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 Materia: Studio del caso 
 
 Durata dell'esame: 8 ore 
 
 Punteggio massimo: 240 punti 
 
 
 
 
 
Osservazioni generali sullo studio del caso 
 

- Avete 8 ore di tempo per risolvere questo studio del caso. 
 

- Il punteggio massimo è di 240 punti (1 punto = 2 minuti). Di questi, 10 punti vengono asse-
gnati per l'impressione generale (compresa la presentazione e gli aspetti formali). 

 
- Lo studio del caso comprende complessivamente 10 pagine (AB1 – AB10) e i 5 allegati I.1 

(2 pagine), II.3, III.2.a, III.2.b, III.2.c. Controllate subito di aver ricevuto tutta la documenta-
zione. Nell'allegato IV trovate inoltre diversi estratti della legislazione fiscale del Canton Fri-
burgo. 

 
• Dato che, per la correzione, le risposte sono anonimizzate, su ogni foglio di soluzione e sulla 

cartelletta bisogna applicare la propria etichetta adesiva personale con il numero del candi-
dato. Al termine dell'esame bisogna consegnare sia le risposte sia la situazione iniziale al 
supervisore risp. ai supervisori. 

 
• Salvo indicazioni diverse, bisogna rispondere a tutte le domande secondo gli aspetti della 

legislatura e della giurisprudenza validi al 01.01.2021. 
 

• Laddove siano richiesti articoli di legge, le indicazioni devono essere quanto più precise pos-
sibile, con menzione della rispettiva legge, ovvero con citazione dell'articolo con eventuale 
capoverso e lettere. 

 
• Gli esperti vi pregano di utilizzare una scrittura comprensibile. Gli scritti illeggibili non saranno 

presi in considerazione. 
 
Vi auguriamo in bocca al lupo! 
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Studio del caso 

 
 
 
Gruppo CG 
 
Nello studio del caso in questione vi occuperete dell'imprenditore Bernard Cuche e della ristruttura-
zione del suo gruppo aziendale CG Holding. 
 
Bernard Cuche, anno 1958, abita a Friburgo. Bernard Cuche è titolare unico della CG Holding SA. 
La CG Holding unisce sotto il suo tetto tre settori: 
 
- Settore Automative 

- Edifici aziendali della CG Automative SA a Friburgo 
- Partecipazione del 100% alla CG Automative SA, Friburgo (92 collaboratori) 
- Partecipazione del 90% alla CG Automative Service SA, Zurigo (8 collaboratori) 
- Partecipazione del 100% alla CG Automatione SarL, Spagna (11 collaboratori) 

 
- Settore System Engineering 

- Edifici aziendali della CG Systems SA a Düdingen 
- Partecipazione del 100% alla CG Systems SA, Düdingen (somma di bilancio kCHF 9'600, 

cifra d'affari kCHF 18'400, 140 collaboratori) 
- 100% alla CG Systems Sagl, D (somma di bilancio kCHF 3'400, cifra d'affari kCHF 

5'500, 6 collaboratori) 
- 50% alla CG Systems Austria, A (somma di bilancio kCHF 2100, cifra d'affari kCHF 

3'400, 8 collaboratori) 
- Partecipazione del 60% alla CG Projekte SA, Zurigo (somma di bilancio kCHF 4'600, cifra 

d'affari kCHF 9'400, 12 collaboratori) 
 
- Settore neutro 

- Terreno edificabile nel Canton Friburgo 
- Partecipazione del 33,3% alla Cooperativa edile Centrecourt, Friburgo 
- Partecipazione del 100% alla Cuche Technik SA, Bienne (circa 20 collaboratori) 

 
L'attuale struttura del gruppo si presenta pertanto come segue: 
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Bernard Cuche è divorziato e ha due figli adulti che sono attivi nelle sue imprese, Roger Cuche e 
Geraldine Hurni-Cuche. In vista della pianificazione della sua successione, Bernard Cuche desidera 
ristrutturare il suo gruppo aziendale. 
 
In una prima fase si tratta di preparare i settori parziali in maniera che nella seconda fase si possa 
procedere a effettuare le ristrutturazioni necessarie. Nella terza fase si progetterà quindi la vera e 
propria pianificazione della successione con i figli. 
 
