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alla Juventus: i
debiti 2023/24 dei
top club a
confronto

| dati al 30 giugno 2024 dei top club della
Serie A 2023/24: ecco la situazione debitoria
delle societa che prendono parte al
campionato.
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mMENu = | O LA NAZIONE Acquista il giornale [P | 2 Accedi

"Gaia ha il fiato corto per i debiti e ora e in mano alle banche"

FABRIZIO "Gaia ha il fiato corto per i debiti e ora & in mano alle banche"
</ VINCENTI o o T i e -
—— Lazzarini interviene in consiglio e punta il dito sull'indebitamento dell'azienda
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Lazzarini interviene in consiglio e punta il dito sull'indebitamento
dell'azienda
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Multiutility, € scontro sui debiti tra Alia
¢ Bambagioni

[l presidente della commissione controllo: “Passivita per oltre 500 milioni”. L'azienda:
“Numeri non interpretati correttamente”
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Shareholder

Business partnership
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ITALIA informa

QUOTIDIANO ON-LINE

Volks
di olty
super
“Susti:

- di: Barbar

Volksbank continua a migliorare la redditivita e la solidita. Nei giorni Seguict su: 0@
scorsi infatti il CdA del Gruppo ha approvato i risultati annuali 2022, che
hanno evidenziato un utile netto di oltre 75 milioni di euro pari a 1,58 euro
per azione. Un risultato, quest'ultimo, che porta ad una redditivita (RoTE) al =
9,6%. Il patrimonio netto tangibile sale a 846 milioni di euro, pari a 17,7 euro lle netto
per azione. Il Cda proporra all'Assemblea soci un dividendo in ulteriore |
crescita a 0,62 euro. | risultati di esercizio 2022 di Volksbank confermano e

dunque l'ottima performance realizzata su tutte le principali componenti -
economiche del business, e senza componenti straordinarie. Gli obiettivi del Istria Ie
Piano industriale “Sustainable 2023"” sono gia stati ampiamente superati.

Volksbank chiude il 2022 con un utile netto di oltre 75
mln di euro

11

teleborsa 2~/

contro i 468,4 milioni di euro del 2021.

(Teleborsa) - Zalando, societa tedescadie- |@ R
commerce specializzata in scarpe, vestiti e m
accessori, ha chiuso il 2022 con un utile
netto di 16,8 milioni di euro, in netto calo dai
234.5 milioni di euro del 2021. Il gross
merchandise value (GMV) € cresciuto del
3% a 14,8 miliardi di euro, con ricavi in calo
dello 0,1% a 10,3 miliardi di euro. L'EBIT
rettificato e stato di 184,6 milioni di euro,
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Servizio | ALTAGAMMA @

Gruppo Tod’s, oltre ai ricavi torna a salire
la redditivita

Ricavi sopra il miliardo a +13,9% , ebitda ed ebit sono saliti a 207,2 e 58,2 milioni
mentre l'utile netto si é attestato a 23,1 milioni

di Giulia Crivelli .
14 marzo 2023 94_1 Moda Economia e finanza




Impresa A

Impresa B '

Utile esercizio 10.000

Utile esercizio

1.000
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CAPITALE DI RISCHIO

REMUNERAZIONE

>~

Impresa A \ Impresa B

Utile esercizio

10.000 Utile eserC|2|o

Capitale netto

100.000 Capitale netto

INVESTIMENTO DEI
SOCI
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REDDITIVITA

bankpedia ==

1. Capacita o attitudine di un patrimonio a produrre reddito. La redditivita pud riferirsi a un qualsiasi
cespite o all'intero capitale aziendale o a un suo particolare settore. E quindi un concetto relativo e si
calcola dividendo il rapporto fra reddito R e patrimonio P per il tempo { (e cioé concettualmente RP /),
essendo f la frazione di anno, ma solitamente un periodo di tempo pari a un anno, al quale viene riferito il
reddito. La formula indica il tasso o capacita di accrescimento nel tempo, per cui la redditivita dipende dal
valore iniziale del patrimonio e dalla “velocita” con cui esso si accresce (o dal periodo di tempo necessario
per I'accrescimento stesso: una redditivita del 24% annuo equivale al 12% semestrale o al 2% mensile,
computato con l'interesse semplice). La redditivita dellimpresa dipende dalla scelta della configurazione
assunta dal capitale (capitale netto, azionario, investito ecc.) a cui va ragguagliato il reddito.

