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CHE ANSIA!
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Un po’ di storia
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Il DSCR

• Il DSCR nasce nel mondo del project finance ed è uno 
degli indici utilizzato per valutare la sostenibilità degli 
investimenti assieme ad altri indicatori quali:

• Debt service coverage ratio – DSCR
• Loan life coverage ratio – LLCR
• Project life coverage ratio – PLCR

• Ben presto oltre che ad un semplice indicatore di tenuta
del progetto diviene un covenant nei contratti di 
finanziamento bancari.
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DSCR as a covenant: un esempio.
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L’applicazione del DSCR da parte 
degli istituti di credito
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DSCR post IFRS 9
Gli indicatori di «warning» bancari.
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I triggers dello stage 2? Una lista di «triggers» per le BCC
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 le Guidelines BCE prevedono  
automatismi nella riclassificazione a 
Underperforming

 la banca può spegnere i «soft»triggers  
a fronte di comprovate circostanze  e/o 
di esiti positivi dell’impairmenttest
(comply or explain)

 In giallo quelli previsti dall’IFRS9 e sua 
appendice B.

Concessione di 
una forberance
(ad un credito in 

bonis)

Segnalazione a 
sofferenza c/o 
altre banche 

(per importo < 
5% esposizioni 

totali)

Raggiunte ultime 
classi Rating 

interno 
(posiz. in bonis)

In osservazione o 
past-due su altre 

banche del 
gruppo

Riduzione Equity 
> 20% ma < 50% 
(fra un anno ed il 

successivo) 

DSCR < 1,25 ma > 
1,1

(fra un anno ed il 
successivo) 

Riduz. Fatturato 
> 20% ma < 40% 
(fra un anno ed il 

successivo) 

PFN/EBITDA > 6 
ma < 12 

(10-15 per 
utilities, 12-18 

per 
infrastructures) 

Garante 
segnalato a 
sofferenza

(fonte: C. rischi) 

Fin. in Past due 
altre banche > 90 

ma < 180 gg
(fonte: C. rischi) 

Finanziamenti in 
Past due banca > 

30 gg
(materialità > 5%?) 

Sconfino fido 
cassa > 0,5% 

affidam.
(> 3.000 €)

Mesi di sconfino 
in C.R. ultimi 6 

mesi > 3

Utilizzo linee  
revoca > 85% 
ultimi 12 mesi

Variazioni 
societarie

(riduzione cap. 
soc, fusioni ecc.)

Presenza di 
protesti

(assegni o 
cambiali)

Incremento 
rating in 1 mese 

di 2 classi 
(superamento 
soglia rating 

prime)



DSCR
dalla 
stampa…

11



La scelta di alcune banche e la simulazione della 
medesima:

• Dove:
• EBITDA: voce 6.44 riclassificato CEBI
• ∆ CCNC: voce 7.11 riclassificato CEBI 
• tax: voce 4.32 riclassificato CEBI
• oneri finanziari: voce 6.23 riclassificato CEBI
• banche BT: voce 4.28 riclassificato CEBI
• sbf: voce 492 dettaglio CEBI da quadrare con CR
• cc: voce 493 dettaglio CEBI da quadrare con CR
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𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫 =
𝑬𝑬𝑬𝑬𝑬𝑬𝑬𝑬𝑫𝑫𝑬𝑬 − ∆ 𝑫𝑫𝑫𝑫𝑪𝑪𝑫𝑫 − 𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕

𝑶𝑶𝑶𝑶𝑶𝑶𝑶𝑶𝑶𝑶 𝑭𝑭𝑶𝑶𝑶𝑶𝒕𝒕𝑶𝑶𝑭𝑭𝑶𝑶𝒕𝒕𝑶𝑶𝑶𝑶 + 𝑬𝑬𝒕𝒕𝑶𝑶𝑩𝑩𝑩𝑩𝑶𝑶 𝑬𝑬𝑬𝑬 − (𝑫𝑫𝑬𝑬𝑭𝑭 ∗ 𝟖𝟖𝟖𝟖𝟖 + 𝑩𝑩𝑩𝑩 ∗ 𝟖𝟖𝟖𝟖𝟖)



Ce.Bi: un esempio.
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Segue:
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Il dato si sposta da un 
anno all’alto ma è il 
medesimo. 
Riclassificare con cura 
ed attenzione diventa 
fondamentale per la 
qualità dei dati!!



