano permettono ai leton di un bilan.
00 [AS di apprezare la struttura finanziana di un'impresa (la sua liquidita e solvibi-
lita). Inoltre, tali informazions “miglomno la confrontabilita der nsultat operativi tra
imprese different perché elimmano gli effew dellimpiego di trattamenti contabil dif-
ferenti per { medesim fatti ¢ operazioni”. La nisorsa finanziarta di rifertmento per la co-
struztone del rendiconto finanziano ¢ considerata la somma di cash (cassa ¢ deposin a
visa) e cash equivalents (mvesaments a breve termine e ad alta liqudita). Lanabist finanziana
condotta prendendo a nfenmento il CON e considemita nschiosa in base ai prnarpr con-
tabili intemazionali im quanto potenzialmente causa di conclusions errate. per esem-
pro. consente di nascondere contrazioni di hquidita con increment dei credin e del ma-
gazzmo legat a eventi sintomatict di wha situanone di difficolta dell impresa

Esercizi riepilogativi

Esercizio |
Gli Statt Patrmoniali al 31/12/X~1 e al 31/12/X della Traffic S.p.A ed 1l Conto Eco-
nomico dell'esercizio X presentano le seguenti nsultanze (valon in €)

LI
Attty MK -1] SN2/ | Passivitd 8 patim. netto | 112K~ 1] 312X
| Cassa o Barcre 50 460 | Foman 1100 | 1000
[ Vagazr 30 600 | 00 viuan W[  w
=N 1300|1570 | Feowwi.cwan 10 10 |
Cred? » ungo tem 500 0 | Rata in scad mutuo ‘E 1";
Fgat rew 1000 | 3000 | Fomion @ mam S0 vam |
Fabbrean nem 3500 1250 | Oetiganon 0 1000
Mo 1500 | a0 |
i 50 600
Caote sociae 2000 | 2000
i) - -
e deserozo 50| 3% |
Totale 7100 | 8470 | Tetse 1100 | asn
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Biancio
Canto econamico X L
] Companart postbn T 3N/127X -1 | SUTEE | Pusi  pekie. st [ 3111281 312X
Rimanesze nis 300 | A ] 600 Cassa e Barcne 500 480 | Capitnie socue 1200 3000
 Acqust 3000 | Vendie 4200 Cradt 2040 [ 3240 |Rsew 720 840
e 150 | irirens attw 20 Rmoneze 1800 | 2400 | e 120 0
Acc 1o .00 vl ceon 2 anw 420 Impaes 2160 5780 | Fondo svaiut. crodit 20 480 |
Cond smmniviaey 100 Iz 0] 1200 | Feowmmmo mpant 0| 2180 |
::"-' ! g arecqaron 1.200 1200 | Fomen 3600 | 5400 |
ﬁ—“"‘" o Pardita 0 120 | Mutis passiv 1200 2400
o o TR 360 120
B im Totale 7.800 14400 | Totale 7.800 10400
=] 0
Totale 5470 | Totale 5470 Conto ]
Lk .
Nel corso dell'esercizio X hanno avuto moltre luogo 1 seguentt aceadimenty, neces- %nm % x“h 1:3
san per comprendere |a dinamica finanziaria dell'azienda: Toxto 0ol oo %0 | Perom 'm
* acquistati imptantt per € 3.000, con pagamento per € 2.000 nel corso dell'eser- Tost rosTa a0
cizio X ¢ per € 1.000 nell'esercizio X+2, Cost ammmniszew 600
* collocato ed incassato prestito obbligazionario per € 1.000, la pnma rgea di nm- Cost commernss 1 360
borso scade nell'esercino X+3, A imen 1.800
* distnbui dividends per € 400, Anmertament i i 2L
* incassani credini a lungo termine per I'imtero valore 1sentto a bilancio, Accat v s ced g
Pagala rala mutuo in scadenza per l'importo nlevabile sulla base det dat di bilancio T =0
St rediga 1l prospetto delle fonti e degi impieghs di CON Totaks 14520 | Totale L

Soluzione esercizio |

 Forll Impioghi

| Readto spendibie 1.700 | § 2000

Preging obbigaz 1.000 | Dividend &0

Dimnvesumersi 500 | Remborso muty 100
Acmanio CON 700

Totale 2200 | Totsle 1200

Osservazon

Reddito spendibile utile netto (350) + ammoramentt (1.250) + accantonamento TFR

(100) = | 700

Esercizio 2

Gli Stan Patrimoniali al 31/12/%-1 e al 31/12/X della Masden s.r.|. ed 1] Conto Eco-
nomico dell'esercizio X sono 1 seguent: (in €/000)

Nel corso dell'esercizio X si sono venficati, inoltre, 1 seguents accadiments rilevant ai
firn della comprensione della dinamica finanziaria dellimpresa:

SOMo statl acquistati ympianti per un valore di € 3600, da pagarsi nel corso del-
l'esercizio successtvo,

& stato acquistato un breverto per € 1.800, iteramente pagato nell'esercizio ¢ am-
mortizzato per € 600,

€ stalo acceso un nuovo mutuo, mentre quello esistente al 31/12/X-1 non & stato
nemmeno parzalmente nmborsato,

durante |'esercizio sono statt liquidati trattamenti di fine rapporto per un impor-
10 pan a € 360,

£ stato sottosentlo ¢ versato un aumento di capitale pan a € 1 800 e non sono sta-
1 distribuitt dividend

Sulla base delle informazioni fomite e sapendo moltre che

1 debiti verso | forniton evidenziati tn bilancio al 31/12/X-1 st niferiscono unica-
mente allacquisto di matenie prime,  debitt verso fornitort al 31/127X st riferiscono,
invece, per € 1 800 all'acquisto di materie pnme da impiegare nel processo pro-
duttivo dell'impresa e per la pante restante allacquisto degli impranti,
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= che le panecipazioni esistent! al 31/12X~1 s nfenscono ad Una panecipazione stra-
tegica contabilizzata al costo, che non ¢ stata nvalutata o svalutata nel corso del-
l'esercizio X:

st rediga, il prospetto delle fonti e degh impieghi di CON e 51 determuns 1l flusso di
cassa.

Soluzione esercizio 2

omt impegn

Gesuone tedstave 2400 | imvessm. immoti 4400

ACoengong muti 1.200 | TR B0

humeot capie socae 1800 ]

Rirore CON 280

Totale 5760 | Totale 5780
Determinazione Musso di cassa
Perdita (1200
Ammonamenti 2.400
TFR Y 120
Reddito spendibile 2400
Incremento creditt nettt (960)
Incremento nmanenze (600)
Decremento fomiton matene pnme (3.600 - | 800) (1.800)
Flusso di cassa gestione reddituale ®60)
Acquisto impianti [
Acquisto imm. mmatenali (1.800)
Accensione mutuo 1.200
Pagamenwo TFR (360)
Aumento capitale soclale | B0O
Flusso di cassa 1otale (120
Esercizio 3

Gli Stati Patnmonial al 31/12/%-1 e al 31/12/X della Sofa s.r1 ed 1l Conto Econo-
mico dell'esercizio X sono 1 seguenti (valor in €):

Buancio

“ —

Attivit HAX-1| NNUX | Passirit neflo |31IN2X-1 | MM

Cassa 8 barche 500 190 | Copitee socaie 1.000 2500

Credt 1.700 2700 | Fiserwe 600 20

Remaneze 1.500 2000 | Luie 100 1%

1800 4800 | Fondo mekawr credt 20 400

Immob 1.000 1500 | Fondo amm.10 smpiant 300 15800
Formitor 3!! AGEJ
Mz passw 1.000 2.000
G 30 100 |

Totale 6500 11190 6.500 11,190

Conto economico X

Costi Ricavi

Aequsy 5000 | Rcaw 10.000

Rrmarerze noe 1.500 el 2000

Cosio del avorn ]

Cost miusriad 1.200

Cost ammmutrsty 500

Coss gommencia 30 1

Ammonames 1.500

Accartonament rso s Credit a0

i - 100

Onert frgnzan 500

Impos 210

Ltte 1% —

Totale 12000 | Totals 12000

Nel corso dell'esercizio X si sono venfican, inoltre, 1 seguents accadiment rilevant
ai fimi della comprensione della dinamica finanziana dell impresa

* sono stan acquistati impanti per un valore di € 3.000. mteramente pagato nel-
lesercizio,

¢ stata acquisita ¢ pagala una partecipazione strategica per € 500,

* € SO acceso un nuovo mutuo, mentre quello esistente al 31/12/X-1 non ¢ sta-
to, nemmeno parzialmente, nmborsato,

durante lesertizio sono stant liquidatt trantamentt di fine rapporto per un impor-
to pari a € 300,

£ stato soltoscnto ¢ versato un aumento di capitale paria € 1 500 e sono stan di-
stribuity dividendi per € 500.

