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Continuiamo a conoscere il rating.

Abbiamo visto negli articoli precedenti, gli elementi che meglio di altri, indicano il rischio di insolvenza aziendale:

I. 
capacità di autofinanziamento

II. 
grado di copertura degli oneri finanziari

III. 
solidità patrimoniale

IV. 
efficienza nella gestione del capitale investito

V. 
redditività

Esaminiamoli in dettaglio, cominciando dalla capacità di autofinanziamento.

La capacità di autofinanziamento è il principale criterio di valutazione della solvibilità finanziaria di un’azienda. La capacità di autofinanziamento esprime la capacità dell’azienda di finanziare il proprio capitale investito con il denaro generato dalla gestione.

Per comprendere la capacità di autofinanziamento di un’impresa occorre redigere e saper leggere il prospetto dei flussi monetari.
Il prospetto dei flussi monetari

Esistono varie forme in dottrina di prospetti e rendiconti finanziari. Noi riteniamo che solo uno sia effettivamente utile a comprendere la dinamica dei flussi di cassa in un’ottica di Basilea 2, questo:
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Come potete notare, il prospetto è diviso in quattro sezioni:

I. la prima in alto serve a determinare il flusso di cassa della gestione, 

dato dalla somma algebrica del risultato di esercizio, più ammortamenti e svalutazioni, più variazione dei fondi (fondo tfr, fondi rischi e altri fondi);

il flusso di cassa della gestione esprime il risultato monetario derivante dal conto economico, cioè il

risultato della gestione al lordo dei costi o proventi non monetari;

II. la seconda sezione serve a determinare il flusso di cassa operativo,

dato dalla somma algebrica del flusso di cassa della gestione più la variazione del capitale circolante;

il flusso di cassa operativo esprime il risultato monetario derivante dalla gestione costi-ricavi, corretto per tenere conto del fabbisogno monetario per il finanziamento del capitale circolante;

III. la terza sezione del prospetto dei flussi monetari serve a determinare il flusso di cassa disponibile (free cash flow, in inglese), dato dalla somma algebrica del flusso di cassa operativo meno la variazione del capitale fisso (immobilizzazioni) ed il rimborso dei finanziamenti a medio/lungo termine;

il flusso di cassa disponibile esprime la quantità di cassa che residua dopo aver finanziato gli  investimenti fissi (al netto dei disinvestimenti) e rimborsato le rate dei finanziamenti; si chiama “disponibile” perché l’azienda può liberamente decidere cosa fare di questo denaro: se distribuirlo agli azionisti o tenerlo in azienda, riducendo i debiti finanziari a breve o aumentando le disponibilità di cassa. Se il flusso di cassa disponibile è negativo, allora l’azienda deve ricorrere all’esterno per finanziarlo: o agli azionisti, attraverso un aumento di capitale, o alle banche, attraverso l’accensione di un nuovo finanziamento a medio o a breve termine.
IV. la quarta sezione del prospetto dei flussi monetari serve a determinare il flusso di cassa totale (o globale), dato dalla somma algebrica del flusso di cassa disponibile, delle variazioni del capitale sociale, degli aumenti di finanziamenti a medio termine;

per definizione (e per quadratura contabile) è uguale alla variazione del saldo cassa e banche a breve tra un esercizio e il precedente; dunque esprime l’effettiva variazione della liquidità netta aziendale.
