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1. Introduzione alla
finanza corporate



Il ruolo della finanza nel
business

1. Knowledge ed IP
2. Pianificazione strategica
3. Investimenti

e Materiali

e Immateriali
4. Valuation

o (Capital budgeting

e Fabbisogni finanziari
5. Struttura finanziaria
6. Gestione finanziaria

o (Capitale circolante

e (assa
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Le decisioni finanziarie di
impresa

. Pianificazione finanziaria

Approvvigionamento di risorse
finanziarie

. Gestione dei fondi
. Controlli

Protezione degli asset
Valutazione degli impatti sulla fiscalita

Relazioni con gli investitori e con |l
mercato

Valutazioni investimenti e acquisizioni
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Modelli di business e fonti di
finanziamento

. Value constellation
. Alleanze & partnership

Forme societarie
Corporate venturing
Business Angels e VC
Intermediari finanziari
Leasing ed outsourcing

. Clienti
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Per favore, evitate:

di investire troppo, o troppo poco, tempo nella
gestione delle tematiche amministrative e
finanziarie della vostra societa;

fallimento & procedure concorsuali;

azioni di responsabilita da parte degli altri
SOCI;

perdita del vostro business tramite accordi
finanziari;

una visione separata di business e finanza.
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Ruoli e contenuti del business
plan

Stimare realisticamente i fabbisogni di cash
Valutare le risorse a disposizione

Individuare supporti competenti per la
gestione finanziaria ed amministrativa

Gestire con ottica prudenziale la finanza di
Impresa una volta avviato il business

Utilizzare la finanza come strumento per:
B aumentare il valore
B diminuire i rischi del business

Integrare le fonti di finanziamento
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2. Il sistema finanziario

Attivita e passivita finanziarie,
iIntermediari crediti e finanziari e
mercati finanziari



Attivita e passivita finanziarie delle imprese italiane

COMPOSIZIONE DELLE PASSIVITA FINANZIARIE DELLE IMPRESE (1)
(dati di fine anno)

Consiglenze di fing periodo Flussi
Voo Compasizions percentuale
D?Oggm Dicembre Dicembre 2004 2005
2004 2005
ATTIVITA

Biglietti e depositi a vista ........cociinnne 151.936 10,5 10.5 14.950 15.790
Altri depositi ......... 10.680 0.8 0.7 1.928 235
di cui: bancari . 10.680 0.8 o.7 2.080 100
Titoli a brevetermme 27 0,0 0.0 235 -302
Titoli a medio e a Iungo termlne 44 165 3.1 an 11.631 2.061
di cui: pubbiici .. 10.746 0.9 o.7 1.023 -2979
ai i’mprese. - 21259 1.2 1.5 9.148 5508
Azioni e partecipazioni ..... 534 206 7.0 7.0 -8.342 1415
Quote di fondi comuni ... 3.764 0,3 0.3 =207 -56
Crediti commerciali ... 283.321 22,4 19.6 15.798 £.251
Altre attivita finanziarie (2) 60.979 4,3 4.2 4.752 5.867
Attivita sullestero ... 353.435 21,6 245 29.030 50.524
dicui: depositi ...... 20.956 a.5 1.5 183 14212
credti commerciali ... 60.317 4.6 4.2 2371 1.334
crediti finanziar a breve 77841 3.7 5.4 23.824 28441
titoli .. 21.034 1,4 1.5 -902 2638
azioni e parfec#pazama 162.657 10,6 11,3 3.206 3.083
Totale attivita .| 1.442.513 100,0 100,0 69.774 69.283

