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Il controllo finanziario della

gestione

I flussi finanziari, sono, al pari di
quelli economici, valori da tenere
costantemente sotto controllo, dal
momento che le condizioni di equi-
librio aziendale si fondano non sol-
tanto sulla copertura di tutti i costi
da parte dei ricavi, ma anche su di
u n’adeguata struttura delle fonti e
degli impieghi oltre che su una sin-
cronizzazione tra flussi e deflussi di
l i q u i d i t à1. Il controllo finanziario,
inteso come la valutazione dell’eco-
nomica liquidità delle attività di
investimento e finanziamento2, pre-
vede, come accade per il contro l l o
economico, l’impiego di opport u n i
s t rumenti. I piani ed i pro g r a m m i
aziendali contengono specifiche ipo-
tesi riferite agli investimenti ed alle
re l a t i ve forme di copert u r a3. Ta l i
ipotesi possono riguard a re dire t t a-
mente la variazione prevista entro
un certo lasso di tempo di uno
stock patrimoniale o in maniera
i n d i retta possono essere utilizzate
variabili non monetarie, come i
giorni medi di durata di un cert o
impiego. Il primo metodo è applica-
bile soprattutto agli inve s t i m e n t i

d u re voli, anche non attinenti la
gestione caratteristica, ed ai debiti
di finanziamento di lungo periodo;
il secondo metodo può essere appli-
cato per la pianificazione degli stock
economico-finanziari riferiti alla
gestione caratteristica corre n t e ,
come i crediti verso clienti, le gia-
cenze di magazzino ed i debiti verso
fornitori. I crediti verso clienti pos-
sono essere calcolati moltiplicando i
ricavi obiettivo giornalieri, al lord o
d e l l’ i va sulle vendite, per i giorni
medi di incasso previsti; le giacenze
di materie sorgeranno invece dal
prodotto tra il consumo medio gior-
naliero ed i giorni medi di giacenza,
mentre per le rimanenze di prodotti
si considera, invece, il costo del ven-
duto medio giornaliero; i debiti
verso fornitori sono calcolati molti-
plicando i costi di acquisto medi
giornalieri, al lordo dell’ i va sugli
acquisti, per i giorni medi di paga-
mento4. Si veda la Tavola 1.
L’utilizzo di questa logica di deriva-
zione permette di costru i re budget
patrimoniali e di tesoreria sulla base
di un’accurata analisi delle politiche
da adottare. La determinazione
della variazione degli inve s t i m e n t i
d u re voli dipende dalle politiche di
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lungo termine, sia produttive (come
ad esempio l’aumento o la riduzione
della capacità) che commerc i a l i
( l’acquisizione di marchi); a ciò
segue la ricerca di opportune forme
di copertura, con la determinazione
della variazione del valore del capi-
tale di terzi e dei mezzi propri. I
valori obiettivo delle fonti e degli
impieghi legati al ciclo operativo5

scaturiscono dalla definizione delle
politiche commerciali, di produzio-
ne e di acquisto di bre ve termine.
Più in part i c o l a re, i crediti ve r s o
clienti derivano dai volumi di ve n-
dita e dal grado di utilizzo delle leve
di prezzo e di mix di prodotto/mer-
cato, determinanti il livello di fattu-
rato, e dai tempi di pagamento con-
cessi ai clienti. L’ i n vestimento in
s c o rte dipende, invece, dai vo l u m i
di produzione, dall’andamento dei
prezzi di acquisto dei fattori impie-
gati nel processo, dal mix di fatto-
r i / p rodotti effettivo, dal grado di
efficienza raggiunto e dai tempi di
giacenza. La passività spontanea
generata con lo svolgimento del

ciclo operativo è funzione dei volu-
mi di acquisto, del mix di mate-
r i e / m e rcati di approv v i g i o n a m e n t o ,
dei prezzi e dei tempi di dilazione
concessi dai fornitori. Qu a l u n q u e
sia la logica di derivazione dei valori
definita, l’output più import a n t e
della pianificazione finanziaria è
costituito dallo stato patrimoniale,
contenente i valori stock che si for-
meranno con la gestione, e dal ren-
diconto finanziario, rappresentante i
valori flusso che di quegli stock
costituiscono la determinante6.
At t r a verso opportune analisi criti-
che, non ultima quella per indici di
bilancio, le ipotesi-obiettivo potran-
no essere accettate oppure re s p i n t e
dalla direzione e, quindi, nuova-
mente formulate. Ai fini di una
verifica di fattibilità, le ipotesi-
obiettivo di livello generale dovran-
no essere tradotte in ipotesi capillari
da parte dei vari responsabili di fun-
zione: ciò porta alla determinazione
dei livelli di investimento e di finan-
ziamento riferiti ad ogni sub-are a
aziendale, il cui consolidamento
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Tavola 1  La logica di derivazione dei valori nel percorso di pianificazione



