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Introduzione

• L’ approccio dinamico alla gestione aziendale

• L’ approccio dinamico nella gestione della tesoreria

• Un caso di mitigazione del rischio cambio

• Una risposta all’aumento dei tassi di interesse sul credito

• Riepilogo su altre possibili azioni di mitigazione.



Sommario

• L’attività di tesoreria nelle imprese non finanziarie 

• L’ approccio dinamico alla gestione aziendale e di tesoreria

• Un caso di mitigazione del rischio cambio

• Una risposta all’aumento dei tassi di interesse sul credito

• Riepilogo su altre possibili azioni di mitigazione.



Il servizio di tesoreria nelle imprese non finanziarie

CULTURA
DELL’IMPRESA



L’approccio: gestione dinamica dei sistemi 

https://it.wikipedia.org/wiki/Dinamica_dei_sistemi



Approccio dinamico alla gestione aziendale



Approccio dinamico alla funzione tesoreria



Gestione del rischio cambio – il trend



Gestione del rischio cambio: esempio   / 1
Società Alpha Spa

Descrizioni Note
Area 

euro

Area 

USD
Forecast

Forecast    

(K EUR)

Cambio USD / EUR 1,17

Days Sales Outstanding 30

Days Purchases Outstanding 30

% Costi operativi su Ricavi 94%

Conto economico

Ricavi 100% 0% 12.000      

Costi operativi 30% 70% 11.280      

Oneri finanziari 4% -             

Risultato 720            

Risultato su vendite 6,0%

Stato patrimoniale

Attivo

Crediti 1.000         

Liquidità 660            

Passivo

Patrimonio netto 720            

Debiti operativi 940            

Debiti finanziari -             

Acid test ratio 1,77          



Gestione del rischio cambio: esempio  / 2
Società Alpha Spa

Descrizioni Note
Area 

euro

Area 

USD
Forecast

Forecast 

2

Forecast    

(K EUR)

Forecast 2      

( K EUR)

Cambio USD / EUR 1,17 0,99

Days Sales Outstanding 30 30

Days Purchases Outstanding 30 30

% Costi operativi su Ricavi 94%

Conto economico

Ricavi 100% 0% 12.000      12.000     

Costi operativi 30% 70% 11.280      12.716     

Oneri finanziari 4% -             -           

Risultato 720            716-          

Risultato su vendite 6,0% -6,0%

Stato patrimoniale

Attivo

Crediti 1.000         1.000       

Liquidità 660            656-          

Passivo

Patrimonio netto 720            716-          

Debiti operativi 940            1.060       

Debiti finanziari -             -           

Acid test ratio 1,77          0,32        



Società Alpha Spa

Descrizioni Note
Area 

euro

Area 

USD
Forecast

Forecast 

2

Forecast    

(K EUR)

Forecast 2      

( K EUR)

Azione 1      

(K EUR)

Cambio USD / EUR 1,17 0,99

Days Sales Outstanding 30 30

Days Purchases Outstanding 30 30

% Costi operativi su Ricavi 94%

Conto economico

Ricavi 100% 0% 12.000      12.000     12.000     

Costi operativi 30% 70% 11.280      12.716     12.716     

Oneri finanziari 4% -             -           27            

Risultato 720            716-          743-          

Risultato su vendite 6,0% -6,0% -6,2%

Stato patrimoniale

Attivo

Crediti 1.000         1.000       1.000       

Liquidità 660            656-          1               

Passivo

Patrimonio netto 720            716-          743-          

Debiti operativi 940            1.060       1.060       

Debiti finanziari -             -           684          

Acid test ratio 1,77          0,32        0,57        

Gestione del rischio cambio: esempio  / 3



Gestione del rischio cambio: esempio  / 4



Gestione del rischio cambio: esempio / 5
Società Alpha Spa

Descrizioni Note
Area 

euro

Area 

USD
Forecast

Forecast 

2

Forecast    

(K EUR)

Forecast 2      

( K EUR)

Azione 2 

(K EUR)

