
Analisi delle imprese reggiane

Matteo Gaddi

La Fiom di Reggio Emilia ha deciso di realizzare una ricerca finalizzata ad evidenziare l’anda-
mento dei salari dei lavoratori dei settori coinvolti dal CCNL Industria Metalmeccanica Privata e
Installazione di Impianti nel corso degli ultimi dieci anni. Questa dinamica salariale è stata messa
in rapporto ad una serie di dati relativi all’andamento delle aziende.

A tal fine è stato realizzato uno studio dei bilanci aziendali di un universo significativo di
imprese.

Per la costruzione del campione sono state selezionate le imprese reggiane “attive” (con
esclusione, quindi, di quelle in stato di insolvenza e di amministrazione controllata, nonché di
quelle inattive per fallimento, cessazione, liquidazione).

Sono state selezionate tutte le forme giuridiche possibili (società di capitali, società di perso-
ne, cooperative, consorzi e altre forme giuridiche).

Successivamente, dal punto di vista di vista della classificazione merceologica, sono state
selezionate le imprese appartenenti ai seguenti settori (Codici Ateco indicati tra parentesi):

• Attività metallurgiche (24);
• Fabbricazione di prodotti in metalli, esclusi macchinari e attrezzature (25);
• Fabbricazione di computer e prodotti di elettronica e ottica (26);
• Fabbricazione di apparecchiature elettriche (27);
• Fabbricazione di macchinari e apparecchiature nca (28);
• Fabbricazione di autoveicoli, rimorchi e semirimorchi (29);
• Fabbricazione di altri mezzi di trasporto (30);
• Riparazione e installazione di macchine e apparecchiature.

Tra queste imprese sono state selezionate quelle con un numero pari o superiore a:
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• 1 dipendente;
• 15 dipendenti;
• quelle con Contratto Aziendale sottoscritto dalla Fiom di Reggio Emilia.

Successivamente l’analisi è stata organizzata per la serie temporale 2015-2018, in quanto
questo periodo consente di concentrarsi sugli ultimi anni di attività che coincidono con i 3 anni
(2016-2018) di vigenza del CCNL e con l’anno precedente, anche al fine di evidenziare eventuali
variazioni tra i periodi (prima e dopo il rinnovo del CCNL).

Per ciascun periodo considerato sono state mantenute soltanto le imprese con dati di bilancio
completi.

In tal modo è stato ottenuto un campione, rispettivamente ai tre criteri utilizzati, di:

• almeno 1 dipendente : 695 imprese;
• almeno 15 dipendenti: 357 imprese;
• aziende con Contratto Aziendale: 116 imprese.

I dati di bilancio esaminati riguardano le seguenti voci del Conto Economico:

• Totale valore della produzione (ricavi vendite e prestazioni, variazione rimanenze prodot-
ti, variazione lavori, totale variazioni, incrementi di immob., altri ricavi contributi in conto
esercizio);

• Valore aggiunto;
• Totale costi del personale;
• Salari e stipendi (in modo da evidenziare questa singola voce all’interno dei costi totali del

personale che comprendono anche oneri sociali, TFR, trattamento di quiescenza, altri costi:
ovvero una serie di costi che non riguardano direttamente salari e stipendi effettivamente
percepiti dai lavoratori);

• Totale ammortamenti e svalutazioni (evidenziando gli ammortamenti in immobilizzazioni
materiali e gli ammortamenti in immobilizzazioni immateriali);

• Totale proventi e oneri finanziari (evidenziando, in particolare, gli oneri finanziari; purtroppo
per incompletezza dei dati non è stato possibile evidenziare anche gli oneri finanziari verso
controllanti, collegate, controllate ecc.);

• Tale svalutazioni;
• Totale proventi/oneri straordinari;
• Risultato prima delle imposte;
• Totale imposte sul reddito correnti, differite e anticipate;
• Utile/perdita di esercizio.

È stato, quindi, costruito un database nel quale, per ogni azienda, sono stati riportati i dati di
bilancio annuale per tutti gli anni considerati e per tutti gli elementi sopra elencati.

In tal modo è stato possibile aggregare annualmente ed elaborare i dati per evidenziarne
l’andamento temporale.