Le quadrature di CR

• Esposizioni SBF e per Fidi di Cassa da quadrare con la CR 
al 31.12.
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Il DSCR dell’esempio:

• 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷 = 322−13−30
199+2.175−0,8∗2.175

= 279
634

= 0,44

• Il valore isolato, come abbiamo visto, è inferiore al trigger 
da stage 2…
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Definizioni di DSCR da «early warning» 
secondo il mondo cooperativo.
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• Il DSCR può essere determinato in modo più «qualitativo»
attraverso il ricorso a semplificazioni particolarmente
aggressive quali l’utilizzo quale numeratore del solo EBITDA.
Questo approccio è molto comune all’interno degli istituti di
credito.

• Il calcolo di tale indicatore è eseguito come segue:

• Dove: debiti a breve = voce D4 bilancio civilistico al netto
della porzione «oltre l’esercizio successivo».

EBITDA
(Oneri Fin. Netti + Debiti a breve1 − autoliquidanti − 80𝟖 fidi a revoca)

> 1,1



Un piccolo appunto: MOL ed EBITDA

• L’Ebitda (Earning before interest and taxes) è il 
risultato operativo derivante dall’attività aziendale al 
lordo di ammortamenti e svalutazioni. 

• È calcolato come differenza tra il valore della 
produzione dell’impresa e tutti i costi di natura 
operativa. 

• Diverge leggermente dalla definizione italiana di 
MOL (margine operativo lordo) in quanto considera 
al suo interno i costi per accantonamenti a fondi (es. 
a fondo rischi, fondo svalutazione crediti, fondo TFR 
e quiescenze). Ergo il MOL tende ad essere 
maggiore dell’EBITDA.
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Il DSCR secondo Ce.Bi…
• Il software di Cerved «CEBI» contiene alcuni indicatori che «esprimono

diverse modalità di calcolo del DSCR».
• Per calcolare questi indicatori in CEBI è necessario che la banca valorizzi

nella «tabella 80» (tabella a corredo della riclassificazione) la quota di debito
rimborsata.

19

tipo 00 - schema 01 industriale 
CODICE LABEL CALCOLO 
10.87 Copertura debiti bancari con margini operativi 6.44/(6.23-T80.col2.riga5) 
10.88 Copertura debiti finanziari con margini operativi 6.44/(6.23-T80.col(1+2+3).riga5) 
10.89 Copertura debiti bancari con flussi di cassa 14.26/(6.23-T80.col2.riga5) 
10.90 Copertura debiti finanziari con flussi di cassa 14.26/(6.23-T80.col(1+2+3).riga5) 

  
tipo 00 - schema 02 immobiliari 

CODICE LABEL CALCOLO 
10.67 Copertura debiti bancari con margini operativi (14.16-6.11)/(6.21-T80.col2.riga5) 
10.68 Copertura debiti finanziari con margini operativi (14.16-6.11)/(6.21-T80.col(1+2+3).riga5) 
10.69 Copertura debiti bancari con flussi di cassa 14.26/(6.21-T80.col2.riga5) 
10.70 Copertura debiti finanziari con flussi di cassa 14.26/(6.21-T80.col(1+2+3).riga5) 

  
  
tipo 04 - schema 01 industriale 

CODICE LABEL CALCOLO 
10.92 Copertura debiti bancari con margini operativi 6.45/(6.24+FL19) 
10.93 Copertura debiti finanziari con margini operativi 6.45/(6.24+FL19+FL20) 
10.94 Copertura debiti bancari con flussi di cassa 14.28/(6.24+FL19) 
10.95 Copertura debiti finanziari con flussi di cassa 14.28/(6.24+FL19+FL20) 

  
tipo 04 - schema 02 immobiliari 

CODICE LABEL CALCOLO 
10.74 Copertura debiti bancari con margini operativi (14.16-6.11)/(6.21+FL19) 
10.75 Copertura debiti finanziari con margini operativi (14.16-6.11)/(6.21+FL19+FL20) 
10.76 Copertura debiti bancari con flussi di cassa 14.26/(6.21+FL19) 
10.77 Copertura debiti finanziari con flussi di cassa 14.26/(6.21+FL19+FL20) 

 



IL DSCR secondo la BCE: 
di fatto un PFN/EBITDA
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L’esempio della BCE 
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Questo valore viene poi allocato ai c.d. 
«claims» (i debiti) in ordine di seniority

