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CONSOLIDATO 
PROF. GUIDO MODUGNO



La riclassificazione è utile in quanto:
! corregge alcune scelte fatte dal legislatore, non coerenti con le finalità 

dell’analisi
! consente di ridurre il numero di poste; disporre di una situazione 

“sintetica” permette analisi rapide della situazione generale
! permette di calcolare alcuni margini lordi utili per l’analisi di redditività

Lo stato patrimoniale riclassificato consente di indagare il livello di 
equilibrio finanziario (di breve e lungo periodo) e la solidità 
patrimoniale dell’impresa. 

Il conto economico riclassificato consente di interpretare le condizioni che 
hanno determinato il risultato dell’esercizio.
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LA 
RICLASSIFICAZIONE



Lo Stato Patrimoniale viene riclassificato utilizzando due chiavi di 
lettura alternative:

1.Secondo un CRITERIO FINANZIARIO: l’obiettivo è quello di 
distinguere, sia per le attività che per i debiti, le poste di breve 
termine da quelle a lungo termine e far emergere le condizioni di 
equilibrio finanziario dell’azienda;

2.Secondo un CRITERIO FUNZIONALE: l’obiettivo è quello di 
indicare come il capitale è stato investito e come esso sia stato 
finanziato. L’accezione di “capitale” utilizzata non coincide con il 
totale attivo, ma porta alla stima del c.d. Capitale Investito Netto.

MODELLI DI 
RICLASSIFICAZIONE DELLO 
STATO PATRIMONIALE
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1. LO STATO 
PATRIMONIALE 
RICLASSIFICATO 
SECONDO IL 
CRITERIO 
FINANZIARIO
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ALCUNE PREMESSE
Non esiste un unico schema di S.P. riclassificato 

applicabile a tutte le aziende: esso va adattato in 
relazione al tipo di settore o alle caratteristiche 
della singola impresa.

Le classi da indicare nell’attivo, nel passivo e nel netto 
dovranno essere:
a) Poco numerose
b) Tali da permettere, successivamente, il calcolo di alcuni 

indici di bilancio, significativi per l’analisi dell’equilibrio 
finanziario
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IMMOBILIZZAZIONI:
elementi destinati a 

trasformarsi in liquidità 
nel lungo termine 

DISPONIBILITA’:
elementi destinati a 

trasformarsi in liquidità 
nel breve termine 

ATTIVO FISSO:
elementi che partecipano 

più volte al processo 
produttivo (a fecondità 

ripetuta) 

ATTIVO CIRCOLANTE:
elementi che partecipano 
una volta sola al processo 

produttivo (a fecondità 
semplice) 

6

IMMOBILIZZAZIONI VS. DISPONIBILITA’ 
O CAPITALI FISSI VS. DISPONIBILITA’?



L’ATTIVO RICLASSIFICATO
1. IMMOBILIZZAZIONI:

a) IMMOBIL. MATERIALI
b) IMMOB. IMMATERIALI 

c) IMMOB. FINANZIARIE

2. ATT.CORRENTE:
a) SCORTE:

Materie
Semilavorati (o LCO)

Prod.Finiti
Merci

b) CREDITI: 
Verso clienti
Altri crediti

Crediti in natura:
(acconti, risconti)

c) LIQUIDITÀ

PATRIMONIO NETTO

DEBITI
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L’ATTIVO
La distinzione tra Immobilizzazioni e Attivo Corrente necessita di 

alcune operazioni di riclassificazione:

1. tra le immobilizzazioni finanziarie potrebbero essere iscritti 
crediti a breve (B III); nell’attivo circolante potrebbero essere 
iscritti crediti a lungo termine (C II): vanno riclassificati a 
seconda della loro durata

2. ratei e risconti: i primi rappresentano veri e propri crediti 
monetari, mentre i risconti attivi sono crediti in natura e non 
influenzano l’equilibrio finanziario. Vanno quindi indicati in una 
classe a sé

3. Crediti verso clienti: devono includere anche i crediti verso le 
società del gruppo, nella misura in cui questi rappresentano 
crediti per vendita di beni o erogazione di servizi all’interno del 
gruppo  
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LE POSTE DEL PATRIMONIO NETTO POSSONO AVERE DUPLICE 
NATURA:

1. CAPITALE APPORTATO DAI SOCI
2. AUTOFINANZIAMENTO (UTILI NON DISTRIBUITI)

RAPPRESENTANO QUOTE DI CAPITALE D’APPORTO:
• IL CAPITALE SOCIALE (CHE PERO’ PUO’ INCLUDERE QUOTE DI UTILI)
• LA RISERVA DA SOVRAPREZZO (A 2)

