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PerchéPerchéPerchéPerché pianificare?pianificare?pianificare?pianificare?

• Affidabilità del business e prospettive

• Flusso di cassa al “servizio del debito”

• Modalità di utilizzazione delle linee di credito

• Rapporto di indebitamento ed apporti dei soci

FinanziatoriFinanziatoriFinanziatoriFinanziatori

InvestitoriInvestitoriInvestitoriInvestitori

• Capacità imprenditoriale e del management –
Prodotto/Settore/Mercato - Sinergie

• Flussi di cassa unlevered attesi dalla gestione caratteristica

• Flussi di cassa attesi per remunerare gli azionisti

• Liquidabilità dell’investimento

PA/LeggePA/LeggePA/LeggePA/Legge
• Interesse pubblico

• Art. 67/182bis/160 L.F. / Art. 2501bis / Altre fonti

• Codice degli appalti, ecc.

Soci/ManagementSoci/ManagementSoci/ManagementSoci/Management

• Attuazione del piano

• Risorse disponibili (Equity, Banche - BT/MLT ….)

• Analisi investimenti

• What if analysis (Simulazioni contratti/Trattative)

Pianificazione di medioPianificazione di medioPianificazione di medioPianificazione di medio----
lungo terminelungo terminelungo terminelungo termine

Nel corso dello sviluppo della vita di un’azienda, fisiologicamente emergono diverse esigenze, rispetto alle quali si può essere pronti solo attraverso un 
meccanismo collaudato di pianificazione.

Domande/esigenze Domande/esigenze Domande/esigenze Domande/esigenze 

(alcuni esempi…)(alcuni esempi…)(alcuni esempi…)(alcuni esempi…)
StrumentoStrumentoStrumentoStrumento

Risposte che si riesce a Risposte che si riesce a Risposte che si riesce a Risposte che si riesce a 

dare agli interlocutoridare agli interlocutoridare agli interlocutoridare agli interlocutori

Conto EconomicoConto EconomicoConto EconomicoConto EconomicoConto EconomicoConto EconomicoConto EconomicoConto Economico

Stato PatrimonialeStato PatrimonialeStato PatrimonialeStato PatrimonialeStato PatrimonialeStato PatrimonialeStato PatrimonialeStato Patrimoniale

Cash FlowCash FlowCash FlowCash FlowCash FlowCash FlowCash FlowCash Flow

• Richiesta di finanziamentoRichiesta di finanziamentoRichiesta di finanziamentoRichiesta di finanziamento

• Pianificazione e monitoraggio delle attività Pianificazione e monitoraggio delle attività Pianificazione e monitoraggio delle attività Pianificazione e monitoraggio delle attività 

aziendaliaziendaliaziendaliaziendali

• Pianificazione e valutazione delle probabilità di Pianificazione e valutazione delle probabilità di Pianificazione e valutazione delle probabilità di Pianificazione e valutazione delle probabilità di 

successo di un progettosuccesso di un progettosuccesso di un progettosuccesso di un progetto

• Valutazione di aziendaValutazione di aziendaValutazione di aziendaValutazione di azienda

• Project Project Project Project FinancingFinancingFinancingFinancing

• Predisposizione di operazioni di finanza Predisposizione di operazioni di finanza Predisposizione di operazioni di finanza Predisposizione di operazioni di finanza 

straordinariastraordinariastraordinariastraordinaria

• Quotazione in borsaQuotazione in borsaQuotazione in borsaQuotazione in borsa

• Sviluppo di partnership commerciali, di Sviluppo di partnership commerciali, di Sviluppo di partnership commerciali, di Sviluppo di partnership commerciali, di 

progetto, etc.progetto, etc.progetto, etc.progetto, etc.
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PerchéPerchéPerchéPerché pianificare?pianificare?pianificare?pianificare?

Una pianificazione di medio-lungo termine permette, partendo dalla strategia, di articolare obiettivi, piano attività, ipotesi e stima dei risultati su un 
orizzonte di 3-5 anni

• VisioneVisioneVisioneVisione
• Prospettive del mercatoProspettive del mercatoProspettive del mercatoProspettive del mercato
• Posizionamento dell’azienda e prospettivePosizionamento dell’azienda e prospettivePosizionamento dell’azienda e prospettivePosizionamento dell’azienda e prospettive
• Value/Business Value/Business Value/Business Value/Business modelmodelmodelmodel
• Piano d’azionePiano d’azionePiano d’azionePiano d’azione
…..…..…..…..

Input dalla Input dalla Input dalla Input dalla pianificazione pianificazione pianificazione pianificazione 
strategicastrategicastrategicastrategica

Traslare Traslare Traslare Traslare la la la la strategia in un strategia in un strategia in un strategia in un 
piano di azioni e in  piano di azioni e in  piano di azioni e in  piano di azioni e in  

previsioniprevisioniprevisioniprevisioni

Modellizzare le previsioni Modellizzare le previsioni Modellizzare le previsioni Modellizzare le previsioni 
economiche e finanziarieeconomiche e finanziarieeconomiche e finanziarieeconomiche e finanziarie

Verificare la ragionevolezza Verificare la ragionevolezza Verificare la ragionevolezza Verificare la ragionevolezza 
e fattibilitàe fattibilitàe fattibilitàe fattibilità