Per ciascuna voce di bilancio sono stati sommati i valori delle variabili sopra elencate per le
imprese dell’universo per ciascun anno, in modo da ottenere i valori aggregati (ad esempio, il
valore aggregato di salari e stipendi, il valore aggregato degli utili ecc.).

Per un’analisi più puntuale è stato tenuto conto del valore aggiunto generato in ciascun an-
no. Per quanto concerne il valore aggiunto è stato utilizzato l’orientamento di lettura del Conto
Economico utilizzando la configurazione detta “a valore aggiunto”, calcolato come differenza tra
il valore della produzione ottenuta nell’esercizio ed il costo dei fattori produttivi (materie prime e
servizi) acquisiti all’esterno ed impiegati dalle aziende per ottenere quella produzione.

In questo modo è possibile valutare quanto valore l’impresa è riuscita ad aggiungere agli
input intermedi che ha acquisito per i suoi processi produttivi. Questa modalità di calcolo è quella
indicata dal “Manuale per la redazione del bilancio” predisposto da Unioncamere.
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Poiché l’andamento dei salari/stipendi è stato messo in relazione, tra gli altri, anche con il
valore aggiunto, non avrebbe avuto senso comparare l’andamento di due valori uno dei quali (il
valore aggiunto calcolato come nei bilanci d’impresa) comprende l’altro.

Quindi il valore aggiunto è stato calcolato come la differenza tra il valore della produzione e i
costi sostenuti per gli intermedi (acquisto di materie prime e di consumo, servizi, godimento beni
di terzi), variazione delle materie prime e altri oneri di gestione.

Il concetto di valore aggiunto adottato nel presente studio risulta coerente anche con la de-
finizione di valore aggiunto utilizzata dai sistemi di Contabilità Nazionale: ISTAT, ad esempio, lo
definisce nel seguente modo: “La misura dell’incremento di valore realizzato dall’insieme delle
unità residenti che esercitano un’attività produttiva è il valore aggiunto. Tale aggregato è la ri-
sultante della differenza tra il valore della produzione di beni e servizi realizzata dalle singole
branche produttive e il valore dei beni e servizi intermedi (materie prime e ausiliarie impiega-
te e servizi forniti da altre unità produttive) che esse stesse hanno utilizzato per effettuare tale
produzione; esso, d’altra parte, corrisponde alla somma delle remunerazioni dei fattori produttivi.”

Proprio questa definizione consente di rilevare un altro aspetto concettuale di importanza
centrale: è dal valore aggiunto cosı̀ calcolato che derivano le risorse per la remunerazione tanto
del lavoro (salari/stipendi) quanto del capitale (profitti).

1 ANALISI DEI DATI

Sia la costruzione del database (con la “ripulitura” delle imprese con dati incompleti), sia l’elabo-
razione dei valori in esso contenuti, sono stati realizzati con il software di statistica R.

1.1 Aziende con almeno un dipendente

Come anticipato il periodo considerato si focalizza sugli ultimi 4 anni, ovvero i 3 anni di vigenza
dell’ultimo CCNL di categoria stipulato e l’anno immediatamente precedente. In questo modo
sarà possibile focalizzarsi maggiormente sulle eventuali modificazioni, nei trend delle variabili
osservate, determinate dal CCNL.

Nella Tabella 1 sono riportati i valori assoluti di costo del personale, utile/perdita di esercizio,
valore aggiunto (espressi in migliaia di euro), imposte sul reddito delle imprese, valore della
produzione e ammortamenti di immobilizzazioni materiali.

Come si può notare:

• il valore aggiunto passa da 1,8 miliardi di euro a 2,5 miliardi di euro con una crescita
dell’31,9%;

• i costi del personale passano da 1,2 miliardi di euro a 1,4 miliardi (+286 milioni), con una
crescita del 24,4%;

• gli utili passano da 345 a 604 milioni di euro (+259 milioni di euro) con una crescita di oltre
il 75%;

• gli ammortamenti di immobilizzazioni materiali passano da 141 a 175 milioni con un au-
mento del 24% circa.

