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Stru:ura	
  dell’intervento	
  

•  3	
  focus:	
  
1.  Impresa	
  coopera.va	
  e	
  controllo	
  di	
  ges.one:	
  

alcuni	
  spun.	
  per	
  una	
  riflessione	
  generale	
  
2.  Esame	
  dell’impa:o	
  su	
  alcune	
  specifiche	
  

problema.che	
  del	
  controllo	
  di	
  ges.one	
  
3.  Qualche	
  proposta	
  di	
  “indicatore	
  coopera.vo”	
  

nell’esame	
  di	
  bilancio	
  



Art.	
  2511	
  

•  La	
  coopera.va	
  è	
  una	
  società:	
  
– Problema.che	
  ges.onali	
  e	
  di	
  controllo	
  comuni	
  alle	
  
altre	
  .pologie	
  di	
  imprese	
  

•  Lo	
  scopo	
  mutualis.co:	
  	
  
–  Influenza	
  sensibilmente	
  le	
  metodologie	
  classiche	
  
del	
  controllo	
  di	
  ges.one	
  

– Si	
  aggiungono	
  specifiche	
  problema.che	
  in	
  ragione	
  
del	
  differente	
  scopo,	
  cioè	
  realizzare	
  
prevalentemente	
  lo	
  scambio	
  con	
  i	
  soci	
  e	
  delle	
  
diverse	
  ges.oni	
  mutualis.che	
  



Lo	
  scopo	
  mutualis.co	
  
•  Tema.che	
  comuni	
  alle	
  diverse	
  .pologie:	
  

–  Ges.re	
  la	
  prevalenza:	
  	
  
•  Organizzazione	
  di	
  adeguate	
  procedure	
  	
  
•  Pianificazione	
  degli	
  effeW	
  economici	
  derivan.	
  (benefici	
  fiscali,	
  remunerazione	
  

soci)	
  
•  Ricerca	
  dell’equilibrio	
  tra	
  mantenimento	
  della	
  base	
  sociale	
  ed	
  economicità	
  

dell’impresa	
  
–  Poli.ca	
  dei	
  ristorni:	
  

•  Si/no:	
  di	
  nuovo,	
  ricerca	
  dell’equilibrio	
  tra	
  mantenimento	
  della	
  base	
  sociale	
  ed	
  
economicità	
  dell’impresa	
  

•  Metodologia	
  di	
  contabilizzazione:	
  effeW	
  su	
  analisi	
  economica	
  ed	
  indicatori	
  
•  Modalità	
  di	
  erogazione:	
  cambia	
  la	
  pianificazione	
  in	
  base	
  alle	
  scelte	
  fa:e	
  

–  Scambi	
  soci/non	
  soci:	
  art.	
  2545sexies,	
  riportare	
  separatamente	
  in	
  
bilancio	
  i	
  da.	
  rela.vi	
  	
  all’aWvità	
  svolta	
  con	
  soci,	
  dis.nguendo	
  le	
  diverse	
  
ges.oni	
  mutualis.che;	
  necessario	
  per	
  calcolo	
  prevalenza,	
  ripar.zione	
  
ristorni	
  



Art.	
  2511	
  

•  Il	
  capitale	
  variabile	
  comporta	
  conseguenze	
  
opera.ve	
  che	
  impa:ano	
  sulla	
  ges.one	
  e	
  
controllo	
  dell’impresa:	
  
– ges.one	
  della	
  movimentazione	
  soci	
  in	
  sistemi	
  
adegua.	
  e	
  raccordo	
  con	
  libro	
  soci	
  

– ges.one	
  delle	
  differen.	
  categorie	
  di	
  soci:	
  
cooperatori,	
  finanziatori,	
  in	
  prova	
  

– scarsa	
  capitalizzazione:	
  poli.che	
  di	
  
accantonamento	
  riserve,	
  ges.one	
  delle	
  riserve	
  
divisibili	
  e	
  indivisibili	
  



La	
  norma.va	
  fiscale	
  

•  Alle	
  coopera.ve	
  sono	
  riconosciute	
  
agevolazioni	
  fiscali	
  di	
  vario	
  .po	
  	
  

•  Il	
  requisito	
  richiesto	
  è	
  la	
  prevalenza	
  della	
  
mutualità	
  

•  Quindi	
  la	
  coopera.va:	
  
1.  deve	
  decidere	
  sulla	
  prevalenza,	
  quindi:	
  