• Dettagliare gli obiettiviDettagliare gli obiettiviDettagliare gli obiettiviDettagliare gli obiettivi
• Articolare il piano di azioneArticolare il piano di azioneArticolare il piano di azioneArticolare il piano di azione
• Traslare gli elementi della strategia nei driverTraslare gli elementi della strategia nei driverTraslare gli elementi della strategia nei driverTraslare gli elementi della strategia nei driver
• Definire il livello di dettaglio del pianoDefinire il livello di dettaglio del pianoDefinire il livello di dettaglio del pianoDefinire il livello di dettaglio del piano

• Sviluppare Sviluppare Sviluppare Sviluppare un modello quantitativoun modello quantitativoun modello quantitativoun modello quantitativo
• Gestire i link tra le variabiliGestire i link tra le variabiliGestire i link tra le variabiliGestire i link tra le variabili
• Sviluppare la gestione degli scenari/Sviluppare la gestione degli scenari/Sviluppare la gestione degli scenari/Sviluppare la gestione degli scenari/whatwhatwhatwhat ifififif

• Controllo correttezzaControllo correttezzaControllo correttezzaControllo correttezza
• Verifica coerenza con il passatoVerifica coerenza con il passatoVerifica coerenza con il passatoVerifica coerenza con il passato
• Verifica di fattibilità (coerenza obiettivi, piano azioni e ipotesi dei Verifica di fattibilità (coerenza obiettivi, piano azioni e ipotesi dei Verifica di fattibilità (coerenza obiettivi, piano azioni e ipotesi dei Verifica di fattibilità (coerenza obiettivi, piano azioni e ipotesi dei 

driver)driver)driver)driver)

STRATEGIASTRATEGIASTRATEGIASTRATEGIASTRATEGIASTRATEGIASTRATEGIASTRATEGIA

Piano economicoPiano economicoPiano economicoPiano economico----
finanziario a finanziario a finanziario a finanziario a 
mediomediomediomedio----lungo lungo lungo lungo 

terminetermineterminetermine

Piano economicoPiano economicoPiano economicoPiano economico----
finanziario a finanziario a finanziario a finanziario a 
mediomediomediomedio----lungo lungo lungo lungo 

terminetermineterminetermine
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PerchéPerchéPerchéPerché pianificare?pianificare?pianificare?pianificare?

La dinamica finanziaria ha sempre origine dalla dinamica economica e di business (piano investimenti e gestione del capitale circolante)

+ Ricavi di vendita
- Costi di acquisto
- Consumi
- Personale
- Ammortamenti
- Accantonamenti

Crediti commerciali
Debiti Commerciali
Rimanenze di Magazzino
Debiti verso il personale
Debiti per INPS, IRES
Crediti/Debiti IVA
Immobilizzazioni

- Oneri finanziari a M/L

- Imposte (IRES, IRAP)

==== UTILE NETTOUTILE NETTOUTILE NETTOUTILE NETTO

= = = = MARGINE OPERATIVO/EBITMARGINE OPERATIVO/EBITMARGINE OPERATIVO/EBITMARGINE OPERATIVO/EBIT

= UTILE PRIMA DELLE = UTILE PRIMA DELLE = UTILE PRIMA DELLE = UTILE PRIMA DELLE 
IMPOSTEIMPOSTEIMPOSTEIMPOSTE

Piano EconomicoPiano EconomicoPiano EconomicoPiano Economico
Piano Patrimoniale /Piano Patrimoniale /Piano Patrimoniale /Piano Patrimoniale /

FinanziarioFinanziarioFinanziarioFinanziario

+  Proventi finanziari
- Oneri finanziari a Breve

Fabbisogno finanziarioFabbisogno finanziarioFabbisogno finanziarioFabbisogno finanziario
Eccesso di liquiditàEccesso di liquiditàEccesso di liquiditàEccesso di liquidità

Fabbisogno finanziarioFabbisogno finanziarioFabbisogno finanziarioFabbisogno finanziario
Eccesso di liquiditàEccesso di liquiditàEccesso di liquiditàEccesso di liquidità

Crediti/Debiti per imposte

Patrimonio Netto

Pianificazione finanziaria e struttura Pianificazione finanziaria e struttura Pianificazione finanziaria e struttura Pianificazione finanziaria e struttura 
della PFN. Questa dinamica vale per della PFN. Questa dinamica vale per della PFN. Questa dinamica vale per della PFN. Questa dinamica vale per 
qualsiasi orizzonte temporale qualsiasi orizzonte temporale qualsiasi orizzonte temporale qualsiasi orizzonte temporale 
(pluriennale, annuale, mensile, per (pluriennale, annuale, mensile, per (pluriennale, annuale, mensile, per (pluriennale, annuale, mensile, per 
decade, settimanale).decade, settimanale).decade, settimanale).decade, settimanale).

Previsioni di investimenti e capitale Previsioni di investimenti e capitale Previsioni di investimenti e capitale Previsioni di investimenti e capitale 
circolante conseguenti alle decisioni di circolante conseguenti alle decisioni di circolante conseguenti alle decisioni di circolante conseguenti alle decisioni di 
business con impatti economicibusiness con impatti economicibusiness con impatti economicibusiness con impatti economici

Obiettivi di business e Obiettivi di business e Obiettivi di business e Obiettivi di business e 
planning/planning/planning/planning/budgetingbudgetingbudgetingbudgeting di conto di conto di conto di conto 
economicoeconomicoeconomicoeconomico



Le decisioni di pianificazione finanziaria
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LA PIANIFICAZIONE FINANZIARIA E’ UN PROCESSO CHE CONSENTE DI GESTIRE 

CORRETTAMENTE LA LIQUIDITÀ E TENERE SOTTO CONTROLLO LE ENTRATE E LE USCITE 

MONETARIE, AL FINE DI POTER, inter alia, PROGRAMMARE NEL BREVE E MEDIO/LUNGO PERIODO 

EVENTUALI IMPIEGHI, O FAR FRONTE A STIMATI FABBISOGNI DI CASSA.