Questi dati possono essere visualizzati in Figura 1.
L’indicizzazione dell’andamento di queste variabili consente di apprezzare i movimenti di

questi elementi tenendo con anno di partenza il 2015.
Per ottenere questi indici, i valori di ogni anno – riferiti a ciascun elemento analizzato -

vengono divisi per il valore assunto nell’anno base (in questo caso il 2015) e moltiplicati per
100.

In questo modo nel 2015 tutti i valori avranno valore pari a 100 e sarà possibile evidenziarne
l’andamento nel corso degli anni comparandone l’andamento fra essi.
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Tabella 1: Costi del personale, utile/perdita di esercizio, valore aggiunto, valore della produzio-
ne e ammortamenti immobilizzazioni materiali, imposte sul reddito. Valori assoluti e variazioni
percentuali

Valori assoluti
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

2015 140868 1169194 149392 6992375 344932 1857601
2016 140559 1173030 172912 6937062 431970 1928626
2017 149267 1240337 172925 7711128 545284 2137670
2018 174827 1455216 185255 9135604 604567 2450217

Variazioni percentuali anno su anno
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

2016 -0.22 0.33 15.74 -0.79 25.23 3.82
2017 6.20 5.74 0.01 11.16 26.23 10.84
2018 17.12 17.32 7.13 18.47 10.87 14.62

Variazione assoluta e percentuale cumulata
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

Ass 33959 286022 35863 2143229 259635 592616
% 24.11 24.46 24.01 30.65 75.27 31.90

Figura 1: Costi del personale, utile/perdita di esercizio, valore aggiunto, valore della produzione
e ammortamenti immobilizzazioni materiali, imposte sul reddito

Tabella 2: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Amm. Immob.
Mat.

Costi del
personale

Imposte sul
reddito

Utile/perdita di
esercizio

Valore
Aggiunto

2015 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2016 99.78 100.33 115.74 125.23 103.82
2017 105.96 106.08 115.75 158.08 115.08
2018 124.11 124.46 124.01 175.27 131.90

Come si vede dalla Tabella 2:
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• il valore aggiunto passa da 100 a 131,9;
• il costo del personale da 100 a 124,4;
• gli utili da 100 a 175,2.

Le Figure 2, 3 e 4 danno visivamente l’idea di quanto accaduto. La crescita degli utili è
tale da rendere necessaria una scala diversa (Figura 2) e quindi la suddivisone in due pannelli
degli andamenti; nella seconda figura (Figura 3) i vari andamenti sono stati messi nello stesso
pannello con un effetto di schiacciamento delle altre linee. Nella Figura 2 appare visibile come
gli andamenti di valore aggiunto e costo del personale si siano divaricati a partire dal 2015 a
svantaggio del costo del personale. Nella Figura 3 è visibile come gli utili abbiano iniziato un trend
di crescita che, anno per anno, ha allargato la forbice con l’andamento del costo del personale.
Da segnalare anche il calo significativo degli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali.

Viene anche riportato un diagramma a blocchi (Figura 4) con la crescita in termini percentuali
degli elementi considerati.

Figura 2: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Questi dati dimostrano, quindi, come una parte rilevante di valore aggiunto generato dalle
imprese non sia stato redistribuito a favore dei salari, ma al contrario sia stato assorbito dagli
utili.

Per meglio comprendere questo aspetto le variabili sono state messi in rapporto al valo-
re aggiunto (costo del personale/valore aggiunto; utili/valore aggiunto; imposte/valore aggiunto;
ammortamenti immobilizzazioni materiali/valore aggiunto). In questo modo, moltiplicando per
cento i valori ottenuti si sono ottenute le percentuali delle variabili rispetto al valore aggiunto (pur
tenendo conto che le imposte non sono rapportare al valore aggiunto generato, ma all’utile prima
delle imposte).

Dalla Tabella 3 emerge che:

• i costi del personale sono passati dal 62,9% del valore aggiunto al 59,3% con una perdita
di 3,5 punti percentuali;

• le imposte sono passate dal 8% al 7,5% con un calo di 0.5 punti percentuali;
• gli ammortamenti di immobilizzazioni materiali dal 7,5% al 7,1%;
• gli utili sono passati dal 18,5% al 24,6% con una crescita di oltre 6 punti percentuali

La quota del costo del personale in rapporto al valore aggiunto mostra una chiara tendenza
alla diminuzione (si noti che dal 2015 è praticamente sempre calata, tranne che per un aumento
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Figura 3: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Figura 4: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: tassi di crescita

anno su anno nel 2018); al contrario degli utili che sono in continuo e consistente aumento a
partire dal 2016.

