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Valutazione di azienda

La valutazione d'azienda & quel processo volto alla determinazione del valore economico
di un complesso aziendale.

Il presente programma fornisce un utile supporto all'applicazione dei metodi di
valutazione piu diffusi nella pratica.

Il foglio di calcolo si struttura in 3 parti:

1) scelta dei criteri di valutazione;

2) calcolo delle variabili e dei parametri necessari per I'applicazione dei metodi
prescelti;

3) visualizzazione dei risultati.
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Valutazione di azienda

SEGNARE CON UNA "7 1 CRITERL DI ¥ALUTAZIONE CHE S1DESIDERA APPLICARE

La maschera per la scelta dei metodi di valutazione

(sotto riportata) consente di optare tra: SCELTA METODI DI VALUTAZIONE i

v' reddituale puro - formula della rendita perpetua “E’ddm'g"““““d’t““"’“”a“

v’ reddituale puro - formula della rendita limitata :Tdr;rfm:mt;m“ :

v’ patrimoniale complesso Mt..t.na;mddu

v’ misto patrimoniale reddituale - formula del valore | pesrezprobsbii- mutpidereor
medio Dei prezzi probabili - multipli dellEBITDA ;

v' misto patrimoniale reddituale - Metodo della stima autonoma del goodwill con

attualizzazione limitata del profitto medio
v' misto patrimoniale reddituale - Metodo della stima autonoma del goodwill con
attualizzazione illimitata del profitto medio
dei prezzi probabili - metodo dei multipli dell'EBIT
dei prezzi probabili - metodo dei multipli dell'EBITDA

ANERN
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E Valutazione di azienda

Alla scelta dei metodi il programma indichera in automatico quali variabili e parametri
occorre definire.

CLICCARE SUIL PULSANTI EVIDENZTATI [N WERDE PER. DEFIMIRE LE YARIABILI NECESSARLE

—
:: Variabile Descrizione Necessaria Calcola Valore
— R Reddto rormale atteso i

""""""" K| Cameenemoretiismo

""""""" n | N eonicaptalie. sowrareddio

Tasso di capitalizzazions

Tasso di athuslizzazions

PFM Posizione finanziara netta

Walue/EBIT Moliphcatare dellEBIT

value /EBITDA Moliplcatore dellEBITCW : :
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Valutazione di azienda

DETERMINAZIONE DI "i" ;

"I" rappresenta I tasso di capitalizzazione ovvero quel tasso che applicsto al capitale netto rettificato (K) esprime una misura di
rendimento giudicata soddisFacente, nei limiti della norma, tenuto conto del grado di rischio che l'azienda incontra.

Il tasso V' pud essere determinato con due criter principali:
1} Criterio del costo-opporiunita: adeguato allinvestibore puramente Finanziario;
2) Criterio del costo medio del capitale o WACE (Weighted Average Cost of Capitaf): adeguato allinvestitore che guarda

al'investimento non solo per la capacitd reddtusli dellimpresa, ma anche per la posshiitd di ottenere delle sinergie con la propria
struktura,

1. CRITERID DEL COSTO-OPPORTUNITA

Esprime la sceka di un tasso di rendimento offerto da investimenti altermativi e con rischiositd analoga a quella della azienda oggetto di
walukazione.

Premendo il pulsante evidenziato si
aprira la maschera per il calcolo della
variabile corrispondente. Ad esempio
premendo il pulsante relativo alla
determinazione del tasso di
capitalizzazione “i” si aprira il seguente
foglio:
s = B (r-ry)
Ll ) R

rendimento caito e
rendimento

r 390% -

| 1 - r * 5 ‘
" rappresenta il compenso finanziario legato &l trascorrere "s" reppresenta la remunerazione per la rischiositd
del tempo ("prezzo del tempo"), Esso va pertanto strettamente connessa 3 business (prezzo per il vischio
stimato con riferimento ad attivitd finanziarie a rendimento imprenditoriale],

certo (tpicamente tRoli di stato a reddito fissa) aventi
durata residua pari allosrizonke temporsle o riferimento per
la valutaziane ().

