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Perché e importante conoscere gli strumenti
finanziari a supporto dell’imprenditorialita?




profitti/perdite

-= cash flow

Nelle fasi iniziali, le
aziende hanno ancora
una redditivita
negativa, i flussi di
cassa sono negativi e |l
finanziamento e
difficile da ottenere sul
mercato del credito a
causa dell’orizzonte
temporale e delle
caratteristiche di
rischio, che richiedono
prevalentemente un
finanziamento tramite
capitale proprio.
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L'importanza del ciclo di vita dell'impresa: I'avvio

Il ciclo di vita delle imprese innovative si articola in quattro fasi, caratterizzate da
diverse esigenze finanziarie

AVVIO: E il momento in cui i fondatori iniziano a creare e testare l'idea
imprenditoriale. In questa fase, il livello di rischio e elevato, mentre le esigenze
finanziarie sono limitate a quelle necessarie per le valutazioni di fattibilita e
sostenibilita economica del progetto, nonché per le capacita del team (seed
financing). Si tratta di un investimento in un'idea o in un progetto.

Esistono due livelli di rischio:

1. La capacita dell'idea di generare un output.
2. Se esiste un output, la sua commerciabilita.



L’'importanza del ciclo di vita dell'impresa: I'avvio

START-UP/SVILUPPO: L'idea concepita deve essere tradotta in realta; I'azienda deve
creare «prototipi» e approfondire le ricerche di mercato avviate nella fase
precedente. Gliimpegni finanziari, che possono assumere anche proporzioni
significative, sono associati a un elevato livello di rischio derivante dall'elevato tasso

di fallimento delle iniziative imprenditoriali nella fase di avvio - finanziamento di
start-up.

RISCHIO TECNOLOGICO E TEMPORALE. Il fabbisogno di fondi da parte dei fondatori
deriva dall'acquisto delle attrezzature necessarie per avviare l'attivita (ad esempio,
attrezzature, inventario, edificio, ecc.). In questa tipologia di finanziamento, il rischio
e comunqgue molto elevato, richiedendo strumenti di tutela degli investitori.



L'importanzadel ciclo di vita dell'impresa : start-up/sviluppo

< Team di gestione con poca esperienza

% Processo di produzi distribuzi imi

X produzione/distribuzione non ancora testato/ottimizzato

< Tecnologie non ancora brevettate

< Assenza di una base clienti e fedelta al marchio

< Bassi volumi di ricavi, margini di redditivita e flussi di cassa negativi/limitati
< Basso potere contrattuale e posizionamento competitivo

< Bassa attitudine alla divulgazione delle informazioni
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L'importanza del ciclo di vita dell’'impresa: espansione

e maturita

ESPANSIONE segna l'inizio della crescita aziendale. E chiamato "il finanziamento del giorno
dopo" - finanziamento della crescita. Le vendite iniziano a crescere rapidamente -
finanziamento dell'espansione. Queste sono fasi esposte a livelli di rischio relativamente
inferiori rispetto a quelle iniziali. Permane un elevato fabbisogno finanziario associato

all'espansione commerciale legata alla distribuzione e alla commercializzazione dei risultati
del progetto innovativo.

RISCHIO DI MERCATO. Le imprenditrici/ori hanno bisogno di fondi per colmare il divario tra
flusso di cassa e denaro necessario. In questa fase, i flussi di cassa sono ancora negativi, ma
non tanto quanto nelle fasi precedenti della vita dell'azienda.



Il gap di finanziamento

Il «gap di finanziamento» si riferisce alla difficolta di reperire fondi nelle prime fasi di vita dell’'impresa,
a causa della sua limitata attrattiva per gli investitori istituzionali.

Gli investitori istituzionali e le banche spesso trascurano le imprese troppo giovani e di dimensioni
ridotte, a causa dell’elevata incertezza e della difficolta di valutazione associata a prodotti/servizi non
ancora testati o commercializzati.

Le imprenditrici/imprenditori possono parzialmente risolvere il problema del gap di finanziamento
primario rivolgendosi alle forme di finanziamento alternative che sono emerse nel panorama
imprenditoriale.



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento

Principali fonti di finanziamento Sviluppo/Espansione Maturita

Fondatori

Familiari, amici e folli (FFF)

Crowdfunding

Fondi pubblici e governativi,
microcredito

Business angels, BANs

Debito

Venture capital

 Un malinteso comune e pensare che tutte le fonti di finanziamento siano uguali: "i soldi sono
sempre soldi!". Ma questo punto di vista e tutt'altro che vero!
* Investitori diversi possiedono infatti capacita diverse di apportare valore all'impresa e
differiscono in termini di:
o struttura organizzativa
o ammontare di risorse finanziarie disponibili/tolleranza al rischio/orizzonte di investiemto

o bilanciamento tra obiettivi finanziari e non finanziari 10



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento:
autofinanziamento, familiari, amici e folli

Modalita: prestiti (senza o con interessi), donazioni, o finanziamenti in cambio di piccole quote

Questa tipologia di finanziamenti informali spesso svolge un ruolo particolarmente importante
nelle economie emergenti.