Entrambi gli immobili aziendali, che si trovano nella CG Holding SA, non devono essere trasferiti ai 
settori parziali. Bernard Cuche ha intenzione di alienarli alla prima occasione. 
 
Bernard Cuche vi ha chiesto di fornirgli consulenza per la ristrutturazione in programma e per la 
pianificazione della successione. 
 
 
Nella prima parte LAVORI DI PREPARAZIONE / RISANAMENTO vi occuperete principalmente di 
questioni giuridiche e fiscali in merito a risanamenti di bilancio e trasformazioni. 
 
Nella seconda parte RISTRUTTURAZIONE bisogna rispondere a questioni di diritto commerciale, 
fiscale e di economia aziendale legate alle scissioni dal punto di vista del diritto fiscale.  
 
Nella terza parte VALUTAZIONE DELL'AZIENDA vi occuperete di questioni legate alla valutazione 
dell'azienda. 
 
Tutte e tre le parti dello studio del caso sono indipendenti l'una dall'altra per quanto riguarda le 
soluzioni. Ciò significa che l'elaborazione della seconda parte può essere fatta anche da tutti i can-
didati che non hanno risolto la prima parte o lo hanno fatto solo in parte. 
 

CG, Holding SA, Fribourg Immobile aziendale 
Automative, Fribourg 

Immobile aziendale 
Systems, Düdingen 

Sezione parziale CG  
Automative Sezione parziale CG Systems 

CG Automative SA 
Fribourg 

CG Automative SàrL 
Madrid, E 

CG Automative Service SA 
Zurigo 

Cuche Technik SA 
Bienne, BE 

Cooperativa edile 
Centrecourt, FR 

CG Systems SA 
Düdingen 

CG Systems Sagl 
Germania 

CG Projekte SA 
Zurigo 

CG Systems 
Austria 
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Documentate tutti i calcoli e le considerazioni. Nella misura in cui vengono offerti negli allegati fogli 
di soluzione, occorre imperativamente utilizzarli. 
 
Le indicazioni in merito a questo caso sono state volutamente fornite in modo succinto. Se dovessero 
mancare determinati elementi per le vostre risposte, dovrete fare delle supposizioni. Per le supposi-
zioni, fate riferimento ai dati attuali di mercato o attingete alle vostre esperienze risp. alla vostra 
immaginazione. Tutte le supposizioni avanzate devono essere chiaramente documentate e giustifi-
cate in modo sostanziale. 
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PARTE I: 
Lavori di preparazione / risanamento (75 punti) 

 
In una prima fase si tratta di effettuare diversi lavori di preparazione per semplificare la ristruttura-
zione pianificata. Si tratta quindi di risanare il bilancio della CG Automative SA e di preparare gli 
attivi non necessari all'azienda per l'alienazione. 
 
 
Domanda I.1. Risanamento del bilancio della CG Automative SA (16 punti) 
 
Al 31.12.2020, la CG Automative SA presenta una perdita di capitale. Il conto annuale della CG 
Automative SA si trova nell'allegato I.1. Bernard Cuche desidera garantire che, con la pianificazione 
della successione, i suoi figli possano rilevare parti dell'azienda quanto più sane possibili dal punto 
di vista finanziario. A tale scopo bisogna procedere a un risanamento del bilancio della CG Automa-
tive SA.  
 
a. Mostrate a Bernard Cuche come si può eliminare la perdita di bilancio della CG Automative SA 

mediante una riduzione del capitale e un riaumento del capitale azionario. Illustrate la procedura 
giuridica e i documenti necessari. 

b. Mostrate due varianti per effettuare il risanamento pianificato senza aumento del capitale azio-
nario in maniera tale che il capitale proprio torni ad ammontare a kCHF 6'020. Illustrate la pro-
cedura e i documenti necessari. 

 
 
Domanda I.2. Conseguenze fiscali del risanamento di bilancio (20 punti) 
 
Per le tre varianti riportate alla domanda I.1.a e I.1.b illustrate tutte le conseguenze fiscali del risa-
namento di bilancio per la CG Holding SA e la CG Automative SA. Spiegate anche i principi generali 
e citate i rispettivi articoli di legge. 
 