Tasso free risk (7) presceko

Tale grandezza pud essere determinata sulla base del
rendimento medio ded mercato . (n genere Il mercato di
borsa) ed un preciso indice di rischioska "' che misura i
rischio dela speciica aziends, espresso in termini di
variabibzd del suo rendimento rispetto al mercato.

alestonio d mercato

5 ZZ’S%

Calcola Beta

i= 3,50% + @ 2,25% = 5,75%
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Valutazione di azienda

Per ogni variabile/parametro viene fornito un supporto sia teorico che di calcolo per la

determinazione del valore.

Solo quando tutti i
valori richiesti
saranno stati definiti
sara possibile
visualizzare i risultati
delle valutazioni.

(CLICCARE SUL PULSANTI EVIDENZIATL IN VERDE PER DEFINIRE LE VARIABILI NECESSARIE .

FFN Posizione finandiaria netta

¥ariabile Descrizione | Mecessaria |
R Feddico normale atheso I
""""""" K | Coprdeneuorenficatc
n | s caphi, soaeesde
i Tasso d capializeazions [ s
: I R

Value/EBIT Ioltiplicatore del'EEIT

value/EBITOA | Moltislcators SelESITDA : i

Calcola | valore

Anteprima di stampa

VISUALIZZA | RISULTATI
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E Valutazione di azienda

La maschera con i risultati finali consentira una comodo raffronto tra i valori ottenuti con
i diversi metodi di valutazione prescelti.

YISUALIZZAZIONE RISULTATI

o — METODI DI ¥ALUTAZIONE Equity value Yisualizza
- —
B — SINTESH ¥ALUTAZIONI
1 | Reddituale puro - Formula della rendita perpetua 4.980.700 =
o — 6000000
2 = ]
= 5000000 7 i
3 -l 000000 ] ulm
4 5.218.790 | 3000000 41 = -
5 5.120.333 | 2000000 ] i m
[ 5.310.020 | 1000000 14 n
7 4.503.500 13 3 5 B 7 &
% | Deiprezzi probabili - Multipli dellEBITDA |
YALUTAZIONE MINIMA, 4.503.500,00
YALUTAZIONE MASSIMA 5.310.020.00
YALUTAZIONE MEDIA 5.026.660.60
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Valutazione di azienda

Per ogni metodo di valutazione sara possibile visualizzare (e stampare) il relativo calcolo:

METODO MISTO PATRIMONIALE REDDITUALE

1l metode misto ha, quale caratteristica essenziale, | nicerca di un risultato finale che valorizal contemporaneamente
gl elementi oggettivi propri dellaspette paimonizle e le attese reddbual che costituscono una companente
eszenziale dal valore dal capitale economico, Mela versiona pil utilzzata | matodo parka alevidenziazione, accanka
ed in aggiunta al capkae netto retbficato determinzto con teoniche patrimonial, diun valore, detto avviamento o
goadwil, espressvo della capactd dallasienda d produrre un sovrareddto, doié un reddico superiore 2 quell
corrispondente ala normale ramuneraziona del capitale investizo,

1. METODD DEL YALOR MEDIO

WosKe@oik/z [ EaTso000]

2. METODO DELLA STIMA AUTONOMA DEL GOODWILL
con attualizzazione illimitata del profitto medio

GOODWILL/BADWILL o =K+i{R-iK)
m-iky [ aan000

3. METODO DELLA STIMA AUTONDMA DEL GODDWILL
con attualizzazione limitata del profitto medio

Anteprima di sta

[ Ritorna al riepilogo valutazioni ]
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Come acquistare il tool

Il tool e disponibile nel sito di Fisco e Tasse
www.fiscoetasse.com/BusinessCenter/
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DISCLAIMER

L'autore e l'editore non garantiscono che il contenuto del file soddisfi tutte le esigenze dell’utente né assumono alcuna
responsabilita derivante dai danni diretti o indiretti causati dall’'installazione, dall’'uso improprio, da risultati errati derivanti da
modifiche della normativa, da manipolazioni dell’'utente o da qualsiasi altro errore o malfunzionamento della procedura o del
proprio sistema. L'utente e in ogni caso responsabile della scelta dell’utilizzo del file, nonché dei risultati ottenuti. L'utilizzo del file
presuppone una adeguata competenza fiscale da parte dell’utente. Il file richiede Microsoft Excel 2007 o superiore
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