Valore che la banca deve 
mettere a perdita



Applicazioni del DSCR della Vigilanza

media biennale
VOCI 2016 2015

MOL 200.000       180.000                                     190.000            
MOL disponibile 200.000       
Multiplo 10                  COMM&IND 10
MOL disponibile di lungo periodo 2.000.000   REAL ESTATE 15

esposizione BCC 1.000.000        
dubbio esito BCC

attivi NON STRATEGICI non dati in garanzia -                 
esposizioni privilegiate (dipendenti, erario) 300.000       
flussi di cassa per il rimborso di tutti i debiti finanziari 1.700.000   
Totale debiti finanziari 1.800.000   
% inserimento BCC 55,6%
Flusso di cassa per la BCC 944.444       

importo recuperabile 944.444       
min (importo recuperabile; esposizione bcc) 944.444       
PERDITA 55.556         
DELTA PERDITA 55.556         

ANNI

MULTIPLI

EBITDA(MOL DA bilancio Ce.Bi.) = 200.000
ONERI FINANZIARI NETTI = 54.000 6.23- 6.20 (Ce.Bi.)

differenza tra indebitamento 2016 e 2015 125.000

Solo le variazioni negative (segno - ) di:
- var. prestiti obbligaz. (7.26);
- var. deb. Fin. BT e MLT banche (7.27 e 7.30)
- var. deb. Fin. BT e MLT terzi (7.28 + 7.31)
N.B. Eventuali variazioni positive non vanno inserite nel 
calcolo

200.000
179.000DSCR= 1,117318436

CLASSIFICAZIONE
ANALISI TRIGGER EVENTS

PMAX AL 31/12/2016



Un’applicazione più «sensata».
• Ulteriori evoluzioni dell’applicazione del DSCR da parte della vigilanza 

prevedono di interrogarsi sulla migliore scelta fra utilizzare al 
numeratore l’EBITDA/MOL oppure il Cash Flow come determinato dal 
software utilizzato dalla banca (tipicamente Ce.Bi). Si pensi ad 
esempio a imprese con piani di rientro coi fornitori: in questo caso il 
cash flow deve fare premio sul MOL.

• Al denominatore vengono considerati gli oneri finanziari annui su tutte 
le linee e il 20% delle linee a revoca nonché il 10% delle linee a 
scadenza. Ciò significa «imporre» il rientro in 5 anni sulle linee a 
breve ed in 10 anni su quelle rateali (tranne i leasing che restano a 
decurtazione del MOL).
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𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷 =
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐷𝐷𝐸𝐸 / 𝐷𝐷𝐸𝐸𝐷𝐷𝐶𝐶 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹

𝐸𝐸𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑎𝑎𝐼𝐼𝐼𝐼𝑎𝑎𝐼𝐼 + 𝐹𝐹𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑎𝑎 𝑏𝑏𝐼𝐼𝐼𝐼𝑏𝑏𝐼𝐼
5 + 𝐹𝐹𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑎𝑎 𝐼𝐼𝑠𝑠𝑎𝑎𝑠𝑠𝐼𝐼𝐼𝐼𝑠𝑠𝑎𝑎
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L’indice finanziario per antonomasia: 
il DSCR e la sua formulazione «perfetta»

24

• Il Debt Service Coverage Ratio (DSCR):

𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷 =
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐷𝐷𝐸𝐸 + 𝐹𝐹𝐼𝐼𝑎𝑎𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐿𝐿 +/−𝐷𝐷𝐼𝐼𝐷𝐷𝐼𝐼𝑎𝑎 𝑤𝑤𝑤𝑤𝐼𝐼𝑤𝑤𝐼𝐼𝐼𝐼𝐿𝐿 𝐷𝐷𝑎𝑎𝐶𝐶𝐼𝐼𝐼𝐼𝑎𝑎𝐷𝐷 − 𝐸𝐸𝑎𝑎𝑇𝑇𝐼𝐼𝐼𝐼
𝐸𝐸𝐼𝐼𝐼𝐼𝑎𝑎𝑎𝑎𝐷𝐷 𝐷𝐷𝐼𝐼𝑏𝑏𝐼𝐼 𝐷𝐷𝐼𝐼𝐼𝐼𝑏𝑏𝐼𝐼𝑠𝑠𝐼𝐼 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑠𝑠𝐼𝐼𝐶𝐶𝑎𝑎𝐷𝐷 + 𝐸𝐸𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 + 𝐹𝐹𝐼𝐼𝑎𝑎𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐿𝐿

• Ai fini dell’asset quality review un calo dell’indice sotto 1,1 dà 
orgine ad un «impairment trigger» con conseguente 
riclassificazione del debtor (da performing loan a underperforming
loan o non-performing loan) e calcolo di provisioning
(accantonamenti per il rischio di credito).