può confermare o meno gli schemi
proposti dalla direzione. Gli impie-
ghi e le fonti che scaturiscono dalle
decisioni prese dai responsabili di
area riguardano soprattutto gli stock
di struttura corrente: per tale ragio-
ne i più diffusi modelli di program-
mazione pre vedono lo sviluppo di
i p o t e s i - o b i e t t i vo re l a t i ve ai tempi
medi di incasso per le aree commer-
ciali, di pagamento e di giacenza per
quelle di pro d u z i o n e7. Ad un con-
trollo ex ante, costituito dalla tradu-
zione in cifre delle politiche pro-
grammate, seguirà un momento di
confronto tra i budget ed i consun-
tivi, con lo scopo di evidenziare
alcune eccezioni rispetto al budget
ed interpretarne le cause. Ut i l i
re p o rt per l’ a t t i vazione di meccani-
smi di feed-back per il contro l l o
finanziario sono costituiti dal con-
fronto tra lo stato patrimoniale, o il
rendiconto finanziario, consuntivo e
quello di budget con il calcolo di
valori differenziali: ogni singolo sco-
stamento di part i c o l a re r ilievo
p o t rebbe essere analizzato più nel
dettaglio osservando l’ a n d a m e n t o
e f f e t t i vo degli investimenti e dei
finanziamenti nelle varie sub-are e
aziendali in modo da poter risalire
alle cause ed individuare i responsa-
bili.

L’analisi degli scostamenti per il

controllo finanziario

L’analisi degli scostamenti, come
noto, oltre a costituire un momento
specifico del processo di controllo di
gestione, equivale ad una tecnica
contabile volta a scomporre gli sco-
stamenti globali manifestatisi a con-

s u n t i vo sui valori di bilancio, in
modo da poter evidenziare gli effetti
p rodotti da ogni singola determi-
nante. Questo strumento, da sem-
pre applicato esclusivamente all’ana-
lisi dei valori economici, scompone
le variazioni dei ricavi in va r i a z i o n i
di volumi di vendita, di mix di pro-
dotto e di prez zo; parimenti per i
costi commerciali lo scostamento
globale è esploso in scostamento di
volume di vendita, scostamento di
mix di pro d o t t o / m e rcato e scosta-
menti di efficienza, mentre per i
costi di produzione si parla di sco-
stamento di volume di produzione,
di efficienza, di mix di fattori e di
p rez zo di acquisto8. Per aumentare
l’efficacia del controllo finanziario,
l’applicazione dell’analisi degli sco-
stamenti potrebbe essere estesa
anche agli stock dello stato patrimo-
niale e, quindi, ai relativi flussi. In
modo part i c o l a re, possono essere
analizzate con questa tecnica soprat-
tutto le componenti del capitale cir-
colante netto commerciale9, sia per-
ché condizionate da molteplici fat-
tori, raggruppabili in classi omoge-
nee con riguardo alle politiche che li
d e t e r m i n a n o1 0, sia perché costitui-
scono gli unici impieghi influ e n z a-
bili nel bre ve periodo. I valori del
capitale circolante netto commercia-
le possono essere espressi, come già
detto, mediante la seguente formu-
la:

V ’* g g ’ / 3 6 0 - V ’* gg/360=scostamento di giorni

I volumi saranno espressi dai ricavi
a lordo dell’iva nel caso ci si riferisca
ai crediti, dai consumi e dal costo
del venduto rispettivamente per le
rimanenze di materie e di prodotti,
e dai costi  di acquisto al lord o



dell’iva per i debiti verso fornitori11.
Il va l o re dello stock a budget deri-
verà dal livello di volumi e dai gior-
ni di impiego del capitale ipotizzati
in sede di pianificazione; gli stessi
fattori calcolati a consuntivo ne
determineranno, invece, il va l o re
effettivo. Lo scostamento globale tra
lo stock a budget ed a consuntivo
può essere scomposto in scostamen-
to di giorni e di volume. Il primo
sottoscostamento è calcolato sot-
traendo dallo stock a consuntivo lo
stock espresso a volumi effettivi ed a
giorni standard. 

volumi * giorni medi/360=valore stock annuo

in cui:

V’= volumi effettivi

gg= giorni previsti a budget

gg’= giorni effettivi

Il sottoscostamento riferibile ai
volumi è calcolato sottraendo dallo
stock espresso a volumi effettivi ed a
giorni standard il va l o re di budget
dello stock.

