
LA GESTIONE FINANZIARIA DELLA FARMACIA
CRISI DI IMPRESA E STRUMENTI DI CONTROLLO PER LA FARMACIA

A CURA DI LORENZO SMERIERI E ARTURO SAGGESE – TERME DI SATURNIA 22 SETTEMBRE 2023

NUOVI STRUMENTI PER CONTRASTARE LA CRISI D’IMPRESA IN FARMACIA



L’APPROCCIO AL “MERCATO DEL CREDITO”, ANALISI DELL’IMPRESA FARMACIA DAL PUNTO DI VISTA DELLE 
BANCHE. STRUMENTI DI VALUTAZIONE DELLA SOSTENIBILITÀ DEL DEBITO E DEL MERITO CREDITIZIO 

BEN TORNATI...

Oggi affronteremo il tema della Gestione Finanziaria della Farmacia, analizzeremo metodi e strumenti di 
valutazione prospettica e programmatica da adottare per garantire la continuità aziendale parlando di:  

Ø DIFFERENZA TRA CONTO ECONOMICO E RENDICONTO FINANZIARIO;
Ø I FLUSSI DI CASSA, STRUMENTO ESSENZIALE PER LA GESTIONE DELLA FINANZA AZIENDALE;
Ø PROGRAMMAZIONE FINANZIARIA DEGLI INVESTIMENTI;
Ø LA SOSTENIBILITÀ DEL DEBITO;
Ø GLI STRUMENTI DI VALUTAZIONE PROSPETTICA;
Ø EQUILIBRI TRA DEBITO COMMERCIALE E DEBITO FINANZIARIO;
Ø VALUTAZIONE DELL’INDEBITAMENTO AZIENDALE PER INDICI DI BILANCIO;
Ø ALCUNI ESEMPI E CASI PRATICI.
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DIFFERENZA TRA CONTO ECONOMICO E RENDICONTO FINANZIARIO

👉Il  Conto Economico è l’elenco, ordinato per categorie, dei cos3 e dei ricavi di competenza 
dell’esercizio ossia, di competenza di quel lasso di tempo intercorrente tra la data di riferimento 
del bilancio a;uale e quella del bilancio precedente.

👉Insieme allo Stato Patrimoniale, e al Rendiconto Finanziario forma il Bilancio di Esercizio.

👉Il Bilancio di Esercizio rappresenta un insieme unitario e inscindibile di documen3 e, ai sensi 
dell’ar3colo 2423 del Codice Civile, è composto dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico, dal 
Rendiconto Finanziario e dalla nota integra3va. 

👉Le micro-imprese, ai sensi dell’Art. 2435-bis del C.C., possono redigere il bilancio in forma 
abbreviata.
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ESEMPIO DI CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO A VALORE AGGIUNTO
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ESEMPIO DI CONTO ECONOMICO PREVISIONALE RICLASSIFICATO A V.A.
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ESEMPIO DI CONTO ECONOMICO PREVISIONALE RICLASSIFICATO A V.A.

LA
 G

ESTIO
N

E FIN
A

N
ZIA

RIA
 D

ELLA
 FA

RM
A

CIA

FINE LEASING
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IL RENDICONTO FINANZIARIO 

👉Il Rendiconto Finanziario: L’Organismo 
Italiano di Contabilità, nell’OIC 10, definisce 
il rendiconto finanziario come un prospe;o 
contabile che evidenzia le variazioni 
posi+ve o nega+ve delle disponibilità 
liquide – a par3re dalle informazioni su 
incassi e pagamenB rela3ve a diversi ambi3 
di ges3one, da quella opera3va a quella 
stre;amente finanziaria.

👉Il rendiconto si propone come un 
documento che approfondisce (e analizza) lo 
stato di salute finanziario di un’impresa o 
società. InfaS, i flussi di cassa inseri3 
all’interno del rendiconto vengono dis3n3 in 
tre categorie:

FLUSSI DA ATTIVITÀ 
REDDITUALIA

B FLUSSI DA ATTIVITÀ 
DI INVESTIMENTO

C FLUSSI DA ATTIVITÀ 
DI FINANZIAMENTO



IL RENDICONTO FINANZIARIO OIC 10 – METODO DIRETTO
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IL RENDICONTO FINANZIARIO OIC 10 – METODO DIRETTO
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IL RENDICONTO FINANZIARIO OIC 10 – METODO DIRETTO
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IL RENDICONTO FINANZIARIO OIC 10 – METODO DIRETTO
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IL RENDICONTO FINANZIARIO OIC 10 – METODO DIRETTO
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IL RENDICONTO FINANZIARIO OIC 10 – METODO DIRETTO
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Si iden5fica l’inves5mento valutandone le potenzialità, l’effeFva opportunità al servizio 
dell’azienda e la compa5bilità con gli obieFvi finanziari e le risorse disponibili.