• Se notiamo il DSCR è un indice squisitamente finanziario (Cash 
Vs Cash) che pone a sistema un flusso di cassa operativo netto da 
imposte con il flusso di cassa per il servizio del debito.



Attenzione ai casi limite!
• Si pensi ad un cliente che abbiamo affidato col TLTRO per 2.500.000 € a 

12 mesi al tasso del 0,35% (il denaro alla banca costa -0,40%); compra 
titoli di investimento dalla nostra stessa banca per € 2.500.000 all’1% di 
rendimento.

• Cosa è successo? 
• Il cliente fa finanza con la finanza. Paga 0,35% per incassare l’1%.
• Cosa succede ai fini del DSCR?
• Il debito di € 2.500.000 risulta da rimborsare entro l’esercizio successivo 

ma i proventi per il rimborso non derivano dall’EBITDA bensì:
• Dal disinvestimento dei titoli «di parcheggio».
• Dal differenziale di proventi finanziari lucrati sul costo dell’indebitamento.

• Il DSCR può risultare palesemente errato!!! 
• Ecco un buon esempio di comply or EXPLAIN!!! Possiamo 

agevolmente spiegare perché il DSCR non torna!

25



L’esempio numerico
• Si pensi ad un’azienda con le seguenti caratteristiche:
• Ebitda = 1.950.000 €
• Taxes = 150.000 €
• Oneri finanziari = 100.000 €
• Debiti esigibili nei 12 mesi successivi = 4.500.000 €
• Di cui:

• 400.000 € linee di cassa autoliquidanti
• 300.000 € fidi di cassa a revoca

• DSCR = (1.950.000−150.000)
(100.000+4.500.000−400.000−0,8∗300.000) = 

1.800.000
3.960.000

=0,45
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Il reale DSCR

• Sapendo però che 2.500.000 € saranno rimborsati col 
disinvestimento dei titoli di investimento occorre depennare 
dal servizio del debito:

• € 2.500.000 quale capitale
• € 25.000 quali interessi attivi (i passivi sono già ricompresi negli 

oneri finanziari).

• Il «corretto» DSCR diviene quindi:

DSCR = (1.950.000−150.000)
(100.000−25.000+2.000.000−400.000−0,8∗300.000) = 

1.800.000
1.615.000

=1,11
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Ulteriori paradossi
• Si immagini un’impresa che capitalizza € 600.000 quali 

incrementi di immobilizzazioni immateriali per lavori interni.

28

EBITDA: 
28.892+
592.973 =
621.865 €



Cosa accadrebbe se tali capitalizzazioni 
fossero ritenute eccessive o non realistiche?

• Si immagini che il servizio del debito sia 400.000 € annuo.
• Il DSCR «di libro» sarebbe pari a:

• 621.865
400.000

= 1,55

• E se ritenessimo che solo la metà delle capitalizzazioni 
fosse opportuna?

• 321.865
400.000

= 0,80
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Non solo DSCR ma anche PFN/EBITDA
• Nel nostro ultimo esempio anche l’indice PFN/EBITDA ne 

risulterebbe falsato.
• Se la posizione finanziaria netta fosse € 2.400.000 

osserveremmo un indice PFN/EBITDA «di libro» pari a:
• 2.400.000

621.865
= 3,86

• E se ritenessimo che solo la metà delle capitalizzazioni 
fosse opportuna?

• 2.400.000
321.865

= 7,45

Cosa impariamo? Che gli indicatori sono preziosi ma anche 
delicatissimi!

30



Il caso limite dei compensi amministratori
• Si immagini un’impresa con indici DSCR e PFN/EBITDA 

non soddisfacenti. Si esamini l’esempio che segue:
• Ebitda: 250.000
• Servizio del debito annuo: 300.000
• PFN: 2.000.000
• Gli indici risulterebbero pari a:
• DSCR = 250.000

300.000
= 0,833

• PFN/EBITDA = 2.000.000
250.000

= 8

• Entrambi gli indici attiverebbero l’early warning system
31



Ma se sapessimo che…

• Tranquillamente potremmo assumere che 150.000 € siano 
«utili travestiti da costi» e come tali potremmo procedere a 
determinare un Ebitda normalizzato di € 250.000 + 
150.000 = € 400.000. 

