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Capitolo	  1	  
	  

Criteri	  di	  elaborazione	  

	  

	  

1.	  LA	  BASE	  DATI	  CONSUNTIVI	  

L’analisi	   dei	   dati	   consuntivi	   si	   basa	   su	   un’indagine	   dei	   bilanci	   di	   2050	   società	  

industriali	  e	  terziarie	  (1)	  di	  grande	  e	  media	  dimensione	  per	  gli	  anni	  dal	  2004	  al	  

2013	   e	   include	   tutte	   le	   aziende	   italiane	   con	   più	   di	   500	   dipendenti	   e	   oltre	   un	  

quinto	  di	  quelle	  di	  media	  dimensione.	  Con	  riguardo	  alle	  ultime	  rilevazioni	  Istat	  

sulle	  imprese	  con	  oltre	  20	  dipendenti,	  la	  ricerca	  nel	  2010	  esse	  rappresentava	  il	  

50%	  del	   fatturato	  dell’industria,	   il	  64%	  di	  quello	  dei	  servizi	  pubblici,	   il	  35%	  di	  

quello	  dei	  trasporti	  e	  il	  31%	  di	  quello	  della	  distribuzione	  al	  dettaglio	  (alimentare	  

e	   non).	   Nella	   settore	  manifatturiero	   l’incidenza	   era	   del	   48%	   sul	   fatturato,	   del	  

57%	   sulle	   esportazioni	   (dato	   2007),	   del	   34%	   sugli	   occupati	   e	   del	   53%	   sugli	  

investimenti	  fissi	  lordi.	  Le	  statistiche	  elaborate	  in	  tabelle	  riguardano	  i	  dati	  dello	  

stato	   patrimoniale	   e	   i	   valori	   del	   conto	   economico.	   L'indagine	   comprende	   un	  

insieme	   di	   medie	   aziende,	   considerando	   tali	   le	   società	   controllate	   da	   gruppi	  

familiari	   che	   nell'ultimo	   esercizio	   di	   rilevazione	   non	   eccedono	   i	   limiti	   di	   355	  

milioni	   per	   il	   fatturato	   e	   499	   unità	   per	   il	   personale	   occupato.	   L'indagine	   è	  

rappresentativa	   dell'andamento	   delle	   grandi	   imprese	   italiane	   (quelle	   con	   una	  

forza	   lavoro	   superiore	   alle	   499	   unità),	   relativamente	   alle	   quali	   la	   copertura	   è	  

pressoché	   totale.	  Per	   le	   imprese	  di	  medie	  dimensioni	   si	   veda	  anche	   l'iniziativa	  

congiunta	   Mediobanca-‐Unioncamere.	   Lo	   studio	   riporta	   dati	   «aggregati»	   e	   non	  

«consolidati»	  (salvo	   le	  rettifiche	  operate	   in	  caso	  di	   fusioni)	  e	  comporta,	  quindi,	  

l'esistenza	  di	  talune	  duplicazioni	  di	  natura	  patrimoniale	  ed	  economica.	  Tuttavia,	  

nei	   casi	   che	   potrebbero	   dar	   luogo	   a	   risultati	   non	   significativi	   (per	   l'esistenza,	  
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nell'ambito	  di	  uno	  stesso	  settore,	  di	  un	  rapporto	  organico	  tra	  due	  o	  più	  società)	  

si	  provvede	   -‐	  con	   la	  collaborazione	  delle	   imprese	   interessate	   -‐	  a	  consolidare	   le	  

loro	  situazioni	  patrimoniali	  ed	  i	  loro	  conti	  economici.	  

	  

Serie	  storiche	  

Riguardo	   alle	   serie	   storiche	   gli	   aggregati	   del	   settore	   trasporti	   presentano	  

elementi	  di	  disomogeneità	   rispetto	  a	   edizioni	  precedenti	   a	   causa	  delle	  vicende	  

che	  hanno	  interessato	  le	  Ferrovie	  dello	  Stato	  e	  l’Alitalia.	  Le	  Ferrovie	  dello	  Stato	  

sono	  state	  trasformate	  da	  ente	  pubblico	  in	  società	  per	  azioni	  nel	  corso	  del	  1992	  

e	  sono	  state	  incluse	  nell’indagine	  a	  partire	  dall’edizione	  2005	  (dati	  1995-‐2004).	  

La	   compagnia	   di	   bandiera,	   sempre	   presente	   sino	   all’edizione	   2008,	   è	   stata	  

successivamente	   esclusa	   con	   l’ingresso	   in	   amministrazione	   straordinaria.	   Si	  

segnala	   infine	   che	   in	  questa	   indagine	  non	   sono	   compresi	   i	   conti	   del	   principale	  

operatore	   siderurgico,	   interessato	   da	   un	   provvedimento	   di	   commissariamento	  

governativo.	  