V ’*g g / 3 6 0 - V*gg/360=scostamento di volumi

in cui:

V= volumi previsti a budget

V’= volumi effettivi

gg= giorni previsti a budget

L’imputazione della variazione dello
stock ai volumi ed ai giorni, pur con
qualche appro s s i m a z i o n e1 2, consen-
te ai destinatari dei report di cono-
scere immediatamente l’impatto che
ognuno dei due fattori ha prodotto. 
Nel caso in cui i volumi siano costi-
tuiti dalla combinazione di due o
più elementi, distinguibili in base
alle caratteristiche fisico-tecniche o
in base alle diverse modalità di
acquisto, di produzione o di vendi-

ta, e ad ogni elemento sia associato
un diverso tempo di impiego, oltre
agli scostamenti di volume e di gior-
ni dovrà essere calcolato anche uno
scostamento di mix di volume, che
e q u i vale alla differenza tra il va l o re
dello stock a giorni di budget ed a
volumi e mix effettivi e lo stesso
valore calcolato a mix di budget. 

Nei punti successivi del lavoro verrà
discussa più appro f o n d i t a m e n t e
l’applicazione della tecnica contabile
esaminata ad ognuna delle tre com-
ponenti del capitale circolante netto
commerciale. 

I crediti verso clienti

Come già si è detto, i crediti com-
m e rciali dipendono dai giorni di
impiego e dai valori giornalieri inve-
stiti, corrispondenti ai ricavi. I gior-
ni di dilazione concessi ai clienti
costituiscono una potente leva di
politica commerciale in grado di
i n f l u i re pesantemente sui ricavi di
vendita, al pari delle leve di prezzo e
di mix di pro d o t t o / m e rc a t o. L’ e s i-
stenza di un nesso di causalità tra i
tempi medi di incasso ed i ricavi,
comporta il fatto che ad ogni obiet-
tivo di fatturato debba corrisponde-
re un livello minimo di giorni di
dilazione da concedere alla clientela,
pena una diminuzione delle ve n d i-
te: la programmazione dei ricavi e,
successivamente, dei crediti avverrà,
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quindi, costruendo delle ipotesi
o b i e t t i vo in termini di prezzi, mix
quantità, quantità vendute, mix
ricavi e tempi medi di incasso. A
consuntivo, lo scostamento dei cre-
diti commerciali rispetto a budget
potrà essere ricondotto a queste cin-
que variabili. In tavola 2 riportiamo
il valore delle determinanti dei rica-
vi e dei crediti previsto a budget, ed
i risultati effettivamente manifesta-
tisi. La differenza complessiva re g i-
strata per i crediti ammonta a 73,9
e u ro. Risulta utile a questo punto
a p p l i c a re l’analisi degli scostamenti
per conoscerne meglio le cause,
anche se, già da una prima lettura
dei dati è possibile scorgere rispetto
ai dati di budget un aumento dei
giorni di dilazione, una diminuzio-
ne dei ricavi ed un aumento delle
vendite nel canale in cui sono con-
cessi più giorni di dilazione. Qui di
seguito riportiamo, nell’ o rdine, lo
scostamento di giorni, di mix di
ricavi e di volume. 

(5400*32/360+3150*16/360) –

(5400*30/360+3150*14/360)=

620 – 572,5 = 47,5 scostamento di giorni

(volumi e mix di ricavi effettivi)

(5400*30/360+3150*14/360) –

(8550*0,49*30/360+8550*0,51*14/360)=

(5400*30/360+3150*14/360) –

(4189,5*30/360+4360,5*14/360)=

572,5 – 518,7 = 53,8 scostamento di mix

ricavi (volumi effettivi e giorni standard)

(4189,5*30/360+4360,5*14/360) –

(4500*30/360+4400*14/360)=

518,7 – 546,1 = -27,4 scostamento di

volume (mix e giorni standard)

