
Quali sono i criteri per l’investimento e come si calcolano?  
Esempio pratico 

 
Dall’esempio	
  del	
  capitolo	
  "Come	
  si	
  distribuiscono	
  i	
  flussi	
  finanziari	
  nel	
  tempo?"	
  calcoliamo	
  i	
  criteri	
  di	
  
investimento	
   e	
   li	
   interpretiamo.	
   In	
   questo	
   si	
   suppone	
   che	
   il	
   	
  costo	
  medio	
   ponderato	
   del	
   capitale	
   -­‐	
  
WACC	
   corrisponda	
   a	
   quello	
   calcolato	
   nell’esempio	
   "Come	
   calcolare	
   il	
   costo	
   del	
   finanziamento	
   e	
  
perché	
  è	
  importante".	
  
	
  
I	
  criteri	
  di	
  investimento	
  si	
  calcolano	
  con	
  l’ausilio	
  di	
  software	
  specifici,	
  perciò	
  nella	
  tabella	
  sottostante	
  
presentiamo	
  solo	
  i	
  risultati:	
  
 



Anno 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
Costi di investimento iniziali 

           1. Costo di acquisto attrezzatura -400.000 
          2. Costo di acquisto fabbricato -200.000 
          3. Aumento capitale circolante -120.000 
          4. Totale (1+2+3) -720.000 
          Flussi finanziari di gestione 

           5. Ricavi dalla vendita 
 

180.000 183.600 187.272 191.017 194.838 198.735 202.709 206.763 210.899 215.117 
6. Costi variabili 

 
27.000 27.540 28.091 28.653 29.226 29.810 30.406 31.015 31.635 32.267 

7. Costi fissi e concessione 
 

28.000 28.560 29.131 29.714 30.308 30.914 31.533 32.163 32.806 33.463 
8. Tasso di ammortamento attrezzatura 

 
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 

9. Ammortamento attrezzatura 
 

40.000 40.000 40.000 40.000 40.000 40.000 40.000 40.000 40.000 40.000 
10. Tasso ammortamento fabbricato 

 
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 

11. ammortamento fabbricato 
 

4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 
12. Utili dell’esercizio (EBIT) (5-6-7-9-11) 

 
81.000 83.500 86.050 88.651 91.304 94.010 96.770 99.586 102.457 105.387 

13. Imposta sul reddito 
 

16.200 16.700 17.210 17.730 18.261 18.802 19.354 19.917 20.491 21.077 
14. Utili dell’esercizio al netto delle imposte (12-13) 

 
64.800 66.800 68.840 70.921 73.043 75.208 77.416 79.669 81.966 84.309 

15. Flussi finanziari dell’esercizio 
 

108.800 110.800 112.840 114.921 117.043 119.208 121.416 123.669 125.966 128.309 
Flussi finanziari alla fine dell’investimento 

           16. Diminuzione del capitale circolante 
          

120.000 
17. Effetti della vendita dell’attrezzatura 

          
16.000 

    Importo vendita attrezzatura 
          

20.000 
    Valore residuo dell’attrezzatura 

          
0 

   Imposta sulla vendita dell’attrezzatura 
          

4.000 
18. Effetti della vendita del fabbricato 

          
112.000 

   Importo vendita fabbricato 
          

100.000 
   Valore residuo fabbricato 

          
160.000 

   Imposta sulla vendita del fabbricato 
          

-12.000 
19. Totale (16 + 17 + 18) 

          
248.000 

Flusso finanziario netto -720.000 108.800 110.800 112.840 114.921 117.043 119.208 121.416 123.669 125.966 376.309 
NPV 88.994 

          IRR = 12,5% 
          MIRR = 11,4% 
          PI = 1,1 
          Periodo di rimborso = 6,5 anni 
          



 
Il valore attuale netto dell’investimento (NPV) è maggiore di zero, ammonta a €88.994. Questo significa che ha senso effettuare l’investimento, 
perché porta un valore aggiunto all’azienda – copre il costo iniziale dell’investimento e i costi del finanziamento e inoltre, al valore attuale, 
rimangono ancora circa 88 mila €. 
 
Sia il tasso interno di rendimento che la sua versione corretta sono superiori al costo del finanziamento (10,08 %), e questo significa che 
l’investimento copre (ben più dei) i costi di finanziamento. Anche l’indice di rendimento, che ammonta a 1,1, mostra qualcosa di analogo – i 
benefici dell’investimento superano del 10 % i suoi costi. 
 
Il periodo di rimborso mostra che, dall’inizio dell’investimento, avremo il rimborso in 6,5 anni. Da questo non si può dedurre nulla di particolare. 
 