Sulla base delle informazion fornite, sapendo, inoltre, che t debitt verso | fornito-
ri evidenziati in bilancio st riferiscono interamente all'acquisto di materie prime da
impilegare nel processo produttive dell'impresa, si rediga, 1] prospetto delle fonti ¢
degli impieghi di CCN e st determini il flusso di cassa.
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Soluzione esercizio 3 Conto economico esercizio X
(= _390.000
[l Impseghi Costo industrise 08 vendun G200
Gestore redit.sie 1.780 | ievest mctiiezanon 1500 Risultato lorda industrisle 5.800
- L. 1.000 [ TR 00 | Coss goneral ¢ ammnigrany 140,000
Aumerts capise socae 1500 | Dvaend 500  Risufisto operative 25800
Rdusore CON 10 Onert firmnzan (18.0008
Totale 4.300 | Totale 4300 Risuttato ante imposte 7.800
) 800G |
Determinazione del flusso di cassa ] ==
Utile 190
Ammortamenti 1.500 1l costo ndustnale del vendute & composto nel seguente modo (in €)
e 100 Rimanenze intziali 48.000
Reddito spendibile 1.790 Acquisti 200.000
Incremento crediti nett -800 Retribuziont 85000
Incremento nmanenze -500 TFR di competenza 7.200
Incremento formiton 1.000 Ammonament 30.000
Flusso di cassa della gestione reddituale 1490 Rimaneraze final 600D 00)
Acquisto impiantt ' —-3.000 " Costo industrale del venduto 1 324200
sto =
Ammmnﬂm mlm‘ 1 g Nell'esercizio X si sono verificati, inoltre, | seguenti accadiment nilevant) ai fim del-
Pagamento TFR -300 la comprensione della dinamica finanziaria dellimpresa
Pagamento dividend: -500 * si ¢ nmborsito tn un'umica soluzone un finanziamento a medio termine per € 5.000,
Aumento capitale soctale 1.500 il nmborso non era previsio per l'esertizio X net pram azendals,
* st sono pagate a dipendenti, a seguito di dimissioni non previste, indennita TFR
Flusso di cassa totale =310 per € 9600,
* tstato acquisiato un impuanto pagando in contanti € 60 000,
Esercizio 4 * sono statl distnbuin dividendi per € 9.000;
Gli Stau Patnmontali al 31/12/X-1 ¢ al 31/12/X ed il Canto Economico dell'eserct- * W& aaio un aumento d capiale socule a pagamento per € 60,000

PN e 5.pA. 8 presesiano come segue {valon in @) Sulla base delle informazioni fornite, 1 rediga, il prospetto delle fonu e degli impie-

ghi di CCN e s determuni 1 flusso di cassa

State primoniaie

| Ammvia AV~ 1] 312K | Passivith » patrim. nefto | 31/12/% - 1| 3112

Lsga 3120 | 5320 | Passwocorems B0000 | 10000 Soluzione esercizio 4

C0d% dvers e BE000 | 14000 | Passwo mv termive 85000 | 7760

Amaewr tny 4000 | 46.000 | Mez proen 132120 | 187920 (Fonll Impleght

Attvo compnte 17120 | 65520 Aumento capitse socaie 60000 | Acquss mmob 60.000

ITObZzRrOn mawreh 180000 | 210000 | Readto spenaibie 42,000 | Pagameno TFR 2600 |

nezs Remborso muto 5000

Ao sse reto 180000 | 210.000 Dvoe 2000

Totase attvita 207.120 | 275520 | Tolaie passivithe netio | 207.120 | 275820 Aumeren OO 18400
Totale 102.000 | Totals 102.000
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Flussl & cassa

 Aoddb spendbie 2000
Vananene credhh 52000
Vanazone nmanenze 2000
Yorarore passvas comen {70.000)
Flusso i cassa detla pestione corrents. 26.000
Acquisty immety: 150,000 |
| Pagameny TFR (8.500
Queta mutun &.000
Aurmentn capitale socale 60.000
Dwveiendy 2000 |
Vartarione o cassa lotale 400
Osservazioni

Il reddito spendibile & cost calcolato

(utile di esercizio + ammortament! + accantonamento TFR)
14.800 + 30.000 « 7 200) = 42.000

Esercizio 5
Gl Statt Patrimoniali al 31/ 2X-1 e al 311X della societa 22 TopSpA. edil Con-
te Economico dellesercizio X, presentano le seguent! nsultanze (valon in €)

Stato patnmonials
Atevits NNZX-1| INYX | Passivith o patrim. netto | 31/12%~ 1 |
rpart 3600 | 6000 | Fommn 3900 | 300
Macchinge 2400 2400 | Dab® wibuter 600 450
Croat woiers 3000 | 3420 | P e maq mte 150 150
Riscort s 500 600_| Fomeon chmpiant [] a5
Cassa ¢ tarcre 150 780 | Mo 1500 1350
| Magarrm 1350 | 1500 | Presso ovbigar 1] 2
F0 Bavt credt 150 180
| F00 ernmon. impant 1.200 1.800
Fo ammornt macchin. 00 1350
50038 1.800 :_anT
Aisarw 300 0
Uie 0'smercino 600 51
Totaie attvo 11900 | 14700 | ToL pass. ¢ patr. netio 1100 | 1o

484

BiLarwcio
| Conto econamico X
| Component negativ — L
Amanerye iz ln%- 6600
Acquss maere prme 2400 | interess aaw 300
AR passw 600 | Rimanenve frai 1500
Prowvigion 900
Iieress pasgy &S0
Coss ammingtaty 80
Ammont. mpa 600
Ammon. macchran 45)
A o0 sval oy 1]
450
Ltle ' esercpe 570
Totale 8400 | Totale B.400

Nel corso dell'esercizio X hanno avuto luogo | seguent! accadiment (necessan per com-
prendere la dinamica finanziana):

* effettuant investimenn i impuny per € 2 400, di cur € 1 950 pagau nel corso del-
lesercizio X ¢ € 450 da pagare nell'esercizio X+3,

collocato ed incassato 1n prestito obbligazionan per € 2.100. nmbarso in un'u-
nica soluzione nell'esercizio X+5,

distribuit divdendi per € 150 a valere sullunile dell'esercizio X

effettuato un aumento di capitale per € | 500 dicwi € 750 2 pagamento e € 750
meduanie passaggio di nserve a capitale

Come st pus agevolmente nlevare dalla letture delle tavole di sinlesi, in ogni eserc-
210 viene nmborsata una rata di mutuo pan, in quota capitale, a € 150

St costuisea 1l rendimento finanziano, procedere quindi alla predisposizione det flus-
st di cassa

Soluzione esercizio 5
Fonll
Feddio spendibie 1620 1850
Pres tbigu 2100 | Dwders 150}
Aumentn captaie 500 750 | Rimborso muto 150
Aumeeto (0N 2220
Totale 440 | Tolale 4470
Utile d'esercizio 570
Ammorament 1.050

=1

Reddito spendibrle 162
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Determinazione flusso di cassa
Reddito spendibile

Varianone positiva crediti

Vanazione positiva rimanenze
Variazione negativa passivita correnti
(forniton: -900, debiti tributart ~150)

Flusso di cassa Gestione Reddituale
Investimenti

Dividend:

Rimborso mutuo

Presuto obbligazionan

Aumento capitale sociale

Flusso di cassa netto
Dusponibilita hquide imzial

Disponibilita liquide finali
Vanazione icrementativa
|

Esercizio 6

1.620
(390)
(150)

(1.050)
30
(1.95M
(150)
(150
2.100
750

630

150
780

630
—

Le stuaziont patrimoniah della societa Senesis $.p. A, per gli esercizi X-1 e X, riportano

1 seguent; dati (valon in €)

Alttvits nhx-1| NNUX
 Cassa 100 £
Sanche it 7400 | (16500
Cragt vermo cen 28000 46000
Antop & orniton di impart 1.000 ']
Rimanengy fna 28000 34 500
| Soc /s 0 14,000
Impany 113000 | 114000
Parecoaron 31000 33000
Tk 2000 | 2150 |
Totals 177700 | 27.200