PASSIVITA
Passivita sull'interno ...................| 2.388.589 89,2 89,4 B63.921 895475
Debiti a breve termine (3}.. 316.380 12,5 118 -5.249 3577
di cui: bancan . - 284.004 11,2 10,6 -6.920 3227
Debiti a medio e a |LI ngo termlne (4} 450.082 16,4 16.8 45.389 46.003
di cui: bancan . 356.178 131 13,3 35.644 35.088
Titoli.. 47.371 1.7 18 10.340 5.082
dICLII a mdﬂoea lungo termine 35.721 1.3 1.3 6.701 2791
Azioni e partecipazioni .. 1.164 299 421 43,6 -8.386 40.736
Debiti commerciali ... 289.103 11,8 108 16.120 £.378
Altre passivita finanziarie (5) ........ 121.354 4.7 45 5.707 6.456
Passivita sull’'estero .................. 283.404 10,8 106 15.423 1363
di cui: debiti commerciali . 28.197 1.0 1.1 808 2056
debiti finanziari .. 893.567 3.2 3.5 3.084 14.085

di cui: titoii a medio e a Iungo

termine.. 13.789 0.6 0.5 2423 -2.361
azioni e parfecp’paza’ma’ . 155.161 &4 5.8 12.892 | -15.314
Totale passivita ...| 2.671.993 100,0 1000 79.344 96838
SALDO ... | =1.229.480 8.570 | -27.555

Par memona:
Debiti
commanzial I -
Paesi e anni Titali Prasili | Azioni 2) | e alre Passivtn fine ziexie .
passivits (3) —— At
di cui debiti| finanziarie
franzan
Quote percentuali sul totale Inrapporto al PIL
Francia
1995 ... 6.6 30,6 41,1 217 1,89 0,70 132
2000 ... 5,0 17.9 65,3 118 3,55 081 2 50
2004 Lo 6.8 21,6 58,2 13,3 3,19 091 230
Germania
1995 2.8 40.4 43,8 13.0 1,14 049 0,69
1.5 34,9 51,8 119 1.75 0.64 1.1
3.1 36.9 48,2 13.9 1.51 0.60 0,88
1.4 40,3 35,9 224 1,27 0.53 0,63
11 29,1 54,8 15,0 1,84 0.55 1,00
2.6 31,4 48,5 175 1,80 061 0,93
25 228 471 276 1,94 047 1,14
. 1,0 225 52,3 242 2,90 0.61 162
2004 .. 0.5 27.7 47,7 240 31 0.82 185
Area dell'euro
1995 ... 3,7 35,8 42,2 18,3 1,42 056 085
2000 ... 2.9 26,9 57,2 12,9 2,36 0,70 147
2004 L., 42 30,5 50,7 147 2,16 0,74 1,38
Regnho Unito
1995 6,2 231 62,5 8.1 2,18 0.64 079
2000 ... 7.9 21,3 65,9 48 2,99 0.87 127
2004 ... 10,3 30.9 53.7 51 2.45 101 128
Stati Uniti (4)
1995 ... 9.4 14,2 56,7 19.7 2,36 0.56 0,75
2000 ... 8,9 12.8 58,4 19,9 3,05 0,66 1,15
2004 .. 10,4 14,9 54,1 20.6 2,64 067 1,12

Fornte: Cont finanziari.

{1} | dali si riferiscono alle "sociela non finanziane”. Per la definzions delle serie & per le modalild di calealn, cfr. nell’Appandice la

sazione: Nois mefodologiche. Leventuale mancala quadratura dell’'ullima cifra & dovuila agl arrolondamenti. —

{2} Lavacsa & cosliluila

da: risarve lecniche di assicurazions, derivali sullinterna & altre pariite minari. — (3} Includona anche i finanzamenti coneassi dalles

socield di factaring. —
quisscenza, derval sullinterno e altre padite minori.

{4} Indludona anche i finanziament concessi dalle societd di lkasing. -

{5) La voos & costituita da: fondi di

Fonti: Banca o Halia per idatiitaliani; Banque de France perla Francia; Deulsche Bundesbank per la Garmanis; Banoo de Espafia per
la Spagna; Cenlral Statistical Office - United Kingdom Na fonal Accounis ( The Blus Book | paril Regno Unito; Federal Resarve System
- Board of Governors, Flow of Funds Accownis of the Uniled States per gli Stati Uniti; ECE par larea dellsuro.