VALUTAZIONE COSTI E BENEFICI
Previsione dei cos5 iniziali e i cos5 ricorren5, come le spese opera5ve e di manutenzione. Si 
analizzano i benefici aLesi, i flussi di cassa aLesi e i rischi associa5 all’inves5mento. 

DETERMINAZIONE DELLE FONTI DI FINANZIAMENTO
Valutazione delle esigenze finanziarie, delle fonti di finanziamento disponibili e della 
necessità di finanziamenti esterni (banche o investitori).

PIANIFICAZIONE FLUSSI DI CASSA
Stima dei flussi di cassa attivi e passivi al fine di prevedere la sostenibilità finanziaria nel 
medio/lungo termine. Consigliabile fare previsioni negative!
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PROGRAMMAZIONE FINANZIARIA DEGLI INVESTIMENTI

IDENTIFICAZIONE DELL’INVESTIMENTO

👉La programmazione finanziaria di un inves3mento è il processo di pianificazione e valutazione 
delle risorse finanziarie necessarie per realizzare un determinato inves3mento. 
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PROGRAMMAZIONE FINANZIARIA DEGLI INVESTIMENTI

ESEMPIO PRATICO
VALUTAZIONE DI UNA RISTRUTTURAZIONE LOCALI

INVESTIMENTO IN AUTOMAZIONE
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LA SOSTENIBILITÀ DEL DEBITO E GLI STRUMENTI DI VALUTAZIONE PROSPETTICA
Ci sono diversi strumenti che possono essere utilizzati per valutare prospetticamente la sostenibilità 
del debito aziendale. Alcuni di questi strumenti includono: 

1. Analisi del flusso di cassa: Valuta la capacità della Farmacia di generare flussi di cassa sufficienti 
per coprire i pagamenti del debito. 

2. Analisi del rapporto di copertura dei debiti: Valuta la capacità della Farmacia di coprire gli 
interessi e il capitale del debito con i suoi profitti operativi. 

3. Analisi del rapporto debito/equity: Valuta il livello di indebitamento della Farmacia rispetto al 
suo patrimonio netto. Un alto rapporto debito/equity può indicare una maggiore esposizione al 
rischio finanziario e una minore capacità di far fronte ai pagamenti del debito. 

4. Analisi del rapporto di indebitamento: Valuta il livello di indebitamento dell'azienda rispetto ai 
suoi attivi totali. 



LA
 G

ESTIO
N

E FIN
A

N
ZIA

RIA
 D

ELLA
 FA

RM
A

CIA

LA SOSTENIBILITÀ DEL DEBITO E GLI STRUMENTI DI VALUTAZIONE PROSPETTICA
Ci sono diversi strumen3 che possono essere u3lizza3 per valutare prospeScamente la sostenibilità 
del debito aziendale. Alcuni di ques3 strumen3 includono: 

1. Analisi del flusso di cassa: Valuta la capacità della Farmacia di generare flussi di cassa sufficien3 
per coprire i pagamen3 del debito. 

2. Analisi del rapporto di copertura dei debiB: Valuta la capacità della Farmacia di coprire gli 
interessi e il capitale del debito con i suoi profiS opera3vi. 

3. Analisi del rapporto debito/equity: Valuta il livello di indebitamento della Farmacia rispe;o al 
suo patrimonio ne;o. Un alto rapporto debito/equity può indicare una maggiore esposizione al 
rischio finanziario e una minore capacità di far fronte ai pagamen3 del debito. 

4. Analisi del rapporto di indebitamento: Valuta il livello di indebitamento dell'azienda rispe;o ai 
suoi aSvi totali. 
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VALUTAZIONE DEL DEBITO AZIENDALE PER INDICI DI BILANCIO

Ø INDICI DI REDDITIVITÀ: Misurano la capacità della Farmacia di generare profitti rispetto ai suoi 
costi e agli investimenti effettuati.