2.  deve	
  ges.re	
  e	
  monitorare	
  la	
  prevalenza,	
  quindi:	
  
3.  può	
  pianificare	
  la	
  fiscalità	
  e,	
  solo	
  dopo:	
  
4.  può	
  pianificare	
  gli	
  aspeW	
  economici	
  



Gli	
  strumen.	
  finanziari	
  

•  Le	
  coopera.ve	
  possono	
  eme:ere	
  strumen.	
  
finanziari	
  a	
  favore	
  di	
  soci	
  che	
  non	
  hanno	
  interesse	
  
a	
  realizzare	
  lo	
  scambio	
  mutualis.co	
  (soci	
  
finanziatori)	
  

•  Ciò	
  presuppone	
  la	
  necessità	
  di	
  remunerare	
  tali	
  
strumen.	
  in	
  maniera	
  costante	
  

•  La	
  presenza	
  di	
  tali	
  strumen.	
  impone	
  dunque	
  di	
  
pianificare	
  adeguatamente	
  accantonamen.	
  a	
  
riserve	
  divisibili	
  	
  

•  Inevitabili	
  conseguenze	
  sulla	
  pianificazione	
  fiscale	
  
e	
  finanziaria	
  



Tipologie	
  di	
  mutualità	
  

•  Problema.che	
  ges.onali	
  differen.	
  in	
  base	
  a	
  .pologia	
  
di	
  scambio	
  mutualis.co:	
  
–  Coop	
  lavoro:	
  	
  

•  Il	
  socio	
  rappresenta	
  il	
  principale	
  fa:ore	
  produWvo;	
  
•  contemporaneo	
  ruolo	
  dello	
  stesso	
  sogge:o	
  (socio,	
  amministratore,	
  
lavoratore),	
  definizione	
  costo	
  del	
  lavoro	
  in	
  base	
  a	
  CCNL,	
  poli.che	
  di	
  
ristorno,	
  altre	
  indennità/compensi	
  del	
  socio/amministratore;	
  	
  

•  il	
  ristorno	
  costo	
  /u.le	
  cambia	
  tu:o	
  a	
  livello	
  di	
  analisi	
  economica	
  
–  Coop	
  utenza	
  (consumo):	
  	
  

•  di	
  solito,	
  ampia	
  base	
  sociale;	
  
•  la	
  mutualità	
  si	
  sostanzia	
  nel	
  minor	
  prezzo	
  per	
  il	
  socio	
  compa.bile	
  
con	
  i	
  cos.:	
  cambiano	
  le	
  poli.che	
  di	
  pricing;	
  	
  

•  maggiore	
  mutualità	
  =	
  minor	
  fa:urato	
  della	
  coopera.va;	
  	
  
•  ges.one	
  cara:eris.ca	
  bilanciata	
  da	
  ges.one	
  finanziaria:	
  l’analisi	
  
deve	
  essere	
  congiunta	
  

•  Gli	
  effeW	
  “distorsivi”	
  del	
  ristorno	
  



segue	
  

– Coop	
  agricole	
  conferimento:	
  	
  
•  le	
  materie	
  prime	
  sono	
  fornite	
  prevalentemente	
  dai	
  soci,	
  
quindi	
  il	
  principale	
  fa:ore	
  produWvo	
  è	
  il	
  socio	
  

•  il	
  prezzo	
  lo	
  decide	
  spesso	
  il	
  socio,	
  compa.bilità	
  difficile	
  
da	
  trovare	
  tra	
  economicità	
  e	
  tenuta	
  della	
  base	
  sociale	
  	
  
•  par.colare	
  meccanismo	
  di	
  valorizzazione	
  conferimen.	
  
di	
  fine	
  anno	
  

•  difficile	
  valorizzazione	
  delle	
  rimanenze	
  finali	
  



Indicatori	
  specifici	
  

•  La	
  norma.va	
  sulle	
  società	
  coopera.ve	
  
prevede	
  molte	
  faWspecie	
  in	
  cui	
  è	
  richiesto	
  il	
  
rispe:o	
  di	
  parametri	
  specifici	
  

•  L’esistenza	
  di	
  tali	
  indicatori	
  impone	
  di	
  
predisporre	
  adegua.	
  controlli	
  per	
  il	
  loro	
  
monitoraggio	
  costante	
  

•  Vediamo	
  nel	
  de:aglio:	
  



•  %	
  prevalenza	
  della	
  mutualità	
  (2512	
  e	
  2513)	
  
•  Limitazioni	
  distribuzione	
  dividendi	
  per	
  prevalen.	
  