• Come cambierebbero gli indici? 

32



I «nuovi» indici
• Ebitda: 250.000+150.000 = 400.000
• Servizio del debito annuo: 300.000
• PFN: 2.000.000
• Gli indici risulterebbero pari a:
• DSCR = 400.000

300.000
= 1,33

• PFN/EBITDA = 2.000.000
400.000

= 5

• Il problema degli indici è anche il loro maggior pregio:
• La sintesi… Ma come sappiamo il diavolo è nei dettagli!

33



DSCR e Voci A5 e B14…

• Il decreto 139/2015 ha 
creato «a little mess» 
eliminando la sezione «E» 
del conto economico.

• La voce A5 (altri ricavi e 
proventi) e la voce B14 
(oneri diversi di gestione) si 
è popolata di quasi tutte le 
componenti straordinarie.

• Divertiamoci con un 
esempio di minusvalenza 
immobiliare!

34



Si prenda in esame il conto economico che segue:

EBITDA 2018 =
2.029.739+664.081 =
2.693.820

EBITDA 2019 =
1.230.489+644.593 =
1.875.082

35



Cosa è successo?

36



Che impatti sull’EBITDA e sul DSCR?
• L’ebitda 2019 «da bilancio» risulta pari ad 1.875.082.
• Se il servizio del debito annuo fosse 2.000.000 assisteremmo a:

• DSCR 2018 = 2.693.820
2.000.000

= 1,35

• DSCR 2019 = 1.875.082
2.000.000

= 0,94

• Assistiamo a due enormi paradossi! 
1. L’Ebitda andrebbe normalizzato perché pari a 1.875.082 + 549.675 = 

2.424.757. La minusvalenza non ha impatto finanziario! Il DSCR sarebbe pari 
a: 2.424.757/2.000.000 = 1,21

2. L’impresa gode di un «extra cash flow» pari a 980.000 che copre quasi la metà 
del servizio del debito di 2.000.000! Tale cash flow a conto economico non si 
vede! Occorre redigere il rendiconto finanziario per rendersene conto!
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L’applicazione del DSCR secondo il 
codice della crisi

38



Art. 13 – Gli indicatori!
• Costituiscono indicatori di crisi gli squilibri di carattere reddituale, patrimoniale o finanziario, 

rapportati alle specifiche caratteristiche dell’impresa e dell’attività imprenditoriale svolta dal debitore, 
tenuto conto della data di costituzione e di inizio dell’attività, rilevabili attraverso appositi indici che 
diano evidenza della sostenibilità dei debiti per almeno i sei mesi successivi e delle prospettive di 
continuità aziendale per l’esercizio in corso o, quando la durata residua dell’esercizio al momento 
della valutazione è inferiore a sei mesi, per i sei mesi successivi. A questi fini, sono indici 
significativi quelli che misurano la sostenibilità degli oneri dell’indebitamento con i flussi di cassa 
che l’impresa è in grado di generare e l’adeguatezza dei mezzi propri rispetto a quelli di terzi. 
Costituiscono altresì indicatori di crisi ritardi nei pagamenti reiterati e significativi, anche sulla base 
di quanto previsto nell’articolo 24.

• VEDIAMO SUBITO L’ART. 24! 
• 1. Ai fini dell’applicazione delle misure premiali di cui all’articolo 25, l’iniziativa del debitore volta a 

prevenire l’aggravarsi della crisi non è tempestiva se egli propone una domanda di accesso ad una 
delle procedure regolate dal presente codice oltre il termine di sei mesi, ovvero l’istanza di cui 
all’articolo 19 oltre il temine di tre mesi, a decorrere da quando si verifica, alternativamente:

• a) l’esistenza di debiti per retribuzioni scaduti da almeno sessanta giorni per un ammontare pari ad 
oltre la metà dell’ammontare complessivo mensile delle retribuzioni;

• b) l’esistenza di debiti verso fornitori scaduti da almeno centoventi giorni per un ammontare 
superiore a quello dei debiti non scaduti;

• c) il superamento, nell’ultimo bilancio approvato, o comunque per oltre tre mesi, degli indici 
elaborati ai sensi dell’articolo 13, commi 2 e 3.