BiLancio

[ Passth ¢ patimeni neti 2= 1| Tinax
Detwt verso formaon 27000 | 37.000
Detet trivutan 4600 1100 |
Fondo e 0 B700 |
Datt a breve verso banche sconto effen 7.000 15.000
Fonto saumpe 900 2600 | 2500
Detifti verso fomiton d mpany 0 2.000
Mot passae 30000 2500
Fondo mpan 25000 21,000
TR 15,000 13700
Capiizie socue 60,000 90.000
Aservk 500 2000
\izlle & esercine 5.000 E700
Totale 177.700 w2m

1l Conto Econormeo nclassificato per l'esercizio X ¢ il seguente:

Canto economico X
= T4 00 |
Acquis v 106,000
[ Gost o v e 2500
™ 3.500
Accamignament londo SvaiLTAnone cred ) T 5008
| Amvmormen [15.000
Reddito operative 1u0
Oren fmanmar 111.800
Redditc & competenza 11.900
Pusvaienze 0a Seranoce cespl 2600
 Reoans ante-engoste 1aso0 |
e (7800
Reddno nefo 6.0

Si dispone inoltre delle seguent! informazioni relative all'esercizio X

* 1 soci hanno sottoscritto ¢ versato un aumento di capitale soctale a pagamento per
l'importo di € 30.000 (con conferimento di impianti per € 10.000 e di denaro
per il residuo di € 20.000),

* sono stall acquistatt impianti per € 15.000 a fronte der quali. nell'esercizio X-1,
1A g1 SLato versato un anticipo ai forniton per € 1.000, inoltre, sono stati cedu-
timpianti del valore di costo di € 24 000 che erano stat ammortizzai! fino a quel
momento per € 19,000,

* nel nspetio del piano di ammortamento relativo al contratto di mutuo supulato
con la banca, 51 ¢ proceduto a pagare la rata in scadenza nell'esercizio avente una
quota capitale di € 7.500 (un'ultenore rata con quota capitale di € 7.500 verra
pagata nel corso dell'esercizio X+ 1),
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* ¢ staw liquidata ai dipendenti dimissionan T'mdenmita maturata nei precedenti eser-
cizi e loro spettante per € 4.800 (tale liquidazione non era prevista allinizio del-
l'esercizio);

Sono state acquistate partecrpazioni per € 30,000,

sono statt distribuiti dividendi per € 4 500;

nellambito det titoh detenutt tn portafoglio al 31/12/%-1 ¢ al 31/12X. un importo
di € 1 700 comnisponde ad obbligaziont senza un proprio mercato e quindi non
liquidabili prima defla scadenza fissata per il gomo 0101/X+3 La parte nmanente
del ponafogho & cosuuta da titoli di stato liquidabili a breve termine.

la voce di Conto Economico «imposter comprende imposte diffente per € 6.700
relative ad oneri fiscali che st manifesteranno monetartamente a partire dall'eser-
cizio X+2.

Sulla base delle nformazion: a disposirione. si rediga il rendiconto finarziano dei flus-
sidi CON

Soluzione esercizio 6

Rendiconto finanziane de flusst di cen (prospetto fontiimpieght)
Font I
’me_mm.n 29300 | Ivastiment: imm nl eorcng 14.000
Osrvestment 7600 | iwestement: swmni Searang 30000
Aumereo o capiae 20000 | Amborso mutuo 7500

Dsrtagone dvdend 4.500

RAdurane 0OV 3900 | Lgudarere TR 4800
Totale 60.800 | Totsle 60800

Osservazion

St nott come la plusvalenza sia attnbuita al disinvestimento e non alla gestione red-
dituale. 1n accordo a quanto consentito day principt contabill

St not altresi come |'accantonamento al fondo imposte differite debba essere ni-
compreso nel computo del flusso di CCN della gestione reddituale, trattandosi di
componente negativo di reddito che st mantfestera oltre 1 12 mesi, essendo c10é un
*costo non monetariox. Il flusso di CCN della gestione reddituale & pertanto cos)
calcolato:

fAdMnES 4+ Jnmoramert + TR . Acwoldomposeoterte - pusvalenge
B0 . 15000 .+ 3500 . 6700 - 2800 =2300

Esercizio 7
Gh Stan Patnmoniali chius: al 31/12/%-1 ¢ al 31/127X ed 1l Conto Economico rife-

nto all'esercizio X della Who SpA presentano le seguenti nsultanze (valor 1n
€/000)

&

Biancio

State parimonan

Aowes (31N 1 | 312/ Pasioith o pubi. oot [31/i2 1| 3172 |

| mpany lm 22.000 | Fomier 2.000 B.400

Macerinari 620] 6200 | et voun 1800 | 200

Crely wiciss 5000 7400 | TR 4400 3800

Cassa & barcne 1.200 1.200 | Mons passw 0| 1000

Magazzno 5.000 6.000 | Fdo sweiutazione credin 1.000 B00

Parteoparon 6000 | 12000 | Fido ammis mparn 10.400 4200
F2do amm i maccrari 1000 1800
Captae socme 10000 | 20000
Rserv 4000 1.000 |
Liie o emeroiio 2000 1.200

Totale 45.400 S4800 | Totale 45.400 54.800

Conto economico X

[Com X | Wcavi N

Fmaneras e 5000 | Ve #9400 |

[ 32800 | Dvoed 1600 |

[Fovegan 3600 | Amarerce frm 6.000

nteress passw 1.200 | Sopraverserse afive 1.000

Cosin de personse 780

(Ammoamers par 2200

Ammortamento B0

Accartonamenso 1o sal cieat 200

Scoawenre passe 1,800

mpos 2000

Lt ¢ eseczo 1.200

Totale S4.000 | Totale 58.000

Nel corso dell'esercizio X hanno avuto luogo, fra gh altn, gl accadimenti nel segui-

1o riportati

* Un incendio ha completamente distrutto un imptanto, tale impianto nsultava
iscritto in contabilita al costo stonco di € 10.000 ed 1l relativo fondo ammorta-
menio al 31/12/X-1 ammontava a € B 400; 'assicurazione ha rimborsato in con-
tanti € 1.000

* Limpianto dismesso & stalo sostituito con uno nuove acquistato al prezzo di €
13.000; con 1l formtore ¢ stato convenuto il pagamento tn due soluzioni, il 31 lu-
glio ed 1l 30 novembre X

» E stato acceso un mutuo di € 10.000 da rimborsarsi in 10 rate annuali di € 1 000
ciascuna, la prima scadente il 30 giugno X+1

* Lasocieta ha effettuato un aumento di capitale salla pans per € 10.000; l'aumento
di capttale & per € 5 000 gratutto, mediante passaggio di riserve, ¢ per € 5.000 a
pagamento: tuttl gh azionisti hanno sottoscnitto e versato il valore nominale del-
le aznoni entro (1 31/1 27X,
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* St ¢ provveduto ad accantonare la quota di TFR di competenza del periodo, pan
a € 300, ale importo risulta compreso nella voce scosto del personales.

* Sono stan liquidati tre dipendenti, utilizzando Il TFR per € 900

* Estata acquistata una ulteriore quota di partecipazione nella societa collegata pa-

gando in contanti € 6,000,

51 costruisca il rendiconto finanziano per flussi di CCN e per flussi di cassa

BiLascio

La contropantita della voce «Sopravvenienza passivas infarti, & costituna dalla voce
«Impianti», classificata tra le immohilizzazioni e non rientrante tra le voci determi-
nanti il CCN

Esercizio 8
Le siuazioni patnmoniall della societa D. Purple S p A, stampate per gl esercizi (X-1)
€ X, riponano i seguenti dati (in €/000)

Soluzione esercizio 7
Rendiconto finanziano per fluss: di cassa
+ Unile 1.200
+ Accantonamento TFR 300
+ Ammonamento imptanti 2200
+ Ammornamento macchinan 600
+ Sopravvenienze passive su impianti 1 600
Reddito spendibile 5.900
+ Vanamone crediti vichenn 200
= Vanarone magazzino -1000
— Vanazione debiy v/lomiton ' -600
+ Vanazione debitt tnbwan 400
Flusso di cassa della gestione reddituale 4.900
= Investimenti -19.000
+ Accensione mutuo 10.000
+ Aumento capitale sociale 5.000
- Liquidazione TFR ~900
Flusso i cassa complessivo 0
Font Impieghi
| Redd wendde 5.900 19000
Accensone mte 10000 | Rimborss muto 1.000
Aumenn o cpe 5000 | Liquidapone TFR 900
Aumento CON 0
Totale 209000 | Totale 20.900
Osservazions
Nel aakolo del reddito spendibile ¢ stata nclusa la sopravvenienza passiva. riconduabile
alla seguente nlevazione contabile
1.
. 1 Impans 10.000
Fondo amm w mpart
Sopravwervensa passva