(2514)	
  

•  Limi.	
  per	
  l’adozione	
  del	
  modello	
  srl	
  (2519)	
  
•  Limi.	
  per	
  nomina	
  collegio	
  sindacale	
  (2543)	
  
•  Limi.	
  sulla	
  raccolta	
  del	
  pres.to	
  sociale	
  (TULB,	
  
deliberazioni	
  CICR,	
  legge	
  59/92)	
  

•  Rapporto	
  tra	
  patrimonio	
  e	
  indebitamento	
  per	
  la	
  
distribuzione	
  di	
  dividendi	
  (2545quinquies)	
  

•  Parametri	
  per	
  assogge:amento	
  a	
  vigilanza	
  (dl	
  220/02)	
  
•  Limi.	
  previs.	
  nella	
  governance	
  (vari)	
  
•  Limitazione	
  al	
  ristorno	
  nelle	
  coopera.ve	
  di	
  lavoro	
  (L.
142/01)	
  



Il	
  ciclo	
  ges.onale	
  

•  Reperimento	
  delle	
  fon.	
  (proprie	
  e	
  di	
  terzi)	
  
•  Inves.men.	
  per	
  l’acquisizione	
  dei	
  fa:ori	
  
produWvi	
  

•  Organizzazione	
  dei	
  fa:ori	
  produWvi	
  
•  Produzione	
  di	
  beni	
  o	
  servizi	
  
•  Vendita	
  dei	
  beni	
  o	
  servizi	
  
•  Remunerazione	
  delle	
  fon.	
  e	
  reinves.mento	
  in	
  
nuovi	
  fa:ori	
  produWvi	
  



Nelle	
  coopera.ve?	
  

•  Reperimento	
  fon.:	
  limitazioni	
  stru:urali	
  alla	
  
capitalizzazione	
  dell’impresa	
  

•  Decisioni	
  di	
  inves.mento:	
  rappor.	
  tra	
  soci	
  e	
  
governance	
  coopera.va	
  	
  

•  Organizzazione	
  dei	
  fa;ori	
  produ<vi:	
  il	
  socio	
  
come	
  fa:ore	
  produWvo	
  

•  Produzione	
  e	
  vendita	
  di	
  beni	
  e	
  servizi:	
  il	
  socio	
  
come	
  mercato	
  della	
  coopera.va	
  

•  Remunerazione	
  delle	
  fon.	
  e	
  reinves.mento:	
  
ristorni,	
  riserve	
  indivisibili,	
  limitazioni	
  ai	
  dividendi,	
  
ecc.	
  



Decisioni	
  ges.onali	
  influenzate	
  dallo	
  scambio	
  
mutualis.co	
  

•  L’impresa	
  guadagna?	
  	
  -­‐	
  misurazione	
  del	
  reddito	
  
•  Il	
  prezzo	
  deciso	
  è	
  quello	
  giusto?	
  –	
  poli.che	
  di	
  
pricing	
  

•  La	
  commessa	
  è	
  in	
  u.le?	
  –	
  controllo	
  di	
  ges.one	
  
•  Conviene	
  partecipare	
  a	
  quella	
  gara?	
  –	
  scelta	
  
opportunità	
  

•  E’	
  meglio	
  produrre	
  all’interno	
  o	
  esternalizzare?	
  	
  -­‐	
  
make	
  or	
  buy	
  

•  Quell’aWvità	
  è	
  efficiente?	
  	
  -­‐	
  controllo	
  delle	
  
performance	
  



Ges.one	
  della	
  
commessa	
  

• Scelta	
  mix	
  fa:ori	
  
produWvi:	
  problema	
  
ges.onale	
  
• Fa;ori	
  produ<vi	
  
soci	
  o	
  non	
  soci?	
  
• Scelta	
  difficile	
  tra	
  
convenienza	
  
ges.onale	
  e	
  
mantenimento	
  base	
  
sociale	
  

Acquisizione	
  del	
  fa:ore	
  
produWvo	
  

• Si	
  ha	
  il	
  costo	
  della	
  
produzione:	
  
problema	
  
economico	
  
• Quanto	
  devo	
  
remunerare	
  il	
  socio	
  
che	
  lavora/
conferisce?	
  