	  

(1)	   Per	   maggiori	   dettagli	   e	   informazioni	   vedasi	   la	   ricerca	   annuale	   effettuata	  

dall’Ufficio	  Studi	  di	  Mediobanca	  (http://www.mbres.it/).	  

	  

I	  cambiamenti	  nei	  princìpi	  contabili	  

I	  dati	  contabili	  del	  decennio	  coperto	  dall’indagine	  risentono	  di	  alcune	  modifiche	  

dei	  criteri	  di	  valutazione	  a	  seguito	  dell’introduzione,	  prevalentemente	  a	  partire	  

dal	  2005,	  dei	  princìpi	  contabili	  IAS/IFRS,	  obbligatori	  per	  le	  società	  quotate.	  Essi	  

hanno	   interessato	   304	   società	   che	   rappresentano	   nel	   2013	   il	   58%	   del	   totale	  

attivo	   e	   il	   40%	  del	   fatturato	  dell’insieme	  delle	  2050	  aziende	  qui	   considerate.	   I	  

dati	   dei	   loro	   bilanci,	   pur	   essendo	   stati	   riclassificati	   secondo	   schemi	   omogenei,	  

presentano	  valori	  talvolta	  discontinui	  rispetto	  a	  discontinui	  rispetto	  quelli	  degli	  

esercizi	   precedenti.	   Con	   effetto	   dal	   2009	   sono	   stati	   riclassificati	   i	   valori	   degli	  
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immobilizzi	  nei	  bilanci	  di	  importanti	  società	  operanti	  nel	  settore	  dei	  trasporti	  e	  

dei	   servizi	   pubblici.	   La	   maggiore	   impresa	   italiana	   di	   trasporto	   ferroviario	   ha	  

adottato	   i	   princìpi	   contabili	   IAS/IFRS	   che	   hanno	   comportato,	   tra	   l’altro,	   la	  

riduzione	   del	   valore	   di	   carico	   della	   rete,	   registrato	   contabilmente	   mediante	  

storno	   di	   un	   fondo	   patrimoniale,	   e	   la	   conseguente	   riduzione	   degli	   oneri	   per	  

ammortamenti	   in	   conto	   economico.	   In	   secondo	   luogo,	   l’applicazione	   del	  

regolamento	  CE	  254/2009	  ha	  mutato	  i	  princìpi	  contabili	  delle	  società	  esercenti	  

servizi	   in	   concessione	   (cosiddetta	   interpretazione	   IFRIC	   12).	   In	   tale	   ambito	   i	  

concessionari,	   titolari	   del	   diritto	   (licenza)	   di	   trasferire	   agli	   utenti	   il	   prezzo	  del	  

servizio	   pubblico,	   debbono	   rilevare	   i	   costi	   di	   costruzione	   e	   miglioria	   nelle	  

attività	  immateriali	  anziché	  in	  quelle	  materiali.	  	  
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L’assetto	  proprietario	  delle	  imprese	  1	  

	  

	  

	  

In	   base	   all’assetto	   proprietario	   rilevato	   a	   fine	   2013,	   le	   2050	   società	   si	  

classificano	   come	   segue:	   il	   23,8%	   del	   fatturato	   complessivo	   è	   relativo	   a	   136	  

imprese	   controllate	   dalle	   Amministrazioni	   Pubbliche	   italiane,	   il	   46%	   riguarda	  

1396	  imprese	  controllate	  da	  privati	  di	  nazionalità	  italiana,	  il	  30,2%	  si	  riferisce	  a	  

518	   società	   che	   fanno	   capo	   a	   soggetti	   di	   nazionalità	   estera;	   quest’ultime	   sono	  

sempre	   aggregate	   nei	   dati	   delle	   imprese	   private.	   Le	   società	   quotate	   alla	   Borsa	  

italiana	  a	  fine	  2013	  sono	  101	  e	  incidono	  per	  il	  24%;	  contando	  anche	  le	  imprese	  

non	   quotate	   facenti	   capo	   a	   società	   quotate,	   il	   totale	   sale	   a	   281	   società	   che	  

rappresentano	   il	   38,9%	   del	   fatturato	   complessivo	   delle	   2050	   imprese	   (esse	  

rappresentano	   il	   91%	  del	   valore	   a	   fine	   anno	   riferito	   al	   flottante	  di	   tutti	   i	   titoli	  

industriali	  quotati	  nella	  Borsa	  italiana).	  	  