 
Domanda I.3. Contabilizzazione del risanamento (8 punti) 
 
Per la variante con la riduzione e il riaumento del capitale descritta alla domanda I.1.a, illustrate le 
operazioni di contabilizzazione nel conto annuale della CG Holding SA e della CG Automative SA e 
allestite il bilancio a risanamento avvenuto. Utilizzate a tal fine l'allegato I.1. 
 
 
Domanda I.4. Impiego RCDL (6 punti) 
 
La CG Automative SA dispone, presso la sua istituzione di previdenza, di riserve di contributi del 
datore di lavoro (RCDL) pari a kCHF 200, che Bernard Cuche desidererebbe impiegare a favore 
della CG Automative. Spiegategli se è possibile, qual è la procedura da seguire e che effetto ha sul 
conto annuale della CG Automative SA. 
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Domanda I.5. Alienazione quote della Cooperativa Centrecourt (12 punti) 
 
La CG Holding SA detiene il 33,3% delle quote di partecipazione della Cooperativa edile Centre-
court, che possiede immobili nel Canton Friburgo. Il restante 66,6% delle quote di partecipazione è 
in possesso della Fondazione di previdenza in favore del personale della Marti SA. Vincent Marti è 
partner d'affari di Bernard Cuche da molti anni. Insieme ad altri soci, 25 anni fa hanno fondato la 
Cooperativa edile Centrecourt. Oggi non sono rimasti che due soci, la CG Holding SA e la Fonda-
zione di previdenza in favore del personale della Marti SA. 
 
Bernard Cuche è interessato a rilevare il 66,6% delle quote nella società cooperativa dalla Fonda-
zione di previdenza in favore del personale della Marti SA. 
 
a. Spiegate a Bernard Cuche e Vincent Marti se, ed eventualmente come, le quote nella società 

cooperativa possono essere trasferite da un punto di vista del diritto commerciale. Citate gli 
articoli di legge pertinenti. 

b. Presentate a Bernard Cuche e Vincent Marti eventuali conseguenze fiscali. Motivate la vostra 
risposta e indicate gli articoli di legge determinanti. 

 
 
Domanda I.6. Trasformazione Cooperativa (13 punti) 
 
Bernard Cuche si chiede se non sia meglio trasformare la Cooperativa edile Centrecourt in una 
società anonima.  
 
a. Mostrategli se è possibile farlo, qual è la procedura da seguire in termini giuridici e quali docu-

menti sono necessari. Motivate la vostra risposta e fate riferimento agli articoli di legge determi-
nanti. 

b. Illustrate a Bernard Cuche per la fattispecie concreta eventuali vantaggi/svantaggi tra una Coo-
perativa edile Centrecourt e una Centrecourt SA. 
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PARTE II: 
Ristrutturazione (82 punti) 

 
In una seconda fase si tratta di scindere i tre settori aziendali della CG Holding SA in maniera che 
non vi siano conseguenze a livello fiscale e che siano tenuti ciascuno da una holding, tenuta a sua 
volta al 100% da Bernard Cuche. Al termine della prima fase, la struttura del gruppo dovrebbe essere 
la seguente: 
 

 
 
Domanda II.1. Attuazione giuridica (15,5 punti) 
 
Illustrate a Bernard Cuche due possibilità per realizzare dal punto di vista giuridico la scissione pro-
grammata senza che vi siano conseguenze a livello fiscale. Spiegate la procedura da seguire e i 
documenti necessari a tal fine. 
 
 
Domanda II.2. Attuazione fiscale (33 punti) 
 
Per sicurezza occorre richiedere un ruling fiscale per la transazione in programma. Formulate un 
apprezzamento fiscale motivato della scissione in programma. 
 
 
Domanda II.3. Conti annuali dopo la scissione (8 punti) 
 
Redigete il conto annuale della CG Systems Holding SA e della CG Holding SA a scissione avve-
nuta. Il bilancio della CG Holding SA prima della scissione è indicato nell'allegato II.3. Dell'intero 
valore contabile della partecipazione, pari a kCHF 10'245, kCHF 4'300 spettano alla partecipazione 
alla CG Systems SA e kCHF 500 alla partecipazione alla CG Projekte SA. Per la soluzione utilizzate 
l'allegato II.3.  