• 2. Su richiesta del debitore, il presidente del collegio di cui all’articolo 17 attesta l’esistenza dei 
requisiti di tempestività previsti dal presente articolo.
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La prima “release” degli indicatori
in attesa del placet del MISE

40



La “gerarchia” degli indicatori

41

*N.B. Nel 
“patrimonio netto” 
non si tiene conto 
dell’eventuale 
“Riserva per 
operazioni di 
copertura dei flussi 
finanziari attesi”, 
che emerge da 
operazioni in 
contratti derivati 
indipendentemente 
dal suo saldo.



In estrema sintesi il cuore di tutto è il DSCR!

• Cosa prevedono le indicazione del CNDCEC?
• Sono stati previsti due metodi di calcolo ma…

42



Due metodi

43



Metodo 1: DSCR derivato dal Budget di Cassa
• Il DSCR deriva da un budget di tesoreria, redatto dall’impresa, 

che rappresenti le entrate e le uscite di disponibilità liquide 
attese nei successivi sei mesi.

• NUMERATORE: 
Giacenze iniziali di cassa
+ Entrate di liquidità lordo iva prox 6 mesi
- Uscite di liquidità lordo iva prox 6 mesi
= CASH FLOW DISPONIBILE PER SERVIZIO DEL DEBITO*

*Si tiene conto al numeratore anche della gestione degli investimenti e della gestione 
finanziaria. Nell’ambito di quest’ultima, rilevano anche i flussi attivi derivanti dalle linee 
di credito non utilizzate delle quali, nell’orizzonte temporale di riferimento, si renda 
disponibile l’utilizzo. Con riferimento alle linee autoliquidanti, esse dovrebbero essere 
considerate fruibili per la sola parte relativa ai crediti commerciali che, sulla base delle 
disposizioni convenute, sono ’anticipabili’.
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Metodo 1: DSCR derivato dal Budget di Cassa
• DENOMINATORE:
∑ uscite previste contrattualmente per rimborso di debiti finanziari 
(verso banche o altri finanziatori) nei prossimi 6 mesi.

Il rimborso è inteso come pagamento della quota capitale 
contrattualmente previsto per i successivi sei mesi.

Due domande:
E gli interessi attivi e passivi? 
Sembra che vadano al numeratore quelli ordinari ed al denominatore 
quelli sui rateali… Ma ha senso?
Ed i leasing cosa sono, debiti finanziari od operativi?
Sembra che vadano trattati come uscite al numeratore.
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Un esempio di budget 
di cassa e DSCR!
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BUDGET CASSA 
Valori in EUR Consuntivo Consuntivo

2019 9 10 11 12 1 2 3 4

SEZIONE PORTAFOGLIO PRESENTATO

TOTALE PORTAFOGLIO PRESENTATO 202.280,02    153.009,13       118.627,63     297.548,83     148.617,60        163.190,00        163.000,00        180.500,00        

SEZIONE PORTAFOGLIO MATURATO

TOTALE PORTAFOGLIO MATURATO 165.186,66    197.481,29       94.376,07       227.134,71     163.775,53        176.705,36        204.219,15        365.353,60        

SEZIONE ENTRATE
Commesse di Progettazione e Realizzazione 34.609,36
Acconti 25.776,00 36.720,00 3.450,00 25.000,00
Finanziamento Soci
Accensione finanziamenti esterni 150.000,00
Entrate Varie 458,00
TOTALE ENTRATE 226.030,02 197.481,29 131.096,07 230.584,71 163.775,53 326.705,36 229.219,15 365.353,60

2019 9 10 11 12 1 2 3 4
SEZIONE USCITE

Area Operativa

TOTALE AREA OPERATIVA -215.856,49 -115.891,00 -117.780,76 -160.130,76 -153.430,76 -224.407,76 -166.230,76 -171.730,76 

Area Investimenti

TOTALE AREA INVESTIMENTI -12.722,88 -12.543,98 -11.896,69 -41.896,69 -11.696,69 -161.694,69 -19.192,69 -36.690,69 

Area Finanziaria

TOTALE AREA FINANZIARIA -5.070,47 -4.933,19 -4.928,50 -4.828,50 -4.828,50 -13.378,50 -9.926,50 -9.925,50 

Area Fiscale

TOTALE AREA FISCALE -4.822,96 0,00 -46.000,00 -8.995,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Area Equity  

TOTALE AREA EQUITY -48.000,00 -5.400,00 -75.400,00 -146.400,00 -5.400,00 -5.400,00 -26.400,00 -5.400,00 

TOTALE USCITE -286.472,80 -138.768,17 -256.005,95 -362.250,95 -175.355,95 -404.880,95 -221.749,95 -223.746,95 

SALDO ENTRATE-USCITE -60.442,78 58.713,12 -124.909,88 -131.666,24 -11.580,42 -78.175,59 7.469,20 141.606,65
2019 9 10 11 12 1 2 3 4