Stato patrimoniale - Altvilk nnx-1| e
Cass 50 126
Barcre o/t & 41250
Cred? verso chent! 95000 | 115000
Amcp! 4 formion o meany 2500 0
= o 70.000 BE250
500 o/stioscrzone 0 35000
mpan 282500 | 285000
Pa 7.500 B2 500
Tholl 5000 |, 5378
Totale 444250 | SE8.000
| Stato patrimoniale - Passivia ¢ patrimonio netlo X -1] e
Debit verso fomnon 57.500 92.500
Dieblt tnbustan 11.500 2150
?‘T_M [/ 16750
Debid 2 treve varso bancre scomo e 17 500 37 500
Fonds s tarore et 6500 6250 |
Detss veeso fomiton @ sTpant 0 2 500
Moty passw 75.000 56.250
Fondt emmartamen mpans £2.500 52.500
[ 37500 | 34250
Captaie sooale 150000 | 226000 |
Raserve 1250 S000
L2 & mserciva 15.000 16 750
[ Totaie 444280 | s68.000

1l Conto Economico riclassificato per l'esercizio X & 1l seguente (in €/000)



Comto scanomicn X

Reaw 460.000
Kaw 12650001 |
[Cot o v speriens M0
TH 8750
A foroo s arone cregt 8750
| Avrroramen 37500
Reddito operative 54750
Tren frarcar 23,000 |
| Reddo & competenza =70
| Pubmente & aiewions oot €300
| Redsite ante-imposte %250
Irpose 119.500
Reddito netio 16750

St dispone inoltre delle seguenti mformazioni relative all'esercizio X (in €000)

* 150t hanno sottoscritto e versato un aumento di capitale sociale a pagamento per
l'mporto di € 75.000 (con conferimento di impianu per € 25.000 e di denaro
per il residuo di € 50.000);

Sono stati acquistati impiantigper € 37500 a fronte det quali, nell'esercizo (X-1),
€ra g1 stato versalo un anticipo ai forniton per € 2.500, inoltre, sono stan cedu-
ti impiant: del valore di costo di € 60.000 che erano statt ammortizzatt fino a quel
momento per € 47,500,

nel nspette del piano di ammontamento relanvo al contratto d mutuo stipulato
con la banca, 1 & proceduto a pagare la rata in scadenza nell'anno avente una quo-
1a capitale di € 18 750 (un'ulteniore rata con quota capitale di € 18 750 sara pa-
gata nel corso dell'esercizio X+1);

¢ stata liquidata m dipendent: dimissionar 1'1ndennita maturata net precedent: eser-
cuzi ¢ loro spettante per € 12,000 (tale hquidazione non era prevista all inizio del-
l'esercizio),

Sono state acquistate partecipazioni per € 75 000,

sono stat! distribuiti dividendi per € 11.250,

nellambito det titoh detenutt m ponafoglio al 31/12%-1 ¢ al 31/12X. un impor-
to di € 4.250 cornsponde ad obbligazniont senza un propno mercato ¢ quindi non
liquidabili pnma della scadenza fissata per il glomo 0101/X+3. La parte nmanenie
del portafoglio ¢ costituita da titoli di stato liquidabili a breve termine;

la voce di Conto Economico «impostes comprende imposte differite per € 16.750
relative ad onen fiscali che si manifesteranno monetariamente a partire dall'eser-
cizio X+2

Sulla base delle
sdi CCN

-

51 rediga il rendiconto finanziano dei flus-

azion a dispe

492 BiLancio
Soluzione esercizio 8
Rendiconto finanziano dei flussi di ccn (prospetto fontiimpieghi)
Fort peg
| Psen OOV gest reddinale 73250 | iveshmeny mm.y tecniche 35000
Dsinvestmenn 19000 | Fwesomens imm.n finannare 75,000
Aumento d captae 50.000 | Rmborso mutuo 18750

Desrita didend 11.250

Ridurore OOV 9.750 | Liguidarone TFA 12 000
 Totale 152.000 | Totsle 152.000
Osservazioni

St notl come la plusvalenza sia attribuita al disimvestimento e non alla gestione red-
dituale

51 noti altrest come l'accantonamento al fondo imposte differite debba essere n-
compreso nel computo del flusso d CCN della gestione reddituale, trattandosi di
componente negativo di reddito che si manifestera oltre 1 12 mesi, essendo ciot un
«costo non monetarios 1l flusso di CON della gestione reddiuale & pertanto cos!

calcolato '
MmO rern o+ anmotmment 4 TFR 4 Al doimposi dfea - pRSVARTE
16750« 750« BT . 16,760 - BS500 73250

Esercizio 9

Sono date le seguenn situazioni patnmomiah della societa Aliman B 5.p.A. (valon in €).
Attvita NMX-1] anex
Cassa ¢ barcre n.0:7.000 | 105780
Credt wesent 562000 | sE2000
Armangrzs bog 420000 | 685000
Soc /s 0] 50000
mpant 4215000 | 4835000
| Parmcpuaon 500000 [
Totale 4.5850.000 | B.037.780
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Pazsivith ¢ L] nnm-1| nnwx
Dot whormwr 895000 | 715000 |
Dbt rituan 48.000 0
Detxt a breve wharcne 0] 300000
Fordo musnone credt 50000 | 215000
Dot vAormien a rpare AET
| uota comente muts 50000 | 50000
| Forgo smmoramento impare: 1.680.000 | 1746500
TR 156000 | 146850 |
Mot msw 150000 | 100000
| Canae socae 1000000 | 1.300.000
Asere B54000 | 699000
| Uil o8t ‘meraing 165000 | 43940
Totale AB50.000 | 6.037.7T80

R 2248000
Ao 1 664 000)
Cort Wy dpwreigee @500
Acc.1o per TFHR (26250,
Accio 1 0o svmytanore credt (165.000)
Ammorament [186.500)
 Asaono Operstvo e

Drer tnanzian [184.320)
Reddnta Lordo di Competenza 297,

Pluveerre &1 736 500
Reddiio ante imposte 439.00
Impos []
Redaito netic 43040

Nel corso dell'esercizio X 51 venficano, tra gl altni, 1 seguenti accadimenti.
sottoscnzione di un aumento di capitale a pagamento per l'importo di € 300.000;
acquisto di imptanti per € 540 000, cessione di impianu del valore di costo di
€ 120.000, gia ammortizzati per € 120.000,

pagamento della rata del mutuo per € 50.000 ({l mutuo si estnguera con le rate
costanti di € 50,000 negli esercizi successivi),

liquidazione ai dipendenti dimissionani dellindenmita maturata net precedent:
escraizi e loro spetuanie, part a € 35 400 (1ale liqudazione non era prevista all'-
mzio dell'esercizio),

cessione di partecipazion! iscntte per € 500,000 ad un prezzo di cessione pari a
€ 1.150.000;

distnbuzione di dividendi per € 120.000.

Sulla base delle informaziont sopra nponate si proceda alla determinazione dei flussi
di CCN e det flusst di cassa (della gestione reddituale e complessivo) per leseraizio X

494 BiLancio

Soluzione esercizio 9
Rendiconto finanziario dei flussi di CCN
Fons mplegy
Gestione mddtuse (84320 | Invessmens 540 000
Desinvestment smmcty! 1236500 | TFR boudets 820
Aumenin cape 300.000 | Reluons mus pass 50.000
Dwidend 120,000
Acmeno OO 706 780 |
Totale 1.452.180 | Totale 1452180
Rendiconto finanziario dei flussi di cassa
Unle netto 439 430
Accantonamento per TFR 16.250
Ammonament 186 300
Plusvalenza da alienazione -736.500
Reddito spendibnle -84 320
Incremento creditt netu ! 165.000
Incremento magazzino -165.000
Incremento debiu verso fomiton 20.000
Incrementi debiti tributari —48 000
Flusso di cassa Gestione Reddituale 212320
Acquisto implanti -540.000
Aumento debiti viiormiton imprant 324.000
Pagamento investiment! in imprantt -216.000
Cessione di impiant B6.500
Acquisto di panecipaniont 0
Vendita di Partecipazion) 1.150.000
Indennita TFR pagate -35 400
Rimborso mutui passivi -50.000
Aumento di capitale in denaro 300.000
Aumento creditt v/soc! ¢/sottoscrizione -50.000
Incasso per aumento di capitale 250,000
Dwdendi distnbum -120.000
Accensione finanziamenti bancan a breve 300.000
Flusso di cassa totale 1.152.780
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Fondt liquidi al 31/12/X-1 ~1.047.000
Fondi liquidi al 31/12/X 105.780
Varazione fonds liquidi 1.152.780
Osservazioni

Si esaminano 1 faui ntenutt rlevann per la costruzione dei fluss: di CCN.