RAPPRESENTANO QUOTE DI AUTOFINANZIAMENTO:
• LE RISERVE di UTILI: LEGALE, STATUTARIA…
• GLI UTILI PORTATI A NUOVO 
• IL REDDITO D’ESERCIZIO

Questo criterio di classificazione è quello più rilevante sul piano economico-
aziendale. Tuttavia, normalmente non è possibile ricondurre le voci di 
bilancio a queste due classi, quindi si rinuncia a questo tipo di analisi. 9

IL PATRIMONIO 
NETTO



ATTIVITÀ

PATRIMONIO NETTO:

CAPITALE APPORTATO + 

AUTOFINANZIAMENTO
(utili accantonati)

PASSIVITÀSpesso, tuttavia, risulta difficile 
distinguere in modo preciso le due 

classi individuate: basti pensare che nel 
capitale sociale potrebbero essere state 

incorporate riserve di utili.
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UNA POSSIBILE 
RICLASSIFICAZIONE DEL 
PATRIMONIO NETTO



ATTIVITÀ

PATRIMONIO NETTO:

CAPITALE SOCIALE 
SOVRAPPREZZO 

AUTOFINANZIAMENTO: 
1. UTILI/PREDITE REALIZZATI

2. UTILI NON REALIZZATI
3. REDDITO D’ESERCIZIO

- AZIONI PROPRIE

PASSIVITÀ

11

UNA POSSIBILE 
RICLASSIFICAZIONE DEL 
PATRIMONIO NETTO



I “FONDI RISCHI E ONERI” POSSONO AVERE
DUPLICE NATURA:

a) DEBITI (fondo garanzia prodotti, fondo liti in corso …). In tal
caso vanno ovviamente riclassificati tra i debiti, in relazione
alla scadenza; questa, tuttavia, non è nota normalmente.
Pertanto, potrebbe essere opportuno mantenere l’ipotesi più
prudente, inserendoli tra i debiti a breve termine.

b) POSTE RETTIFICATIVE DELL’ATTIVO (fondi svalutazione):
nello Stato Patrimoniale questi fondi rischi non appaiono
esplicitamente, poiché vengono –correttamente- posti in
detrazione all’attività cui sono riferiti. Non si rendono quindi
necessarie operazioni di riclassificazione.
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FONDI RISCHI E ONERI



È fondamentale, anzitutto, che emerga dallo S.P. 
riclassificato secondo il metodo finanziario, il totale dei:

a)DEBITI A LUNGO TERMINE 

b)DEBITI A BREVE TERMINE (PASSIVO CORRENTE)

Ciò consentirà di confrontare, ad esempio, le attività 
correnti con il passivo corrente per valutare l’equilibrio 
finanziario a breve termine.
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LA RICLASSIFICAZIONE 
DEI DEBITI



Tra i DEBITI A LUNGO TERMINE potrebbe risultare utile distinguere 4 
categorie 

• DEBITI A LUNGO TERMINE VS. BANCHE E ALTRI FINANZIATORI 
• TFR e altri fondi di quiescenza
• “ALTRI DEBITI A LUNGO TERMINE”  

Tra i DEBITI A BREVE TERMINE è utile distinguere  almeno 3 categorie:
• DEBITI VERSO FORNITORI 
• DEBITI DI FINANZIAMENTO ESIGIBILI NEL BREVE TERMINE
• ALTRI DEBITI A BREVE

Qualora i debiti non monetari (esempio: acconti, risconti) fossero 
significativi, sarebbe opportuno segnalarne il valore distintamente.
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LE CLASSI DI DEBITO NELLO 
S.P. RICLASSIFICATO



RICLASSIFICAZIONE DEI DEBITI 

ATTIVITÀ

PATRIMONIO NETTO

DEBITI:
1.DEB. A LUNGO TERMINE:

a) TFR + altri fondi quiesc.

b) DEBITI VS. BANCHE E ALTRI 
FINANZIATORI IST.

c) ALTRI A LUNGO

2. DEB. A BREVE TERMINE:

a) VERSO FORNITORI

b) DI FINANZIAM. A B.T.

c) ALTRI A BREVE 

d) DEBITI NON MONET.
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LO STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO 
SECONDO IL CRITERIO FINANZIARIO: UNA 
SINTESI