POSIZIONE FINANZIARIA
Saldi iniziali c/c (*) -653.557,15 -713.999,93 -655.286,81 -780.196,69 -911.862,93 -923.443,35 -1.001.618,94 -994.149,74 -852.543,09 
SALDO ENTRATE-USCITE -60.442,78 58.713,12 -124.909,88 -131.666,24 -11.580,42 -78.175,59 7.469,20 141.606,65
Saldi finali di c/c -713.999,93 -655.286,81 -780.196,69 -911.862,93 -923.443,35 -1.001.618,94 -994.149,74 -852.543,09 
Presentazioni di portafoglio

UBI SBF 287.191,92 250.620,69 175.870,36 138.269,10 122.915,98 15.424,50 -0,00 -0,00 
Intesa SBF 300.145,90 274.691,86 384.497,49 599.179,81 612.326,86 601.064,46 430.243,90 125.890,30

Unicredit SBF 141.605,00 159.158,11 148.354,37 41.687,43 28.735,57 17.974,09 0,00 0,00
Valsabbina SBF 0,00 0,00 0,00 116.000,00 279.000,00 398.500,00

TOTALE SBF 728.942,82 684.470,66 708.722,22 779.136,34 763.978,41 750.463,05 709.243,90 524.390,30

Per Direzione Disponibilità 
Eur 14.942,89

Disponibilità Eur 
29.183,85

Utilizzo fidi 
cassa x Euro -

71.474,47

Utilizzo fidi 
cassa x Euro -

132.726,59

Utilizzo fidi 
cassa x Euro -

159.464,94

Utilizzo fidi 
cassa x Euro -

251.155,89

Utilizzo fidi 
cassa x Euro -

284.905,84

Utilizzo fidi 
cassa x Euro -

328.152,79
Residuo Fidi C/C 154.942,89 169.183,85 108.525,53 47.273,41 20.535,06 -71.155,89 -104.905,84 -148.152,79 

Affidamenti di c/c
UBI C/c -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 

UBI SBF -250.000,00 -250.000,00 -250.000,00 -250.000,00 -250.000,00 -250.000,00 -250.000,00 -250.000,00 
Intesa C/c -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 -50.000,00 

Intesa SBF -275.000,00 -275.000,00 -275.000,00 -275.000,00 -275.000,00 -275.000,00 -275.000,00 -275.000,00 
Unicredit C/c -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 

Unicredit SBF -150.000,00 -150.000,00 -150.000,00 -150.000,00 -150.000,00 -150.000,00 -150.000,00 -150.000,00 
Valsabbina C/c -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 -40.000,00 

Valsabbina SBF -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00 
TOTALE AFFIDAMENTI -815.000,00 -815.000,00 -1.255.000,00 -1.255.000,00 -1.255.000,00 -1.255.000,00 -1.255.000,00 -1.255.000,00 
DI CUI:
Fido di Cassa -140.000,00 -140.000,00 -180.000,00 -180.000,00 -180.000,00 -180.000,00 -180.000,00 -180.000,00 
Fido anticipo SBF -675.000,00 -675.000,00 -1.075.000,00 -1.075.000,00 -1.075.000,00 -1.075.000,00 -1.075.000,00 -1.075.000,00 

PERCENTUALE UTILIZZO AFFIDAMENTI C/C 0,00% 0,00% 39,71% 73,74% 88,59% 139,53% 158,28% 182,31%

Totale portafoglio anticipato 728.942,82 684.470,66 708.722,22 779.136,34 763.978,41 750.463,05 709.243,90 524.390,30
Totale affidamenti di portafoglio 675.000,00 675.000,00 1.075.000,00 1.075.000,00 1.075.000,00 1.075.000,00 1.075.000,00 1.075.000,00

RISERVA SBF -53.942,82 -9.470,66 366.277,78 295.863,66 311.021,59 324.536,95 365.756,10 550.609,70
PERCENTUALE UTILIZZO AFFIDAMENTI SBF 107,99% 101,40% 65,93% 72,48% 71,07% 69,81% 65,98% 48,78%