Dall’analisi dei tre sottoscostamenti
appare evidente come l’aumento dei
giorni e l’aumento delle percentuali
di vendita sul mercato con maggiori
giorni di dilazione abbiano determi-
nato un incremento dei cre d i t i ,
compensato soltanto parz i a l m e n t e
dalla riduzione complessiva dei rica-
vi. Nel caso in cui lo scostamento
dei crediti abbia prodotto un ecces-
sivo aumento del capitale circolante
netto commerciale, il management
potrà interve n i re sia riducendo i
giorni di dilazione, compatibilmen-
te con le richieste della clientela, sia
incentivando le vendite sul mercato
B, che presenta una maggiore effi-
cienza commerciale. Un metodo
a l t e r n a t i vo di scomposizione dello
scostamento dei crediti, pre vede la
sola determinazione delle varianti di



giorni e di volume, e la successiva
scomposizione di quest’ultimo sot-
toscostamento in variante di prezzo,
mix di quantità e volumi di vendita.
Qui di seguito ne riport i a m o
u n’applicazione al caso esemplific a-
to poco sopra. 

(5400*32/360+3150*16/360) –

(5400*30/360+3150*14/360)=

620 – 572,5 = 47,5 scostamento di giorni

(volumi e mix di ricavi effettivi)

(5400*30/360+3150*14/360) –

(4500*30/360+4400*14/360)=

572,5 – 546,1 = 26,4 scostamento di volu-

me (giorni di budget)

In questo caso lo scostamento di
volume comprende anche lo scosta-
mento di mix di r icavi. Qui di
seguito procediamo alla scomposi-
zione di secondo livello dello scosta-
mento di volume.

(1050*0,571*9*30/360+1050*0,429*7*14/360) –

( 1 0 5 0 * 0 , 5 7 1 * 1 0 * 3 0 / 3 6 0 + 1 0 5 0 * 0 , 4 2 9 * 8 * 1 4 / 3 6 0 ) =

572,285 – 639,765 = -67,48 scostamento di prezzo

(giorni di budget, quantità e mix quantità effettivi)

( 1 0 5 0 * 0 , 5 7 1 * 1 0 * 3 0 / 3 6 0 + 1 0 5 0 * 0 , 4 2 9 * 8 * 1 4 / 3 6 0 )

– (1050*0,45*10*30/360+1050*0,55*8*14/360)=

639,765-573,417= 66,34 scostamento di mix

quantità (giorni e prezzi di budget, quantità effetti-

v e )

(1050*0,45*10*30/360+1050*0,55*8*14/360) –

( 1 0 0 0 * 0 , 4 5 * 1 0 * 3 0 / 3 6 0 + 1 0 0 0 * 0 , 5 5 * 8 * 1 4 / 3 6 0 ) =

573,417 – 546,1= 27,316 scostamento di quantità

(giorni, prezzi e mix di budget)

Con il metodo alternativo, alle sin-
gole determinanti del fatturato
viene attribuita la variazione dei cre-
diti dovuta all’andamento dei volu-
mi. In tal modo è possibile osservare