	  

	  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1	  Fonte	  e	  grafici:	  Mediobanca,	  Dati	  cumulativi	  di	  2050	  società	  italiane	  (2014)	  
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L’area	  pubblica	  è	  prevalente	  nei	  comparti	  petrolifero	  ed	  energetico	  (52,5%	  del	  

fatturato	  petrolifero	  e	  71,8%	  dell’energia	  e	  gas);	  seguono	   le	  società	  a	  controllo	  

estero	   (rispettivamente	   24,8%	   e	   22,7%)	   e	   i	  maggiori	   gruppi	   italiani	   (21,3%	   e	  

4,8%).	   Nel	   terziario	   la	   principale	   presenza	   è	   quella	   delle	   imprese	   a	   controllo	  

estero	   (42,7%),	   seguite	   dai	   maggiori	   gruppi	   privati	   italiani	   (25,8%),	   dalle	  

imprese	   medio-‐grandi	   (19,3%)	   e	   dalle	   imprese	   che	   fanno	   capo	   alle	  

Amministrazioni	  Pubbliche	  (11,1%).	  
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Il	   Graf.	   2	   espone	   le	   percentuali	   del	   controllo	   estero	   misurate	   sulla	   base	   del	  

fatturato,	   dei	   dipendenti	   e	   degli	   immobilizzi	   materiali	   lordi	   all’interno	   delle	  

attività	  economiche.	  Le	  quote	  di	  penetrazione	  più	  rilevanti	  riguardano	  	  

i	   settori	   chimico	   (tra	   il	   50,1%	   e	   il	   52,4%;	   sono	   inclusi	   farmaceutici,	   gomma	   e	  

materie	   plastiche),	   meccanico-‐elettronico	   (tra	   il	   25,5%	   e	   il	   31,7%),	   petrolio,	  

derivati	  e	  altri	  combustibili	  (tra	  il	  23,8%	  e	  il	  24,8%)	  e	  alimentare	  e	  bevande	  (tra	  

il	  19%	  e	  il	  22,3%).	  La	  presenza	  minore	  è	  nel	  settore	  dei	  beni	  per	  la	  persona	  e	  la	  

casa,	  dove	  le	  incidenze	  sono	  comprese	  tra	  10,6%	  e	  13,3%.	  Negli	  ultimi	  dieci	  anni	  

la	   componente	   estera	   si	   è	   modificata	   in	   modo	   significativo	   solo	   nel	   terziario,	  

salendo	  dal	  14%	  al	  43%	  sulla	  base	  del	  fatturato,	  a	  seguito	  del	  passaggio	  di	  mano	  

del	  controllo	  in	  aziende	  di	  telecomunicazioni	  e	  della	  distribuzione	  organizzata.	  	  
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2.	  IL	  SOFTWARE	  DOMINO	  B2®	  SECTOR	  

3.1	  Caratteristiche	  	  

Disporre	   di	   un	   documento	   di	   programmazione	   strategica,	   costantemente	  

rivedibile	   e	   aggiornabile	   è	   un	   fondamento	   per	   gestire	   un’impresa	   con	  

consapevolezza,	  affrontando	  le	  incertezze	  del	  mercato	  e	  trattando	  con	  i	  rapporti	  

con	  banche	  e	  stakeholder	  con	  miglior	  visibilità.	  Domino	  B2®	  2	  rappresenta	  un	  

software	   applicativo	   tra	   i	   più	   innovativi	   e	   “user-‐friendly”	   presenti	   sul	  mercato.	  

Un	   programma	   “stand	   alone”,	   che	   non	   necessita	   di	   alcun	   collegamento	   con	   i	  

sistemi	   operazionali	   aziendali	   e	   può	   essere	   installato	   e	   utilizzato	   liberamente.	  

Basato	   sull’applicativo	   Excel,	   programmato	   con	   VB,	   è	   in	   grado	   di	   eseguire	   in	  

modo	   completo	   la	   riclassificazione	   dei	   bilanci	   consuntivi	   importandoli	  

direttamente	   da	   una	   Base	   dati	   esterna.	   La	   versione	   "Sector"	   è	   stata	  

specificamente	  realizzata	  per	   l’analisi	  di	  settore	  e	  consentire	  agli	  utilizzatori	  di	  

disporre	   dei	   dati	   del	   settore	   di	   appartenenza	   da	   confrontare	   con	   quelli	   della	  

propria	  impresa	  o	  di	  quella	  di	  proprio	  interesse.	  Sector	  è	  in	  grado	  di	  analizzare	  

per	  ciascun	  settore	   i	  consuntivi	  di	  dieci	  anni	  e	  sulla	  base	  di	  specifiche	   funzioni	  

statistiche,	  di	  seguito	  dettagliate,	  di	  eseguire	  automaticamente	  una	  proiezione	  su	  

sei	  esercizi	  successivi	  (forecast).	  