Ø INDICI DI SOLIDITÀ: Valutano la capacità della Farmacia di far fronte ai propri obblighi a lungo 
termine utilizzando gli attivi totali. 

Ø INDICI DI LIQUIDITÀ: Valutano la capacità della Farmacia di far fronte ai propri obblighi a 
breve termine utilizzando gli attivi correnti.

Ø INDICI DI COPERTURA FINANZIARIA: Valutano la capacità della Farmacia di far fronte ai suoi 
obblighi finanziari, come gli interessi sul debito.

ALCUNI ESEMPI…
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VALUTAZIONE DEL DEBITO AZIENDALE PER INDICI DI BILANCIO

DSCR =

Ø Debt Service Coverage Ratio (DSCR) rappresenta l’ammontare necessario a pagare gli interessi e 
le rate capitale dei finanziamenti alle imprese!

CASH FLOW OPERATIVO - TAX
FLUSSO FINANZIARIO A SERVIZIO DEL DEBITO

DSCR verifica quanto il flusso finanziario generato copra il servizio del debito. L’indicatore deve 
essere superiore ad 1; quanto più è elevato, quanto più l’impresa è solida.

Ø superiore all’unità (DSCR>1): nel caso in cui il cash flow opera3vo generato ecceda gli impegni 
finanziari a servizio del debito

Ø uguale all’unità (DSCR=1): il cash flow opera3vo generato viene totalmente assorbito dagli 
impegni finanziari a servizio del debito

Ø inferiore all’unità(DSCR<1): nel caso in cui il cash flow opera3vo generato risul3 inferiore agli 
impegni finanziari a servizio del debito nel periodo considerato, evidenziando situazioni di 
tensione finanziaria con possibili difficoltà nel rimborso del debito.
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Non di geni, né di cinici, né di gente che disprezza gli 
uomini, né di tattici raffinati abbiamo bisogno, ma di 
Uomini aperti, semplici, diritti.

(D. Bonhoeffer) 
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CRISI DI IMPRESA E NUOVO CODICE DELLA CRISI:

Ø Il 15 luglio 2022 la Legge Fallimentare del 1942 è stata sosBtuita dal nuovo Codice della Crisi di 
Impresa e dell’Insolvenza

Ø Gli obiettivi della nuova norma posti dal Legislatore sono finalizzati a una maggiore 
semplificazione delle procedure e a una più definita certezza del diritto.

Ø CRISI: quando una impresa non può più perseguire gli «scopi» per cui è stata creata, 
producendo perdite economiche che, a tendere, riducono la redditività e portano a una 
riduzione del valore della azienda
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STADI DEL PROCESSO DI CRISI:

Ø INCUBAZIONE

Ø MATURAZIONE

Ø RIPERCUSSIONI SUI FLUSSI DI CASSA

Ø CONSEGUENZE PER I TERZI



CRISI E STRU
M

EN
TI D

I CO
N

TRO
LLO

 PER LA
 FA

RM
A

CIA

MANIFESTAZIONI DEL PROCESSO DI CRISI:

Ø DECADENZA/SQUILIBRIO

Ø PERDITE ECONOMICHE

Ø CRISI DI LIQUIDITA’/PERDITA DI LINEE DI CREDITO

Ø INSOLVENZA (STADIO DI CRISI CONCLAMATA)
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COMPITO DEL MANAGEMENT AZIENDALE:

Ø ANALISI DELLE PERFORMANCE AZIENDALI

Ø VALUTAZIONE DELLA SITUAZIONE STORICA E ATTUALE (BACKWARD LOOKING)

Ø VALUTAZIONE DELLA SITUAZIONE PROSPETTICA (FORWARD LOOKING)

OBIETTIVO: MONITORAGGIO DELLA AZIENDA ALMENO A 12 MESI
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CAUSE DELLA CRISI:

Ø ENDOGENE: SOPRAVVALUTAZIONE DEL PRODOTTO, SOTOVALUTAZIONE DEI 
PROBLEMI FINANZIARI ED ECONOMICI, ERRORI NELLA STRATEGIA FINANZIARIA, 
MANCANZA DI UN BUSINESS PLAN SOSTENIBILE

