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20 ESPERTI CON ORIENTAMENTO NELLE DISCIPLINE ECONOMICO-AZIENDALI
(Bando del 27 agosto 2024 —lett. A)

Testo n. 2

Economia degli intermediari e dei mercati finanziari

Due quesiti a scelta tra tre proposti dalla Commissione:

QUESITON. 1

Con riferimento ai rischi finanziari nelle banche:
a) si descrivano i principali obiettivi della gestione della liquidita, evidenziando come
quest’ultima sia interconnessa alla situazione reddituale e patrimoniale;
b) si discutano eventuali limitazioni degli standard di liquidita di Basilea III, anche alla luce delle
turbolenze sperimentate da diversi intermediari nel corso degli ultimi anni;
¢) si discutano le finalita e il funzionamento del sistema di Tassi Interni di Trasferimento (TIT)
nell’operativita delle banche.

QUESITO N. 2

Sebbene il sistema bancario svolga un ruolo prevalente nel finanziamento all’economia, negli ultimi
anni in Italia, in linea con il contesto internazionale, si & osservato un rilevante rafforzamento del ruolo
degli intermediari non bancari, soprattutto degli operatori del risparmio gestito. A tal riguardo:
a) siillustrino i tratti distintivi del servizio di gestione collettiva del risparmio;
b) si identifichino i principali rischi connessi alle categorie di fondi di investimento distinti per
struttura e tipologia di asset in portafoglio;
c) si descrivano le principali leve gestionali e/o distributive su cui possono contare le Societa di
Gestione del Risparmio (SGR) facenti parte di gruppi bancari (c.d. fabbriche prodotto) rispetto
a quelle indipendenti.




QUESITON. 3

11 rischio di credito riveste da sempre un ruolo centrale nell’attivita bancaria. Al riguardo:

a) con riferimento al grafico sottostante, si commenti I’evoluzione dell’incidenza dei crediti
deteriorati sul totale dei prestiti, individuando i principali driver che ne hanno caratterizzato
1’andamento; ci si soffermi, inoltre, sull’evoluzione dei modelli di business di intermediari e
altri operatori di mercato;
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Fonte: Riproduzione della Figura 2.4 - Rapporto sulla stabilita finanziaria n. 2 — 2024, Banca d'Italia (pag. 23).

b) si descrivano le caratteristiche peculiari delle cartolarizzazioni “tradizionali” e “sintetiche”, e
se ne evidenzino le differenze;

¢) si indichino gli strumenti — ulteriori rispetto alle cartolarizzazioni - e le strategie che una banca
pud implementare al fine di ridurre le proprie consistenze di crediti deteriorati.




Contabilita e bilancio

Un quesito a scelta tra due proposti dalla Commissione:

QUESITO N. 4

a)

b)

Dopo aver illustrato i principi di redazione del bilancio d’esercizio redatto secondo la disciplina

civilistica, ci si soffermi sulle principali analogie e differenze con i principi IAS/IFRS;

si commenti forma e contenuto del rendiconto finanziario secondo i principi contabili nazionali,

con particolare riguardo alle informazioni in esso presenti, descrivendo altresi la valenza

informativa del flusso finanziario dell’attivita operativa e del flusso finanziario prima delle

variazioni del capitale circolante netto;

con riferimento alla situazione patrimoniale ed economica e alle informazioni di seguito riportate,

si calcoli il flusso finanziario dell’attivita operativa secondo lo schema di rendiconto finanziario

previsto dal principio contabile nazionale di riferimento, applicando il metodo indiretto (importi

in migliaia di euro):

e gli altri ricavi si riferiscono a una plusvalenza di 10 per la cessione di immobilizzazioni
materiali;

il Fondo TFR ¢ stato utilizzato nell’esercizio 2024 per 20;

le imposte pagate nell’anno 2024 sono pari a 40 mentre le imposte di competenza del 2024

ammontano a 50;

i ratei passivi si riferiscono agli interessi passivi;

il dettaglio dei debiti verso fornitori ¢ il seguente:

Importi in migliaia di euro 2024 2023 | variazione

Debiti vs fornitori 700 335 365
di cui per forniture d'esercizio 400 285 115
di cui per acquisto immob.materiali 300 50 250




Importi in migliaia di euro

SITUAZIONE PATRIMONIALE
ATTIVO 2024 | 2023 |PASSIVO 2024 | 2023
Impianti 1.750 | 1.200 |Capitale sociale 850| 700
F.do amm.to - 400 [- 300 |Riserve 100 80
Utile d'esercizio 150 40
Magazzino prodotti finiti 350{ 300
Magazzino materie prime 300 200 [Fondo TFR 60 50
Crediti vs clienti 500 | 400 |Debiti vs banche a M/L termine 5001 550
Debiti tributari 50 40
Banca c/c 350 | 100 |Debiti vs fornitori 700| 335
Debiti vs banche a breve termine | 400 | 100
Ratei e risconti attivi 10 20 |Ratei passivi 50 25
TOTALE ATTIVO 2.860 | 1.920 [TOTALE PASSIVO 2.860 | 1.920