LeLeLeLe decisionidecisionidecisionidecisioni didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

La crisi legata alla diffusione del CovidCovidCovidCovid----19191919 ha comportato uno shockshockshockshock esogenoesogenoesogenoesogeno sulle performanceperformanceperformanceperformance economicoeconomicoeconomicoeconomico----
finanziariefinanziariefinanziariefinanziarie, generando stressstressstressstress sullasullasullasulla liquiditàliquiditàliquiditàliquidità. Le società possono avviare dei progetti di revisione/prima
impostazione di pianipianipianipiani aaaa brevebrevebrevebreve eeee mediomediomediomedio lungolungolungolungo terminetermineterminetermine, con focusfocusfocusfocus sullasullasullasulla cassacassacassacassa, al fine di riequilibrareriequilibrareriequilibrareriequilibrare la
situazione della liquiditàliquiditàliquiditàliquidità e avviareavviareavviareavviare azioniazioniazioniazioni specifichespecifichespecifichespecifiche per rientrare in parametriparametriparametriparametri finanziarifinanziarifinanziarifinanziari sostenibilisostenibilisostenibilisostenibili.

Finanza Operativa

gestisce i flussi ed i rischi 

finanziari dell’impresa

Finanza Strategica

definisce la struttura 

finanziaria dell’impresa

La Pianificazione Finanziaria si compone delle seguenti:

Cos’è Cos’è Cos’è Cos’è la pianificazione la pianificazione la pianificazione la pianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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LeLeLeLe decisionidecisionidecisionidecisioni didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

Orizzonte TemporaleOrizzonte TemporaleOrizzonte TemporaleOrizzonte Temporale FINANZA STRATEGICAFINANZA STRATEGICAFINANZA STRATEGICAFINANZA STRATEGICA
PIANIFICAZIONE E PIANIFICAZIONE E PIANIFICAZIONE E PIANIFICAZIONE E 

CONTROLLOCONTROLLOCONTROLLOCONTROLLO

Pianificazione Pianificazione Pianificazione Pianificazione 
Strategica e Strategica e Strategica e Strategica e 
FinanziariaFinanziariaFinanziariaFinanziaria

Pianificazione Pianificazione Pianificazione Pianificazione 
Strategica e Strategica e Strategica e Strategica e 
FinanziariaFinanziariaFinanziariaFinanziariaAttività legate al Attività legate al Attività legate al Attività legate al 

ciclo di ciclo di ciclo di ciclo di 

pianificazione,pianificazione,pianificazione,pianificazione,

esecuzione e esecuzione e esecuzione e esecuzione e 

controllocontrollocontrollocontrollo

Decisioni a MLTDecisioni a MLTDecisioni a MLTDecisioni a MLT

• Definizione del rapporto 

massimo e ottimale 
della Leva Finanziaria 

(debito/equity)

• Scelte strategiche a MLT

• Bilanciamento 

delle scadenze

• Gestione della relazione 

con gli stakeholder
• Gestione dei flussi 

informativi

• Monitoraggio Rating

Scelta delle fonti di finanziamento e politica di Scelta delle fonti di finanziamento e politica di Scelta delle fonti di finanziamento e politica di Scelta delle fonti di finanziamento e politica di fundingfundingfundingfunding

Politica delle garanziePolitica delle garanziePolitica delle garanziePolitica delle garanzie

Gestione delle relazioni bancarieGestione delle relazioni bancarieGestione delle relazioni bancarieGestione delle relazioni bancarie

Scelta delle forme tecniche e durature e strumenti per 
l’impiego della liquidità

Garanzie reali e garanzie di terzi

Rischi di liquidità, di 
credito e finanziari

Finanza Strategica Finanza Strategica Finanza Strategica Finanza Strategica 
(struttura del (struttura del (struttura del (struttura del 

capitale)capitale)capitale)capitale)

Finanza Strategica Finanza Strategica Finanza Strategica Finanza Strategica 
(struttura del (struttura del (struttura del (struttura del 

capitale)capitale)capitale)capitale)

Comunicazione Comunicazione Comunicazione Comunicazione 
FinanziariaFinanziariaFinanziariaFinanziaria

Comunicazione Comunicazione Comunicazione Comunicazione 
FinanziariaFinanziariaFinanziariaFinanziaria

Pianificazione Pianificazione Pianificazione Pianificazione 
Finanziaria a BT e Finanziaria a BT e Finanziaria a BT e Finanziaria a BT e 

controllocontrollocontrollocontrollo

Pianificazione Pianificazione Pianificazione Pianificazione 
Finanziaria a BT e Finanziaria a BT e Finanziaria a BT e Finanziaria a BT e 

controllocontrollocontrollocontrollo

Cash Cash Cash Cash ----
managementmanagementmanagementmanagement

Cash Cash Cash Cash ----
managementmanagementmanagementmanagement

BackBackBackBack---- office e office e office e office e 
contabilitàcontabilitàcontabilitàcontabilità

BackBackBackBack---- office e office e office e office e 
contabilitàcontabilitàcontabilitàcontabilità

FINANZA FINANZA FINANZA FINANZA 

OPERATIVAOPERATIVAOPERATIVAOPERATIVA
AMMINISTRAZ.AMMINISTRAZ.AMMINISTRAZ.AMMINISTRAZ.