Gestwne reddituale
Il reddito spendibile ¢ calcolato come segue

Uil @ esercao (430.430) + Ammomamens (186,500) + TFR 26.250) «
- Pusvierun da aerazione mpiart (T36 500 = - 84 320

Investiment in immobilizzazioni

Sono statt acquistati impianti per € 540 000 Dall'esistenza, in bilancio al 31/12/X-1 3
di un debuto verso forniton di rmpiann (paria 324.000) st desume che solo parte de-
gl impant stess1 (540.000 — 324.000) sono regolat tramite l'impiego di fonfl liquidi,

Drsinvestimentt tn immobilizzazion

St evidenzia una fonte di CCN pan a € 1.236 500 (e ciot il valore contabile di im-
planti ¢ partecipaziont pit la plusvalenza da alienazione) $1 rileva inoltre una vana-
Zione positiva der mezz1 propn pan all'mporto della plusvalenza in parola, che ge-
NETa un incremento di pan importo nel risultato dell'esercizio

A1 fin del calcolo dei flussi di cassa st nia che, per p dal reddito spen-
dibile al flusso di cassa della gestione reddituale, non si deve tenere conto delle
varazioni di tutte le poste del capitale circolante netto, bisogna escludere. oltre
alla hquidua, l'aumento dei debiti verso forniton di impianti ¢ l'aumento dei cre-
din verso soc

Queste voct non sono infam relative alla gestione reddituale, benst agh mvestimenn
(debits verso forniton di impiant) e all aumento d capitale (soc1 e/sottoscrizione),
pur essendo a breve termine. Esse conducono pertanto a rettifiche delle vanazion:
di CON relanve agh mvestimenti e all'aumento di capitale, per ottenere 1 flussi di
cassa assorbit o generati da questi accadimenti durante l'esercizio.

Buancio

Esercizio 10

Sono date le seguent! sttwazioni contabili al 31/12/X - 1 e al 31/12/X della societ Doors
5.p-A (valor in €)

Stato patmonials - Attrita anzx-1] e |
Cassa v bancre 7300 | 17.300
Credi wichent S_Q_I'.m 45,000
T-“lr. 28.000 34.500
Sec cisotnscrinons 0 15,000
Impant 113.000 114,000
Parecgason 5000 | 3som |
Totaie 170700 | 227200
Stato patnmoniale - Prssinits & patrimonio nefic nnax-1| nhax
Dbt wiormon 27 D00 32000
[ Debit o 4600 | 850
Detit: 2 breve wharcre L] 15000
Fondo svaiutanone creat 2 600 2500
Dbt wiomtor d mpart ¢ ] 2000
Quota corrents muta 1.500 7.500 |
Fondo ammorament mpam 000 21.000
™ 15000 13700
Mz passiv 22500 15.000
Captale socaie 60000 90000
Rserve 500 2,000
e gei esercize _GEU 13000
Totate 170,700 | 227200

1l Conto Economico niclassificato dell'esercizio X & il seguente

Rcar 184 000
Acas [106.000)
[ Cost o 28500
™ 3500
Ace 1 1.00 svakzazone credt 7500
Ammorament 1150000 |
Reddito Operative 21500
Onen franziar 11,600
PReddito Lorda & Competenza 11.900
Plusiaienas da 8 eranone mpant 2600 |
Reddlto ants Imposte 14500
irpoms (]
Reddio netlo 11000
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Nel corso dell'esercizio X si sono verificats, tra gh alin, 1 seguenn accadiment:

* sottoscrizione di un aumento di capitale o pagamento per I''mporto di € 30.000
(con confenmento di impiantt per € 10,000 e di denaro per il residuo); immediato
versamento solo del 25% dei conferimenti in denaro;

* acquisto di impianu per € 15 000, cessione di impianti del valore di costo di

€ 24.000, ammortizzati per € 19,000 (st assume che 1 debin verso formton dim-

pranti siano da considerarsi a breve termine),

pagamento della rata del mutuo per € 7.500 (1l mutuo si estinguera con le rate

costnti di € 7.500 nel periodo (Xe1) = (X+3)),

* hiquidazione a1 dipendent dimissionan dell'indennita maturata ner precedent|
eserciz ¢ loro spettante, pari a € 4.800 (tale liquidazione non era prevista all'ni-
2o dell'esercizio),

* acquisto di partectpazion! pari a € 30,000,

* distnbuzione di divdend: per € 4 500

Sulla base delle informazioni sopra npontate si proceda alla determmazione det flus-
s di CCN e det flussi di cassa (della gestione reddituale ¢ complessivo) per l'eser-
czo X

Soluzione esercizio 10 y
Fonti
Gesvons reodtaie 26000 | ivest mmobiizmzon £5.000
Disrvestmens mmabl 7600 | TFA iguam 4 B0O
| Aumeic capahe L ae 20,000 | Fdurone mutis passiv 7500
Dvdend 4500 |
Rezone LN 5300
Totale 61.800 | Totale 61.800
Determinazione del flussi di cassa
Unile netto 13.000
TFR 3.500
Ammortamenti 15.000
Plusvalenza da alienazione impuant (2.600)
Reddito spendibile 28900
Incremento credin netn (14.100)
Incremento magazzino (6.500)
Incremento debiti verso fomion 5.000
Incremento debits tributan 1.900
Flusso di cassa gestione reddituale 15200

Buascio

Acgquisto impianti (15.000)
Aumento debiti wiornitort impianti 9.000
Pagamento investiment! in imptanti (6.000)

Cessione di impiantt 7.600

Acquisto di partecipaziom (30.000)

Indenmta TFR pagate (4.800)

Rimborso mutui passivi (7.500)

Aumento di capitale in denaro 20.000
Aumento crediti v/soc) o/sottoscriz (15.000)
Incasso per aumento di capiale 5.000

Dividendi distribuin (4.500)

Accensione finanziamenti bancari a breve 15.000

Flusso di cassa totale {10.000)

Fondi hiquidi al 31/127X-1 {7.300)

Fondi hquidi al 31/12X (173000

Vartazione fondi liquidi (10.000)

Ossertaziont 1

51 esaminano 1 fatti ritenutt nilevant per la costruztone det flusst di CON

Gestone reddituale
1l reddito spendibile ¢ calcolato come segue

Utile di esercizio (13.000) + Ammortamenti (15.000) + TFR (3 500) =
— Plusvalenza da alienazione impianti (2.600) = 28 900

Inve in bilizzaziont

Sono state acquistate partecipaziomt per 30,000 e impianu per 13.000; (1 totale de-
gl invesnmenti in immobilizzazion ¢ pertanto part a 45.000. Dall'esistenza, in bi-
lancio al 31712/X, di un debito verso forniton di impianti (part a 2.000) si desume
che le panecipazion - per il loro intero importo ~ e solo parte degh impianti (15.000
—9.000) sono regolatt 1ramite I'tmpiego di fondi lquids

Disinvestimenti in immobilizzazion

51 evidenzia una fonte di CCN pani a 7.600 (valore netto contabile 5.000 + plusva-
lenza: 2.600) $1 rileva moltre una vanazione positiva dei mezzi propn part all'im-
porto della plusvalenza in parola. che genera un incremento di pan importo nel ni-
sultato dell'esercizio.