Importi in migliaia di euro

SITUAZIONE ECONOMICA 2024

Prodotti ¢/vendite 1.700
Variazione rimanenze PF 50
Altri ricavi 10
Valore della produzione (A) 1.760
Materie prime c/acquisti - 700
Servizi - 350
Spese del personale - 400
Accantonamento TFR - 30
Ammortamento impianti - 130
Variazione rimanenze MP 100
Costi della produzione (B) - 1510
Differenza (A)-(B) 250
Interessi passivi - 50
Risultato ante imposte 200
Imposte dell'esercizio - 50
Utile d'esercizio 150




QUESITO N. 5

a)

b)

©)

Finanza aziendale

Si definisca ’ambito di applicazione del principio contabile internazionale IFRS 3 e si

indichino le forme piti comuni di business combinations nell’ordinamento italiano;

si descriva, secondo il medesimo principio, il trattamento contabile di una partecipazione di

controllo nel bilancio consolidato, soffermandosi in particolare sulla rilevazione

dell’avviamento quale differenza positiva o negativa tra il prezzo di acquisto della

partecipazione e il suo fair value e illustrandone sinteticamente le principali differenze rispetto

ai principi contabili nazionali;

si svolga I’esercizio proposto di seguito:

e in data 01/01/X0 la societd Alfa ha acquistato una partecipazione dell’80% nella societa
Beta, sostenendo un costo di euro 11.000. Lo stato patrimoniale al fair value di Beta al
momento dell’acquisizione ¢ il seguente (importi in euro):

| Attivita 10.000 |Passivita 1.000
Patrimonio netto 9.000
Totale Attivo | 10.000 [Totale Passivo+PN | 10.000

Si rediga lo stato patrimoniale consolidato della societa Alfa alla data di acquisizione
secondo la “teoria della capogruppo modificata”, tenendo conto che la stessa societd non
detiene ulteriori attivita, e si commentino brevemente le voci interessate. AL

Un quesito a scelta tra due proposti dalla Commissione:

QUESITO N. 6

1l leveraged buyout & una delle modalita di acquisizione di un’impresa. Al riguardo:

a)

b)

c)

si illustrino le principali caratteristiche delle operazioni di leveraged buyout, soffermandosi
sulle ragioni per cui tale metodo potrebbe essere scelto da imprese acquirenti per ottenere il
controllo di imprese farget, sui fattori che possono concorrere al successo dell’operazione e sui
principali rischi ad essa connessi;

si consideri il caso di un’impresa Alfa, specializzata in leveraged buyout, che ha individuato
un’opportunita di acquisto dell’impresa Gamma. Attualmente Gamma ¢ scambiata sul mercato
a 13 euro per azione e ha 15 milioni di azioni in circolazione; 1’impresa non ha debito. Alfa
ritiene che, in caso di acquisizione della farget e sostituzione del management, il valore di
Gamma possa aumentare del 40%. Inoltre, Alfa ritiene che 18 euro per azione sia il prezzo
congruo da offrire per 1’acquisizione dell’impresa Gamma. Assumendo che Alfa faccia
un’offerta di acquisto per almeno il 50% delle azioni di Gamma in circolazione, si determini:

e quali modifiche subira il prezzo delle azioni non offerte;

e se gli azionisti della rarget decideranno di offrire o non offrire le proprie azioni;

o quale sara il guadagno di Alfa dalla transazione;

si rifletta sui ruoli che gli intermediari bancari possono svolgere in queste operazioni.
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QUESITO N. 7

1l Discounted Cash Flow (DCF) ¢& fra i metodi cc.dd. assoluti pili utilizzati per le valutazioni aziendali
e trova applicazione secondo approcci equity side o asset side.

a)

b)

soffermandosi sulla prospettiva equity side, si descriva il modello del Free Cash Flow to Equity
(FCFE) illustrandone le principali caratteristiche nonché le differenze rispetto al Dividend
Discount Model (DDM);

si consideri il caso dell’impresa Omega che nell’anno corrente presenta i seguenti dati:

Valori anno corrente
Dividendi 30
Utile netto 100
Ricavi 1.000
Investimenti in conto capitale 75
Ammortamento 50
Capitale Circolante Netto (CCN) operativo 5% dei ricavi
Variazione indebitamento netto 10

Il costo dell’equity & del 9% e rimane costante nel tempo. Si ipotizzi che ricavi, dividendi,
investimenti in conto capitale e ammortamento crescano del 10% annuo per i successivi 4 anni e
che il CCN operativo mantenga un’incidenza rispetto ai ricavi del 5%.

Si stimino i FCFE per i successivi 4 anni e — assumendo che I’impresa cresca stabilmente a un
tasso del 4% I’annuo perpetuo e che il ROE sia pari al 12% nel continuo — si determini il valore
dell’equity;

si determini nuovamente il valore dell’equity tramite il DDM, riflettendo sui risultati e sulle
ragioni delle eventuali differenze rispetto a quelli ottenuti con il metodo del FCFE.

Prova in lingua inglese

Now it is possible to watch a movie in theatre or choose to stream it at home. There are definitely pros

and cons of both activities. Please discuss.




