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La Fondazione e il Consiglio Nazionale dei‘Dottori:Commercialisti € 114' 50( 15%)
e degli Esperti Contabili hanno pubblicato il documento dal titolo cociets
t
“Il finanziamento delle societa a responsabilita limitata: i titoli di e
debito” che fornisce indicazioni per i professionisti che € 16566 (-9%)
effettuano attivita di consulenza finanziaria per le PML. In € 156,00

particolare, viene messa in evidenza la figura del'‘Commercialista
quale consulente dell'impresa nelle diverse fasi del processo di
espansione aziendale, per quanto riguarda gli aspetti strategici e
la pianificazione da effettuare in relazione agli obiettivi da
raggiungere.

Il documento dal titolo “Il finanziamento delle societa a
responsabilita limitata: i titoli di debito”, elaborato a cura della
Commissione Area Societaria dell’'Odcec di Perugia e validato dal
Gruppo di Lavoro Titoli di debito Srl/PMI — area Diritto Societario
del CNDCEC, in collaborazione con la Fondazione Nazionale dei
Dottori' commercialisti e degli Esperti contabili, passa in
rassegna l'evoluzione normativa degli ultimi anni relativamente
alla tematica delle fonti di finanziamento delle societa a
responsabilita limitata, con particolare attenzione ai titoli di
debito disciplinati nell’art. 2483 c.c..

Finanziamento delle Srl

Il finanziamento delle Srl per molto tempo, anche
successivamente alla riforma del 2003, & provenuto quasi
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esclusivamente da due fonti:
- i finanziamenti dei soci;
- il sistema bancario.

Attualmente, pur essendo diminuita di oltre 7 punti percentuali
dalla fine del 2011, l'incidenza dei finanziamenti bancari sul totale
dei debiti finanziari sfiora comunque il 60%, valore piu elevato
tra i principali paesi dell'area Euro e ancora superiore di oltre 25
e 30 punti a quelli di Stati Uniti e Regno Unito. Con l'avvento della
crisi finanziaria e con la contrazione della produzione interna
lorda, sono aumentati i crediti cosiddetti problematici che,
unitamente all'irrigidimento delle condizioni di accesso al credito
imposto dai vincoli dettati delle autorita europee, ha causato
minori erogazioni da parte del sistema bancario.

L'accesso al credito e divenuto dunque estremamente
difficoltoso ed oneroso, tanto che, all'inizio della crisi del 2008, si
¢ assistito a una diminuzione dello stock di credito erogato dalle
banche italiane dovuto in parte all'introduzione di requisiti
regolamentari piu stringenti imposti da Basilea Il e al peso dei
crediti deteriorati.

La disciplina dei titoli di debito ¢ stata introdotta dalla riforma
organica del diritto societario del 2003 con l'intento di ampliare
gli strumenti di ricorso al credito alternativi al credito bancario
sia attraverso la reintroduzione delle “cambiali finanziarie”, sia
attraverso 'ampliamento del novero degli strumenti di
finanziamento per la Srl, rivolgendosi inizialmente alle societa
costituite come startup innovative, prevedendo la possibilita per
queste ultime di emettere “strumenti finanziari partecipativi”.

Indicazioni del CNDCEC

Dall'analisi condotta dal CNDCEC, emerge che ['obiettivo di
facilitare l'accesso delle Srl al mercato del credito realizzando
una disintermediazione del sistema di finanziamento delle PMI &
stato solo parzialmente raggiunto. Le esigenze di tutela dei terzi
hanno comportato l'introduzione di paletti nella individuazione
dei potenziali sottoscrittori di titoli di debito, circoscritti agli
investitori professionali soggetti a vigilanza prudenziale,
categoria che ricomprende anche le banche.

Assume rilievo in tale ambito la figura del.commercialista quale
consulente dell’azienda nelle diverse fasi del processo di
espansione aziendale, per quanto riguarda gli aspetti strategici,
di adeguata pianificazione finanziaria in relazione agli obiettivi da
perseguire e di ricerca del mix piti opportuno tra le diverse fonti
disponibili: “dall'esame degli andamenti storici delle risorse
investite alla consulenza per la redazione dei business plan di
sviluppo ed impiego delle attivita, tramite anche le successive
analisi ed il controllo di gestione, dalla definizione delle
caratteristiche degli strumenti finanziari da utilizzare
all'elaborazione del Documento di ammissione e al supporto
all'azienda nei rapporti con il soggetto investitore”.

Nel documento sono dunque contenute utili indicazioni per i
professionisti che intendano occuparsi di consulenza alle
imprese e, nello specifico, di consulenza finanziaria relativa sia
all’accesso al credito bancario che all'utilizzo di strumenti
alternativi di finanziamento al fine di coadiuvare le PMI, con
indipendenza e competenza, in un mercato che risulta sempre
pit influenzato dalla variabile finanziaria e interessato da
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CNDCEC, documento “Il finanziamento delle societa a responsabilita limitata: i titoli
di debito”, ottobre 2019
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