Aumento di capitale

Nel corso dell'esercizio X 51 effetua un aumento del capitale socuale a pagamento per
30.000 (di cut 20.000 sottascritto in denaro e 10.000 in natura, tramite conferimento
di impian). 1 25% (= 5.000) del versamento in denaro genera un incremento det
fondi liquidi La pane restante (= 15.000) degli stessi versamenti in denaro rappre-
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senta un credito verso | soci sottoscnitton € la quota sottoscritta tramite confenmen-
to di impuann (10.000) genera una varazione positiva nelle attivita rmmobilizzate

At fini del calcolo dei flussi di cassa si rammenta che, per passare dal reddito spen-
dibile al flusso di cassa della gestione reddituale. non st deve tenere conto delle va-
razioni di tuite le poste del capitale circolante netto; bisogna invece escludere. oltre
alla hquidita. l'aumento der debitt verso fornitori di imptanti e l'aumento dei credi-
11 verso soci

Queste voct non sono infatt: relative alla gestione reddituale benst agli nvestmentt
(debiti verso fomiton di impianti) e all'aumento di capitale (soct c/sottoscrizione),
pur essendo a breve termine. Esse conducono pertanto a reuifiche delle vanazio-
ni di CCN relative agl investimentt e all'aumento di capitale, per ottenere 1 flussi
di cassa assorbiti o generatt da questi accadimenti durante l'esercizio

Esercizio 11

Sulla base delle mformazion: di seguito nportate si costruisca il rendiconto finanzianio
det flusst di CCN e di cassa. Le situazioni patnmoniali della societd Ledzep S p A re-
lativamente agli esercizi X-1 ¢ X sono le seguentt (valon in €)

Stato patrimoniale - Attivita NAUX-1| nnem
| Cassa & bancre 76 204
Creds wichers 4060 5304
Amanenze finss 3780 4630
S0 ¢sotascron 0 700
Impant 11300 | 13000
Parmopazen 500 1.500
Totale wne | o
| Stato patrimoniale - Passivith ¢ patrimeonio netl HAX -1 | s
Debin wiomaor: 3748 34485
Db’ tribwtan 780 150
Dot & breve wbancre 6200 | 72
Fonde svsutanone cradt 260 245
Debit) womin d imparr 0 1.100
Quots comants muts 750 750
Fondo ammonaments impam 2500 3000
TR V100 | 1a3m |
Mt pasw 2250 | 1500 |
Caplae socae 1.000 3000
Aisarve 50 200
Lt ceir saroz0 920 1240
Totake 18718 nno

[&

Bscio

Il Conto Economico riclassificato degli esercizi X-1 ¢ X & il seguente:

Conto sconamico X=1 X
Fhcaw 18.700 20 B30
Prowgan nem| 200
Tagor 20| o |
Acqust WP ¢ ®6820 @000
Form motrce (560 620
Soese genera) industrall 750 B0
[Some 0 pawcae ma | nso
50050 vare co (180 @00
| Spese generss ammnstratve 550 L]
 Cosm ot aworo dpendente R0 | 290
i) 340 350
Acc. 1o {.do svalnone ceds @30 24
Ammoramees 11.100) 11.500
| Variwzore magerz WP e sussad =0 540
Variazone magaz PF e semisvornst 140 30
 Redota Opwratvs un| 0
Oner finanzan 90 n.120
Reddito Lordo di Competenza " 150 1380
Pise @ ew mpam 0 580
| Reddito ante imposte 1540 150
Impese 20 7oa
Reddito netto [ 1240

Nel corso dell esercizio X st verificano, tra gli aliri, | seguenti accadimenti

sottoscrizione di un aumento di capitale a pagamento per I'importo di

€ 2.000 (con conferimento di impiant per € 1.000 e di denaro per il residuo) e

versamento immediato solo per € 300 der conferiments in denaro.

* pagamento della rata del mutuo per € 750 (i mutuo s: estinguera con le rate co-
stanti di € 750 neglt esercizt (X+1)+(X+3)),

* liguidarione ai dipendent dimissionant dell'indennita maturata nei precedent)

esercizi ¢ loro spettante, pan a € 70 (tale liquidazione non era prevista allinizio

dell'eserctzio),

acquisto di pantecipazioni part a € 1.000;

acquisto di impiant per € 2.500 ¢ cessione di impiantt del valore originario di

€ 1.800, ammortizzati per € 1.000;

= distribuzione di dividendi per € 700
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Soluzione esercizio 11

Rendicanto finanziario det flussi di CCN
Fort impwgns
Gessore redttiaie 2530 | Inv 3500
Omrvessment mmobazzanon 1.360 | TFA iquidawy n
Aumerm capiae 1.000 | Trasfenmento quota mutls passv 750
Ragione CON 200 | Owierd m
Totale 5000 | Totale 5090
Rendiconto finanziano det flusst di cassa
= Impleghi
Disrvessrmens mmobisy 1.360 | Gesuone reddtuse 560 |
fnarzam treve B0 | I 2400
Aumento capitae 300 | TFA gudee 0
Rauzione Cassa 2090 | P O3 Mg 750
Dwvidera i)
Totale . 4550 | Totale 4550
Osservaziont

St esaminano 1 fattt ntenuti rilevany per la costruzione dei flusst di CCN e di cassa

Gestione reddituale
Il reddito spendibile ¢ calcolato come segue

the o dsercano (1 2408 + Ammorment) (1 500) « TFR (350) +
- Pusaie’za 03 derazone mpant (560 = 2.530

Investimentt in immobilizzaziom

Sono stat acquistati impiann per € 2 500. Dall'esistenza, in bilancio al 311 2/X, di
un debito verso fornitors di ympiant (pan a 1 100) si desume che solo pane degli im-
pianti stessi (2.500 ~ 1.100) = 1.400 sono regolati tramite |'impiego di fondi liquid
ai fini del calcolo del Mlusso di cassa. A questo 1mponto st aggiunge quello relatvo al-
l'invesumento in immobilizzazion: finanziane, part a € 1.000.

Dusinvestimentt di immabilizzazions

5i evidenzia una fonte di CCN pan a € 1,360 (valore netto contabile tmpianti: 800
+ plusvalenza vendita impianti: 560). Si rileva inoltre una variazione positiva dei mez-
21 propri pari allimpono della plusvalenza in parola, poiche quest'ultima determina
un incremento nel nsulato di esercizio

BiLancio

Al fini del caleolo dei fluss: di cassa 51 rammenta che, per passare dal reddito spen-
dibile al flusso di cassa della gestione reddituale (cio¢, la liquidita assorbita dalla ge-
stione reddituale), non si deve tenere conto delle variazioni di tutte le poste del ca-
pitale circolante netto 1l caleolo & il seguente

Fiaam CCN gestione redditaie (2 530; - Viriazone credt (1 348) - Veriarone magazmno @50 +
~ Varmpone fomion (301) - Varanons debi irbutan (5001 = - 560

Bisogna altrest escludere, oltre alla iquidita, che ¢ la vanabile da spiegare, I'aumen-
10 dei debiti verso foriton di impuanti e l'aumento der crediti verso soci

Queste voci non sono infat relative alla gestione reddituale, bens! agli nvestimen-
ti idebiti verso forniton dy impranti) e all' aumento di capitale (soci o/sottoscrizione),
pur essendo a breve termine. Esse conducono pertanto a retifiche delle variazion di
CCN relative agl investiment! ¢ all'aumento di capitale, per ottenere i flussi di cas-
=a assorbitt o generatt durante I'eseraizio da questi accadimenn di «gestione patn-
momales

Per quanto conceme 1l trasferimento della quota del mutuo passivo, ai fint del cal-
colo del flusso di CCN esso rappresenta un aumento dei debiti a breve termine, nel
senso che la quota annua ¢ la straduziones di una parte del mutuo da debito a nvl
termmne a debito a breve, con conseguente decreéfnento del capitale circolante netto
(n.b 51 traua di una quota che sara pagata entro 12 mesi; In parte pagata nell'eser-
o, invece, non genera effetn sul CON in quanto, in questo caso, la vanazione po-
sitva denvante dalla nduzione del mutuo & compensata dalla vanazione, di pari im-
porto ma di segno opposto, derivante dalla nduzione della cassa/banca per il paga-
mento)

A fini del calcolo del flusso di cassa. per contro, la quota di mutuo passivo che rile-
va ¢ quella scaduta e pagata nel corso dell'anno e, dunque, non quella in scadenza
entro 12 mesi

Esercizio 12
Sono date le seguent situaziom patnmonal della societa | Joplin S.p A (valon in €)

Atnvita nhx-1] nnax
Cassa ¢ barche 2760 740
Credt verso cieny 25.000 21.480
Remanenze fnai 30800 3200
500 C/sMDscnzone [ 11200
Implant 110000 | 122000
Partecpanon| 28,000 9.000
Totale 1965680 | 192100
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Passivith ¢ patrimonio netie NAYX-1] 3
Deb® versa tomagr: 28200 | 2820
Debi® vbuan 6200 1500
Foran sauarane credy 3200 1650
Dt verso fomtor! imparm ] A.000
Ouom comente it 7500 | 7.500 |
Fib amm o mpiaet_ 2700 | 27.m0 |
R 14200 | 12500 |
Mutys passwi 15.000 7.500
Copisie socale 74000 90.000
Aserw 18300 | 12100
Unie g esroro 7.200 4600
Totai 196560 | 192100 |