{1} Per la definizione delle serie & per le modalila di caleal, ofr. nell’Appendice la sezione: Note metodoiogichs. —
{3} Rizarve lecniche di assicurazione e fondi pensiona. — (4) Dal riferiti al satlore Monfinancial Business.

ancha le partecipazioni. —

{2) Comprendono




Le banche

PRINCIPALI VOCI DI BILANCIO DELLE BANCHE ITALIANE (1)
(dati di fine perindo)

Varazon pearcantuali Consistenzs
[milioni
Sui 12 mesi Sultrimestre precadents in ragione danno (2} di suro)
Voci
Dic. Dric. Mar. 2005 2008 Dicembra
2004 2005 2008 ] ) ) ) ) 2005
| trim. I trim | N0 b |0V i | [ brim
Attivita
Titoli . -28] 194 131 69| 208 205 28,8 -12,6| 207.060
di cui: nmn CH Sram -124] 14,5 4.5 43| 140 142| 24.3| -26.5| 106.433
Prestiti ..o 6.7 8.7 91| 109 8.7 6.5 91| 12,2|1.250.201
dicui (3):
a breve termine (a) ...... -4.4 20 2.4 &,1 27 a1 a1 6, 7| 443.493
a medio e a .fungo ter
mine (b} .. 142 13.0| 132 142 11.7| 124]| 13.6| 153 749171
{a)+{b) .. &80 86 90| 110 81 76 84| 121]|1.192.664
pronti con.rm rermme 88.5| 485| 21.3|2220| 28.1| -68.4| 2734 434 7788
sofferenze (4) . 80| -16,5| -13,9] -16 26 63| -54.6| 109 45412
Attivita sull'estero ............ 113 11,0 183 -30] 253 6,1 17,5 25,3| 275.868
Passivita
Raccolta sull'interno (5) ... 73 7.8 8.6 93 9.8 51 741 1241268615
Depositi .o 5.2 6.9 7.7 75 9.0 55 6,1 10,5 784.199
di cui (6):
in conto corrente ... 82 80 8.0 8.2 88 71 74 88| 590517
con durata prestabiiita -4.0 27 50 1.8) -15,0| -34| 33.1| 114 42 883
nmbarsabili con preaw
viso . . 4.7 25 0.3 4.8 4.4 13| -0.5] -3.8 £9.506
pronti con.rm rewmane a7 49| 1545 1.1 29.1 29 -9.5) 482 72,890
Obbligazioni (5} ......... | 108 893 101] 122 111 4.5 96| 155| 484416
Passivita sull'estero .......... 401 11,8 157) 256| 246 TE| 71| 43.7] 341.000
{1} 1 dati di marzo 2006 sono provvison. Le vanazioni percentuali sono calcolate al netlo dei cambiamenti dovull a riclassificazioni, va-
riazioni del cambio, aggiusiament di valore & altre variazioni diverse da quelle originais da transazioni. Cir. nall’Appandice la sezions:
Nole metoooiogiche. — (2) Caleolste sudati depurati della componenis stagionals, quando presenis. —(3) Non & riporato Fandameanto
di akeune voci di minare rilieva. | prestili a breve terming sono queallil con scadenza fino & 18 mesi. — {4) Le variazioni pereentuali non
sono depurate degli efiett di cancellazioni @ cessioni di credit. — (5) Incluse le obbligazioni detenule da non residenti. — (&) Esclusi
quelli delle Amminiztrazioni pubbliche centrali.




Gli investitori istituzionali

T —————
INVESTITORI ISTITUZIONALI ITALIANI:
FLUSSIE CONSISTENZE DELLE ATTIVITA GESTITE

(milioni di euro e valori percentuali)

