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Università di Bologna e NSA
• Con la creazione di questo indice si è avviato il rapporto di collaborazione tra NSA e il
Dipartimento di Scienze Aziendali (DISA) dell’Università di Bologna.

• Obiettivo di questa collaborazione è duplice: per il Dipartimento, ciò rappresenta
l’occasione di interagire con un player di mercato importante ed innovativo, potendo
usufruire di una banca dati che contiene informazioni molto importanti per la ricerca in
materia di relationship lending e sul rapporto banca-imprese, in generale.

• Per NSA, è l’avvio di una rapporto con un gruppo di ricerca dal quale è possibile trarre
analisi e spunti con dirette implicazioni per il miglioramento delle attività che
rappresentano il core business di NSA.

• Il rapporto tra il Dipartimento di Scienze Aziendali e NSA è stato avviato tramite la sigla
da parte di entrambe i soggetti di una convenzione appositamente costruita, secondo
quanto prescritto dalla normativa vigente.

• L’indice è il primo prodotto di questo lavoro congiunto.

• E’ obiettivo preciso di entrambe le parti di sviluppare ulteriormente questa partnership
attraverso la produzione di ricerche che utilizzino gli ulteriori sviluppi della banca dati di
NSA.



Perché un nuovo indice 
• L’obiettivo del lavoro consiste nella definizione di un indice che riassuma lo stato di
salute delle Piccole e Medie Imprese dal punto di vista della loro condizione finanziaria.

• L’indice permette di comunicare in maniera diretta ed efficace la salute finanziaria del
comparto delle PMI, che, notoriamente, rappresenta non meno del 95 per cento della
popolazione delle imprese italiane.

• L’indice è costruito utilizzando alcuni indicatori relativi alle principali variabili del bilancio
di impresa.

• L’innovatività dell’indice è dato dalla definizione endogena dei pesi con i quali vengono
combinate le informazioni relative al bilancio di ogni singola impresa.

• Si tratta di una metodologia innovativa che ci proponiamo di affinare continuamente nel
tempo.

• Una delle grandi utilità dell’indice è che esso stesso diventa una variabile che, a sua
volta, può alimentare modelli ulteriori volti all’analisi del legame tra equilibrio di impresa
e performance macroeconomica aggregata. Ciò sarà ovviamente possibile quando,
dopo qualche tempo, saranno disponibili i dati relativi all’indice in serie storica.
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Tecnicalità

La scelta delle dimensioni e degli indicatori è stata effettuata valutando congiuntamente sia le

principali grandezze utilizzate dai sistemi di rating, sia la disponibilità ed affidabilità dei dati

presenti in banca dati.

Inoltre, i possibili indicatori sono stati analizzati e selezionati a livello statistico tramite Principal

Component Analysis (PCA) per ottenere un unico indicatore significativo per ogni dimensione

d’analisi individuata in precedenza.

Il valore dell’indice per il primo anno di analisi (2017) è pari a 100 per ogni impresa. Ogni anno

tale indice viene ricalcolato assumendo il valore del 2017 come valore base di riferimento.

I valori calcolati a livello di singola azienda vengono poi aggregati a livello settoriale, e a loro

volta i valori dei 5 settori individuati (Commercio, Edilizia, Industria, Servizi e Trasporti) vengono

ponderati al fine di ottenere un indice complessivo dello stato di salute delle PMI italiane.



Tecnicalità
Il peso attribuito ai 5 settori (Commercio, Edilizia, Industria, Servizi e Trasporti) è stato definito in

funzione del valore aggiunto generato da ognuno di essi a livello nazionale. In tal senso,

prendendo come riferimento i valori ISTAT (anno di analisi 2015), si ottengono i seguenti pesi

percentuali:

• Commercio: 26%

• Edilizia: 9%

• Industria: 29%

• Servizi: 31%

• Trasporti: 5%

Il Valore Aggiunto è stato selezionato come grandezza di ponderazione in quanto maggiormente

rappresentativo rispetto ad altre potenziali grandezze (ad es. fatturato e numero di addetti). Tale

grandezza è infatti altamente correlata con ognuna delle potenziali grandezze alternative.

Infine, si segnala la necessita di effettuare ogni anno un’analisi preliminare volta a ripulire il

dataset da eventuali valori anomali. Ciò consente di focalizzare l’analisi sulle sole imprese con

valori di bilancio accurati.



Esempio di calcolo
Singola azienda e settore

Anno n Liquidità Marginalità Crescita Indebitamento Investimenti Dipendenti Efficienza
Onerosità 

Finanziaria

Ragione sociale Test Acido ROS Fatturato
Rapporto di 

Indebitamento
Totale Attivo

Costo del 

Lavoro

Rotazione Capitale 

Investito (V/CI)
OF/V

PMI 

Index

Alfa 1,30 6,5% 2.911.542 0,54 2.446.081 511.398 1,19 0,71% 100,0

Beta 0,60 4,6% 647.474 0,89 458.851 234.062 1,41 1,72% 100,0

Gamma 1,89 15,0% 660.618 0,48 453.402 15.565 1,46 0,18% 100,0

Settore 100,0

Anno n+1 Liquidità Marginalità Crescita Indebitamento Investimenti Dipendenti Efficienza
Onerosità 

Finanziaria

Ragione sociale Test Acido ROS Fatturato
Rapporto di 

Indebitamento
Totale Attivo

Costo del 

Lavoro

Rotazione Capitale 

Investito (V/CI)
OF/V

PMI 

Index

Alfa 1,32 6,4% 3.599.885 0,56 2.940.669 667.740 1,22 0,36% 110,9

Beta 0,67 4,1% 719.953 0,85 522.259 265.535 1,38 1,65% 105,2

Gamma 1,64 8,1% 967.489 0,56 648.912 20.046 1,49 0,13% 100,5

Settore 105,8



Esempio di calcolo
PMI Index Complessivo

Settore PMI Index Settore Peso Settore

Commercio 102,2 26%

Edilizia 96,2 9%

Industria 101,5 29%

Servizi 107,6 31%

Trasporti 99,4 5%

PMI Index 102,99



PMI Index 2019

Settore PMI Index Settore Peso Settore

Commercio 103,7 26%

Edilizia 105,6 9%

Industria 102,2 29%

Servizi 106,1 31%

Trasporti 100,9 5%

PMI Index 104,02


