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Sommario

Capitale sociale

Conversione del capitale in euro: procedure e metodi a pochi mesi dal via

In vista della imminente introduzione dell’euro come unica moneta ed unita di conto nell’ambito
dei Paesi del’'UE, le aziende italiane hanno da tempo intrapreso la «strada» per giungere

preparate alla fatidica scadenza. Il punto della situazione, alla luce delle recenti novita legislative.
di Mascia Ferrari Dottoranda di ricerca in Programmazione e Controllo Universita degli Studi di Firenze

Fiscalita d’impresa

Operazioni
sul capitale

Il Ministero si interroga sulla restituzione dei finanziamenti ai soci

Restituire ai soci finanziamenti e versamenti di capitale si pud equiparare alla distribuzione

di dividendi? Il Ministero delle finanze affronta e chiude una questione nata in tempi «lontani»

e che non ha mai trovato soluzione adeguata. Fino ad oggi.

di Gianmario Camisasca Responsabile Gestione e Pianificazione fiscale Siemens ICN

Informativa societaria

Comunicazioni
obbligatorie

«Filo diretto» tra sindaci e soci sullandamento della gestione

Recenti disposizioni della Consob puntano il dito verso le comunicazioni e informazioni

fornite dal collegio sindacale all'assemblea dei soci, con I'intenzione di renderle sempre piu
complete e adeguate. E il «xcammino» verso la trasparenza continua.
di Rossella Della Rossa Dottore commercialista in Treviso

Pianificazione e controllo

Banche

Il controllo di gestione dell’area finanza

L’approccio per portafoglio, il modello delle relazioni, il meccanismo del «pool di tesoreria»
ed i report: il funzionamento di un sistema di controllo di gestione per I’Area Finanza in una banca
commerciale. di Stefano Panerai Servizio Controllo di Gestione - Banca Popolare di Milano

e-business
e strategie

La competizione nel web si gioca sull’innovazione

L’era della new economy ha modificato anche il modo di confrontarsi e competere sul mercato

globale. Del tutto nuovi sono fattori e condizioni per il successo ed & sulla propensione al
cambiamento che si «gioca la partita». di Antonella Della Rovere ed Erica Baj GEB NET

Informatica e sistemi amministrativi

Strumenti Un database per controllare i costi del prodotto: il caso Mechno Spa

informatici Ai fini di una corretta ed efficiente gestione industriale pud dimostrarsi estremamente utile
'impiego di specifici strumenti informatici capaci di misurare e controllare i costi di produzione ai
diversi livelli. Potenzialita di tali database in termini di flessibilita e rapidita delle informazioni.
di Emilio Casi e Paolo Lanzara
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Analisi finanziaria

Sommario

Ualue based
management

Uutilizzo delle opzioni reali per valutare imprese &Ry
e progetti ad alto rischio

Quanti progetti non sono stati intrapresi perché troppo rischiosi? Quanto possibile valore, cosi
facendo, non e stato creato dalle imprese? Indubbiamente stimare la volatilita non & compito
facile, ma l'incertezza pud anche rivelarsi un’opportunita, nel caso si ricorra, ad esempio, alle
cosiddette opzioni reali, in grado di mettere ordine e rigore all’agire del management. L’analisi del

rischio in due situazioni concrete: la valutazione di una risorsa naturale e di un brevetto.
di Alberto Lanzavecchia, Stern Stewart & Co. - The EVA company Docente a contratto Universita di Parma

Strumenti e tecniche finanziarie

Successione
d’azienda

Il Leveraged Buy Out «sponsor» del passaggio generazionale

Nel caso la successione d’azienda preveda l'ingresso di soggetti terzi, estranei al nucleo

familiare, la tecnica finanziaria piu utilizzata dagli operatori &€ quella del Leveraged Buy Out, che
consente di acquisire attivita o diritti facendo ricorso a capitale di debito, fornendo un sostegno

finanziario e gestionale ai soci attivi. Un esempio numerico.

di Cristina Colombo Intelligenza Finanziaria per I'impresa - Advance

Mercati

L’economia USA rimane un punto interrogativo

ﬁl]aI]ZIﬂI'I: anal|3| L’'ultimo mese vede I'economia americana ancora caratterizzata dall’incertezza, confermando

e previsioni

la fase di stabilizzazione su tassi di crescita «poco brillanti», ma pur sempre positivi. Dal lato

europeo, le statistiche mensili indicano una tendenza alla stabilizzazione piu che al miglioramento,
cui si accompagna un lieve rafforzamento dell’euro. Le preoccupate parole di Greenspan
nell’'audizione al Senato del 24 luglio scorso lasciano aperta la possibilita di una nuova riduzione
dei tassi sui fed funds. Riteniamo ancora probabile la tendenza alla stabilizzazione e ad una lieve
ripresa nell’'ultima parte dell’anno. In questo scenario, crediamo che la Fed decida di tagliare, ad
agosto, i tassi di rifinanziamento di 50 punti base, prima di assumere un atteggiamento di attesa.
Dato il rientro delle spinte inflazionistiche registrato gia dal mese di giugno, la Bce dovrebbe

procedere ad un taglio, ad agosto, di un quarto di punto percentuale. Conclusioni.
di Gianluca Tagliapietra e Chiara Forlati GRETA Consulting
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Il processo di budgeting nelle multinazionali: analisi dei
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di Andrea Travaglini Sabbatini Direttore Amministrazione e Controllo
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