La Figura 5 consente di visualizzare i risultati ottenuti.
Mentre l’andamento della tassazione, degli ammortamenti e dei costi del personale rispetto

al valore aggiunto appaiono in calo, gli utili rispetto al valore aggiunto sono in forte aumento.
In questo caso, quindi, per meglio comprendere le dinamiche dei tre rapporti, i valori sono

stati indicizzati rispetto all’anno 2015, come esposto in Tabella 4.
La tassazione passa da 100 a 94; i costi del personale da 100 a 94; calano gli ammortamenti

a 94 e gli utili passano da 100 a 133.
Questo andamento è stato messo in evidenza in Figura 6.
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Tabella 3: Quote sul valore aggiunto

Valori assoluti
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2015 8.04 62.94 18.57 7.58
2016 8.97 60.82 22.40 7.29
2017 8.09 58.02 25.51 6.98
2018 7.56 59.39 24.67 7.14

Variazioni, punti percentuali
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2016 0.92 -2.12 3.83 -0.30
2017 -0.88 -2.80 3.11 -0.31
2018 -0.53 1.37 -0.83 0.15

Tot -0.48 -3.55 6.11 -0.45

Figura 5: Quote sul valore aggiunto

Tabella 4: Quote sul valore aggiunto, numeri indice

Valori assoluti
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2015 100.00 100.00 100.00 100.00
2016 111.48 96.63 120.62 96.11
2017 100.59 92.19 137.37 92.08
2018 94.01 94.36 132.88 94.09

1.2 Aziende con almeno 15 dipendenti

Nella Tabella 5 sono riportati i valori assoluti di costo del personale, utile/perdita di esercizio,
valore aggiunto (espressi in migliaia di euro), imposte sul reddito delle imprese, valore della
produzione e ammortamenti di immobilizzazioni materiali.

Come si può notare:

• il valore aggiunto passa da 1,6 miliardi di euro a 2,1 miliardi di euro con una crescita del
31,7%;

• i costi del personale passano da 1 miliardo a 1,2 miliardi di euro (+242 milioni di euro), con
una crescita del 24,1%;
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Figura 6: Quote sul valore aggiunto, numeri indice

Tabella 5: Costi del personale, utile/perdita di esercizio, valore aggiunto, valore della produzio-
ne e ammortamenti immobilizzazioni materiali, imposte sul reddito. Valori assoluti e variazioni
percentuali

Valori assoluti
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

2015 124005 1004178 138497 6314493 323968 1632740
2016 122293 1000771 159496 6214773 406889 1685175
2017 129119 1050323 156513 6876943 506851 1861236
2018 153306 1246218 169853 8204177 561185 2150351

Variazioni percentuali anno su anno
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

2016 -1.38 -0.34 15.16 -1.58 25.60 3.21
2017 5.58 4.95 -1.87 10.65 24.57 10.45
2018 18.73 18.65 8.52 19.30 10.72 15.53

Variazione assoluta e percentuale cumulata
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

Ass 29301 242040 31356 1889684 237217 517611
% 23.63 24.10 22.64 29.93 73.22 31.70

• gli utili passano da 323 a 561 milioni di euro (+237 milioni di euro) con una crescita del
73,2%;

• gli ammortamenti di immobilizzazioni materiali passano da 124 a 153 milioni di euro con
un aumento del 23,6%.

Questi dati possono essere visualizzati in Figura 7.
L’indicizzazione dell’andamento di queste variabili consente di apprezzare i movimenti di

questi elementi tenendo con anno di partenza il 2015.
Per ottenere questi indici, i valori di ogni anno – riferiti a ciascun elemento analizzato -

vengono divisi per il valore assunto nell’anno base (in questo caso il 2015) e moltiplicati per
100.
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Figura 7: Costi del personale, utile/perdita di esercizio, valore aggiunto, valore della produzione
e ammortamenti immobilizzazioni materiali, imposte sul reddito

In questo modo nel 2015 tutti i valori avranno valore pari a 100 e sarà possibile evidenziarne
l’andamento nel corso degli anni comparandone l’andamento fra essi.