l’effetto che i prezzi, il mix di quan-
tità e le quantità producono sul
volume di investimenti in capitale
circolante.  In generale, per una effi-
cace analisi delle politiche di vendi-
ta, crediamo che, ai ben noti scosta-
menti sui valori di conto economi-
co, debbano essere associati quelli
sui valori di stato patrimoniale, in
modo da poter prendere delle deci-
sioni realmente in linea con l’obiet-
t i vo dell’economica liquidità. Se
consideriamo le variazioni dei rica-
vi, un incremento è interpre t a b i l e
positivamente da un punto di vista
economico, ma al contempo deve
essere considerato l’impatto genera-
to dagli ulteriori crediti commerciali
e dalle scorte sul fabbisogno di
finanziamento corrente, soprattutto
nel caso in cui l’ i m p resa sia nella
situazione di non poter più acquisi-
re nuove fonti1 3. Simili considera-
zioni possono essere fatte per lo sco-
stamento dei giorni: infatti, le mag-
giori dilazioni potrebbero aver pro-
dotto un incremento dei ricavi,
c reando effetti positivi sui risultati
economici, ma generando al con-
tempo un maggior fabbisogno,
quantificato dallo scostamento di
giorni precedentemente descritto.
Anche le decisioni in termini di mix
di quantità vendute per tipologia di
p ro d o t t o / m e rcato dov re b b e ro pog-
g i a re sull’ i n t e r p retazione sia dei
valori di conto economico che di
stato patrimoniale. Se, infatti, da un
punto di vista economico la scelta
del mix di prodotto/mercato è basa-
ta sul margine di contribuzione
industriale/commerciale, per quanto
riguarda l’aspetto finanziario un dif-
f e rente mix di pro d o t t i / m e rc a t i
p o t rebbe condizionare il livello dei
c rediti e delle giacenze qualora i
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tempi medi di incasso e di giacenza
differiscano da una combinazione
all’altra: ecco quindi che il mix otti-
male sarà quello in corrispondenza
del quale verrà raggiunto il punto di
massimo del margine operativo ed il
minimo degli investimenti; in altre
p a role, il punto che massimizza il
risultato economico al netto degli
oneri finanziari. Oltre a completare
l’analisi degli stock con quella sui
relativi flussi economici, potrebbero
essere svolte indagini più analitiche,
qualora si presentino scostamenti
rilevanti riferibili ai tempi medi. Per
quanto riguarda i crediti è possibile,
ad esempio, calcolare per singolo
cliente i giorni effettivi di dilazione,
richiedendo al controller dei re p o rt
c o s t ruiti sulla base di una contabi-
lità a partite aperte. Da un docu-
mento di questo tipo si individuano
le reali cause ed i responsabili di
e ventuali ritardi rispetto a budget
sulle operazioni di incasso, altri-
menti difficilmente circ o s c r i v i b i l i
con la sola tecnica degli
scostamenti14.

Le scorte di materie prime e di

prodotti finiti

L’impiego in scorte di materie è
condizionato dai giorni di giacenza
e dalle variabili determinanti il valo-
re dei consumi, che corrispondono
ai prezzi di acquisto, al consumo di
materie per unità di prodotto, al
mix di materie ed alle quantità pro-
dotte. Per i prodotti finiti, inve c e ,
oltre ai rispettivi tempi di giacenza,
d e ve essere considerato il costo del
venduto, calcolato secondo la confi-
gurazione di costo adottata per la

valutazione del magazzino prodotti.
A sua volta, il costo del venduto è
condizionato dai consumi di mate-
rie e di manodopera e dal costo dei
s e rvizi industriali variabili, nell’ i p o-
tesi di una configurazione a costo
primo, o anche dal costo dei servizi
i n d i retti industriali e dagli ammor-
tamenti, nell’ipotesi si adotti il costo
di fabbricazione per la va l u t a z i o n e
delle scorte. Gli stock in questione
e q u i valgono, quindi, alla risultante
delle politiche di produzione e di
acquisto adottate, ma, come specifi-
c h e remo meglio in seguito, sono
i n fluenzate anche dalle politiche di
vendita. L’analisi degli scostamenti
applicata alle scorte pre vede l’ a t t r i-
buzione dello scostamento globale
alle variazioni dei consumi e dei
giorni utilizzando gli stessi criteri
p revisti per i crediti, descritti al
punto precedente. Per la va r i a z i o n e
degli investimenti in scorte di mate-
rie, l’esigenza di enucleare anche
uno scostamento di mix potre b b e
p resentarsi qualora vi siano, ad
esempio, due, o più, tipologie di
l a vorazione dist inguibil i l’ u n a
dall’altra in base agli input impiega-
ti o alle modalità e tempi di svolgi-
mento del processo pro d u t t i vo. In
questo caso, ai processi potre b b e ro
e s s e re associati distinti livelli di
s c o rte, derivanti da differenti vo l u-
mi di produzione e tempi di giacen-
za: risulta perciò indispensabile defi-
nire le percentuali di mix di consu-
mi a budget in modo da evidenziare
a consuntivo gli effetti prodotti sul
fabbisogno di finanziamento da una
variazione della distribuzione della
produzione tra i vari processi. 