1l Conto Economico nclassificato dell'esercizio X & 1l seguente

]
5

]
:

mmm 32000 4
Acc 1o pe TFR [3.500)
Accio ¥ fondo o ] B.300¢ |
AmTorameny 5000 |
Feddiio Operative 9.900
e ranrar 03 800) |
Reddito lorde di competenza {3.800)
Psvaenre ds siemarone DERCOLNN L1
Aegdito ante imposte (3.100)
Impose (1.5000
Redditc Netlo {4.600)

Nel corso dellesercizio X s1 sono venifican, tra gli altn, 1 seguentt accadiment

* acquisto di imprant del valore di € 12 000, 11 regolamento prevede 1l pagamen-
to immediato di € 4 000 ed il versamento dei restanti € 8.000 nell'esercizio suc-
CEssivo,

non sono statl effettuan acquisti di pantecipastoni,

(I pano di ammonamento del mutuo prevede il nmborso di una quota costante
pan a € 7 500 ogni anno fino all'esercizio X+2

Le informazioni relattve agli altn accadimen: la cut conoscenza & utile a1 fins delle
relaziont del rendiconto finanziario sono facilmente desumibil dalla lettura delle ta-
vole di sintest

Sulla base delle informaziont sopm riportate si proceda alla determinazione dei flus-
8t CCN e del flussi di cassa (dalla gestione reddituale e complessivo) per I'eserci-
o X

Soluzione esercizio 12

Fontl

Gestore rodditae £.200 | Iwest, immobizzaron mat 12,000 |
Disrovest. mmobiizzreni fin 19.000 | TFA liuidsn 5,500

| Acrmarto cagitae socise 18.000 | R, muks pase 7.500

] 13.400
Aumerno CON 800

Totale 30200 | Totale 30.200
Determinazione dei flussi di cassa
Unile netto (4.600)
Acc.to per TFR 3.800
Ammonamenti 5.000
Reddito Spendibile 4.200

Decremento crediti netn 2.010

Decremento magazzino (2 4000

Decremento debin verso fornitdh (o

Decremento debin iributan (4 700)

Flusso di cassa Gestione Redidituale ©00)

Acquisto impianti (12.000)
Aumento debiti verso fomiton di impanu 8000
Pagamento per investimenti in impianti (4.000)

Cessione di pantecipaziom 19.000

Indennita TFR pagate (5.500)

Rimborso mutui passivi (7.5000

Aumento del capitale socuale 16.000
Aumento di crediti v/soc c/sottoscrizione (11.200)
Incasso per aumento di capitale 4800

Dnndend distribuin (13 400)

Flusso di cassa totale (7500

Fondi liquid: al 31/12/X-1 2760

Fondi liquidi al 31/12/X (4.740)

Vanazione fond fiquadh (7.500

Osservaziont
La soluzione dell'esercizio prevede che dalle informaztont fornite venga desunta l'e-
sistenza di alin accadiment: che incidono sulla dinamica del capitale circolante net-
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to. In particolare

1. confrontando il saldo iniziale di 28.000 ed 1l saldo finale di 9.000 della voce «Par-
tecipazioni st desume che sono state cedute partectpaziont per 19.000;

2. confrontando Il saldo iniziale di 14.200 ed il saldo finale di 12.500 della voce «TFR»
€ tenuto conto dell'accantonamento dell'esercizio di 3800 s desume che sono sta-
te pagate indennita di fine rapporto per 5,500 (14.200 + 3.800 - 12 5000

3 confrontando 1l saldo imziale di 74.000 ed 1l saldo finale di 90.000 della voce «Ca-
pitale sociales st desume che & avvenuto un aumento di capitale sociale di 16,000,

4. confrontando il saldo iniziale di 99,500 ed il saldo finale di 97 500 det me=={ pro-
pri ¢ tenendo conto che t mezzi propn subiscono una nduzione di 4.600 per la
perdita d'esercizio ed un aumento di 16.000 per l'aumento di capitale, si desume
che vi & stata una disiribuzione di didendi per 13 400 (97 500 — 90 500 »
4.600- 16.000).

Ai fini del calcolo det flussi di cassa ¢ necessanio fare attenzione al fatto che per pas-
sare dal reddito spendibile al flusso di cassa della gestione reddituale non st puo te-
ner conto delle vanaziom di tutte le poste del capitale circolante netto, ma bisogna
escludere (olire ovviamente alla iquidita) l'aumento det debit versa fomitort impianti
e laumento dei creditt verso soct per l'aumento di capitale. Tali voci infam (pur es-
sendo a breve termine) non sono relative alla gestione reddituale, enst ln prima agl
investiment! in immobilizzazion: ¢ la seconda all'aumento di capitale. Le variazioni
di talt voct, quindi, vanno a retnficare le variazion di CCN relanve agll investimen-
ti ¢ allaumento del capitale, onde ottenere | flusst di cassa assorbit o onginati du-
rante l'esercizio da questt accadimentt

[#

BiLancio

Note

1. “Tale prospetto fornisce elementi di natura finanztaria non ouenibili dallo stato patrimoniale com-
pamauvo, anche s¢ dato dal in quanto tale stato patrimoniale non mostra chia-

ramente le vanasioni avvenute nelle rsorse finanziarie ¢ patrimonali ¢ le cause che hanno deter-
minato tali varazion’” (documenio n 12 del CNCDR). “Un rendiconto finanziario, se utilizzato uni-
tamenie alle alire part del bil f I che agli wilizzaron & valu-
tare |e vananion nell attive netto dellimpresa, la sua struttura finanziana (compresa la sus ligui-
dita e solvibilita) ¢ la sua capacita di influtre sulls dimensione e sulla tempistica dei Nussi finan-
2 allo scopo di adeguars a1 camb ¢ alle opp "{lAST)

2. Cost Brunetni G . Sostero U, *l rendiconto finanziano alla luce dells nuova normativa del bilancio
di esercizio”, Rivista del Dotton Commercialisn, n 3, 1994

3 In questo senso st es il princig ik len 12

4 Allorche. invece. (| rendiconto finanziano & redatto per scopi interni di controllo finanziano del-
la gestione oppure per assolvere specifiche esig i . €580 PUD ESSETE COSLAUND CON N
lenmenio a differenti grandezze | prncipal grandezze fi m dot-
trnna e nella prassi, sono le seguentt

| risarse fimanziarie totall = totade atiivies dello stato painmoniale
1 capiale circolanie netto secondo il PCAOIC 12 (o in smso lata) » (att1nid commenii = passivit corten.

h dendo per comenit my tuete le auuivita bguidabili ner dodict mest ¢ per le passvata
e quelle egibib entro dodict mes:
1 capiale metio in Lemso SEPFiD = (EUVLS COMPAL = PASSIVILL COPTENY). intendendo per cor-

rentl le stuvid ¢ le passind strenamente comelur al nclo scquisio-rasformzione-vendiu (the opera-
ting cacle). non sono comsiderate correm ) natte qoelle pose che sono classificare nell stive ¢ passve cor-
fente unicamentr in forza ded crreno &) liguedine (per esempio, le quote i mutuo w sadenzs),

4 capitale circolanie neito in semso sireito, nell degli analissi i » (amwta corrents -
pansivih corment - disponitabul bquide) L seda ch excludere le dusponibilita hauide denva dalls con-
sideranone che devenere hqudits rappresenils una precisa scelta d imrestimemo abernanva ad alire ¢
€ quindi legais a scrlie di upo non operative.