Tabella 6: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Amm. Immob.
Mat.

Costi del
personale

Imposte sul
reddito

Utile/perdita di
esercizio

Valore
Aggiunto

2015 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2016 98.62 99.66 115.16 125.60 103.21
2017 104.12 104.60 113.01 156.45 113.99
2018 123.63 124.10 122.64 173.22 131.70

Come si vede dalla Tabella 6:

• il valore aggiunto passa da 100 a 131,7;
• il costo del personale da 100 a 124,1;
• gli utili da 100 a 173,2.

Le Figure 8, 9 e 10 danno visivamente l’idea di quanto accaduto. La crescita degli utili è
tale da rendere necessaria una scala diversa (Figura 8) e quindi la suddivisione in due pannelli
degli andamenti; nella seconda figura (Figura 9) i vari andamenti sono stati messi nello stesso
pannello con un effetto di schiacciamento delle altre linee. Nella Figura 8 appare visibile come
gli andamenti di valore aggiunto e costo del personale si siano divaricati a partire dal 2015 a
svantaggio del costo del personale. Nella Figura 9 è visibile come gli utili abbiano iniziato un trend
di crescita che, anno per anno, ha allargato la forbice con l’andamento del costo del personale.
Da segnalare anche il calo significativo degli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali.

Viene anche riportato un diagramma a blocchi (Figura 10) con la crescita in termini percentuali
degli elementi considerati.

Questi dati dimostrano, quindi, come una parte rilevante di valore aggiunto generato dalle
imprese non sia stato redistribuito a favore dei salari, ma al contrario sia stato assorbito dagli
utili.
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Figura 8: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Figura 9: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Per meglio comprendere questo aspetto le variabili sono state messi in rapporto al valo-
re aggiunto (costo del personale/valore aggiunto; utili/valore aggiunto; imposte/valore aggiunto;
ammortamenti immobilizzazioni materiali/valore aggiunto). In questo modo, moltiplicando per
cento i valori ottenuti si sono ottenute le percentuali delle variabili rispetto al valore aggiunto (pur
tenendo conto che le imposte non sono rapportare al valore aggiunto generato, ma all’utile prima
delle imposte).

Dalla Tabella 7 emerge che:

• i costi del personale sono passati dal 61,5% del valore aggiunto al 57,9% con una perdita
di 3,5 punti percentuali;

• le imposte sono passate dall’8,4 al 7,9%;
• gli ammortamenti di immobilizzazioni materiali dal 7,6% al 7,1%;
• gli utili sono passati dal 19,8% al 26,1% con una crescita di oltre 6 punti percentuali
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Figura 10: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: tassi di
crescita

Tabella 7: Quote sul valore aggiunto

Valori assoluti
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2015 8.48 61.50 19.84 7.59
2016 9.46 59.39 24.15 7.26
2017 8.41 56.43 27.23 6.94
2018 7.90 57.95 26.10 7.13

Variazioni, punti percentuali
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2016 0.98 -2.12 4.30 -0.34
2017 -1.06 -2.96 3.09 -0.32
2018 -0.51 1.52 -1.13 0.19

Tot -0.58 -3.55 6.26 -0.47

La quota del costo del personale in rapporto al valore aggiunto mostra una chiara tendenza
alla diminuzione (si noti che dal 2015 è praticamente sempre calata, tranne che per un impercet-
tibile aumento anno su anno nel 2018); al contrario degli utili che sono in continuo e consistente
aumento a partire dal 2016.

La Figura 11 consente di visualizzare i risultati ottenuti.
Mentre l’andamento della tassazione, degli ammortamenti e dei costi del personale rispetto

al valore aggiunto appaiono in calo, gli utili rispetto al valore aggiunto sono in forte aumento.
In questo caso, quindi, per meglio comprendere le dinamiche dei tre rapporti, i valori sono

stati indicizzati rispetto all’anno 2015, come esposto in Tabella 8.
La tassazione passa da 100 a 93,1; i costi del personale da 100 a 94,2; calano gli ammorta-

menti a 93,8 e gli utili passano da 100 a 131,5.
Questo andamento è stato messo in evidenza in Figura 12.