RiskRiskRiskRisk managementmanagementmanagementmanagement

Processi Processi Processi Processi decisionali e gerarchia delle decisioni finanziariedecisionali e gerarchia delle decisioni finanziariedecisionali e gerarchia delle decisioni finanziariedecisionali e gerarchia delle decisioni finanziarie
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Il mixmixmixmix debtdebtdebtdebt////equityequityequityequity, va valutato in funzionefunzionefunzionefunzione deideideidei valorivalorivalorivalori obiettivoobiettivoobiettivoobiettivo deideideidei principaliprincipaliprincipaliprincipali indicatoriindicatoriindicatoriindicatori:

D/ED/ED/ED/E

D/EBITDAD/EBITDAD/EBITDAD/EBITDA

EBITDA/OFEBITDA/OFEBITDA/OFEBITDA/OF

Debiti Finanziari
Equity

=

Debiti Finanziari
EBITDA

=

EBITDA
Interessi Passivi Fin.

=

D/E: ≤ 1,5
Indica la dotazione di mezzi propri rispetto al debito
finanziario

D/EBITDA: ≤ 3
Indica la capacità della gestione operativa lorda di
generare flussi sufficienti per ripagare il debito finanziario

EBITDA/OF: ≥ 2
E’ un indicatore del rischio finanziario: confronta la
capacità dell’azienda di generare flussi con il costo delle
linee di redito necessarie

Fonti di Capitale ProprioFonti di Capitale ProprioFonti di Capitale ProprioFonti di Capitale Proprio
• Apporti di Capitale dei Soci

• Finanziamenti soci

• Investitori istituzionali (Private equity)

• Mercato dei Capitali (Quotazione)

Fonti di Capitale di DebitoFonti di Capitale di DebitoFonti di Capitale di DebitoFonti di Capitale di Debito
• Finanziamenti bancari

• Finanziamenti Strutturati 

• Finanziamenti Mezzanini

• Mercato dei Capitali (Obbligazioni)

LeLeLeLe decisionidecisionidecisionidecisioni didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

La scelta tra capitale proprio e di debitoLa scelta tra capitale proprio e di debitoLa scelta tra capitale proprio e di debitoLa scelta tra capitale proprio e di debito
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Dopo aver identificato il livello ottimale di PatrimonioPatrimonioPatrimonioPatrimonio NettoNettoNettoNetto, si definisce il livello di bilanciamentobilanciamentobilanciamentobilanciamento delledelledelledelle scadenzescadenzescadenzescadenze dell’attivodell’attivodell’attivodell’attivo (Investimenti, Magazzino e
Crediti) eeee deldeldeldel passivopassivopassivopassivo (Debiti Fornitori, Debiti Banche a BT, Debiti a MT).

Le scelte di struttura devono considerare:

• Bilanciamento delle scadenze in base alla durata di fonti/impieghi

• Vanno considerati i picchi di stagionalità

• Vanno considerati gli impatti legati allo sviluppo dei piani e nuove iniziative

MagazzinoMagazzinoMagazzinoMagazzino

Attivo fissoAttivo fissoAttivo fissoAttivo fisso

CreditiCreditiCreditiCrediti

PNPNPNPN

MLTMLTMLTMLT

BT BT BT BT FinanzFinanzFinanzFinanz....

BTBTBTBT
Operativo (es. fornitori)Operativo (es. fornitori)Operativo (es. fornitori)Operativo (es. fornitori)

Fabbisogno soddisfatto in Fabbisogno soddisfatto in Fabbisogno soddisfatto in Fabbisogno soddisfatto in 
modo sbilanciatomodo sbilanciatomodo sbilanciatomodo sbilanciato

----200200200200

----500500500500

ImpieghiImpieghiImpieghiImpieghi FontiFontiFontiFonti

Fabbisogno di Fabbisogno di Fabbisogno di Fabbisogno di Breve Breve Breve Breve 
Termine finanziarioTermine finanziarioTermine finanziarioTermine finanziario

ESEMPIO: LA STRUTTURA È BILANCIATA?ESEMPIO: LA STRUTTURA È BILANCIATA?ESEMPIO: LA STRUTTURA È BILANCIATA?ESEMPIO: LA STRUTTURA È BILANCIATA?

Ulteriori indicatoriindicatoriindicatoriindicatori didididi bilanciobilanciobilanciobilancio da tenere in considerazione sono:

• Margine di struttura 1° livello = Patrimonio Netto –
Immobilizzazioni tecniche (≥ 0)

• Margine di struttura di 2° livello = PN + Debiti a M-
Lungo T – Immobilizzazioni (≥ 0)

• Acid test = Liquidità / Passività a BT

• Quick test = (Liquidità + Crediti) / Passività a BT

• Current test = (Liquidità + Crediti + Magazzino)/
Passività a BT

Italia

Riferimenti 

teorici
Buono

Soglia di 

attenzione
Squilibrio!

