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Lo prevede il ddl Borsa. Per le srl esonerabili le garanzie di solvibilita

pa, bond senza vincoli

Nessun limite legato a capitale sociale eriserve

Bruno Pacamict
ercato dei capitali
sempre pit abbor-
dabile per le pmi
sottoformadispae
srl. Le spa potranno emette-
re obbligazioni senza le limi-
tazioni legate a capitale so-
ciale eriserve. Le srl potran-
no semplificare la circolariz-
zazione dei titoli di debito
emessi, escludendo le (onero-
se) garanzie di solvibilita ri-
chieste dall’art. 2483 c.c..
Tutto cié dara maggior im-
pulso sul piano finanziario
alle imprese che intendono
crescere e aumentare la loro
competitivita. E questo
I'obiettivo del disegno di leg-
ge «capitali» varato dal Con-
siglio dei ministri lo scorso
11 aprile, su proposta del mi-
nistro dell’economia Gian-
carlo Giorgetti, recante la
riforma organica del merca-
to finanziario per incentiva-
re la quotazione delle socie-
ta e a diffondere ’'azionaria-
to della Borsa italiana. A tal
fine & stata prevista anche
I'estensione della classifica-
zione di «piccole e medie im-
prese» emittenti azioni quo-
tate, innalzando il tetto del-
la capitalizzazione massima
da 500 milioni a un miliardo
di euro.

Per indirizzare anche il ri-
sparmio privato verso le im-
prese & stata inserita la nor-
ma che punta a facilitare la
partecipazione degli investi-
tori istituzionali nei mercati
regolamentati, con l'esten-
sione della qualifica di inve-
stitore professionale anche
agli enti previdenziali priva-
ti e privatizzati, i quali po-

tranno operare secondo le

Mercato

dei capitali
piu abbordabile
per le pmi. Meno
vincoli sui bond
delle spa
edelle srl

e Paagaintics o pig. 3 | e—

stesse regole semplificate
previste per banche, assicu-
razioni, fondi pensione, ecc.

In generale, dunque, il di-
segno di legge semplifica le
procedure di ammissione al-
la negoziazione e riduce ghi
oneri a carico delle aziende
che intendono quotarsi.

Quanto alla redazione dei
bilanci, le societa aventi azio-
ni su sistemi multilaterali di
negoziazione avranno la fa-
colta di adottare i principi
contabili internazionali.

Viene, inoltre, estesa la
possibilita di accedere allo
strumento «Patrimonio ri-
lancio» (costituito da Cassa
depositi e prestiti per inter-
venire a sostegno della rica-
pitalizzazione delle impre-
se), alle societa nate da fusio-
ni o scissioni ma con bilanci
certificati e che non abbiamo
subito sanzioni o sentenze di
condanna.

Spa. Derogando alle attua-
linorme, il ddl prevede che la
spa potra emettere obbliga-
zioni per una somma com-
plessivamente eccedente il
doppio del capitale sociale,
della riserva legale e delle ri-
serve disponibili risultanti
dall'ultimo bilancic quando
lasottoscrizione e la successi-
va circolazione & riservata
unicamente alla categoriade-
gli investitori istituzionali.
Analogamente, non sussiste-
ra lobbligo di interposizione,
con finalita di garantire la sol-
venza, da parte di un investi-
tore professionale sottoposto
avigilanza prudenziale.

Alle spa non si appliche-
ranno quindi le limitazioni
di cui ai primi due commi
dell’art. 2412 cc ovvero all'e-

missione di obbligazioni pur-
ché tali titoli siano destinati
ad essere successivamente
acquistati solo da investitori
professionale  (previsione
che deve risultare trale con-
dizioni dell’emissione), ovve-
ro destinati a essere quotati
in mercati regolamentati o
in sistemi multilaterali dine-
goziazione, ovvero che diano
diritto di acquisire o sotto-
scrivere azioni.

Srl. Il testo del ddl preve-
de la modifica dell’art. 2483
cc che disciplina 'emissione
di titoli di debito da parte del-
le srl. In particolare, il secon-
do comma impone che detti
titoli «possono essere sotto-
scritti soltanto da investito-
ri professionali soggetti a vi-
gilanza prudenziale a nor-
madelle leggi speciali. In ca-
so di successiva circolazione
dei titoli di debito, chi li tra-
sferisce risponde della sol-
venza della societa nei con-
fronti degli acquirenti che
non siano investitori profes-
sionali ovvero soci della so-
cieta medesima». Tale modi-
fica comporta che qualorala
sottoscrizione e la successi-
va circolazione sia riservata
a investitori professionali
non venga piu a sussistere
Tobbligo di interposizione,
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con finalita di garanzia della
solvibilita, da parte di un in-
vestitore professionale sog-
getto a vigilanza prudenzia-
le. Le modifiche agli articoli
2412 e 2483 c.c. hanno la fi-
nalita di ridurre il costo del-
la provvistadapartedispae
srl poiché la garanzia presta-
ta dall’investitore professio-
nale & a titolo oneroso e com-
portaun costo pit alto per as-
sicurarsi finanziamenti.
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