ATTIVO PASSIVO(E(NETTO
IMMOBILIZZAZIONI PATRIMONIO(NETTO
Immateriali Capitale+apportato
Materiali Autofinanziamento:
Finanziarie+(part.,titoli,+crediti+non+comm.) riserve+proprie
crediti+commerciali+a+lungo+termine riserve+da+rivalutazione

reddito+d'esercizio
ATTIVO(CORRENTE +?+azioni+proprie
Scorte DEBITI(A(LUNGO(TERMINE
materie T.F.R.++altri+fondi+simili
semilavorati V.so+banche+e+altri+finanziatori
prodotti+finiti+e+merci Altri

Crediti
verso+clienti
altri DEBITI(A(BREVE(TERMINE
risconti+attivi+e+anticipi+a+fornitori verso+fornitori

verso+banche+e+altri+finanziatori
Liquidità altri
titoli acconti+e+risconti+pass.+(debiti+non+mon.)
cassa,+banche+e+simili
TOTALE(ATTIVO TOTALE(PASSIVO(E(NETTO

16



CCN E MARGINE DI STRUTTURA

ATTIVITÀ 
IMMOBILIZZATE

ATTIVITÀ CORRENTI

PATRIMONIO NETTO

PASSIVO 
CONSOLIDATO

PASSIVO CORRENTE

C.C.N. (capitale circolante 
netto); WC (working capital)

MARGINE DI STRUTTURA
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LO S.P. RICLASSIFICATO NEL 
DOCUMENTO C.N.D.C.
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PATRIMONIO NETTO TANGIBILE (P. NETTO – IMM. IMMAT.)

- IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI E FINANZIARIE

MARGINE STRUTTURA 

+ FONDI E DEBITI CONSOLIDATI

CAPITALE CIRCOLANTE

- CAPITALE CIRCOLANTE OPERATIVO

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA ENTRO ESERCIZIO SUCCESSIVO

- CREDITI DI FINANZIAMENTO A B.T.

DEBITI FINANZIARI NETTI ENTRO ES. SUCCESSIVO
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ANALISI SCALARE DELLO 
STATO PATRIMONIALE



2. LO STATO 
PATRIMONIALE 
RICLASSIFICATO 
SECONDO IL 
CRITERIO 
“FUNZIONALE”
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RICLASSIFICAZIONE “FUNZIONALE” 
DELLO S.P.

IMMOBILIZZAZIONI OPERATIVE (materiali e immateriali)

+ CAPITALE CIRCOLANTE NETTO OPERATIVO

- FONDI RISCHI E ONERI DELLA GEST. OPERATIVA

CAPITALE INVESTITO NELLA GESTIONE OPERATIVA

- T.F.R.

a) CAPITALE INVESTITO OPERATIVO NETTO

+ IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

+ LIQUIDITÀ E ATTIVITÀ FINANZIARIE DISPONIBILI

- FONDI RISCHI SU ATTIVITÀ FINANZIARIE

b) CAPITALE INVESTITO IN ATTIVITÀ FINANZIARIE

TOTALE CAPITALE INVESTITO NETTO: a) + b)

PATRIMONIO NETTO ANTE DISTRIBUZIONE

DEBITI DI FINANZIAMENTO A M.L.TERMINE

DEBITI DI FINANZIAMENTO A BREVE TERMINE

CAPITALE RACCOLTO 

Spesso questa 
voce viene 
portata in 

detrazione ai 
debiti di 

finanziamento a 
breve termine
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LO STATO PATRIMONIALE “FUNZIONALE” 
nel DOCUMENTO C.N.D.C.
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RICLASSIFICAZIONE FUNZIONALE: 
IL MODELLO CERVED

23



GRUPPO CEFLA 2010: SP 
RICLASSIFICATO
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CALEFFI 
SPA
PFN 2010
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IN SINTESI
Questo schema di S.P. evidenzia:

1.Il valore del CAPITALE INVESTITO NETTO (C.I.N.), che può essere 
interpretato come:

• attivo al netto dei debiti di funzionamento
• Capitale investito dai soci e dai terzi finanziatori istituzionali (banche, 

obbligazionisti …)
2.La composizione del CAPITALE RACCOLTO.

Su questa base normalmente viene stimato il grado di rischio finanziario 
che caratterizza l’azienda, come rapporto tra Debiti (di finanziamento) e 
Patrimonio Netto.

Inoltre, il CIN viene utilizzato per stimare l’Economic Value Added (EVA) 
come misura tra rendimento del capitale investito e il costo medio del 
capitale raccolto. 26


