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Continuiamo a conoscere il rating.

La copertura degli oneri finanziari (II)

Il secondo criterio di solvibilità finanziaria per importanza è la capacità dell’azienda di pagare gli oneri finanziari. Perché l’azienda sia solvibile è necessario che la redditività lorda e i flussi di cassa siano in grado di far fronte al servizio del debito.

Non solo: dopo aver coperto gli oneri finanziari, queste grandezze devono essere sufficienti per lasciare spazio ad

ulteriori investimenti e –possibilmente- per remunerare anche gli azionisti.

Indice di copertura del MOL  - Questo indice è dato dal rapporto tra:

margine operativo lordo / oneri finanziari netti          Il valore ottimale è > 2,5.

Infatti, se il MOL è più del doppio degli oneri finanziari vi è una ragionevole certezza che l’azienda potrà non solo coprire gli interessi passivi, ma lasciare anche risorse per le altre esigenze aziendali.

Indice di copertura del flusso di cassa operativo  - Questo indice è dato dal rapporto tra:

flusso di cassa operativo / oneri finanziari netti      Il valore ottimale è > 2,0.

Il significato di questo indice è lo stesso del precedente. La differenza è che la copertura questa volta è ricercata in una misura monetaria (flusso di cassa operativo) invece che in una misura contabile (margine operativo lordo). 

Qui il livello ottimale è inferiore perché il flusso di cassa operativo sconta già anche il finanziamento del capitale circolante e quindi è accettabile che sia più basso del MOL.

Incidenza degli oneri finanziari sui ricavi   -  Questo indice è dato dal rapporto tra:

oneri finanziari netti / ricavi 


  Il valore ottimale è < 1,5%.

Questo indice è meno importante dei precedenti, ma è più facile da leggere sul conto economico e, spesso, più intuitivo da comprendere. La logica è la seguente: se gli oneri finanziari pesano poco rispetto al fatturato, l’azienda sarà certamente in grado di farvi fronte.

Attenzione a questo indice in periodi di tassi di interesse di mercato bassi. Infatti, in queste circostanze l’indice sembra buono anche quando si è in presenza di indebitamento elevato. Il fatto che l’azienda sia in grado di pagare gli interessi non vuol dire che sia in grado di reggere il debito (cioè di ripagarlo nel medio termine). Si vedrà meglio

questo concetto nel successivo par. 3.2.3 sulla solidità patrimoniale.

Allo stesso modo, quando i tassi di interesse di mercato sono alti questo indice tende a dare informazioni allarmistiche. Dunque occorre usare buon senso (sempre!) e non fidarsi di un solo indice (mai!). 