CG Systems Holding SA 

CG Systems SA 
Düdingen 

CG Systems Sagl 
Germania 

CG, Holding SA 

Cooperativa edile 
Centrecourt, FR 

Cuche Technik SA 
Bienne, BE 

CG Automative SA 
Fribourg 

CG Automative SA 
Fribourg 

CG Automative SàrL 
Madrid, E 

CG Automative Service SA 
Zurigo 

CG Systems 
Austria 

CG Projekte SA 
Zurigo 
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Domanda II.4. Conto di gruppo (12 punti) 
 
Finora la CG Holding SA ha redatto un conto di gruppo secondo le norme svizzere di presentazione 
dei conti. Con la nuova struttura dopo la fase 2 si sollevano per Bernard Cuche diversi interrogativi 
in merito al conto di gruppo. 
 
a. Al termine della fase 2 e prima del trasferimento dei settori Automative e Systems ai figli, Ber-

nard Cuche è azionista unico della CG Holding SA, della CG Automative Holding SA e della CG 
Systems Holding SA. Bernard Cuche desidera sapere se a livello «Bernard Cuche» deve effet-
tuare un consolidamento dei tre settori parziali. Illustrate la vostra risposta e motivatela. 

b. Valutate in base alle indicazioni nella situazione di partenza, se occorre allestire un conto di 
gruppo per la CG Systems Holding SA. Motivate la vostra risposta. 

c. Se – indipendentemente dalla domanda b) – fosse allestito per la CG Systems Holding SA un 
conto di gruppo, come si dovrebbero includere le singole società nel conto di gruppo e che 
influenza avrebbe il tipo di inclusione sul capitale proprio del gruppo? 

 
 
Domanda II.5. Conseguenze fiscali della pianificazione della successione (6,5 punti) 

 
Al termine della fase 2 con la ristrutturazione del gruppo CG si presentano per Bernard Cuche diversi 
interrogativi con riferimento alla successione familiare programmata. Ha intenzione di trasferire più 
avanti mediante donazione le quote della CG Automative Holding SA a suo figlio e quelle della CG 
Systems Holding SA a sua figlia. La struttura prefissata per la successione familiare è la seguente: 
 

 
 
Spiegate a Bernard Cuche le conseguenze fiscali per lui, per i due figli e per la CG Holding SA. 
 
  

CG, Holding SA 

Cooperativa edile 
Centrecourt, FR 

Cuche Technik SA 
Bienne, BE 

CG Automative Holding SA 

CG Automative SA 
Fribourg 

CG Automative SàrL 
Madrid, E 

CG Automative Service SA 
Zurigo 

CG Systems SA 
Düdingen 

CG Systems Sagl 
Germania 

CG Systems 
Austria 

CG Projekte SA 
Zurigo 

CG Systems Holding SA 
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Domanda II.6. Pianificazione della successione ed eredità (7 punti) 
 

Spiegate a Bernard Cuche qual è la situazione successoria dei figli di Bernard Cuche e della moglie 
divorziata e come devono essere trattati i diversi valori aziendali del gruppo Automative e del gruppo 
Systems. Motivate le vostre risposte. 
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PARTE III: 
Valutazione dell'azienda (73 punti) 

 
In vista della pianificazione della successione programmata, Bernard Cuche e i suoi figli devono 
affrontare diverse questioni relative alla valutazione dei settori aziendali interessati dalla pianifica-
zione della successione. 
 
 
Domanda III.1. Metodi di valutazione dell'azienda (24 punti) 
 
a. Per gli anticipi ereditari previsti si devono effettuare valutazioni dell'azienda. Illustrate a Bernard 

Cuche le caratteristiche risp. differenze fondamentali dei diversi metodi di valutazione ossia del 
metodo del valore di rendimento, del metodo del valore medio e del metodo del discounted cash 
flow (DCF). 

b. Illustrate per ciascuno dei tre metodi secondo a) come trattare la sostanza non aziendale. 
c. Spiegate la differenza tra il metodo al lordo e il metodo al netto. 