21

What Is Return on Equity (ROE)? 2 Investopedia

Return on equity (ROE) is a measure of financial performance calculated by
dividing net income by shareholders’ equity. Because shareholders' equity is equal

to a company’s assets minus its debt, ROE is considered the return on net assets.

ROE is considered a measure of how effectively management is using a company’s
assets to create profits.

22
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Meccanica e Tecnologia si confermano i comparti a
maggiore crescita in termini di variazione media annua dei ricavi
(rispettivamente del 7,2% e del 6,7%) e sostenibilita finanziaria.
Risultati che, si legge nello studio, sono giustificabili anche grazie
agli investimenti fatti nel biennio 2016-2018 (con una crescita
composita annua del 7,1% e del 10,5%) e con la capacita di
remunerare il capitale, ovvero con un ROE (Return on Equity) del

13,4% e del 14,8% rispettivamente.

23

Grazie al Roe
un’azienda rivela
quanto e capace
di attrarre capitali

I Roe CReturn oneguity ) eun indice
I economicoche misura Ia redditivita del

capitale proprio diuna societi Si ottiene
dividendo I'utile netto per i mezzi propri{per
mezz propri,ocapitale proprio, si intende il
wvalore dei conferimentidei sociin
un'impresal. L'indicatore, gquindi, serve per
werificare il tasso di remunerazione del
capitale di rischio; cioé lacapacita
dell'ariendadiattrarre capitali: piti elevato &i
Foe, mamriore sarail numero diinvestitori
che vorranno diventare soci. Per una corretta
walurtarione del Roe di una societabisogna
metterelindicatore aconfonto conil
rendimentoofferto daamivita prive di rischio
come per esempioititolidi Stato. La
differenza trail Roe e il rendimentorisk-free
determinail cosiddetto premio al rischio™, il
premio che viene concesso all’investivore che
sceglie diconferire capitali aun’'impresa. Se il
premic arischio fosse zero, non avrebbe
senso investire nell’azienda, in gquanto
comprando un titolo di Stavo si potrebbe
ottenere lastessa remune raz one senza
rischiare nulla. Incasodi perdita. gquindi di
utile negativo, il Roe sara negativo. Cuesto
significache losguilibrio economico & cosi
grave da erodere i mezzi propri.
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Risultato netto

ROE =

~ Capitale netto

Imprésa A

Impresa' B

Utile esercizio 10.000

Utile esercizio

1.000 |

Capitale netto 100.000

Capitale netto 5.000

NOJ= 10%

ROE 20%

09/07/2025
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La gestione operativa

Il risultato sarebbe stato di gran lunga peggiore se il museo Non avesse
prelevato 32 milioni di dollari dall'Emergency Relief Fund (“ERF") il fondo
di 75 milioni di dollari costituito da fondi di dotazione flessihili riassegnati,
ovvero con nuova destinazione, e dal fundraising dei fiduciari e donatori
importanti. Dal marzo 2020 al marzo 2021 le risorse che il museo ha
raccolto da 891 donatori sono state pari a 34.8 milioni di dollari. I conti
della gestione fiscale 2021 non sonoe stati ancora comunicati, ma purtroppo
il Met nonostante la riapertura e la riduzione dei costi — che ha coinvolio la
forza lavoro - continuera ad affrontare una significativa incertezza
finanziaria e operativa a causa dell’'impatio della pandemia per i mesi e gli
anni a venire che si riflettera in minori ricavi operativi stimati in 150
milioni di dollari e ci vorranno anni prima di beneficiare il pienc apporto
delle entrate turistiche.

30
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RENDIMENTO
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VALORI REDDITUALI

+ Ricavi delle vendite

- Costi per materie prime
» Costi per servizi

» Costi del personale

VALORI REDDITUALI
* Oneri finanziari

* Interessi attivi

- Etc.

+ Etc.