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento:
autofinanziamento, familiari, amici e folli

Modalita: autofinanziamento & un modo creativo per evitare la necessita di finanziamenti esterni, cercando di:

oridurre i costi operativi utilizzando risorse a basso costo
omigliorare i flussi di cassa
outilizzare i flussi di cassa generati internamente per finanziare |'attivita dell'impresa

Ne sono esempi:
-Ritardare i pagamenti (ad esempio, ai fornitori)
-Minimizzare il capitale investito in scorte
-Leasing di macchinari e attrezzature
-Uso congiunto di attrezzature ed uffici (ad esempio, spazi di co-working)
-Minimizzare i crediti commerciali (ad esempio, richiedere pagamenti anticipati ai clienti)
-Utilizzo di personale a tempo determinato (ad es., stagisti)
- uso di risparmi personali/carte di credito dell'imprenditore, nessun salario per I'imprenditore



GLISTRUMENTI DI FINANZA COMPLEMENTARE 1/3
______ stumeno | oefinzione | Couttersticheprincipai _|__Destinatari__

- Possibilita di investimento anche di piccolo importo
- Allargamento della compagine sociale
- Possibilita di assegnare privilegi diversi ai nuovi soci
in base all'impegno finanziario

Raccolta online di capitali di rischio da

Equity crowdfunding investitori retail o professionali in cambio
di quote societarie

Startup e PMI

Intervento di un singolo operatore o di un pool di
investitori privati (Business Angels) nella fase di Startup ed imprese ad alto
ideazione, prototipazione, start up e primo sviluppo-Alto potenziale
rischio/alto rendimento

Investimenti nel capitale di rischio di

Seed capital e Venture capital startup e imprese innovative ad alto
potenziale

- Private equity: acquisizione quote di aziende
mature per aumentare il valore;
- M&A: fusioni e acquisizioni come strategia di

Aziende consolidate,
societa target di

Investimenti in capitale di rischio a
Private equity e M&A supporto di aziende in fase di

transizione o di espansione : ) acquisizioni
crescita o uscita
Processo di quotazione in Borsa
IPO . : D . Raccolta di capitali di rischio tramite offerta di Aziende in crescita o ad
tramite offerta pubblica iniziale di o o ]
quote/azioni sui mercati di Borsa alto potenziale

(Initial Public Offering) azioni



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento:
crowdfunding

Il crowdfunding e un metodo di finanziamento che si basa sulla raccolta di piccole somme di denaro
da un gran numero di persone, spesso tramite piattaforme online dedicate, in cambio del
riconoscimento di una ricompensa, beneficio o quota di partecipazione al progetto/impresa.

Questa pratica consente a individui, imprese o progetti di raccogliere fondi da una vasta comunita di
sostenitori o investitori, piuttosto che affidarsi a fonti di finanziamento tradizionali come banche o
investitori istituzionali.

Il crowdfunding puo essere utilizzato per finanziare una varieta di iniziative: startup, progetti artistici,
culturali, iniziative sociali e molto altro.
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Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento: crowdfunding

t

SOCIALLENDING

EQUITY BASED
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Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento:

crowdfunding
Vantaggi

Capacita di attirare nuovi fondi abbastanza facilmente

Possibilita di avere un riscontro della validita del prodotto dal mercato, meglio per attivita che hanno come
cliente finale un consumatore

Visibilita del prodotto/servizio e creazione di una base clienti

Svantaggi:

Elencare un progetto su una piattaforma di crowdfunding lo rende visibile anche ai potenziali concorrenti.

Gli investitori sono in genere passivi, cioe non apportano valore aggiunto a differenza di altre tipologie di
investitori

Somme raccolte dai 5.000 ai 10.000 euro

E richiesto un ruolo attivo da parte dell'imprenditrice/imprenditore prima, durante e dopo la campagna



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento:
crowdfunding

Studi sul genere nel crowdfunding mostrano modelli distinti tra i diversi tipi di piattaforma.

- Sulle piattaforme basate su reward, le campagne guidate da donne ottengono generalmente
tassi di successo piu elevati e rapporti tra impegni e obiettivi piu favorevoli rispetto

a quelle guidate da uomini = Lo stile linguistico femminile e i tratti congruenti con il genere
migliorano i risultati di raccolta fondi.

Tra le iniziative di equity crowdfunding, i team composti esclusivamente da donne tendono

a stabilire obiettivi di finanziamento piu bassi e a raccogliere somme inferiori.

In questi contesti, anche il comportamento degli investitori riflette modelli di genere: oo e
le investitrici mostrano una netta preferenza per le fondatrici, e gli investitori uomini

investono meno in team composti esclusivamente da donne o favoriscono progetti ﬁﬁﬁ
guidati da persone del loro stesso genere.