Fluzsi nalt Consiglanzea di fine parada
oo CQuate parcantuali
2004 2005 (1) 2004 2005 (1)
2004 20085 (1}
Fondi comuni (2} ......... -15.166 -3.739 399.882 417.425 31.9 30,2
Assicurazioni (3) ... 43.587 43.951 373827 417.778 29.8 30,2
Fondi pensicne (4) .......... 1.366 3.563 30.481 34.045 2.4 2.5
Gestioni patrimoniali ........ 14 669 35.410 448.738 512.714 35.8 371
Totale ... 44.456 79.185 | 1.252.928| 1.381.962 100,0 100,0
Totale consolidato (5) ... 41.997 68.957 | 1.014.264 | 1.119.125 — —
in percentuale del PIL ..... 3.0 4.9 73,0 9.0 - —
Fante: elshorazioni su dabi Banca d'laka, svap, AMIA & Covip.
{1} Drati proveviori. — (2) Fondi comuni e Sicav di dintto flaliano. — (3) Risanve scnicha. — {4} Alvo dibilancia. — {5) Al netio dagh inwve-
stimantiin OICH ialiani delle alire calagorie di intermadiar @ dagh investimeani dalls compagnie di assicurazions e dei fondi pansians
in gestioni patimanial dalle SGA.
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Tav. D26

EMISSIONI DI TITOLI PUBBLICI E DI OBBLIGAZIONI ITALIANI (1)

(milioni di euro e valori percentuali)

Emigsioni larde Emizzioni neta Consisterze
Emittenti . . 001 2005 th fﬁm ”";33‘;”*

Settore pubblico .. 444,125 415.460 38.228 38.231 | 1.212.769| 1.249.897
BOT 221.300 212.666 -895 -944 118.750 117.806
CTZ. 27128 23.208 -8.198 -3.338 45603 43.184
CCT (2) ...... 34527 26.011 325 1.515 197.435 198.664
BTP 134.803 131.064 33.558 29.947 734713 761.780
Prestiti della

Repubblica ...... 14.000 12.264 2.469 1.620 85263 87.801

Altri (3) ... 12367 10.249 10.968 9.432 31.005 40.662

Banche ........... 120.462 125.280 42.575 40.944 442.994 484.415

Imprese ......... 51.154 56.798 24.213 36.704 171.819 208.756

Totale ... 615.742 597.538 105.017 115.880 | 1.827.581| 1.943.068
Composizione percentuale (4)

Settore pubblico .. 72,1 695 36.4 33,0 66,4 64,3
BOT s 49,8 512 23 -2,5 9.8 9.4
CTZ i 6.1 56 214 -8.7 3.8 3.5
CCT (2) oo 7.8 6.3 09 4,0 16,3 159
BTP s 30,4 31,5 878 78,3 60,6 60,9
Prestiti della

Repubblica ...... 3.2 3.0 6.5 4,2 7.0 7.0
Altri (3) e 2.8 25 287 24,7 2,6 3.3
Banche ........... 19,6 210 40,5 35,3 24,2 24,9
Imprese .......... 8,3 95 231 N7 9.4 10,7
Totale ... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

in percentuale
delPIL ... 44,3 422 7.6 8.2 1316 137.1

I mercati finanziari

rav. L)%

OBBLIGAZIONI A MEDIO E A LUNGO TERMINE

DI BANCHE E IMPRESE ITALIANE E DELL’AREA DELL’EURO (1)

fvalori nominali; milioni di eura)

{1} Par 2 modalila di calcolo cfr. nellAppendics la seziona: Note mefodeiogichie. L'eventuale mancata quadralura dellullima cifra &
dovula agl arotondamenti. - (2) Comprandana i soli carificati di credito del Tesom a cedola varishile. — (3) Sonainclusi ititali emessi
nel 2004 da Infrastrutiure spa per i finanzamento dellinfrastrutiura ferroviaria per il "Sistema alla velodiafsila capacila™ — (4) La

composiziona parcentuale dai titoli del setlore pubblico si rferises al oiale dei Dol di take setore.