J

35
Operativa Finanziaria
ELEMENTI PATRIMONIALI ELEMENTI PATRIMONIALI
o Impianti o Obbligazioni e altri titoli
« Macchinari - Investimenti in altre
. Attrezzature imprese a fini speculativi
- Crediti verso clienti * Etc.
- Etc. /

36
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INVESTIMENTI
(OPERATIVI)
CHE
PROUDUCONO
REDDITI
OPERATIVI

IMMOBILIZZAZIONI
MATERIALI E
IMMATERIALI

CAPITALE
CIRCOLANTE
(RIMANENZE; CREDITI
CLIENTI)

ATTIVITA
FINANZIARIE

e r—— |

-

PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

o

DEBITI
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~ Reddito operativo

Investimenti operativi

-~ ...DATO UN CERTO
INVESTIMENTO

= C Y BE R 9 EC U R lTY 3 60 Q Cybersecurity Nazionale Malware e attacchi ¥ Norme e adeqt

INDICAZIONI OPERATIVE

I ROI degli investimenti in cyber
security: ecco come misurare il ritorno
economico del progetti aziendall

40
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Conto economico
7 Ricavi vendite 80.000

Attivo Passivo Costi personale (20.000)

7 Immob. materiali 100.000 Patrimonio netto 50.000 || Ammortamenti (12.000)

7 Immob. immateriali 20.000 Debiti v. banche 70.000 | Reddito operativo 18.000

7 Totale attivo 120.000 Totale passivo 120.000 || Oneri finanziari (5.000)

Imposte (4.000)

Risultato es. 9.000

ROI = 18.000 / 120.000 = 15%
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JARABE DE PALO

Dipende (italiano) Lyrics

Che il bianco sia bianco, che il nero sia nero

Che uno e uno siano due, che la scienza dice il vero
Dipende

E che siamo di passaggio, come nuvole nell'aria

Che si nasce e poi si muore , questa vita straordinaria
Dipende

44
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2% macrotrends

Verizon ROE 2010-2022 | VZ
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Amazon ROE 2010-2022 | AMZN
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VALORE PRODUZIONE (RICA
COSTI PRODUZIONE
RISULTATO OPERATIVO

. IMPOSTE '
.= g. RISULTATO DI ESERCIZIO ]

52
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Tabella dei contenuti

Reddito netto: cos'é

Reddito netto: calcolo

Reddito netto: perché & importante
Per concludere

I gicap: un alleato per monitorare il

@ AG |CA P Soluzione ~ Clienti~ Tariffe Risorse v Perché Agicap IT~

Reddito netto: cos’e

Il reddito netto, detto anche utile netto, & un dato strategico per valutare la redditivita
di una societa in un periodo. Si tratta in pratica di quello che rimane nelle tasche
dell'imprenditore o dei soci dopo aver sottratto i ricavi, le spese, le tasse e gli interessi.

Questo numero appare sul conto economico ed & un indicatore contabile chiave nella
gestione di un'impresa, perché valuta quanto le entrate superano le spese di un‘azienda.

fash flow
53
PRODUZIONE REDDITO
VALORE PRODUZIONE (RICAVI)
COSTI PRODUZIONE
RISULTATO OPERATIVO
IMPOSTE
[DISTRIBUZIONE REDDITO]

54

27



09/07/2025

Remunerazione

o

Reddito netto l l Oneri finanziari

Remunerazione

Capitale proprio Capitale di terzi

< “‘ <
oYOYO _A_
A L )

Shareholder i}

Business partnership

55
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1. L'azienda e finanziata solo con capitale proprio.

2. L'azienda ha soltanto investimenti operativi.




T =
| GENERATO DALL'AREA
s ~ -~ | - OPERATIVA..