Ø ESOGENE: MERCATO, TASSI DI INTERESSE, INSTABILITA’ SOCIALE, CRISI ENERGETICA
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OBIETTIVI E ADEMPIMENTI DEL NUOVO CODICE DELLA CRISI:

Ø SISTEMI DI CONTROLLO INTERNI PREVENTIVI: ORGANIZZATIVI, CONTABILI, 
AMMINISTRATIVI

Ø IDENTIFICAZIONE DEGLI SQUILIBRI PATRIMONIALI ED ECONOMICO-FINANZIARI

Ø VERIFICA DELLA SOSTENIBILITA’ NEI 12 MESI DELLA DEBITORIA AZIENDALE

RESPONSABILITA’: TITOLARE O AMMINISTRATORE
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PROCEDURE ESISTENTI:

Ø COMPOSIZIONE NEGOZIATA DELLA CRISI DI IMPRESA

Ø CONCORDATO PREVENTIVO

Ø LIQUIDAZIONE GIUDIZIALE (FALLIMENTO)

COMMERCIALISTA: NUOVO RUOLO DI CONSULENTE PER DEFINIRE L’ASSETTO DEI 
CONTROLLI:
I. ANALISI DI BILANCIO 
II. VALUTAZIONE DI AZIENDA
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BUSINESS PLAN COME STRUMENTO DI VALUTAZIONE DI UNA INIZIATIVA 
IMPRENDITORIALE:

Il BP E’ LO STRUMENTO FINALIZZATO A VALUTARE LA FATTIBILITA’ DEL PIANO 
INDUSTRIALE DI UNA INIZIATIVA IMPRENDITORIALE

Ø NUOVA APERTURA DI FARMACIA
Ø ACQUISTO NUOVI LOCALI
Ø AUTOMAZIONE 
Ø AREA SERVIZI

SEZIONE QUALITATIVA: descrizione della iniziativa o del progetto imprenditoriale, con 
analisi di sostenibilità rispetto anche allo scenario in cui l’impresa opera

SEZIONE QUALITATIVA: verifica in una ottica previsionale (3-5 anni) la fattibilità, sotto 
gli aspetti economico, finanziario e patrimoniale 

N.B. ANCHE IN UNA OTTICA DI FINANZIABILITA’ DELLA INIZIATIVA
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BUSINESS PLAN E ISTITUTO DI CREDITO:

Ø IPOTESI DI FINANZIAMENTO DI UNA START UP 
ESEMPIO: NUOVA APERTURA DI UNA FARMACIA COMUNALE:

Ø UNA TANTUM 650.000 EURO PER CONCESSIONE 25 ANNI

Ø ACQUISTO LOCALI E PREDISPOSIZIONE SEDE: COSTO 300.000

Ø MAGAZZINO MERCI 70.000 (PRIMO IMPIANTO)

COSA MI CHIEDE LA BANCA?
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BUSINESS PLAN E BUDGET:

Ø IL BUDGET E’ UN VALIDO STRUMENTO DI CONTROLLO CHE DEVE MONITORARE UN 
ORIZZONTE PIU’ BREVE RISPETTO AL BUSINESS PLAN.

Ø QUESTO INFATTI VALUTA UN ARCO TEMPORALE DI 12 MESI ED HA COME OBIETTIVO 
UNA CORRETTA VALUTAZIONE DI DOVE ALLOCARE LE RISORSE AZIENDALI.

Ø IL BUDGET VA MONITORATO A FASI PERIODICHE BEN DEFINITE, ANALIZZANDO E 
DEFINENDO GLI EVENTUALI SCOSTAMENTI RISPETTO A CIO’ CHE ACCADE.

N.B. STRUMENTO MOLTO UTILE SE DEVO RAGIONARE PER CENTRI DI COSTO IN CASO DI 
ATTIVITA’ DI VENDITA MULTIPUNTO O MULTICANALE (ES. PIU’ SEDI FARMACEUTICHE 
SOTTO LA STESSA TITOLARITA’ OPPURE ATTIVITA’ DI VENDITA DIFFERENTI COME ON-
LINE O 219)



Mak Consul+ng Srl
Via La&uada, 19   20135 Milano  +39 02 20404199

GRAZIE
per la vostra attenzione