• La	
  poli.ca	
  dei	
  
ristorni	
  
• Scelta	
  difficile	
  tra	
  
convenienza	
  
ges.onale	
  e	
  
mantenimento	
  base	
  
sociale	
  

Pagamento	
  del	
  fa:ore	
  
produWvo	
  

• Si	
  ha	
  l’uscita	
  
finanziaria	
  o	
  il	
  
debito:	
  problema	
  
finanziario	
  
• Quando	
  e	
  in	
  che	
  
modo	
  pago	
  il	
  socio?	
  
• Soddisfazione	
  del	
  
socio	
  a	
  tu<	
  i	
  cos.?	
  	
  
• Mi	
  indebito	
  per	
  
remunerare	
  i	
  soci?	
  

Copertura	
  del	
  
fabbisogno	
  finanziario	
  

• Si	
  ha	
  il	
  costo	
  per	
  
oneri	
  finanziari:	
  
problema	
  
economico	
  
• Compa.bilità	
  
economica	
  della	
  
ges.one	
  finanziaria	
  
legata	
  allo	
  scambio	
  
mutualis.co	
  



•  Che	
  .po	
  di	
  effe:o	
  possono	
  avere	
  le	
  peculiarità	
  
coopera.ve	
  nelle	
  comuni	
  analisi	
  svolte	
  dalla	
  
funzione	
  controllo	
  di	
  ges.one?	
  Ad	
  esempio	
  
– Raggiungimento	
  del	
  break	
  even	
  point	
  

– La	
  leva	
  opera.va	
  
– Le	
  decisioni	
  di	
  “make	
  or	
  buy”	
  
– Le	
  poli.che	
  di	
  pricing	
  



CT	
  e	
  RT	
  

CT	
  

RT	
  

BEP	
  

Volume	
  di	
  
pareggio	
  

Area	
  di	
  profi:o	
  

Area	
  di	
  
perdita	
  

Quan.tà	
  prodo:a	
  

La	
  break	
  even	
  analysis	
  



•  Per	
  arrivare	
  al	
  BEP	
  devo	
  poter	
  agire	
  sui	
  cos.	
  e	
  sui	
  
ricavi:	
  
–  Quando	
  i	
  cos.	
  e	
  i	
  ricavi	
  sono	
  riferi.	
  allo	
  scambio	
  
mutualis.co,	
  non	
  siamo	
  pienamente	
  liberi	
  di	
  agire	
  come	
  
nelle	
  società	
  di	
  capitali	
  

–  Aumentare	
  o	
  diminuire	
  un	
  costo	
  significa	
  agire	
  sulla	
  base	
  
sociale,	
  alterando	
  i	
  rappor.	
  in	
  essere,	
  rischiando	
  di	
  
modificare	
  la	
  %	
  di	
  prevalenza.	
  Inoltre,	
  il	
  socio	
  è	
  
contemporaneamente	
  fa:ore	
  produWvo,	
  amministratore	
  
e	
  imprenditore	
  e	
  dovrebbe	
  dunque	
  decidere	
  garantendo	
  la	
  
coesistenza	
  dei	
  diversi	
  equilibri	
  (risultato	
  economico,	
  
mutualità,	
  soddisfazione	
  della	
  base	
  sociale).	
  Non	
  sempre	
  
accade…..	
  

–  Se	
  il	
  socio	
  è	
  il	
  cliente	
  della	
  coopera.va,	
  si	
  altera	
  
sensibilmente	
  la	
  poli.ca	
  di	
  pricing.	
  È	
  necessario	
  trovare	
  il	
  
punto	
  di	
  equilibrio	
  tra	
  soddisfazione	
  del	
  socio	
  (che	
  acquista	
  
beni/servizi	
  di	
  qualità	
  a	
  prezzo	
  conveniente)	
  e	
  tenuta	
  della	
  
coopera.va	
  	
  



Cos.	
  fissi	
  e	
  variabili;	
  la	
  leva	
  opera.va	
  

•  La	
  coopera.va	
  può	
  garan.re	
  una	
  flessibilità	
  dei	
  
cos.	
  maggiore	
  rispe:o	
  alle	
  altre	
  .pologie	
  di	
  
impresa,	
  a	
  certe	
  condizioni:	
  
