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MEDODO UDCF (VERSIONE ASSET SIDE)
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IL FREE CASH FLOW OPERATIVO

EBIT
- imposte sul reddito operativo
= NOPAT
+ ammortamenti
+ svalutazioni, acc.ti e altri costi non monetari
= AUTOFINANZIAMENTO NETTO
± Δ CCN
- variazione dei fondi (utilizzo)
= FLUSSO DI CASSA OPERATIVO CORRENTE
- investimenti riferibili all’area operativa
+ disinvestimenti riferibili all’area operativa
= FCFO
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IL VALORE FINALE (TV) E «g»
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IL COSTO DEL CAPITALE
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COSTO DEL CAPITALE PROPRIO (Ke)

Ke = rf + β (rm - rf)

rf = tasso di rendimento delle attività prive di rischio
rm = tasso di rendimento medio del mercato azionario
β = misura del rischio specifico dell’impresa (variabilità del suo rendimento rispetto a quello 
del mercato)



77

LA VALUTAZIONE D’AZIENDA NELL’ATTUALE CONTESTO ECONOMICO

VARIABILI SOLLECITATE

- FCFO

- COSTO DEL CAPITALE (premio per il 
rischio)

- TV (wacc e g)