ROI =

Reddito operativo
- Investimenti operativi

- ...DATO UN CERTO
INVESTIMENTO

09/07/2025

RISULTATO RISULTATO
OPERATIVO NETTO

INVESTIMENTI - j/l/ - CAPITALE

anfun]un| PROPRIO

60

30
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ROE=ROIx(1-T)

iriiposte

Dove T = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte
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| Ricavi operativi 60.000
| Costi produzione (20.000)

Investimenti

Finanziati da:

Patrimonio netto

Impresa Alfa -

Lo ' - = | Ricavi operativi 60.000 |
_ | Costi produzione (20.000)
Investimenti 400.000  Risultato operativo 40.000
Finanziati da: - | Imposte (12.000)
Patrimonio netto 400.000 Risultato netto 28.000

ROE = 28.000/400.000 = 7%




Impresa Alfa -

Ricavi operativi

09/07/2025

60.000

Costi produzione

(20.000)

Investimenti 400.000

Risultato operativo

40.000

Finanziati da:

Imposte

(12.000)

Patrimonio netto 400.000

Risultato netto

28.000

ROI = 40.000/400.000 = 10%

Impresa Alta .

~ Ricavi operativi

60.000

Costi produzione

(20.000)

Investimenti 400.000

Risultato operativo

40.000

Finanziati da:

Imposte

(12.000)

Patrimonio netto 400.000

Risultato netto

28.000

T =12.000/40.000 = 30%
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ROE=ROIx(1—-T)=10%x (1 — 30%)

iihpo’é’te

DoveT = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte

ROE—10%x(70%) = 7%

imbosie =

DoveT = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte
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debito

71

1. L'azienda é finanziata con capitale proprio per 300.000 e con
capitale di terzi per 100.000.

2. Gli oneri finanziari di competenza dell’anno collegati ai debiti
contratti ammontano a 6.000.

3. L'azienda ha soltanto investimenti operativi.

4. Il tax rate e pari al 30%

36



Impresa Alfa : s =

Finanziati da:
Patrimonio netto
Debiti finanziari

| Ricavi operativi

300.000

100.000

| Costi produzione
| Risultato operativo

400.000 | | Oneri finanziari

Reddito ante imp.
Imposte
Risultato netto

09/07/2025

60.000
(20.000)
40.000
(6.000)
34.000
(10.200)
23.800

37



Investimenti

~ | Ricavi operativi

09/07/2025

60.000

| Costi produzione

(20.000)

| Risultato operativo

40.000

400.000

Finanziati da:

| Oneri finanziari

(6.000)

Patrimonio netto

Reddito ante imp.

34.000

300.000

Debiti finanziari

100.000

Imposte

(10.200)

Risultato netto

23.800

ROE = 23.800/300.000 = 7,9%
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DEBITO
CAPITALE
PROPRIO
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RISULTATO
OPERATIVO
INVESTIMENTI
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~ Oneri finanziari
ROD = - —

~ Debiti finanziari

e ROD (Return On Debt). meno utilizzato nelle analisi finanziarie rispetto ad indici come il ROE e il ROI, permette di valutare
l'onerosita del capitale di terzi per I'azienda che ne usufruisce. Lindice viene calcolato dividendo gli oneri finanziari per il
capitale di terzi investito nell'esercizio; CRIBIS

80
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RISULTATO
OPERATIVO

INVESTIMENTI

-

ONERI
FINANZIARI 1
» A 0 ﬁo&

DEBITO
aooom PROPRIO

81

Impresa Alfa =

Finanziati da:
Patrimonio netto
Debiti finanziari

- | Ricavi operativi 60.000
- | Costi produzione (20.000)
| Risultato operativo 40.000

400.000 | Oneri finanziari (6.000)

Reddito ante imp. 34.000

300.000 | 1mposte (10.200)
100.000 Risultato netto plcX:{1]1]

ROD = 6.000/100.000 = 6%

41
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~ Caso 1 S

| Ricavi operativi

09/07/2025

60.000

| Costi produzione

(20.000)

Risultato operativo

40.000

Investimenti 400.000 Reddito ante imp.

40.000

Finanziati da: ~ | Imposte

Patrimonio netto 400.000 Risultato netto

40.000

ROE = 40.000/400.000 = 10%

~ Ricavi operativi

60.000

| Costi produzione

(20.000) |

= | Risultato operativo

40.000

| Oneri finanziari

(6.000)

Investimenti 400.000

Reddito ante imp.