In sintesi, lo scostamento delle scor-
te di materie è scomponibile in sco-
stamento di consumi, di mix di pro-
cesso e di giorni di giacenza, ma è
anche possibile calcolare, ad un
primo livello di analisi, soltanto gli
scostamenti di giorni e di consumi
e, successivamente, scomporre
q u e s t’ultimo in varianti di prez zo ,
di mix di quantità, di efficienza e di
quantità, in modo da poter osserva-
re l’impatto prodotto sugli inve s t i-
menti in scorte dalle difformità
rispetto a budget manifestatesi nei

prezzi di acquisto, nella miscellanea
di processi, nell’efficienza e nei
volumi di produzione.
Anche per i prodotti finiti potrà
essere calcolato uno scostamento di
mix qualora vi sia una molteplicità
di prodotti e/o processi produttivi ai
quali sono associati distinti tempi di
giacenza. Lo scostamento delle scor-
te di prodotti finiti è quindi scom-
ponibile in variante di costo del
venduto, di giorni di giacenza e di
mix di pro d o t t o / p ro c e s s o. Come
per le materie, anche in questo caso,
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è possibile determinare esclusiva-
mente gli scostamenti di giorni e
volume, e scomporre quest’ u l t i m o
in variante di costo del ve n d u t o
unitario, di mix quantità prodotti e
di quantità. Diversamente dai tempi
medi di incasso e pagamento, lo
scostamento di giorni di giacenza
dei prodotti finiti e delle materie
costituisce un risultato caratterizza-
to da forti corre s p o n s a b i l i t à
all’interno dell’organizzazione azien-
dale. Le giacenze di prodotti, oltre
ad essere condizionate dai criteri di
p rogrammazione e dai ritmi della
p roduzione, dipendono, infatti,
anche dalle politiche di vendita (per
esempio dal numero di articoli da
m a n t e n e re in assortimento) e dai
r i t a rdi formatisi in alcuni sottopro-
cessi, come quello di fatturazione e
consegna al cliente. Gli stock di
materie sono condizionati sia dal
processo di emissione dell’ordine da
p a rte dell’ufficio acquisti, che dai
tempi di consegna e fatturazione del
f o r n i t o re: l’emissione dell’ o rdine in
un momento in cui le giacenze di
materie non hanno ancora raggiun-
to il punto di riordino, oppure per
un quantitativo superiore al lotto
economico di acquisto, determina
un innalzamento degli investimenti
in scorte; d’altra parte, anche i ritar-
di formatisi nel processo produttivo
(per fermate programmate, manu-
tenzioni, scioperi ed altro) sono
all’origine di un accumulo di scorte
di materie, anche se l’aumento, in
questo caso, dov rebbe essere com-
pensato da una diminuzione nelle
scorte di prodotti. 

I debiti verso fornitori

I debiti verso fornitori costituiscono
l’unica fonte del capitale circ o l a n t e
netto commerciale, sorta spontanea-
mente con lo svolgimento del ciclo
o p e r a t i vo e derivante dal pro d o t t o
tra i costi di acquisto ed i giorni di
dilazione concessi dai fornitori, cor-
rispondenti, quest’ultimi, al ritard o
medio manifestatosi sui deflussi
monetari relativi all’investimento in
materie e servizi. Il debito commer-
ciale ha, quindi, al pari degli altri
i n vestimenti in circolante, una
determinante fisico-tecnica, misura-
ta in giorni, ed un’altra di tipo eco-
nomico, corrispondente, nella fatti-
specie, al costo d’ a c q u i s t o. Come
noto, tra queste due variabili sussi-
ste una relazione di dipendenza:
infatti, all’ a u m e n t a re dei giorni di
dilazione aumenta, generalmente, il
p rez zo di acquisto a causa degli
oneri finanziari impliciti. Il respon-
sabile delle politiche di approvvigio-
namento dovrà, da un punto di
vista finanziario, re p e r i re un live l l o
predefinito di fonti ed al contempo,
in coerenza con l’obiettivo di dure-
vole economicità, spuntare prez z i
d’acquisto convenienti. 
In base a quanto affermato, lo sco-
stamento dei debiti verso fornitori è
attribuibile alla variante di giorni di
dilazione ed a quella dei costi
d’acquisto. Nel caso in cui la politi-
ca di approvvigionamento pre ve d a
d i f f e renti scadenze a seconda della
tipologia di materie/servizi acquista-
ti, o dei mercati di approv v i g i o n a-
mento (distinti, ad esempio, in base
all’area geografica, ai canali distribu-
tivi, o per fornitore), sarà pre s e n t e
anche uno scostamento di mix, rife-
ribile alla variazione rispetto alle



p revisioni della combinazione delle
materie/servizi o dei mercati. Ad un
secondo livello di analisi, calcolando
soltanto i sottoscostamenti di giorni
e di volume, sarà possibile esplodere
quest’ultima variante in sottoscosta-
mento di prezzo e di quantità acqui-
state, in modo da poter evidenziare
gli effetti prodotti sui debiti di fun-
zionamento commerciali da una
variazione nei prezzi e nei volumi di
fattori. Qui di seguito riportiamo le
formule riferite al calcolo degli sco-
stamenti di giorni, mix e volume. 