1.3 Aziende con Contrattazione Aziendale

In questo paragrafo sono state esaminate solo le aziende nelle quali viene praticata la Contrat-
tazione Aziendale. A differenza dei due campioni precedenti, non tutte le aziende comprese in
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Figura 11: Quote sul valore aggiunto

Tabella 8: Quote sul valore aggiunto, numeri indice

Valori assoluti
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2015 100.00 100.00 100.00 100.00
2016 111.58 96.56 121.69 95.55
2017 99.13 91.75 137.24 91.34
2018 93.12 94.23 131.53 93.87

Figura 12: Quote sul valore aggiunto, numeri indice

questo paragrafo sono registrate presso la Camera di Commercio di Reggio Emilia in quanto, pur
avendo importanti stabilimenti sul territorio, possono avere la sede legale in altre città.

Nella Tabella 9 sono riportati i valori assoluti di costo del personale, utile/perdita di esercizio,
valore aggiunto (espressi in migliaia di euro), imposte sul reddito delle imprese, valore della
produzione e ammortamenti di immobilizzazioni materiali.
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Tabella 9: Costi del personale, utile/perdita di esercizio, valore aggiunto, valore della produzio-
ne e ammortamenti immobilizzazioni materiali, imposte sul reddito. Valori assoluti e variazioni
percentuali

Valori assoluti
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

2015 151884 1229177 109861 7191982 302002 1821916
2016 150044 1269947 130572 7288128 303254 1921506
2017 160034 1398340 135791 8405294 439438 2188162
2018 185412 1508752 128978 9302148 498098 2372600

Variazioni percentuali anno su anno
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

2016 -1.21 3.32 18.85 1.34 0.41 5.47
2017 6.66 10.11 4.00 15.33 44.91 13.88
2018 15.86 7.90 -5.02 10.67 13.35 8.43

Variazione assoluta e percentuale cumulata
Amm.

Immob. Mat.
Costi del

personale
Imposte sul

reddito
Valore della
produzione

Utile/perdita
di esercizio

Valore
Aggiunto

Ass 33528 279575 19117 2110166 196096 550684
% 22.07 22.74 17.40 29.34 64.93 30.23

Come si può notare:

• il valore aggiunto passa da 1,8 miliardi di euro a 2,3 miliardi di euro con una crescita del
30,2%;

• i costi del personale passano da 1,2 miliardi di euro a 1,5 miliardi (+279 milioni di euro),
con una crescita del 22,7%;

• gli utili passano da 302 milioni di euro a 498 milioni di euro (+196 milioni di euro) con una
crescita del 64,9%;

• gli ammortamenti di immobilizzazioni materiali passano da 151 milioni di euro a 185 milioni
con un aumento del 22%.

Questi dati possono essere visualizzati in Figura 13.
L’indicizzazione dell’andamento di queste variabili consente di apprezzare i movimenti di

questi elementi tenendo con anno di partenza il 2015.
Per ottenere questi indici, i valori di ogni anno – riferiti a ciascun elemento analizzato -

vengono divisi per il valore assunto nell’anno base (in questo caso il 2015) e moltiplicati per
100.

In questo modo nel 2015 tutti i valori saranno pari a 100 e sarà possibile evidenziarne
l’andamento nel corso degli anni comparandone l’andamento fra essi.

Tabella 10: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Amm. Immob.
Mat.

Costi del
personale

Imposte sul
reddito

Utile/perdita di
esercizio

Valore
Aggiunto

2015 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2016 98.79 103.32 118.85 100.41 105.47
2017 105.37 113.76 123.60 145.51 120.10
2018 122.07 122.74 117.40 164.93 130.23

Come si vede dalla Tabella 10:

• il valore aggiunto passa da 100 a 130,2;
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Figura 13: Costi del personale, utile/perdita di esercizio, valore aggiunto, valore della produzione
e ammortamenti immobilizzazioni materiali, imposte sul reddito

• il costo del personale da 100 a 122,7;
• gli utili da 100 a 164,9.