Cambio USD / EUR 1,17 0,99

Days Sales Outstanding 30 30

Days Purchases Outstanding 30 30

% Costi operativi su Ricavi 94%

Conto economico

Ricavi 100% 0% 12.000      12.000     12.000     

Costi operativi 30% 70% 11.280      12.716     11.876     

Oneri finanziari 4% -             -           -           

Risultato 720            716-          124          

Risultato su vendite 6,0% -6,0% 1,0%

Stato patrimoniale

Attivo

Crediti 1.000         1.000       1.000       

Liquidità 660            656-          114          

Passivo

Patrimonio netto 720            716-          124          

Debiti operativi 940            1.060       990          

Debiti finanziari -             -           -           

Acid test ratio 1,77          0,32        1,13         



Società Beta Spa

Descrizioni Note
Area 

euro
Forecast

Forecast 

2

Forecast 

(K EUR)

Forecast 

2 (K EUR)

Days Sales Outstanding 210 210

Days Purchases Outstanding 30 30

Inventory days 38 38

% acquisto materiali su Ricavi 100% 66% 66%

% Spese operative su Ricavi 100% 25% 25%

Oneri finanziari 4% 10%

Conto economico

Ricavi 12.000    12.000    

Acquisto materiali 7.920      7.920      

Spese operative 3.000      3.000      

Oneri finanziari 244         650         

Risultato 836         430         

Risultato su vendite 7,0% 3,6%

Stato patrimoniale

Attivo

Rimanenze 836         836         

Crediti 7.000      7.000      

Liquidità 0              0              

Passivo

Patrimonio netto 836         430         

Debiti operativi 910         910         

Debiti finanziari b/t 6.090      6.496      

Acid test ratio 1,00       0,95       

Gestione aumento costo del credito: esempio /1



Società Beta Spa

Descrizioni Note
Area 

euro
Forecast

Forecast 

2
Azione

Forecast 

(K EUR)

Forecast 

2 (K EUR)

Azione    

(K EUR)

Days Sales Outstanding 210 210 210

Days Purchases Outstanding 30 30 30

Inventory days 38 38 25

% acquisto materiali su Ricavi 100% 66% 66% 65%

% Spese operative su Ricavi 100% 25% 25% 23%

Oneri finanziari 4% 10% 10%

Conto economico

Ricavi 12.000    12.000    12.000    

Acquisto materiali 7.920      7.920      7.788      

Spese operative 3.000      3.000      2.786      

Oneri finanziari 244         650         582         

Risultato 836         430         844         

Risultato su vendite 7,0% 3,6% 7,0%

Stato patrimoniale

Attivo

Rimanenze 836         836         541         

Crediti 7.000      7.000      7.000      

Liquidità 0              0              0              

Passivo

Patrimonio netto 836         430         844         

Debiti operativi 910         910         881         

Debiti finanziari b/t 6.090      6.496      5.816      

Acid test ratio 1,00       0,95       1,05       

Gestione aumento costo del credito: esempio /2



Soluzioni possibili
Obiettivo Soluzioni disponibili

Mitigazione  rischio cambi divise 
estere

• Transazioni fornitori e clienti con adeguamento prezzi ai tassi di cambio

• Currency SWAPs, opzioni acquisto / pianificazione divise estere sui flussi netti

• (dove necessario) gestione tesoreria multidivise

Mitigazione rischio tassi di interesse
• Utilizzo efficiente delle risorse, riduzione fabbisogno di credito

• Collegare le forme di finanziamento al sottostante (es. autoliquidanti)

• Interest SWAPs

Mitigazione rischio credito clienti
• Gestione Fidi per cliente

• Acconti, Lettere di credito/ standby

• Assicurazione del credito

• Garanzie / fideiussioni

• Procedure efficaci di primo avviso e sollecito ai clienti

• Accordi con società specializzate nel recupero crediti

Perdite inattese di liquidità • Revisione procedure operative, assicurazione

Più liquidità per la crescita 
dell'impresa

• Gestione corretta e professionale del capitale circolante e degli investimenti

• Rapporti corretti e continuativi con il mercato del credito

• Valutazione ampia degli strumenti disponibili (es. reverse factoring)
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