Quick test ratio ≥ 1 0,70-0,80 0,50-0,70 <0,33

Current test ratio ≥ 2 1,60-1,70 1,60-1,23 <1,00

Struttura del Capitale: Struttura del Capitale: Struttura del Capitale: Struttura del Capitale: bilanciamento bilanciamento bilanciamento bilanciamento delle scadenzedelle scadenzedelle scadenzedelle scadenze

LeLeLeLe decisionidecisionidecisionidecisioni didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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Capitale di Debito a Capitale di Debito a Capitale di Debito a Capitale di Debito a 
M/L TermineM/L TermineM/L TermineM/L Termine

Strumenti IbridiStrumenti IbridiStrumenti IbridiStrumenti Ibridi

Capitale di RischioCapitale di RischioCapitale di RischioCapitale di Rischio
Investitori Terzi

Emissioni

Private Equity/Venture Capital

Azioni

Contratti Bancari

Contratti Parabancari

Emissioni

Mutui

Leasing

Obbligazioni/Minibond

Finanziamenti da terzi Fin. Regionali/Europei

———— Fabbisogno Fabbisogno Fabbisogno Fabbisogno ————

Contratti

Emissioni

Mezzanino

Obb.Convertibili

MedioMedioMedioMedio

LungoLungoLungoLungo

ImmImmImmImm. . . . ImmImmImmImm

ImmImmImmImm. . . . MatMatMatMat

ImmImmImmImm. Fin. Fin. Fin. Fin

Capitale di Debito a Capitale di Debito a Capitale di Debito a Capitale di Debito a 
Breve TermineBreve TermineBreve TermineBreve Termine

Contratti Bancari

Contratti Parabancari

Emissioni

Apertura di Credito
Sconto/Anticipo di effetti

Factoring

Commercial Paper
Cambiali Finanziarie

BreveBreveBreveBreve

RimanenzeRimanenzeRimanenzeRimanenze

Crediti Crediti Crediti Crediti commcommcommcomm

DebitiDebitiDebitiDebiti comcomcomcom

AltriAltriAltriAltri credcredcredcred e debe debe debe deb

———— Tipo strumento Tipo strumento Tipo strumento Tipo strumento ———— ———— Esempi strumenti Esempi strumenti Esempi strumenti Esempi strumenti ————

La definizione della copertura degli impieghi che risultano dal Piano si basa: 1) sul bilanciamento delle scadenze in base alla durata di fonti / impieghi, 2) considera i picchi di
stagionalità, 3) considera gli impatti legati allo sviluppo dei Piano / nuove iniziative

FundingFundingFundingFunding: pianificazione coperture: pianificazione coperture: pianificazione coperture: pianificazione coperture

LeLeLeLe decisionidecisionidecisionidecisioni didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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Gli strumenti tipici di un modello di pianificazione finanziaria, si differenziano in base all’orizzonteorizzonteorizzonteorizzonte temporaletemporaletemporaletemporale e sono «sincronizzati» con i
processi di pianificazione economica, sono i seguenti:

Budget di TesoreriaBudget di TesoreriaBudget di TesoreriaBudget di TesoreriaBudget FinanziarioBudget FinanziarioBudget FinanziarioBudget Finanziario

ORIZZONTE ORIZZONTE ORIZZONTE ORIZZONTE 
TEMPORALETEMPORALETEMPORALETEMPORALE 3 mesi per 3 mesi per 3 mesi per 3 mesi per decade/settimanadecade/settimanadecade/settimanadecade/settimana12 Mesi12 Mesi12 Mesi12 Mesi

STRUMENTOSTRUMENTOSTRUMENTOSTRUMENTO

FINALITA’FINALITA’FINALITA’FINALITA’
• Verifica tenuta finanziaria a 
breve
• Velocità di aggiornamento 
• Pianificazione singoli saldi 
banca

• Verifica forme tecniche 
• Peak funding
• Quadratura B/S

TIMINGTIMINGTIMINGTIMING • Decade/settimana• Mensile – aggiorn. Trim.

Piano OperativoPiano OperativoPiano OperativoPiano OperativoPianificazione strategicaPianificazione strategicaPianificazione strategicaPianificazione strategica

LINK CON LINK CON LINK CON LINK CON 
PLANNING PLANNING PLANNING PLANNING 

ECONOMICOECONOMICOECONOMICOECONOMICO

ForecastForecastForecastForecastForecastForecastForecastForecastBudgetBudgetBudgetBudgetBudgetBudgetBudgetBudget

Piano FinanziarioPiano FinanziarioPiano FinanziarioPiano Finanziario

3 anni3 anni3 anni3 anni

• Equilibrio a MLT
• Forme tecniche di 
finanziamento
• Equilibrio (Rating)
• Solvibilità
• Fabbisogno Nuova Finanza

• Annuale – aggiorn. Semestr.

Piano Piano Piano Piano 
EconomicoEconomicoEconomicoEconomico

Piano Piano Piano Piano 
EconomicoEconomicoEconomicoEconomico

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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L’equilibrio finanziario e patrimoniale del piano finanziario deve essere verificato sul breve ed il medio/ lungo termine

FINALITA’:
• Verifica dimensionamento linee 

di credito a BT
• Orizzonte temporale 12 / 18 

mesi
• Verificare Fabbisogni non 

coperti e dimensionare richiesta 
di nuova finanza

STRUMENTI:
• Budget di Tesoreria
• Budget Finanziario

FOCUS:
• Coerenza sul breve termine

FINALITA’:
• Scelte di struttura finanziaria 

ottimale
• Tenuta finanziaria a medio 

termine (3 – 5 anni)
• Determinazione dei tempi di 

rimborso delle linee a MLT e 
della nuova finanza

STRUMENTI:
• Piano Finanziario

FOCUS:
• Coerenza con i flussi di cassa 

prospettici «Cash flow to debt»

Equilibrio
a BT

Equilibrio
a MLT

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

L’equilibrio finanziarioL’equilibrio finanziarioL’equilibrio finanziarioL’equilibrio finanziario
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Il processo di definizione della struttura finanziaria e le «manovre»