 
 
Domanda III.2. Metodo DCF (27 punti) 
 
Affinché Bernard Cuche possa immaginarsi meglio il metodo DCF, vi prega di effettuare una valuta-
zione della CG Systems SA al 31.12.2021 secondo il metodo al lordo DCF. Utilizzate come base di 
partenza la considerazione del valore reale realizzata da Bernard Cuche nell'allegato III.2.a e il conto 
previsionale dei flussi finanziari della CG Systems SA nell'allegato III.2.b. Per il vostro calcolo DCF 
utilizzate un tasso di sconto del 10%. Per la vostra valutazione utilizzate un foglio separato o l'alle-
gato III.2.c. 
 
 
Domanda III.3. Tasso di sconto metodo DCF (12 punti) 
 
Bernard Cuche constata che l'ammontare del tasso di sconto influenza in misura notevole il valore 
dell'azienda. Spiegategli come si compone il tasso di sconto per la valutazione DCF e indicate ordini 
di grandezza realistici per i singoli elementi. 
 
 
Domanda III.4. Possibilità di rivalutazione contabile (6 punti) 
 
Bernard Cuche desidera sapere se la CG Systems Holding SA potrebbe eventualmente rivalutare 
la sua partecipazione alla CG Systems SA a un valore dell'azienda superiore conformemente al 
metodo DCF. Illustrate la vostra risposta e motivatela. 
 
 
Domanda III.5. Valutazione partecipazioni (4 punti) 
 
Nella valutazione delle singole società emerge che il valore proporzionale dell'azienda per la CG 
Projekte SA ammonta solo a kCHF 250. Il valore contabile ammonta a kCHF 500 (cfr. Domanda 
II.3). Nel bilancio della CG Systems Holding SA, Bernard Cuche desidera coprire il minor valore sulla 
partecipazione alla CG Projekte SA con il maggior valore sulla partecipazione alla CG Systems SA. 
Spiegategli se è possibile farlo. Motivate la vostra risposta. 



Conto annuale CG Automative SA Allegato I.1

BILANCIO 31.12.2020

 kCHF kCHF

Liquidità 776  

Crediti da forniture e prestazioni 5'521  

Altri crediti a breve termine 2'473  

Scorta merce / lavori iniziati 5'515  

Ratei e risconti attivi 277  

ATTIVO CIRCOLANTE 14'562  

 

Immobilizzi materiali 2'978  

ATTIVO FISSO 2'978  
 

Totale attivi 17'540  

Debiti da forniture e prestazioni 2'111  

Altri debiti a breve termine 1'312  

Ratei e risconti passivi 871  

Capitale di terzi a breve termine 4'294  

 

Debiti onerosi a lungo termine terzi 2'061  

Debiti onerosi a lungo termine CG Holding SA 9'765  

Capitale di terzi a lungo termine 11'826  

CAPITALE DI TERZI  16'120  

 

Capitale azionario 6'000  

Riserve di utile legali 20  

Utile di bilancio -4'600  

CAPITALE PROPRIO 1'420  

Totale passivi 17'540  

Bilancio dopo avvenuta 
riduzione/aumento del capitale 



Conto annuale CG Holding SA  Allegato I.1
BILANCIO 31.12.2020 Bilancio dopo avvenuta 

riduzione/aumento del capitale
 kCHF kCHF

Liquidità 452  
Altri crediti terzi 1'010  
ATTIVO CIRCOLANTE 1'462  

 
Prestiti partecipazioni 16'750  
Rettifica di valore prestiti CG Automative SA -1'200  
Partecipazioni 10'245  
Immobili 19'150  
ATTIVO FISSO 44'945  

 

Totale attivi 46'407  

Altri debiti a breve termine 1'477  
Ratei e risconti passivi 960  
Capitale di terzi a breve termine 2'437  

 
Debiti onerosi a lungo termine terzi 14'950  
Capitale di terzi a lungo termine 14'950  
CAPITALE DI TERZI  17'387  

 
Capitale azionario 6'000  
Riserve di utile legali 1'200  
Riserve di utile facoltative 20'800  
Risultato annuale 1'020  
CAPITALE PROPRIO 29'020  

 

Totale passivi 46'407  
 
 
 
 