–  se	
  il	
  fa:ore	
  produWvo	
  è	
  il	
  socio,	
  	
  
–  se	
  il	
  socio	
  ha	
  una	
  sensibilità	
  imprenditoriale	
  (cosa	
  non	
  
sempre	
  presente….),	
  

–  allora	
  è	
  possibile	
  agire	
  sui	
  cos.	
  per	
  correggere	
  
squilibri	
  economici	
  

–  Se	
  varia	
  la	
  stru:ura	
  dei	
  cos.,	
  può	
  variare	
  la	
  leva	
  
opera.va	
  



La	
  determinazione	
  del	
  prezzo	
  o	
  del	
  
ricavo	
  di	
  commessa	
  

•  Decidere	
  il	
  prezzo	
  a	
  cui	
  vendere	
  un	
  prodo:o	
  o	
  il	
  
corrispeWvo	
  per	
  una	
  commessa	
  richiede	
  una	
  serie	
  di	
  
valutazioni	
  molto	
  complesse	
  

•  Intervengono	
  logiche	
  di	
  marke.ng,	
  strategia	
  aziendale,	
  
mercato	
  di	
  riferimento,	
  studio	
  della	
  concorrenza,	
  ecc.	
  

•  Il	
  punto	
  di	
  partenza	
  rimane	
  comunque	
  la	
  
determinazione	
  del	
  costo	
  del	
  prodo:o/commessa	
  che	
  
vogliamo	
  vendere	
  

•  Solo	
  cosi	
  potremo	
  poi	
  s.mare	
  il	
  margine	
  da	
  applicare	
  
per	
  generare	
  profi:o	
  



segue	
  

•  Se	
  c’è	
  rigidità	
  nella	
  determinazione	
  del	
  costo	
  
(per	
  il	
  rischio	
  di	
  non	
  soddisfare	
  la	
  base	
  sociale	
  
nel	
  caso	
  di	
  contrazione	
  delle	
  remunerazioni),	
  
diminuisce	
  la	
  capacità	
  della	
  coopera.va	
  di	
  
agire	
  sul	
  prezzo	
  

•  Se	
  il	
  socio	
  è	
  cliente	
  della	
  coopera.va	
  (utente/
consumatore),	
  vuole	
  o:enere	
  prezzi	
  
vantaggiosi	
  ma	
  ciò	
  deve	
  essere	
  compa.bile	
  
con	
  la	
  stru:ura	
  dei	
  cos.	
  



La	
  valutazione	
  di	
  scelte	
  alterna.ve	
  
•  L’impresa	
  si	
  trova	
  spesso	
  a	
  valutare	
  scelte	
  alterna.ve	
  in	
  relazione	
  

alla	
  propria	
  aWvità	
  
•  Un	
  esempio	
  molto	
  frequente	
  è	
  la	
  scelta	
  tra	
  produrre	
  internamente	
  

o	
  acquistare	
  all’esterno	
  beni	
  o	
  servizi	
  indispensabili	
  nel	
  proprio	
  
processo	
  produWvo	
  (il	
  c.d.	
  “make	
  or	
  buy”)	
  

•  Di	
  solito,	
  la	
  scelta	
  si	
  fa	
  considerando	
  i	
  risparmi	
  di	
  costo,	
  valutando	
  
anche	
  i	
  c.d.	
  “cos.	
  opportunità”	
  cioè	
  le	
  alterna.ve	
  che	
  si	
  rendono	
  
possibili	
  esternalizzando	
  (ad	
  es.	
  se	
  si	
  libera	
  un	
  capannone	
  in	
  cui	
  
facevamo	
  una	
  certa	
  produzione)	
  

•  Nelle	
  coopera.ve	
  dobbiamo	
  fare	
  alcune	
  considerazioni	
  aggiun.ve:	
  
esternalizzare,	
  infaW,	
  potrebbe	
  significare	
  un	
  vantaggio	
  economico	
  
ma	
  anche	
  uno	
  svantaggio	
  mutualis.co,	
  se	
  si	
  contrae	
  il	
  lavoro	
  dei	
  
soci	
  lavoratori	
  



Indicatori	
  coopera.vi	
  

•  Limitazioni	
  all’u.lizzo	
  di	
  indicatori	
  “classici”	
  nel	
  caso	
  del	
  
bilancio	
  di	
  una	
  coopera.va	
  
–  la	
  voce	
  “u.le	
  d’esercizio”	
  potrebbe	
  essere	
  esposta	
  già	
  al	
  
ne:o	
  del	
  ristorno	
  contabilizzato	
  col	
  metodo	
  del	
  costo	
  e	
  ciò	
  
influenza	
  gli	
  indici	
  di	
  reddi.vità;	
  