Piano Economico Piano Economico Piano Economico Piano Economico 
+ + + + Investimenti Investimenti Investimenti Investimenti + + + + 

Capitale Capitale Capitale Capitale 
CircolanteCircolanteCircolanteCircolante

Situazione del Situazione del Situazione del Situazione del 
debitodebitodebitodebito

Stato Patrimoniale Stato Patrimoniale Stato Patrimoniale Stato Patrimoniale 
prospetticoprospetticoprospetticoprospettico

Struttura PFNStruttura PFNStruttura PFNStruttura PFN

Sbilancio Sbilancio Sbilancio Sbilancio 
(Fabbisogno)(Fabbisogno)(Fabbisogno)(Fabbisogno)

Manovra Manovra Manovra Manovra 
FinanziariaFinanziariaFinanziariaFinanziaria

BT (Forme tecniche, ammontari / 
scadenze)
MLT – Consolido
MLT – Riscadenziamenti
Rateizzazioni (Erario / fornitori)
Rich. Nuova finanza

BT (Forme tecniche, ammontari / 
scadenze)
MLT – Consolido
MLT – Riscadenziamenti
Rateizzazioni (Erario / fornitori)
Rich. Nuova finanza

Il Piano Finanziario Il Piano Finanziario Il Piano Finanziario Il Piano Finanziario –––– costruzione, costruzione, costruzione, costruzione, sostenibilità e manovra sostenibilità e manovra sostenibilità e manovra sostenibilità e manovra finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

Il “test di tenuta”, oltre a verificare la convergenza all’equilibrio («quadratura» del fabbisogno con il funding stimato), controlla la compatibilità delle forme
tecniche di finanziamento con il fabbisogno prospettico.

CASH FLOW PLANNINGCASH FLOW PLANNINGCASH FLOW PLANNINGCASH FLOW PLANNING

MANOVRA SU FACILITIES MLTMANOVRA SU FACILITIES MLTMANOVRA SU FACILITIES MLTMANOVRA SU FACILITIES MLT

STIMA UTILIZZI (80% x Credito STIMA UTILIZZI (80% x Credito STIMA UTILIZZI (80% x Credito STIMA UTILIZZI (80% x Credito Comm.leComm.leComm.leComm.le escluso slow escluso slow escluso slow escluso slow movingmovingmovingmoving) ) ) ) 
BANCABILITA’ DEL CREDITO VS. FIDO E FORME TECNICHE BANCABILITA’ DEL CREDITO VS. FIDO E FORME TECNICHE BANCABILITA’ DEL CREDITO VS. FIDO E FORME TECNICHE BANCABILITA’ DEL CREDITO VS. FIDO E FORME TECNICHE 

DISPONIBILIDISPONIBILIDISPONIBILIDISPONIBILI

SOURCING FORNITURE E FIDI IMPORT SOURCING FORNITURE E FIDI IMPORT SOURCING FORNITURE E FIDI IMPORT SOURCING FORNITURE E FIDI IMPORT 
DISPONIBILIDISPONIBILIDISPONIBILIDISPONIBILI

FABBISOGNO NUOVA FINANZA / MANOVRA (MORATORIA MLT FABBISOGNO NUOVA FINANZA / MANOVRA (MORATORIA MLT FABBISOGNO NUOVA FINANZA / MANOVRA (MORATORIA MLT FABBISOGNO NUOVA FINANZA / MANOVRA (MORATORIA MLT 
ECC.)ECC.)ECC.)ECC.)

TENUTA DEL PIANO VS. LINEE DI  TENUTA DEL PIANO VS. LINEE DI  TENUTA DEL PIANO VS. LINEE DI  TENUTA DEL PIANO VS. LINEE DI  
CREDITO DISPONIBILICREDITO DISPONIBILICREDITO DISPONIBILICREDITO DISPONIBILI

Sostenibilità del Piano ANNO N ANNO N+1 ANNO N+3

a) PFN Breve Termine -10.000 -9.900 -9.900

Cash flow to debt 400 600 700

(-) Rimborsi facilities MLT -300 -600 -1.200

= (b) CF a Breve Termine 100 0 -500

c=a+b) PFN a BT richiesta -9.900 -9.900 -10.400

Utilizzi Autoliquidante 6.500 6.000 6.000
Utilizzi Import 3.300 2.500 2.500

Fido Cassa 500 500 500

f) Utilizzi a BT 10.300 9.000 9.000

h=c+f) Non fronteggiato(-) / 
disp(+)

400 -900 -1.400

PFN A breve Termine 9.900 9.900 10.400
PFN a MLT 5.000 4.400 3.200

ILLUSTRATIVO

Il piano finanziario Il piano finanziario Il piano finanziario Il piano finanziario ---- sostenibilitàsostenibilitàsostenibilitàsostenibilità
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Il piano finanziario Il piano finanziario Il piano finanziario Il piano finanziario –––– esempio cash flow indiretto annuale prospetticoesempio cash flow indiretto annuale prospetticoesempio cash flow indiretto annuale prospetticoesempio cash flow indiretto annuale prospettico

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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Incasso crediti 
commerciali

Incasso crediti 
commerciali

Opening BalanceOpening BalanceOpening BalanceOpening BalanceOpening BalanceOpening BalanceOpening BalanceOpening Balance