34.000

Finanziati da: Imposte

Patrimonio netto 300.000

Risultato netto

34.000

Debiti finanziari 100.000

ROE = 34.000/300.000 = 11,3%
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HYPO1RHRESES

87

Finanziati da: Reddito ante imp. 28.000
Patrimonio netto 200.000  Imposte | (8.400)

Debiti finanziari 200.000 Risultato netto 19.600

44
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Impresa AIfJa_';’:'; s

60.000
(20.000)

40.000
(12.000)

~ Ricavi operativi

| Costi produzione

Risultato operativo
400.000

Investimenti | Oneri finanziari

Finanziati da:

Reddito ante imp.

28.000

Patrimonio netto

200.000

Imposte

(8.400)

Debiti finanziari

200.000

Risultato netto

19.600

ROE = 19.600/200.000 = 9,8%

Ipotesi 1 | Ipotesi 2 | Ipotesi 3

1 ROI

10%

10%

10%

ROD

0%

6%

6%

Capitale di terzi

0

100.000

200.000

Patrimonio netto

400.000

300.000

200.000

T

30%

30%

30%

NOJ=S

7%

7,9%

9,8%
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‘ BORSA ITALIANA

Cerca Titolo, ISIN,
AZIONI ETF ETC EETN FONDI DERIVATI CW E CERTIFICATI OBBLIGAZIONI FINANZA SOSTE

Seiin: Home page > Glossario » Leva Finanziaria - Glossario Finanziario

GLOSSARIO FINANZIARIO - LEVA FINANZIARIA

DEFINIZIONE

Rapporto di indebitamento, definito come rapporto tra debiti e mezzi propri (capitale e riserve
patrimoniali) di un‘impresa.

92
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APPROFONDIMENTI ,'.. BORSA ITALIANA

Il rapporto di indebitamento pud essere anche definito come incidenza del debito sul totale del
passivo (debito pill mezzi propri] di un'impresa. La definizione di leva finanziaria a volte fa
riferimento all'uso del debito per migliorare la redditivita netta dei mezzi propri di un‘impresa,
grazie all’effetto fiscale favorevole della deducibilita degli interessi passivi dal reddito imponibile.

93
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=0 = = Debltl findné:iari
Debt equityratio= —————————
- ~ Patrimonio netto

96
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. HYPOTRHESIS
Il ROD e pari al 12%.

97

| Ricavi operativi
- | Costi produzione
~ | Risultato operativo

400.000 Oneri finanziari
Finanziato da: Reddito ante imp.
Patrimonio netto 200.000 Imposte
Debiti finanziari 200.000 Risultato netto

60.000 |

(20.000)
40.000
(24.000)
16.000
(4.800)

49



T

400.000

Investimenti

| Ricavi operativi

09/07/2025

60.000

- Costi produzione

(20.000)

Risultato operativo

40.000

Oneri finanziari

(24.000)

Finanziato da:

Reddito ante imp.

16.000

Patrimonio netto

200.000

Imposte

(4.800)

Debiti finanziari

200.000

Risultato netto

11.200

ROE = 11.200/200.000 = 5,6%

Ibotesi 1

Ipotesi 2

Ipotesi 3 Ipotesi4

ROI

10%

10% 10%

10%

ROD

0%

6%

6%

12%

Capitale di terzi

0

100.000

200.000

200.000

Patrimonio netto

400.000

300.000

200.000

200.000

T

30%

30%

30%

30%

ROE

7%

7,9%

9,8%

5,6%
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Rendimento del

debito Valore assorbito

dai finanziatori a
titolo di capitale
di debito
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La scomposizidﬁ‘éf"del ROE e

ROE = [ROI + (ROI — ROD) x ] x (1-T)

lmp oste

Dove T = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte

La formUIaff: _ =

[ “RenpIMENTO )~ -
INVESTIMENTLE |

COSTO DEL DEBITO |

ROE = [ROI + (ROI — ROD) x—=] x (1-T)

inibos’fe =

DoveT = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte

09/07/2025
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. {PESODELDEBI’To] =