Riepilogo
Saldo Gestione Operativa 10.173,53 81.590,29 13.315,31 70.453,95 10.344,77 -47.702,40 62.988,39 193.622,84
Gestione degli Investimenti -12.722,88 -12.543,98 -11.896,69 -41.896,69 -11.696,69 -161.694,69 -19.192,69 -36.690,69 
Saldo Gestione Corrente -2.549,35 69.046,31 1.418,62 28.557,26 -1.351,92 -209.397,09 43.795,70 156.932,15

Gestione Finanziaria -5.070,47 -4.933,19 -4.928,50 -4.828,50 -4.828,50 136.621,50 -9.926,50 -9.925,50 
Gestione Fiscale -4.822,96 0,00 -46.000,00 -8.995,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo movimenti dei Mezzi Propri in conto Capitale 0,00 0,00 0,00 -120.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo movimenti dei Mezzi Propri in conto Utili -48.000,00 -5.400,00 -75.400,00 -26.400,00 -5.400,00 -5.400,00 -26.400,00 -5.400,00 
Totale per Controllo -60.442,78 58.713,12 -124.909,88 -131.666,24 -11.580,42 -78.175,59 7.469,20 141.606,65
Delta (check) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

DSCR Calculation (codice della crisi)

Numeratore TOTALE
Disponibilità liquide iniziali 169.183,85 40.000,00
Variazione Castelletto SBF 24.251,56 70.414,12 -15.157,93 -13.515,36 -41.219,15 -184.853,60 
Saldo Gestione Corrente 1.418,62 28.557,26 -1.351,92 -209.397,09 43.795,70 156.932,15
Entrate finanziarie 0,00 0,00 0,00 150.000,00 0,00 0,00
Gestione Fiscale -46.000,00 -8.995,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo movimenti dei Mezzi Propri in conto Capitale 0,00 -120.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo movimenti dei Mezzi Propri in conto Utili -75.400,00 -26.400,00 -5.400,00 -5.400,00 -26.400,00 -5.400,00 

TOTALE NUMERATORE (A) 169.183,85 -55.729,82 -56.423,62 -21.909,85 -78.312,45 -23.823,45 -33.321,45 -100.336,79 

Denominatore
Flussi di cassa a servizio del debito -4.928,50 -4.828,50 -4.828,50 -13.378,50 -9.926,50 -9.925,50 

TOTALE DENOMINATORE (B) -4.928,50 -4.828,50 -4.828,50 -13.378,50 -9.926,50 -9.925,50 -47.816,00 

DSCR 2 10 



Il DSCR nel nostro esempio

• Il nostro DSCR è molto inferiore ad uno. L’impresa passa da 
disponibilità di + 169.183,55 ad un saldo di – 148.152,79 nel 
semestre (nonostante ulteriori 40.000 di disponibilità createsi 
nel periodo per il nuovo affidamento). 

• Come cambierebbero i conteggi se i soci non prelevassero utili?
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BUDGET CASSA 
Valori in EUR Consuntivo

2019 10 11 12 1 2 3 4
DSCR Calculation (codice della crisi)

Numeratore TOTALE
Disponibilità liquide iniziali 169.183,85 40.000,00
Variazione Castelletto SBF 24.251,56 70.414,12 -15.157,93 -13.515,36 -41.219,15 -184.853,60 
Saldo Gestione Corrente 1.418,62 28.557,26 -1.351,92 -209.397,09 43.795,70 156.932,15
Entrate finanziarie 0,00 0,00 0,00 150.000,00 0,00 0,00
Gestione Fiscale -46.000,00 -8.995,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo movimenti dei Mezzi Propri in conto Capitale 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo movimenti dei Mezzi Propri in conto Utili -75.400,00 -146.400,00 -5.400,00 -5.400,00 -26.400,00 -5.400,00 

TOTALE NUMERATORE (A) 169.183,85 -55.729,82 -56.423,62 -21.909,85 -78.312,45 -23.823,45 -33.321,45 -100.336,79 

Denominatore
Flussi di cassa a servizio del debito -4.928,50 -4.828,50 -4.828,50 -13.378,50 -9.926,50 -9.925,50 

TOTALE DENOMINATORE (B) -4.928,50 -4.828,50 -4.828,50 -13.378,50 -9.926,50 -9.925,50 -47.816,00 

DSCR -2,10 

Double Check ricostruzione saldo finale (A+B) 169.183,85 -60.658,32 -61.252,12 -26.738,35 -91.690,95 -33.749,95 -43.246,95 -148.152,79 

-148.152,79 
Check 0,00
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