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Arbitrage

It consists of realizing a risk-free profit that arises from the differential in the price
of share listed on two different markets.

Consiste nella realizzazione di un profitto privo di rischio che scaturisce dal
differenziale nel prezzo di un titolo quotato su due diversi mercati.
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FIRM

Investments/Disinvestments in
fixed assets

Flows connected with
current management

Sources of financing 
(funding)

Reinvestments

Remuneration and 
reimbursement of 
acquired capital
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Financial
markets

Business 
in which 
the 
company 
operates

Components of financial 
dynamics
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contenuti della 
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Graphic conceptualization of the Balance Sheet

Immobilizzazioni: 
 

Immateriali; 
Materiali; 

Finanziarie. 

 

Attivo circolante: 
 

Rimanenze; 
Crediti a breve termine 
(crediti commerciali); 

Attività finanziarie non 
immobilizzate; 

Disponibilità liquide (cas-
sa); Ratei e risconti attivi. 

 

 
Patrimonio Netto 

 
Debiti a medio e 
lungo termine 

 

 
Debiti  

a breve termine 

Capitale 
Circolante 

Netto 

Impieghi Fonti 

Fixed assets: 
 

Intangible assets (Goodwil 
and other); 

Tangible assets (Property & 
Equipment); 

Other assets (Financial) 

 

Current assets: 
 

Inventory; 
Accounts Receivable (Trade 

receivable); 
Non-fixed financial assets; 

Liquid assets (Cash and Cash 
equivalent); Accrued reve-

nues 

 

 
Shareholders’ equity 

 
Long-term liabilities 

 
Current liabilities 

 
Net Working 
Capital 

Uses Sources 

Teaching material taken 
from the handout "Finalità 
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Selection criteria of uses and sources 

<<Ability to produce wealth>>

…accounting ROE or economic ROE (time and risk)

<<Financial feasibility in the long term>>.

Effects of financial leverage and impacts on corporate ownership

<<Short-term financial equilibrium>>.

Temporal profile of incoming and outgoing flows

<<Attitudine a produrre ricchezza>>

…ROE contabile o ROE economico (tempo e rischio)

<<Fattibilità finanziaria nel lungo periodo>>

Effetti della leva finanziaria e impatti sulla proprietà aziendale

<<Equilibrio finanziario del breve periodo>>

Profilo temporale dei flussi in entrata e in uscita



4FINANZA AZIENDALE (9 CFU). AA 2025/2026 - Prof. Andrea Quintiliani. 

Firm valuation criteria 
(Conceptual map of the BOOK VALUE approach)

Educational material taken 
from "Strumenti di analisi 
e pianificazione finanziaria 
per le piccole e medie 
imprese" by Andrea 
Quintiliani, Aracne 
Editrice, 2009, Rome
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METODO PATRIMONIALE

Società senza
attività 

produttiva

Elemento
patrimonial

e

PN
rettificat

o

Valori
correnti

utilizzato per

prevale
valutate con

espresso a

considera

Fiscalit
à 

latente

Complesso

se considera

Intangibles

Criteri

Costo
Redditual

i

Mercato

valutati con

che possono essere

può essere

si sommano al

- società 
immobiliari
- holding pure
- compagnie 
assicurative

•presunto realizzo per crediti
•di mercato per rimanenze
•di sostituzione o di riproduzione 
per beni strumentali

- sostenuti
- di riproduzione •excess earning 

•attualizzazione 
dei redditi 
differenziali
•rule of thumb
•premium 
pricing

•Relief 
from 
royalties
•empiric
o 
•multipli

BOOK VALUE METHOD

Companies without 
productive activities

The property 
element Adjusted 

Net Worth

Current 
values

used for

prevails
valued with

expressed at 

consider

Latent 
Tax

Complex

If consider

Intangibles

Criteria

Cost-
based Income-

based

Market

Evaluated with

That can be

can be

are added to

- real estate 
companies
- holdco
- insurance 
companies

- expected realizable value of credits
- market value of inventories
- replacement or reproduction cost of
the assets (capital goods)

- replacement 
cost
- reproduction 
cost

- excess earning 
test
- discounting of 
differential 
earning
- rule of thumb
- premium pricing

- relief 
from 
royalties
- empirical
- multiples