Pagamento debiti 
commerciali

Pagamento debiti 
commerciali

Pagamenti personalePagamenti personale

Pagamenti imposte Pagamenti imposte 

Saldi BancheSaldi Banche

Incasso VenditeIncasso Vendite

Budget EconomicoBudget EconomicoBudget EconomicoBudget EconomicoBudget EconomicoBudget EconomicoBudget EconomicoBudget Economico

Pagamenti MP e 
accessori

Pagamenti MP e 
accessori

Pagamenti altri costi 
produzione

Pagamenti altri costi 
produzione

Pagamenti costi 
commerciali

Pagamenti costi 
commerciali

Pagamenti costi 
struttura

Pagamenti costi 
struttura

Pagamenti personalePagamenti personale

Uscite per 
Investimenti
Uscite per 

Investimenti

Budget degli investimentiBudget degli investimentiBudget degli investimentiBudget degli investimentiBudget degli investimentiBudget degli investimentiBudget degli investimentiBudget degli investimenti

Entrate da 
Disinvestimenti

Entrate da 
Disinvestimenti

Si parte dallo stato patrimoniale Actual (OpeningOpeningOpeningOpening BalanceBalanceBalanceBalance). L’aggiornamento dei dati contabili è fondamentale per l’attendibilità.
Dal budgetbudgetbudgetbudget economicoeconomicoeconomicoeconomico si sviluppa la dinamica finanziaria mensilizzata e gli impatti patrimoniali.
Il PianoPianoPianoPiano deglideglideglidegli investimentiinvestimentiinvestimentiinvestimenti determina il fabbisogno (investimenti) e le eventuali entrate (disinvestimenti) relativi all’attivo immobilizzato.

Flussi a MLTFlussi a MLT

Manovra FinanziariaManovra FinanziariaManovra FinanziariaManovra FinanziariaManovra FinanziariaManovra FinanziariaManovra FinanziariaManovra Finanziaria

Flussi a BTFlussi a BT

Calcolo Oneri 
Finanziari

Calcolo Oneri 
Finanziari

Budget finanziario Budget finanziario Budget finanziario Budget finanziario ---- costruzionecostruzionecostruzionecostruzione

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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Budget finanziario Budget finanziario Budget finanziario Budget finanziario –––– esempio cash flow esempio cash flow esempio cash flow esempio cash flow mensilizzatomensilizzatomensilizzatomensilizzato

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria
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IncassiIncassiIncassiIncassi PagamentiPagamentiPagamentiPagamenti

Il BudgetBudgetBudgetBudget didididi tesoreriatesoreriatesoreriatesoreria ha l’obiettivo di
gestire il «rischiorischiorischiorischio liquiditàliquiditàliquiditàliquidità» fornendo
anticipatamente una proiezione del
saldo banche complessivo al fine di
verificare le disponibilità delle linee di
credito esistenti.

Il prospetto viene predisposto per flussiflussiflussiflussi
o saldi settimanalisettimanalisettimanalisettimanali oooo decadalidecadalidecadalidecadali, con
orizzonteorizzonteorizzonteorizzonte temporaletemporaletemporaletemporale sinosinosinosino aaaa 3333 mesimesimesimesi.

GliGliGliGli strumentistrumentistrumentistrumenti didididi pianificazionepianificazionepianificazionepianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria

Budget di tesoreria Budget di tesoreria Budget di tesoreria Budget di tesoreria ---- esempioesempioesempioesempio
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StrumentiStrumentiStrumentiStrumenti normativinormativinormativinormativi

La pandemia associata al coronavirus COVID-19 sta influenzando i mercati economici e finanziari. Praticamente tutti i settori industriali si trovano ad
affrontare sfide associate agli sforzi per contrastare il virus, con un conseguente stress anche sulle strutture amministrative delle imprese,
particolarmente se di dimensioni medio-piccole, che potrebbero necessitare di supporto nella gestione delle già note tematiche di accounting.

In particolare, Il D.L. 8 aprile 2020 n. 23 c.d. “Liquidità”“Liquidità”“Liquidità”“Liquidità”, ha introdotto le seguenti misure:
• FondoFondoFondoFondo didididi GaranziaGaranziaGaranziaGaranzia perperperper lelelele PMIPMIPMIPMI – sostegno delle PMI con sede in Italia concedendone l’accesso ad un fondo di garanzia specifico al fine di ottenere

finanziamenti agevolati
• GaranziaGaranziaGaranziaGaranzia SACESACESACESACE - SACE concederà fino al 30 giugno 2021 garanzie in favore degli Istituti di credito e finanziari che eroghino finanziamenti alle Imprese.

L’obiettivo della misura è sostenere la liquidità delle imprese con sede in Italia concedendo alle banche una garanzia dello Stato.

RichiestaRichiestaRichiestaRichiesta di di di di poterpoterpoterpoter
beneficiarebeneficiarebeneficiarebeneficiare al al al al fondofondofondofondo
di di di di garanziagaranziagaranziagaranzia PMIPMIPMIPMI

BeneficiariBeneficiariBeneficiariBeneficiari:

• PMI e persone fisiche esercenti 
attività di impresa, arti o 
professioni

• Imprese con numero di 
dipendenti non superiore a 499

Importo massimo garantitoImporto massimo garantitoImporto massimo garantitoImporto massimo garantito: 5 milioni 
€ per singola impresa

RichiestaRichiestaRichiestaRichiesta
finanziamentofinanziamentofinanziamentofinanziamento con con con con 
garanziagaranziagaranziagaranzia concessaconcessaconcessaconcessa da da da da 
SACESACESACESACE

BeneficiariBeneficiariBeneficiariBeneficiari:

