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Cosa c’è dietro la formula del rating di Basilea2

Tradizionalmente, l’ordine di importanza che le agenzie di rating attribuiscono agli elementi che condizionano il calcolo del Rating di Basilea2 è il seguente:

I. 
capacità di autofinanziamento

II. 
grado di copertura degli oneri finanziari

III. 
solidità patrimoniale

IV. 
efficienza nella gestione del capitale investito

V. 
redditività

Che questi cinque elementi siano tutti importanti e correlati alla valutazione della solvibilità finanziaria di un’azienda è intuitivo. Meno intuitivo è forse il loro ordinamento. 

Sorprenderà, infatti, che la redditività sia all’ultimo posto; quando invece si è portati a ritenerlo uno degli elementi più importanti nel giudicare la “bontà” di un’azienda.

Bene, il punto è proprio questo. Il nostro obiettivo non è individuare una “bontà” generica di un’azienda, ma la sua solvibilità finanziaria: un tipo molto particolare di “bontà”.

Con cosa si paga lo stipendio ai dipendenti o con cosa si rimborsano le rate di un mutuo: con gli utili contabili o con i flussi di cassa?

Evidentemente: con i flussi di cassa, cioè con il denaro, che deriva dalla capacità di autofinanziamento; non con gli utili contabili che determinano la redditività dell’esercizio (e che stanno scritti solo sul bilancio, ma non negli estratti conto della banca).

Dunque, l’autofinanziamento (cioè i flussi di cassa) è relativamente più importante della redditività (gli utili contabili) nel consentire all’azienda di rimanere solvibile anche nei prossimi dodici mesi (cioè di continuare a pagare dipendenti, fornitori, banche, ecc..)

Questa è l’ottica particolare con cui i modelli di Rating leggono i bilanci delle aziende.

Questa è l’ottica con cui chi analizza i bilanci di un’azienda per giudicarne la solvibilità finanziaria deve valutarne i vari aspetti.

La redditività allora non conta? Conta moltissimo, invece. Altrimenti non sarebbe tra i cinque criteri importanti per il rating.

Si noti bene: cinque criteri. Solo cinque, tra tutti quelli che si potrebbero prendere in considerazione: dunque ognuno di loro è determinante ed essenziale, pur se con pesi diversi.

Un’ultima indicazione, ricordate sempre che: 

· ogni indice finanziario è in realtà una leva da manovrare per modificare e migliorare la gestione dell’impresa;

· con queste analisi si possono produrre indicazioni utili all’impresa per progettare il proprio futuro di crescita in un modo sano dal punto di vista finanziario.

Consigli per coloro che si accingono a salire sul carro di Basilea2 senza gli strumenti idonei al traghettamento.

Mentre leggete ogni singolo indice, pensate a concretamente alla vostra azienda. Pensate che quell’indice,  può essere modificato nel bilancio dell’anno prossimo.

Pensate a che cosa influenza quell’indice, da che cosa è determinato. Pensate a quali interventi nella gestione si possono suggerire per migliorare quell’indice; magari scriveteli man mano li pensate.

Quando avrete finito di leggere i prossimi articoli su Basilea2 di questa rubrica, avrete pensato molte cose.

Molte di queste non saranno fattibili. Molte delle cose fattibili, invece, vi spiegheranno che non si possono fare quest’anno per qualche ragione.

Poche, importanti, cose –tra quelle che avrete pensato- saranno così evidenti e macroscopiche che si imporranno da sole e chiederanno di essere fatte. Fatele. E continuate a pensare.
