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Impresa 1 

Impresa 2 

Impresa 3 

… 

EV*/Fatturato 

EV*/EBITDA 

EV*/Ebit 

Price*/ 

Earnings 

… 

Il criterio dei “multipli” : fasi operative 

Identificazione 

del campione di 

imprese quotate 

“similari” 

1 
Calcolo del “multiplo” 

prescelto per ogni 

impresa quotata 

“similare” 

3 

Multiplo “EV/Sales” 

 

Impresa 1   x 

Impresa 2    y 

Impresa 3   z 

 

Media  

(o mediana) xyz 

Selezione del 

“multiplo” da 

 calcolare 

2 
Applicazione del 

“multiplo” medio (o 

mediano) all’impresa  

da stimare 

3 

Multiplo EV/ 

Fatturato  € … 

Multiplo EV/ 

EBITDA  € … 

… 

Multiplo “EV/EBITDA” 

* L’EV (enterprise value) e il Price identificano rispettivamente il valore del capitale investito e del capitale proprio, sulla base delle recenti quotazioni di Borsa (ad 

esempio, ultime trenta sedute) 



S
trettam

en
te riserv

ato e con
fiden

ziale 

2 

EV/EBITDA

2006 2007

EBITDA  "aggregato" Gruppo Caprari e SWM S.p.A. 

(da piano)* 8.148 10.668

multiplo EV/EBITDA medio 11,45 9,25

EV 93.254 98.633

- PFN consolidata al 31.12.2006 -21.161 -21.161

W complessivo Gruppo Caprari e SWM S.p.A., 

esclusi i surplus asset 72.094 77.472

+ Surplus asset (valore di patrimonio netto pro-quota 

nelle società collegate "Yemen" e "Australia") 684 684

W complessivo Gruppo Caprari e SWM S.p.A., 

inclusi i surplus asset 72.778 78.156

- Interessenze di terzi su Hellas (valorizzate a valori 

contabili) 283 283

- Interessenze di terzi su Bombas Caprari (valorizzate 

a valori correnti)** 1.649 1.649

W complessivo Gruppo Caprari e SWM S.p.A. 

(di competenza della Capogruppo) 70.845 76.224

Il criterio dei “multipli”: sintesi del calcolo 
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Regressione '07 

y = 9,6814x - 0,0606

R2 = 0,7507
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Il criterio dei “multipli”:  le rette di regressione EV / 
Ricavi vs. EBITDA margin 

Regressione '06

y = 11,032x + 0,0418

R2 = 0,6725
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L’EBITDA margin 2006 del Gruppo X è 

pari al 10,4%. A tale valore corrisponde 

un multiplo EV/Fatturato 2006 pari a 

1,19 

L’EBITDA margin 2007 del Gruppo X 

è pari al 12,5%. A tale valore 

corrisponde un multiplo 

EV/Fatturato 2007 pari a 1,15 