• Imprese di grandi dimensioni

• Soggetti che abbiano esaurito 
il proprio plafond di 5 milioni 
presso il Fondo centrale di 
garanzia PMI

Step 1: Step 1: Step 1: Step 1: FondoFondoFondoFondo di di di di garanziagaranziagaranziagaranzia per le PMIper le PMIper le PMIper le PMI Step 2: Step 2: Step 2: Step 2: MisuraMisuraMisuraMisura di di di di accessoaccessoaccessoaccesso al al al al creditocreditocreditocredito ---- SACESACESACESACEPer le PMI che abbiano 
esaurito il proprio 

plafond di 5 milioni 
presso il Fondo centrale 
possono accedere allo 

step 2 

I prestiti garantiti da SACEprestiti garantiti da SACEprestiti garantiti da SACEprestiti garantiti da SACE e e e e 
daldaldaldal Fondo PMIFondo PMIFondo PMIFondo PMI, istituiti dal 
Decreto Liquidità Imprese dello 
scorso aprile (articoli 1 e 13 del 
dl 23/2020), vengono prorogati 
di sei mesi, al 30 giugno al 30 giugno al 30 giugno al 30 giugno 
2021202120212021 dall’attuale termine del 31 
dicembre 2020 (v. infra per 

dettagli).

Alcune misure governative a sostegno delle impreseAlcune misure governative a sostegno delle impreseAlcune misure governative a sostegno delle impreseAlcune misure governative a sostegno delle imprese
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La Legge di Bilancio 2021 prevede le seguenti misure:

• Proroga della Garanzia SACE dal 31 dicembre 2020 al 30 giugno 202130 giugno 202130 giugno 202130 giugno 2021;

• Dal 1 gennaio 20211 gennaio 20211 gennaio 20211 gennaio 2021, estensione della garanzia SACE alle cessioni di crediti cessioni di crediti cessioni di crediti cessioni di crediti effettuate dalle 
imprese in favore di banche ed intermediari finanziari senza garanzia di solvenza del cedente 
(pro soluto);

• Dal 1 gennaio 20211 gennaio 20211 gennaio 20211 gennaio 2021, estensione della garanzia SACE alle operazioni di finanziamento con operazioni di finanziamento con operazioni di finanziamento con operazioni di finanziamento con 
rinegoziazione del debitorinegoziazione del debitorinegoziazione del debitorinegoziazione del debito, se rispettano determinate condizioni;

• Dal 1 gennaio 20211 gennaio 20211 gennaio 20211 gennaio 2021, alle imprese daimprese daimprese daimprese da 250 a 499 dipendenti, 250 a 499 dipendenti, 250 a 499 dipendenti, 250 a 499 dipendenti, la garanzia SACE è concessa a titolo a titolo a titolo a titolo 
gratuito gratuito gratuito gratuito fino al 90% del finanziamento, e per un importo massimo di €5mln€5mln€5mln€5mln, anche considerando anche considerando anche considerando anche considerando 
la quota di garanzia concessa dal Fondo per le PMI;la quota di garanzia concessa dal Fondo per le PMI;la quota di garanzia concessa dal Fondo per le PMI;la quota di garanzia concessa dal Fondo per le PMI;

• Dal 1 luglio 20211 luglio 20211 luglio 20211 luglio 2021, alle imprese daimprese daimprese daimprese da 250 a 499 dipendenti, 250 a 499 dipendenti, 250 a 499 dipendenti, 250 a 499 dipendenti, viene data la possibilità di accedere alla 
Garanzia a condizioni di mercato con copertura dell’80% del finanziamento richiesto.

La Legge di Bilancio 2021 prevede le seguenti misure:

• Proroga del Fondo dal 31 dicembre 2020 al 30 giugno 202130 giugno 202130 giugno 202130 giugno 2021;

• Le imprese da 250 a 499 dipendenti imprese da 250 a 499 dipendenti imprese da 250 a 499 dipendenti imprese da 250 a 499 dipendenti (cosiddette imprese Mid-Cap) non possono accedere alle 
garanzie del Fondo per le PMI dal 28 febbraio 202128 febbraio 202128 febbraio 202128 febbraio 2021, ma sono «migrate» verso le garanzie gestite 
da SACE.

La proroga della garanzia del Fondo per le PMI e SACE è una delle misure contenute nella LeggeLeggeLeggeLegge didididi BilancioBilancioBilancioBilancio 2021202120212021. La Manovra interviene su due degli strumenti introdotti nei mesi di emergenza da
COVID-19 per supportare imprese e professioni in difficoltà.

In particolare, la Manovra prevede le seguenti misure:

FONDO GARANZIA PMIFONDO GARANZIA PMIFONDO GARANZIA PMIFONDO GARANZIA PMIGARANZIA ITALIAGARANZIA ITALIAGARANZIA ITALIAGARANZIA ITALIA

Legge di Bilancio 2021 Legge di Bilancio 2021 Legge di Bilancio 2021 Legge di Bilancio 2021 –––– proroga garanzie stataliproroga garanzie stataliproroga garanzie stataliproroga garanzie statali

StrumentiStrumentiStrumentiStrumenti normativinormativinormativinormativi
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PianificazionePianificazionePianificazionePianificazione finanziariafinanziariafinanziariafinanziaria –––– qualiqualiqualiquali ingredientiingredientiingredientiingredienti perperperper crescerecrescerecrescerecrescere

Grazie per l’attenzioneGrazie per l’attenzioneGrazie per l’attenzioneGrazie per l’attenzione
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