Anche per i debiti può risultare utile
l’analisi comparata degli scostamen-
ti sui valori di conto economico e di
stato patrimoniale, in quanto le
politiche di approv v i g i o n a m e n t o ,
come tutte le altre decisioni azien-
dali,  condizionano i valori di
entrambi gli schemi. Più in partico-
lare, come accade per i crediti, l’uti-
lizzo di alcune leve decisionali origi-
na un trade-off tra effetti economici
e finanziari: l’aumento dei giorni di
dilazione, ad esempio, posticipando
i termini di pagamento, contribui-
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sce al miglioramento dei livelli di
liquidità, ma, allo stesso tempo, gra-
vando i prezzi di acquisto di mag-
giori oneri finanziari impliciti, ridu-
ce i margini reddituali a parità di
prezzo di vendita.
Ol t re alla duplice analisi svolta sia
sugli stock finanziari che sui flussi
economici, finalizzata alla valutazio-
ne degli effetti generati dalle politi-
che di acquisto, possono essere
adottate efficaci tecniche per l’inter-
p retazione dello scostamento di
giorni, come la contabilità a partite
a p e rte impiegata per la rileva z i o n e
delle fatture d’acquisto: in questo
modo potranno essere controllati gli
effettivi giorni di dilazione per for-
n i t o re, per mercato di approv v i g i o-
namento e per singolo ordine. 

Gli scostamenti sui valori di

conto economico e di stato patri-

moniale: una lettura integrata

Al termine del processo di program-
mazione e controllo, nel momento

in cui si sono rilevati i risultati con-
suntivi e si procede all’interpretazio-
ne delle varianti, l’ a p p l i c a z i o n e
d e l l’analisi degli scostamenti anche
ai valori patrimoniali, oltre che a
quelli economici, consente al mana-
gement di disporre di uno strumen-
to di indagine più ampio e comple-
to. Un macro obiettivo della gestio-
ne aziendale è costituito dal reddito
o p e r a t i vo generato da un’unità di
capitale investito, misurato attraver-
so il rapporto tra il risultato operati-
vo ed il capitale investito al netto
delle passività spontanee (Return on
net assets – RONA). Il differenziale
tra il va l o re dell’ i n d i c a t o re a con-
s u n t i vo ed il va l o re a budget deri-
verà da variazioni, anche di segno
opposto, sia del numeratore che del
d e n o m i n a t o re, ulteriormente scom-
ponibili nelle variazioni delle singo-
le voci di conto economico e di
stato patrimoniale. Un successivo
l i vello di indagine è costituito
d a l l’analisi degli scostamenti sui
flussi economici relativi al margine
di contribuzione e sugli stock che
compongono il capitale circ o l a n t e

Tavola 2   La logica di scomposizione ed interpretazione dei valori



netto commerciale ed è volto ad
i d e n t i f i c a re i fattori, riconducibili
alle politiche aziendali o ad altri ele-
menti esogeni, che hanno determi-
nato le principali variazioni nella
redditività del capitale inve s t i t o.
Una volta definiti gli indicatori e gli
scostamenti occorre specificare15:

• Il livello di sintesi/analisi;
• Le aree;
• I percorsi di indagine.

La scomposizione e l’interpretazione
dei valori prende avvio da un dato
di sintesi, costituito dalla variazione
del RONA, fino a raggiungere uno
specifico livello di analisi, corrispon-
dente ai singoli sottoscostamenti,
tra l’ a l t ro riferibili, eve n t u a l m e n t e ,
anche ai valori formatisi nelle va r i e
sub-aree aziendali. 
Se l’ a rea di partenza dell’ i n d a g i n e
corrisponde alla redditività del capi-
tale investito, le successive saranno
o la componente economica (colon-
na di sinistra dello schema) o quella
patrimoniale (colonna di destra
dello schema), oppure entrambe, sia
nel caso di una lettura in sequenza
(prima la parte destra dello schema,
poi la sinistra, o viceversa), sia in
quello di una lettura orizzo n t a l e ,
volta a circoscrivere gli effetti gene-
rati da ogni specifica politica azien-
dale sui valori economici e patrimo-
niali. 
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