Emissioni netta (2) Consistenze 1%
Voci dalPIL
2003 2004 200 2003 2004 2005 2005
Ralia
Banche ... 32.036| 43.048| 41.502 399.820| 442868 | 484370 34
Altre societa finanziarie ... | 25.156| 14.796| 35.314 111.914 126.685 162.077 1
Societa non finanziarie ..... 987 8.940 1.433 36.340 45.134 46.646 3
Totale .. | 56.205| 66.784 | 78.249 548.074| 614.687| 693.083 49
FPer memoria:
mercato internazionale (3) | 404321 50.179 | 48.752 3313671 379.9701 431.625 30
Area dell’euro (4)
Banche .................. |202445]|297798 |293.122|2.952.848 | 3.266.100 | 3.627.270 45
Altre societa finanziarie ... | 119.082| 73.822 |177.487 | 640626 | 729524 | 919.732 12
Societa non finanziarie .... | 51.285| 11.754 | 20.996| 490.287| 504.775| 523.150 7
Totale ... | 372.813 | 383.374 | 491.606 | 4.083.761 | 4.500.399 | 5.070.152 64
Per memonia:
mercato internazionale (3) | 532.913 | 529.994 | §58.061 | 3.266.106 | 3.757.374 | 4.498.203 56
udiobalestreri.it 13




I mercati finanziari

Tav. D29
PRINCIPALI INDICATORI DELLA BORSA ITALIANA
(milioni di euro)
Voci 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Variazione dei corsi (1} e 5.4 -25.1 -23.7 149 17.5 13.9
Societa italiane quotate (numero a fine
= ) TN 2, 288 288 271 269 275
di cui: al segmento STAR ....c.ovievcnane . 37 41 40 45 71
Capitalizzazione (2) ......ccccovvvvccriceveeneenn.. | 818,384 | 592.319| 457.992 | 487.446 | 568.901|676.606
in percantualke del FPIL ... 702 486 36.3 375 431 49.3
composizione percentuale: (3)
INQUSTARN oo 21 23 25 23 23 26
A5SICLRAIIA (o 14 13 11 12 12 12
L o U 25 23 22 26 25 a2
g T d = T N 3 J 3 4 3 4
=] P 37 39 39 35 37 26
Totale .. 100 100 100 100 100 100
Emissioni lorde di azioni (4) ..o 89.148] 6.1 3.804| 8710 3197 12599
di cui: al segmento STAR ..o a8s 264 26 89 278
Capitalizzazione societa di nuova ...
quotazione (5) e | 29.764] 10554 5.142 1.412] 5999 6405
di cui: societa estere ...l 2.067 -
di cui: al segmento STAR ... - . . - - 797
Dividendi distribuiti (8)...............] 15711) 15.889] 18.650| 17.030) 22517| 23708
Rapporto utiliicapitalizzazione (7} ... 4.5 6.0 5.9 6.4 6.0 5.2
Rapporto dividendi/capitalizzazione (7) ....... 2.1 2.8 3.8 3.4 3.4 3.0
Controvalore degli scambi:
mercato di borsa (B ..c.oeiniiieeceee . | B45.193) 620.004| 572.940| 580.703]| 641.376] 893.853
futures sull'indice SEPMIB (9) ............. | 984.392| 829.416| 673.836| 527.024| 467 .122| 585.445
opzioni sull'indice SEP/MIB (9) ............. | 323.166| 246.555| 176.513| 153.898| 152.839| 209.526
Turnover (10} e 109 88 109 123 121 144

— i —
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Venture Capital

Quasi mai angeli

Nuove forme di dipendenza
Il mondo delle banche
Supporti comunitari

. VC
. Private equity
. Corporate venturing
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Il punto di vista dei VC

1. Impossibile I'analisi finanziaria tradizionale
B Performance storiche
B Indici di bilancio
2. Impossibile inquadrare in un rendiconto
finanziario attivita intangibili quali:
B Valore del management
B Tecnologie proprietarie
B Relazioni di business
B Supporti esterni

3. L'importanza dei pro-forma
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Mai dimenticare, pero

HR

Protezione del Knowledge
Relazioni con i centri di conoscenza
Networks

Relazioni con i mercati

Capacita imprenditoriali > dimenticare che
siete stati studenti

Servizio al cliente

Sempre possibili nuovi round di
finanziamento
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