Le Figure 14, 15 e 16 danno visivamente l’idea di quanto accaduto. La crescita degli utili è
tale da rendere necessaria una scala diversa (Figura 14) e quindi la suddivisione in due pannelli
degli andamenti; nella seconda figura (Figura 15) i vari andamenti sono stati messi nello stesso
pannello con un effetto di schiacciamento delle altre linee. Nella Figura 14 appare visibile come
gli andamenti di valore aggiunto e costo del personale si siano divaricati a partire dal 2015 a
svantaggio del costo del personale. Nella Figura 15 è visibile come gli utili abbiano iniziato
un trend di crescita che, anno per anno, ha allargato la forbice con l’andamento del costo del
personale. Da segnalare anche il calo significativo degli ammortamenti delle immobilizzazioni
materiali.

Viene anche riportato un diagramma a blocchi (Figura 16) con la crescita in termini percentuali
degli elementi considerati.

Questi dati dimostrano, quindi, come una parte rilevante di valore aggiunto generato dalle
imprese non sia stato redistribuito a favore dei salari, ma al contrario sia stato assorbito dagli
utili.

Per meglio comprendere questo aspetto le variabili sono state messi in rapporto al valo-
re aggiunto (costo del personale/valore aggiunto; utili/valore aggiunto; imposte/valore aggiunto;
ammortamenti immobilizzazioni materiali/valore aggiunto). In questo modo, moltiplicando per
cento i valori ottenuti si sono ottenute le percentuali delle variabili rispetto al valore aggiunto (pur
tenendo conto che le imposte non sono rapportare al valore aggiunto generato, ma all’utile prima
delle imposte).

Dalla Tabella 11 emerge che:

• i costi del personale sono passati dal 67,4% del valore aggiunto al 63,5% con una perdita
di 3,8 punti percentuali;

• le imposte sono passate dal 6 al 5,4%;
• gli ammortamenti di immobilizzazioni materiali dall’8,3% al 7,8%;
• gli utili sono passati dal 16,5% al 21% con una crescita di 4,4 punti percentuali
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Figura 14: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

Figura 15: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: numeri indice

La quota del costo del personale in rapporto al valore aggiunto mostra una chiara tendenza
alla diminuzione (si noti che dal 2015 è praticamente sempre calata, in questo caso anche nel
2018); al contrario degli utili che sono in continuo e consistente aumento a partire dal 2016.

La Figura 17 consente di visualizzare i risultati ottenuti.
Mentre l’andamento della tassazione, degli ammortamenti e dei costi del personale rispetto

al valore aggiunto appaiono in calo, gli utili rispetto al valore aggiunto sono in forte aumento.
In questo caso, quindi, per meglio comprendere le dinamiche dei tre rapporti, i valori sono

stati indicizzati rispetto all’anno 2015, come esposto in Tabella 12.
La tassazione passa da 100 a 90; i costi del personale da 100 a 94,2; calano gli ammortamenti

a 93,7 e gli utili passano da 100 a 126,6.
Questo andamento è stato messo in evidenza in Figura 18.
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Figura 16: Valore aggiunto, costi del personale, imposte, ammortamenti materiali: tassi di
crescita

Tabella 11: Quote sul valore aggiunto

Valori assoluti
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2015 6.03 67.47 16.58 8.34
2016 6.80 66.09 15.78 7.81
2017 6.21 63.90 20.08 7.31
2018 5.44 63.59 20.99 7.81

Variazioni, punti percentuali
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2016 0.77 -1.37 -0.79 -0.53
2017 -0.59 -2.19 4.30 -0.50
2018 -0.77 -0.31 0.91 0.50

Tot -0.59 -3.88 4.42 -0.52

Tabella 12: Quote sul valore aggiunto, numeri indice

Valori assoluti
Imposte sul reddito Costi personale Utili di esercizio Imm. Materiali

2015 100.00 100.00 100.00 100.00
2016 112.69 97.96 95.21 93.67
2017 102.91 94.72 121.15 87.73
2018 90.15 94.26 126.65 93.74
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Figura 17: Quote sul valore aggiunto

Figura 18: Quote sul valore aggiunto, numeri indice
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