17
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Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento: business

angels
* | business angels (BAs) sono individui facoltosi che investono il proprio denaro in startup o AL
PMI promettenti, in cambio di una piccola quota di proprieta. "

Essi costituiscono un gruppo molto eterogeneo che comprende ad esempio, imprenditori e
imprenditrici di successo, manager, e professionisti come medici, avvocati e commercialisti.

P

Sono anche chiamati «investitori intelligenti» in quanto non forniscono solo capitale, ma
supportano gli imprenditori anche la loro esperienza, le loro capacita imprenditoriali e la loro
rete di relazioni. Poiché supportano attivamente l'imprenditore, molti angeli pensano a se
stessi come "co-imprenditori".

Somma investita: 25—-100.000 €, mentre I'investimento medio per startup si aggira attorno

ai 205.000 €.
A 4 W | primo gruppo di Business Angel

ANGELsForwoumen PEr sviluppare le startup al femminile

18



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento: venture
capital

| fondi di Venture Capital sono altamente selettivi (meno dell’1% delle proposte viene finanziato). Essi
prediligono iniziative imprenditoriali innovative, con un potenziale di crescita rapido e con un modello di
business altamente scalabile.

Essi possiedono strategie di investimento molto eterogenee. Vi sono:

7

«» fondi specializzati su un determinato settore e fondi generalisti
« fondi specializzati su specifiche fasi del ciclo di vita delle startup.
7

« fondi che investono a livello regionale, nazionale o internazionale

«» fondi che operano individualmente e operano in collaborazione con altri investitori

K/
X

Somma investita: da 300K € a 3M € al pre-seed/seed, 4-10M € al Series A, e 20-50M € al Series B.



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento:
debito e credit gender gap

Le imprenditrici affrontano un divario di finanziamento
globale pari a 1,7 trilioni di dollari.

Fin dal principio, le donne hanno accesso a minori
risorse per avviare le proprie attivita e spesso evitano di
chiedere credito per paura di ricevere un rifiuto. Questo
fenomeno, noto come "credit gender gap", e legato a
una maggiore avversione al rischio da parte delle donne,
che preferiscono autofinanziare le proprie imprese
piuttosto che rivolgersi agli istituti bancari.

In Italia nel 2023, il credit gender gap e di 70 miliardi: il
credito concesso alle donne e pari al 20,1% del totale
contro il 34,5% di quello degli uomini. Inoltre, molte
donne percepiscono, forse erroneamente, di affrontare
condizioni contrattuali peggiori rispetto agli uomini.
(Fabi, 2025)
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Microimprese, societa di

Finanziamento di piccolo importo (fino a
persone o a responsabilita

un massimo di 100.000€) concesso a - Procedure semplificate;
Microcredito soggetti «non bancabili» o con gravi - Garanzie ridotte o assenti; limitata, lavoratori
difficolta di accesso al credito - Tutoraggio e supporto alla gestione finanziaria autonomi, startup
tradizionale

Erogazione di credito diretto da parte di e s _ . D
Prestiti di importo limitato per aziende e professionisti che

Credito diretto dei confidi Con.fldl'V|'g|Iat| 2 EEies ezl abbiano difficolta di accesso al credito tradizionale
iscritti all’art. 106 del TUB

Microimprese, PMI socie

Cessione di fatture a investitori - Flessibilita dello strumento (anche singole fatture)

professionali tramite piattaforme No segnalazione in Centrale Rischi
online - Rapidita dirisposta

PMI

Invoice trading
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Lending Prestiti online concessi da fondi - Rapidita di risposta

(direct e banche digitali) o banche digitali a imprese - Istruttoria smart PMl'e startup

- Minibond: obbligazioni (e titoli di debito)
emesse da PMI anche non quotate con

procedure semplificate PMI, soprattutto
- Cambiali finanziarie: titoli di credito a breve

termine (fino a 36 mesi)

Strumenti di debito emessi da
PMI per raccogliere capitali
alternativi al credito bancario

Minibond e cambiali

finanziarie non quotate



Relazione tra il ciclo di vita e le fonti di finanziamento: fondi pubblici, microcredito

Il Fondo impresa femminile € I'incentivo nazionale che sostiene la nascita e il consolidamento delle imprese
guidate da donne, promosso dal Ministero delle Imprese e del Made in Italy.

Sono finanziati programmi di investimento nei settori dell'industria, artigianato, trasformazione dei prodotti
agricoli, servizi, commercio e turismo.

Finanziamenti regionali:
Molte regioni offrono bandi specifici per sostenere le PMI a prevalente partecipazione femminile e le
professioniste.



	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6: L’importanza del ciclo di vita dell’impresa: l’avvio 
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10
	Diapositiva 11
	Diapositiva 12
	Diapositiva 13
	Diapositiva 14
	Diapositiva 15
	Diapositiva 16
	Diapositiva 17
	Diapositiva 18
	Diapositiva 19
	Diapositiva 20
	Diapositiva 21
	Diapositiva 22
	Diapositiva 23