S 5 Ju il = (disporsixlits bquide - crediti finansian a breve ¢ 2 lunge ermane - de-
s Branemn 3 breve ¢ 3 lungo termine) [ concetto di Pomsione finanzana neta ¢ varamenie inte-
presato dalle imprese nel i o recagone | bilanc dh il princip bl 112+
lano n wmbdmulmummnlhd:ﬁm:mqmmdmum

& atrivitg neile = hgudia due ¢ difflerne (=1 debitl comenn = masgine & tesoreria

T fondi liquidh netti = casea. banca smive ¢ akn depost immsedusamente prelevabill (-} detn a breve ver
o gl strun di credito,

8 fomdi liquidi seconds gh 1AS = Jondh heusdh (on alcams can nent) e tisodi ch prontn rrakizz (cush and cash rie-

valrnny) = cassa. banca miva ¢ alin deposin ‘ prelevabuli () mali di p lezo o

o p h 18 un o0 di demaro ¢ soggriti ad un imievanie nechuo di va-

tunone del valotr (non nentrane pertante le anoni mentre nemsrano le obbligasiom purche scadano

enimo § mess) £ L nsona finansiaris indscais dallo 1AS 7 In base af par 8 dello 1AS 71 debu & breve

VIR IR dh crediio non devono cmerr connderan & meno che nel passe, come nel cao taliano, gh

scoperti rimborubil 4 visa connuncano pet le imprese panie incrgranie delle bom liquides o se ¢

ol e per e 3 di cassa In ogni caso non Possono esere sotirattl | de-

bt per nicevinte bancane anticrpate dagh wtitu d credeo con la clausola salvo baon fine, m{z=u no-

nitante le & n bilied pet individuare quest debe ¢ nonostamie be moda.

I3 veemiche utilizzaie daghi sstinats di credino (accredne sul como corrente ondinano o su di un conto

anticipn collegato). w iraita di und vers e propra difi operata med lo umo-

bilezzo det credin da RIBA,

Jond liquids sevends il PCAOIC 12 nazionale » cava banca szivae alim depositi mmechaamente pre-

levatiili

©
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3 Allo scopo di capire perché e come la gmndezza finanztanis CON venga andlizzata medianie la
costruzione del rendiconto fmanziano & wiile nfl perl sul suo signifi-
cato logico-aziendale. In breve, si pud osservare che Fanalisi del CON svolta mediame il rendiconto
fi fornisce inf { sulls capacita dell'azienda di fronteggiare le passivita esigibili en-
tro [ con le annma derme liquidabili entro 'esercizio Pit precisamente, Tanalist del
CCN che da al rendi fi di comprendere quale sia il ivello di re-
lativa i del quale si disp nel breve termine € come esso 5 2 onginato, te-
stimoniando se l'azienda sara in grado o meno di uma di equilibno fi

no nel breve termine.

Un dato valote facente pante del capitale di funzionamento potrebbe dovere essere considerato, i
hnddaknlodel(ﬂ.m;mmmmhumqmm.mmmmr|~
ponata, poiche la sua liquidabilitg o esigibilita si palesa con una progressione calendariale che lo
mveste solanto f I nel breve (per pio, con i al valore di un mu.
lnmdlmﬁwunﬁ‘ﬂpﬂmllhqmwemﬁmll.llhln:uew
mce) S considert dunque che nel concreto Tindivnduazione des valon dell attivo cormente e del pas-
swo corrente avviene selezionando tra le attiviid e le passivita del capitale di funzionamento — (-

tustrato nello stato patmmoniale — quei valon che 1 e quesiti
) per quanio riguarda le anvita del caprale di il valore F in wi-
10 0 in pane condiz 1t 0 non che s 1rash inincrement dei fon-

dh liquids disponibili enwro Il breve 1ermine.
b} per quanto nguarda le passivita e il netto del capitale di lunzonamenio 1 valore osservato ospn-

me i 1utio o in parie cond o nor che st tradurmanno in decremen.

ti des fondi bquids entrs il breve termine .
Consegue che il CCN. in quanio grandezza stock che esprime L dill NsContrala a una cer-
13 data tra AMIVHA COMENT! € PAssIVILA COTTENT), Puo essere eslo riassuntivo di un insieme anche
relativamente vasto d| valor: del capitale di | A ben guardare la prauca, pero, vi
sono classt di valon che st ritrovano pressoche sempre presenti ai fim del suo calcolo Per esem-
pro. si pensi ai saldi det conti correnti bancan, 51 penst a1 creditl commerciali, che dammo ori-
gine a llussi positiv di liquidita al momento dell'efletnve mcasso, ancora, st pensi a1 debitt com-
mercali ¢ a quelll d Imanziamento. che daranno ongine  Mlussi negatvi di liquidie al momento
del pagamento; infine, st penst al valore del magazzimo. il quale darh origine 3 Nuss: posttivi di

liquidita allorche ne avverra ko smobilizzo ¢ 51 1nc gh h credini sorti in connessione
alle vendite

& Anal I CON sigmifi Igere la propna anenzione ai lond) liquich presenti ¢ a quelli che
potenzialmente entreranno nella disponibilita dell'impress nell arco porale del breve period

In alin termimi, (| CON puo essere considerato come |'insieme di “liquidies attuale & liquidita po-
teniziale del futuro prossimo” Infatu, gh aggregati “atuvo corrente” ¢ “passivo corrente” dalla cui
somma algebnca ¢ evinia la grand stock CON accolgone non solo il valore det fondi liquid: di
nuudhmlimmuomcumcllmlallcch.nuwmemphmmqwubnchemdnnv
no nel fuwro p a modificare la dei fond) liquadi, in senso sia incrementaiivo
sia dec Pare possibile notare come |l CCN 1ga “In s¢” un el prosg

1l CCN appare come una grandezza stock desunta da valon stonicamente nlevat nel sistema df con-
tabilua generale ¢ rversatl nello stato patnmontale. ma il suo contenuto tnformativo non appare
soltanto segnaletico dell'accaduto sionco, ma denota una di pred:
nrmmumdlmumamdmudnmmﬂmwpmpmm
7 Cost Teodon C . La costruzione ¢ |'analist dei flussi finanzian ¢ monetart Il rendiconto finanziano,
Torino, Guppichelli, 1994, p 17

B 5t ignora per semplicita il nferimento all 1VA

9 A ben guardare. tale modo di esprimersi - oltre che essere scientilicamente scorretto poiche tut-
111 valon di bilancio sono ", almeno o la \esi zapptana - puo ge equivoct di
nen poco conte Pet esempio, taluno potrebbe anche pensare che 1 “costl non-monetan” da rety-
fcars siano rapy solo da quer comp negativi di reddino a con mai in futuro s abbine-

Buancio

MANNO vanasioni qualight Sicche. deve essere chiaro che, laddove st ncorra
lle espressions in parola, esse non possono che avere un mero valore lingustico convenzionale
10 E forse utile ricordare che, M 4l fonde svalumazione crediti ¢ gh al-
i fondi reuificatvs dellanivo a breve termine devono essere sommati algebricamente per trovare
Il Musso di CON della ges dduuale: essi rapp nfa. “costi influenti o monetan”
in quanto L loro il comporta la i una posta (il fondo) nclasaificaa tra
le attsvith a breve

11 D1 seguite sono formt alcuni esempi con nfenmento a ciascuna delle possibi Hipologie di opes
razione
al di con f

L .| di parteciy con pa-
[ fato; vendna di hio con pag |

b} aumento di capriale con conferimenio in denaro ¢ versamenio entro dodicr mess: delibera di di-
sinbuzione di dividends con pagamento immediato in contany,

¢l accensione di un prestito 3 medio-lungo termine,

d) acquistio di impuanio con pagamento entro dodic mest, acquisto di P ica con
pagamento entro dodici mes:; acquisto di marchio con pagamento entro dodict mesi,

) nilevazione del fanto che la scadenza di un debito considerato a lungo termine nel momento in
cul & sorto ¢ orma) divenuta infenore a1 dodici mesi (quota di mutuo divenuta esigibile entro
dodici mess, debiti per TFR divenuni esigibili entro dodicr mesi),

Il nduznione del capuale sociale medianie restituzione di denaro entro dodict mesi

12 $1 evdenzia che nello stesso senso & esprimono sostanzialmente anche | prancipt cottablly staty.

nuens: (FAS 93) e quell) inglesi (FRS 1) La scelta di local I sulla higuidita ¢ non sul

'ﬂp!ukl:molll:nuwinclhmnm fig nisulta p divisa oltre (]

13 Lalogica unilizeaa dagli IAS con nfenimenio alla grandezza fi hand cash eqlaival

e ducibile a quells evid s pure con nfenmenio alla diffy ! fi

CON. nella figura 16 6

14 Lalogica utilizzata dagh 1AS con nik alla grandezza (i cash and cavh cquivalenis

¢ nconducibile a quells evid sia pure con nil alla duff dezza

CON. nella figura 167

15 “Nel rendiconto finanzuano 1 dan derwvanii da due stati patrimoniali consecutiva ¢ dal conto eco-

nomico sano ¢lab: eF do correttt pnncipi contabill. in modo tale da compren-

dere | reale dimamica linsnzuna dell eservizio” (prmcipio contabile n 12)

e Sostero U 11 rendiconto finanzians, Milano, Giulfre, 1995

&