–  la	
  voce	
  “ricavi	
  delle	
  vendite”	
  nelle	
  coopera.ve	
  di	
  utenza	
  
risulta	
  maggiormente	
  reWficata	
  quanto	
  più	
  la	
  coopera.va	
  
abbia	
  realizzato	
  lo	
  scambio	
  mutualis.co	
  coi	
  soci	
  
(riconoscendo	
  scon.	
  in	
  fase	
  di	
  acquisto,	
  contabilizza.	
  in	
  
dire:a	
  detrazione	
  del	
  fa:urato	
  e	
  ristorni);	
  

–  nella	
  voce	
  “u.le	
  dell’esercizio”	
  risulta	
  presente	
  sia	
  la	
  
componente	
  di	
  u.le	
  realizzato	
  coi	
  soci	
  che	
  quella	
  con	
  terzi;	
  



•  le	
  voci	
  “capitale	
  proprio”	
  e	
  “patrimonio	
  ne:o”	
  sono	
  cara:erizzate	
  
da	
  una	
  possibile	
  scarsa	
  dotazione	
  di	
  capitale	
  sociale	
  e	
  alte	
  riserve	
  
indivisibili;	
  nel	
  capitale	
  sociale	
  è	
  presente	
  sia	
  la	
  quota	
  dei	
  soci	
  
cooperatori	
  che	
  quella	
  dei	
  soci	
  finanziatori;	
  potrebbe	
  essere	
  
presente	
  qualche	
  categoria	
  di	
  socio	
  sovventore	
  is.tuzionale	
  (ad	
  es.	
  
il	
  fondo	
  mutualis.co)	
  la	
  cui	
  permanenza	
  nel	
  capitale	
  risulta	
  
contra:ualmente	
  limitata	
  nel	
  tempo;	
  

•  la	
  voce	
  “pres.to	
  sociale”,	
  tra:ata	
  al	
  pari	
  di	
  altre	
  forme	
  di	
  
finanziamento	
  della	
  società,	
  ha	
  una	
  valenza	
  diversa	
  da	
  un	
  debito	
  
verso	
  un	
  finanziatore	
  is.tuzionale;	
  inoltre,	
  non	
  è	
  sempre	
  facilmente	
  
dis.nguibile	
  la	
  natura	
  a	
  breve	
  o	
  a	
  lungo	
  di	
  tale	
  forma	
  di	
  
finanziamento;	
  

•  la	
  voce	
  “fornitori”,	
  se	
  non	
  corre:amente	
  de:agliata,	
  potrebbe	
  
contenere	
  anche	
  i	
  debi.	
  verso	
  fornitori	
  soci	
  per	
  conferimen.	
  di	
  
beni	
  o	
  servizi,	
  con	
  condizioni	
  e	
  dilazioni	
  di	
  pagamento	
  anche	
  
sensibilmente	
  diverse	
  dai	
  fornitori	
  terzi.	
  



Qualche	
  proposta……	
  

•  Indicatore	
  economico	
  (ROE):	
  
– Numeratore:	
  
•  Considerare	
  u.le	
  ante	
  o	
  post	
  ristorni	
  
•  Rapportare	
  l’avanzo	
  di	
  ges.one	
  riferita	
  ai	
  soli	
  soci	
  

– Denominatore	
  
•  Capitale	
  proprio	
  dei	
  soci	
  cooperatori	
  
•  Capitale	
  proprio	
  disponibile	
  e	
  indisponibile	
  



segue	
  

•  Altri	
  indicatori	
  economici:	
  
–  Rapporto	
  tra	
  ristorno	
  e	
  complessiva	
  voce	
  di	
  bilancio	
  per	
  
indicare	
  l’incidenza	
  della	
  ges.one	
  mutualis.ca	
  sul	
  costo	
  
del	
  lavoro	
  o	
  sul	
  costo	
  di	
  approvvigionamento.	
  

•  Indicatori	
  patrimoniali:	
  
–  Rapporto	
  tra	
  capitale	
  proprio	
  indisponibile	
  e	
  capitale	
  
inves.to	
  per	
  indicare	
  l’aWvo	
  riferibile	
  a	
  riserve	
  indivisibili	
  

–  Incidenza	
  del	
  pres.to	
  sociale	
  sul	
  margine	
  di	
  stru:ura	
  (per	
  
copertura	
  inves.men.	
  fissi)	
  

•  Altri	
  indicatori:	
  
–  Giorni	
  medi	
  dilazione	
  clien.	
  e	
  fornitori	
  soci	
  confronta.	
  con	
  
non	
  soci	
  



Il	
  valore	
  aggiunto	
  