Allegato II.3

Conto annuale CG Holding SA  
BILANCIO 31.12.2020

 kCHF kCHF

Liquidità 452  
Altri crediti terzi 1'010  
ATTIVO CIRCOLANTE 1'462  

 
Prestiti partecipazioni 16'750  
Rettifica di valore prestiti CG Automative SA -1'200  
Partecipazioni 10'245  
Immobili 19'150  
ATTIVO FISSO 44'945  

 

Totale attivi 46'407  

Altri debiti a breve termine 1'477  
Ratei e risconti passivi 960  
Capitale di terzi a breve termine 2'437  

 
Debiti onerosi a lungo termine terzi 14'950  
Capitale di terzi a lungo termine 14'950  
CAPITALE DI TERZI  17'387  

 
Capitale azionario 6'000  
Riserve di utile legali 1'200  
Riserve di utile facoltative 20'800  
Risultato annuale 1'020  
CAPITALE PROPRIO 29'020  

 
Totale passivi 46'407  

 
 
 

Conto annuale CG Systems Holding SA  
BILANCIO  

  kCHF

 
 
 
 
 

Totale attivi   
 

  
 
 
 
 
 

Totale passivi   
 

Bilancio dopo la scissione di CG 
Systems SA e CG Projekte SA

Bilancio dopo la scissione di CG 
Systems SA e CG Projekte SA

 
Attivo circolante
 

 
 
Capitale proprio

 
Attivo fisso

 
 
Capitale di terzi
 



CG Systems SA Allegato III.2.a

Valore della sostanza

kCHF kCHF kCHF kCHF

Liquidità/titoli 687 400 0
Crediti 1'925 0 0
Depositi di merci/lavori iniziati 4'120 0 0
Altro attivo circolante 33 0 0
Attivo circolante 6'765 400 0
Immobilizzi mobili 1'607 0 0
Attivo fisso 1'607 0 0

Totale attivi 8'372 400 0

Capitale di terzi a breve termine 1'260 0 233
Capitale di terzi a lungo termine 300 0 650
Imposte latenti 0 0 103
Capitale di terzi 1'560 0 986
Capitale azionario
Riserve/utile di bilancio
Riserve latenti (netto)
Capitale proprio 6'812 400 -986

Totale passivi

6'226

8'772

950

Bilancio previsionale

1'493

103
2'546
1'000
3'904
1'322

4'120
33

7'165
1'607
1'607

8'772

1'925

31.12.2021 aziendale non
aziendale

Debiti 
finanziari

1'087



CG Systems SA Allegato III.2.b

Rendiconto dei flussi finanziari 2021-2026

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Forecast Previsione Previsione Previsione Previsione Previsione

kCHF kCHF kCHF kCHF kCHF kCHF

Afflusso di liquidità dall’esercizio

Utile d'esercizio 675 628 774 838 813 827
Ammortamenti 193 201 211 138 166 150
Variazione accantonamenti a breve termine -14 -4 0 0 0 0
Modifica imposte latenti 13 0 0 0 0 0

Cash flow 867 825 985 976 979 977

Variazione crediti da forniture e prestazioni -141 97 -48 0 0 0
Variazione altri crediti a breve termine 5 1 0 0 0 0
Variazione depositi di merci -562 288 -142 0 0 0
Variazione prestazioni non fatturate 1 1 0 0 0 0
Variazione ratei e risconti attivi 21 -1 0 0 0 0
Variazione debiti da forniture e prestazioni 74 -51 25 0 0 0
Variazione altri debiti a breve termine -27 -2 0 0 0 0
Variazione ratei e risconti passivi 26 0 0 0 0 0

Totale flussi finanziari da attività 264 1'158 820 976 979 977

Investimenti / disinvestimenti in immobilizzi material -682 -60 -70 -109 -170 -60

Totale flussi finanziari da attività di investimento -682 -60 -70 -109 -170 -60

Variazione debiti finanziari 310 -44 -40 -40 -40 -40
Distribuzione di utili -400 -400 0 0 0 0

Totale flussi finanziari da attività di finanziament -90 -444 -40 -40 -40 -40

Totale variazione liquidità -508 654 711 827 769 877

-13 -13 -13 -13 -13 -13Oneri da interessi (al netto delle imposte)
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