	  

3.2	  Funzioni	  statistiche	  utilizzate	  per	  il	  l’analisi	  di	  forecast	  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
2	  la	  società	  Easy	  Share	  Finance	  fornisce	  l'aggiornamento	  annuale	  dei	  file	  della	  Banca	  dati.	  
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Il	   software	   è	   completamente	   automatizzato	   e	   sulla	   base	   dei	   dati	   di	   input	  

prelevati	  dal	  file	  esterno	  (Banca	  dati	  input)	  riclassifica	  i	  dati	  storici	  ed	  elabora	  il	  

piano	  di	  forecast.	  Le	  funzioni	  statistiche	  utilizzate	  sono	  le	  seguenti:	  	  

• Tendenza:	   restituisce	   i	   valori	   lungo	   una	   tendenza	   lineare.	   Utilizzando	   il	  

metodo	   dei	  minimi	   quadrati,	   calcola	   una	   retta	   che	   coincide	   con	   le	  matrici	   y	  

nota	  e	  x	  nota	  e	   restituisce	   i	   valori	  y	   lungo	   la	   retta	  per	   la	  matrice	  di	  nuova	  x	  

specificata.	  	  

• Previsione:	   calcola	   o	   predice	   un	   valore	   futuro	   utilizzando	   valori	   esistenti.	   Il	  

valore	  previsto	  è	  un	  valore	  y	  corrispondente	  a	  un	  valore	  x	  dato.	   I	  valori	  noti	  

sono	   valori	   x	   e	   y	   esistenti	   e	   il	   nuovo	   valore	   viene	   calcolato	   in	   base	   a	   una	  

regressione	  lineare.	  Si	  può	  utilizzare	  questa	  funzione	  per	  prevedere	  le	  vendite	  

future,	   l'approvvigionamento	   delle	   scorte	   di	   magazzino	   o	   le	   tendenze	   dei	  

consumatori.	  

• Media:	   Restituisce	   la	   media	   aritmetica	   degli	   argomenti,	   questa	   funzione	   è	  

stata	  applicata	  alla	  previsione	  delle	  partecipazioni	  e	  di	  altri	  titoli	  dell’attivo	  a	  

m/l	  termine.	  

	  

Esempio	  di	  applicazione	  della	  funzione	  tendenza	  per	  il	  settore	  Abbigliamento	  

	  

	  

3.3	  La	  banca	  dati	  input	  
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La	  banca	  dati	  è	  costituita	  da	  una	  serie	  di	  file	  Excel,	  ciascuno	  dei	  quali	  riferito	  ad	  

uno	  specifico	  settore.	  L'aggiornamento	  dei	  file	  viene	  effettuato	  tramite	  le	  tabelle	  

Mediobanca	  elaborate	  annualmente	  	  	  	  
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3

.4	  Le	  tabelle	  della	  Banca	  dati	  (da	  compilare	  salvo	  che	  si	  opti	  per	  l'aggiornamento	  

di	  Easy	  Share	  Finance).	  Un	  esempio	  delle	  tabelle	  di	  seguito:	  	  
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3.5	  Come	  attivare	  il	  programma	  

Dal	  pulsante	  dei	  Comandi	  si	  accede	  direttamente	  alla	  Banca	  dati	  e	  cliccando	  sul	  

file	   richiesto,	   i	   dati	   in	   esso	   contenuti	   vengono	   automaticamente	   trasferiti	   al	  

software.	   	   Quest'ultimo	   processa	   i	   dati	   e	   predispone	   una	   serie	   di	   tabelle	  

compilate	  di	  consuntivo	  e	  di	  forecast.	  	  

	  

	  

3.6	  L'output	  prodotto	  dal	  programma	  

Le	  sezioni	  del	  programma	  sono	  richiamabili	  dal	  menu	  della	  barra	  orizzontale	  o	  

dai	  pulsanti	  della	  pagina	  Home:	  

	  

Esempi	  di	  tabelle	  e	  grafici	  forniti	  dal	  programma	  

• Previsioni	  e	  stime	  

• Riclassificazione	  bilanci	  consuntivi	  e	  analisi	  del	  trend	  

• Tabelle	  consuntive	  e	  previsionali	  

• Dinamica	  finanziaria	  

• Analisi	  del	  rischio	  metodo	  S.&	  P.	  

• Tabella	  indicatori	  consuntivi	  e	  previsionali	  

• Analisi	  rischio	  con	  metodi	  automatici	  

• Analisi	  del	  rischio	  con	  valutazione	  indicatori	  (analisi	  quantitativa)	  

• Rating	  consuntivo	  e	  previsionale	  


