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L’analisi diun’impresanon e un’operazione standardizzata: ecco come si guarda il contesto

Unavalutazione per ognisettore

Perle stime in ambito software cisono tre fattoriricorrenti
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ettore che vai, valuta-

zione che trovi. In par-

ticolare, nel mondo del

software, contanorica-
vi ricorrenti, scalabilita e
know-how. E I'TA cambia le re-
gole del gioco

Nell’ambito della valutazio-
ne d’azienda, infatti, il settore
di appartenenza non & un det-
taglio: & un fattore determinan-
te. Le imprese operano in con-
testi economici e competitivi
profondamente diversi e, di
conseguenza, anche la loro va-
lutazione richiede criteri ad
hoc. Non si tratta di trovare
una formula unica, ma di capi-
re quali variabili contano dav-
vero per stimare il valore di
un’impresa in modo affidabile.

Una realta industriale con
immobili, impianti e magazzi-
no non puo essere trattata co-
me una societa tech basata su
codice, know-how e abbona-
menti digitali. E per questo
che la valutazione aziendale
oggi si costruisce sempre pit
attorno al contesto operativo
dell'impresa, alla natura dei
suoi ricavi, alla struttura dei
suoi costi e alla scalabilita del
suo modello di business.

I1 caso del software: il va-
lore é nei flussi futuri. Nel
settore software, trai pitviva-
ci dell’economia contempora-
nea, la domanda “quanto vale
un’azienda?” impone un cam-
bio di paradigma. Qui il valore
non si trova nei beni fisici, ma
nella capacita di generare rica-
vi stabili, nel posizionamento
tecnologico e nella qualita del-
lerelazioni coni clienti.

Gli strumenti piu utilizzati
per valutare imprese digitali
sono:

-1metodi basati sui flussi di

Driver di Valore

Ricavi ricorrenti

Costi marginali bassi

Costi di switching elevati

Scalabilita del modello

Proprieta intellettuale

Innovazione e R&D

Utilizzo dell’intelligenza
artificiale

Impatto sulla valutazione

Elevata prevedibilita e stabilita dei flussi di cassa

nel tempo

Ogni nuovo cliente incide minimamente sui costi,

aumentando la marginalita

Fidelizzazione del cliente e riduzione del rischio di

abbandono

Potenziale di crescita esponenziale senza incre-
mento proporzionale dei costi

Difendibilita competitiva e barriera all'ingresso per

i concorrenti

Maggiore capacita di adattamento, espansione e
posizionamento di mercato

Supporto alla previsione, all’analisi dei dati e alla
costruzione di scenari valutativi

cassa futuri (Discounted cash
flow)

-eilmetodo reddituale

capaci di catturare le poten-
zialita di crescita dell'impresa
ela sua generazione prospetti-
cadivalore.

Tuttavia, in contesti
start-up o a forte contenuto in-
novativo, trovano spazio an-
che approcci pit qualitativi co-
meil metodo Berkus e lo Score-
card Method, che assegnano
valore a elementi intangibili: il
team, il prodotto, le relazioni
strategiche, la trazione di mer-
cato.

Idriver che fannola diffe-
renza. Nel valutare un’azien-
dadi software, ci sono tre fatto-
riricorrentiche incidonoin mo-
do sostanziale sulla stima di

valore.

Il primo sono i ricavi ricor-
renti garantiti da contratto.
Modelli basati su abbonamen-

L’intelligenza
artificiale puo
supportareil lavoro
delvalutatore
attraverso lanalisi
automatica di dati
storici, benchmark
settorialie
simulazioni

ti o licenze annuali offrono un
elevato grado di prevedibilita,
stabilita e margine operativo,

rendendo 'impresa meno espo-
sta a shock esterni.

Ilsecondoriguardaibassi co-
stimarginali. Unavolta svilup-
pata la piattaforma, ogni nuo-
vo cliente non comporta costi
significativi, incrementando
rapidamente la marginalita.

Il terzo elemento riguarda i
costi di cambiamento (costi di
switching). Quando un’azien-
dariesce a integrare profonda-
mente il proprio software nei
processi fondamentali del
cliente, come quelli gestionali,
commerciali o logistici, rende
complessa la sostituzione del-
la soluzione adottata, favoren-
do cosi la fidelizzazione e la
creazione di valore duraturo.

A questi si aggiungono ulte-
riori elementi strategici come

la proprieta intellettuale, la
scalabilita del modello e la ca-
pacita innovativa: tutte compo-
nenti che, se ben presidiate, au-
mentano la valutazione com-
plessiva.

L’intelligenza artificiale
nel processo valutativo. In
uno scenario sempre pitt com-
plesso e interconnesso, anche
la tecnologia entra nel proces-
so di valutazione. L'intelligen-
za artificiale pud supportare il
lavoro del valutatore attraver-
so I'analisi automatica di dati
storici, benchmark settoriali e
simulazioni di scenari futuri.
Pud migliorare l'accuratezza
delle previsioni, generare mo-
delli alternativi e contribuire a
rendere piu oggettivo il giudi-
zio finale. Non sostituisce il
professionista, ma diventa
uno strumento potente di inte-
grazione e validazione.

L’adozione di queste tecnolo-
gie rappresenta gia oggi un
vantaggio competitivo per chi
deve operare in tempi rapidi e
con grandi volumi di informa-
zioni. 'TA non & il futuro della
valutazione: & il suo presente.

Una questione di metodo
(e contesto). Valutare un’im-
presa non & mai un’operazione
standardizzata. Cambiano le
regole, cambianoi pesidelle va-
riabili. Il settore software ri-
chiede attenzione particolare
alla qualita delle entrate, alla
fidelizzazione della clientela,
alla capacita di crescita e all'u-
sodelle tecnologie emergenti.

Come ricordano i Principi
italiani di valutazione, una sti-
ma & attendibile solo se tiene
conto del contesto in cui si ope-
ra, delle prospettive di lungo
termine e della struttura eco-
nomica dell'impresa. Una veri-
ta semplice, ma spesso trascu-
rata.
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