ROE = [ROI + (ROI — ROD) x—]x (1-T)

lmp oste

Dove T = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte

— [EFFEi‘TO FISCALE] o

ROE = [ROI + (ROI — ROD) x -] x (1-T)

inibos’fe =

DoveT = tax rate, calcolato come: - -
: reddito ante imposte
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Ipotesi 1| Ipotesi 2 Ipotesi 3 Ipotesi 4
ROI 10% 10% 10% 10%
ROD 0% 6% 6% 12%
Capitale di terzi 0 100.000 & 200.000 | 200.000
Patrimonio netto 400.000 | 300.000 | 200.000 | 200.000
T 30% 30% 30% 30%
NOJ= 7% 7,9% 9,8% 5,6%

La formula

ROE = [10% + (10% — 0%) x 0] x (1 — 30%) = 7%




Ipotesi 1

Ipotesi 2

ipotesi 3

Ipotesi 4 |

ROI

10%

10%

10%

10%

ROD

0%

6%

6%

12%

Capitale di terzi

0

100.000

200.000

200.000

Patrimonio netto

400.000

300.000

200.000

200.000

T

30%

30%

30%

30%

NOJ=S

7%

7,9%

9,8%

5,6%

La formula

ROE = [10% + (10% — 6%) x 0,33] x (1 — 30%)
= (10% + 4% x 0,33) x 70% = (10% + 1, 39%) % 70%
= 11,3% x 70% = 7,9%
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Ipotesi 1 Ipotesi 2| Ipotesi 3 |Ipotesi 4
ROI 10% 10% 10% 10%
ROD 0% 6% 6% 12%
Capitale di terzi 0 100.000 | 200.000 | 200.000
Patrimonio netto 400.000 | 300.000 | 200.000 | 200.000
T 30% 30% 30% 30%
NOJ= 7% 7,9% 9,8% 5,6%

La formula

'ROE = [10% + (10% iﬁfe%j x1]x(1—30%)
= (10% + 4% x 1) x 70% = (10% + 4%) x 70%
= 14% x 70% = 9,8%
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Ipotesi 1 Ipotesi 2 Ipotesi 3| Ipotesi 4|
ROI 10% 10% 10% 10%
ROD 0% 6% 6% 12%
Capitale di terzi 0 100.000 & 200.000 | 200.000
Patrimonio netto 400.000 | 300.000 | 200.000 | 200.000
T 30% 30% 30% 30%
NOJ= 7% 7,9% 9,8% 5,6%

La formula

"ROE = [10% + (10% - 12%)x1] (1 30%)
= (10% — 2% x 1) x 70% = (10% — 2%) x 70%
= 8% x70% = 5,6%
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Netflix ha iniziato nel 2014 un trend che I'ha portata nel tempo ad accumulare debito
fino a 10,4 miliardi di dollari: tutto denaro investito in nuove produzioni che daranno i loro
frutti solo nel medio-lungo termine.
Questo & un dato importante, soprattutto se messo a confronto con il capitale proprio (o
equity) che & pari a 5,7 miliardi.
Cio che ci interessa & quindi il rapporto tra il debito e I'equity, che ci permette di capire
guanto una societa sia esposta ad alcuni rischi come, per fare un esempio estremo, il
crollo del mercato.
Avere molti debiti infatti implica che, in caso di emergenza, si rischia di rimanere senza
soldi.
E in questo momento il rapporto debito/equity di Netflix & paria 1,81.
Abbastanza, a maggior ragione se guardiamo il resto del mercato.
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risk

UK %) /risk/ uS %) /risk/

GD cou

the possibility of something bad happening:

iii

121

Finanziario

T
O
2
%
—
<
—
O
=
o
o

DI cambio Variazioni sfavorevoli neiil
_____________ 1

Non riuscire a vendere i |
prodotti o servizi 1

Non riuscire a reperire le|
risorse finanziarie 1

Non disporre di adeguate|
tecnologie 1

|
Non riuscire a far fronte |
ai propri impegni 1

tassi di cambio |

Variazioni sfavorevoli neil
tassi di interesse |
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1. La redditivita netta (ROE) dell’azienda dipende dal rendimento degli investimenti
[ (ROI), dalle scelte di finanziamento e dal costo del debito (ROD).

2. Se il ROI @ maggiore del ROD, al crescere del livello di indebitamento aumenta il
ROE. L

}
3. Livelli di indebitamento troppo elevati, tuttavia, determinano un aumento del rischio
finanziario.
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