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ONOREVOLI SENATORI.

1. — 1l sistema imprenditoriale italiano-

soffre di una crisi che, partendo da diffi-
colta di carattere reale specifiche dell'im-
presa o da squilibri generali dell’economia,
ha investito anche gli assetti finanziari. Per
questi ultimi si rende necessario avviare
tempestivi interventi di risanamento, secon-
do quanto stabilito nel programma di Go-
verno.

TIPOGRAFIA DEL SENATO (1500) — 2-3-4

N

Sulle cause di tale crisi vi & ormai una
convergenza di opinioni almeno su tre punti
fondamentali: nella generale tendenza al
declino del grado di capitalizzazione delle
imprese, che ha contraddistinto 1'evoluzio-
ne recente dei principali Paesi industriali,
I'Italia si & spinta assai pilt in basso degli
altri; la crescita del grado di indebitamente
oltre certi limiti accresce l'instabilita eco-
nomica e finanziaria del settore produttivo,
scoraggia l'investimento ed ostacola una al-
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locazione efficiente delle risorse; tra le cause
importanti della maggiore gravita che il fe-
nomenc ha assunto in Italia rispetto ad altri
Paesi, vi sono una pit forte caduta dei mar-
gini di autefinanziamento noncheé una strut-
tura fiscale e finanziaria che incoraggia il
ritorno del risparmio all'impresa piuttosto
nella forma del debito che in quella del
capitale di rischio.

2. — 11 dibattito, sviluppatosi soprattutio
nell’'ultimo anno, intorno al problema della
ricapitalizzazione delle imprese ha indivi-
duato due strade: quella di favorire gli ap-
porti di capitale di rischio alle imprese in
via diretta, attraverso la sottoscrizione dei
risparmiatori (forma ordinaria), e quella di
favorirli attraverso la via consortile, cioe
tramite interventi di pit istituzioni crediti-
zie tra loro associate nell'opera di ristrut-
turazione finanziaria dell'impresa (forma
straordinaria).

L’afflusso di risparmio direttamente verso
le imprese costituisce P'obiettivo finale del-
Vazione governativa, gia estrinsecatasi attra-
verso la revisione del regime previsto per
i dividendi azionari.

L’eliminazione della doppia imposizione,
perdurando le incertezze sulle prospettive
generali dell’economia e considerato 'attuale
basso livello di redditivith delle imprese,
non costituisce di per s¢ un fattore suffi-
ciente a stimolare la domanda di azioni.

Un incentivo alla diffusione del possesso
azionario si rende pertanto necessario an-
che per agevolare gli interventi delle societa
consortili, per il buon funzionamento delle
quali si devono porre le premesse per con-
tenere la dimensione degli apporti del si-
stema creditizio e per consentire il collo-
camento — a risanamento avvenuto — delle
azioni emesse dalle imprese industriali.

3. — Con listituzione delle societa con-
sortili il disegno di legge mira ad arricchire
il sistema finanziaric di intermediari spe-
cializzati nell’apporto alle imprese di capi-
tale di rischio e a definire, nello stesso
tempo, una procedura che consenta alle isti-
tuzioni creditizie, secondo forme che assi-
curino trasparenza di rapporti e protezione
del risparmio, di contribuire al risanamento

delle imprese in difficoltd anche attraverso
strumenti diversi dal credito.

Il criterio fondamentale che ispira questa
parte del disegno di legge & quello di una
chiara definizione dei ruoli e quindi delle
responsabilitad spettanti ai diversi operatori.

Il rispetto di questo criterio impone in
primo luogo di limitare il rischio che gli
squilibri delle imprese si propaghino alle
istituzioni creditizie: V'equilibrio di queste
ultime ¢&, infatti, la prima salvaguardia delle
capacita di risparmio delle famiglie, e dun-
que delle prospettive di accumulazione e di
crescita dell’economia. Per questa ragione
il contributo delle istituzioni creditizie alla
ricapitalizzazione delle imprese deve avve-
nire per mezzo di appositi intermediari che
garantiscano una separazione tra il credito
e le partecipazioni ed eniro i limiti rigorosi
segnati dal patrimonio delle istituzioni me-
desime.

La separazione dei ruoli richiede che gli
apporti delle aziende ed istituti di credito
integrino ¢ non sostituiscano quelli di altri
operatori non finanziari.

E poi necessario che le societd consortili
si configurino come il punto di incontro e
di coordinamento dell’azione dei principali
finanziatori dell'impresa.

La definizione delle specifiche procedure
degli interventi delle societa consortili avver-
ra mediante l'emanazione di delibere da
parte del Comitato interministeriale per il
credito ed il risparmio. Alla Banca d’Italia,
che dara le autorizzazioni in conformita di
tali direttive, & affidata la vigilanza sull’at-
tivita delle societd consortili.

Il contributo pubblico mirante ad inco-
raggiare la costituzione di dette societa con-
siste in un incentivo fiscale. Le aziende di
credito e gli istituti di credito speciale, che
partecipano al capitale o si associano in
partecipazione alle societd stesse, possono
costituire, in esenzione fiscale, un fondo fino
all’'ammontare complessivo dei conferimen-
ti. Si & inoltre prevista una diluizione nel
tempo del recupero a tassazione della parte
di detto fondo che residua dopo la liquida-
zione delle societa consortili ¢ lo smobilizzo
delle partecipazioni nelle societa stesse me-
diante cessione a terzi.
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4. — 11 contributo pubblico & condizio-
nato dalla rispondenza dei piani di risana-
mento agli indirizzi generali di politica indu-
striale; a tal fine & prevista la presentazione
dei detti piani agli organi preposti all’attua-
zione della legge per la ristrutturazione in-
dustriale (n. 675 del 1977) i quali deliberano
secondo la procedura ivi prevista, 'ammis-
sione al particolare regime tributario.

Un pitt rapido iter di ammissione al bene-
ficio indicato (silenzio-assenso dopo trenta
giorni dalla presentazione del piano) & pre-
visto invece per gli interventi che non com-
portano l'utilizzo degli incentivi previsti dal-
la citata legge per la ristrutturazione indu-
striale o da quella per lo sviluppo del Mez-
zogiorno (n. 183 del 1976).

Nell'ipotesi, infine, in cui gli enti di cui
all’articolo 1, pur partecipando ai consorzi,
non intendano avvalersi dell’agevolazione di
cui al secondo comma dell’articolo 2 — fer-
ma rimanendo, ovviamente, ['applicazione
del disposto del primo comma dello stesso
articolo con riguardo sia ai consorzi che
alle imprese risanande — trova ingresso
solo il beneficio di cui al successivo arti-
colo 4, concesso alla generalith dei contri-
buenti che sottoscrivono aumenti di capi-
tale di imprese industriali.

Al fine di evitare la propagazione degli
squilibri delle imprese alle istituzioni cre-
ditizie, le autorizzazioni all’acquisizione di
partecipazioni nelle societd consortili sono
limitate nel tempo e nellammontare (arti-
colo 1, ultimo comma). I limiti posti, lungi
dallincoraggiare una dispersione della re-
sponsabilita, intendono proprio porre rime-
dio, attraverso la riunione in un unico isti-
tuto dei principali finanziatori, a quella for-
ma di deresponsabilizzazione che si accom-
pagna spesso alla pratica del frazionamento
dei fidi. Verso la medesima direzione gia si
sono mossi autonomamente alcuni interme-
diari nell’affrontare la situazione di imprese
suscettibili di essere riportate ad un ordi-
nato sviluppo.

Per gli istituti di credito speciale & pre-
vista una quota di partecipazione al capi-
tale delle societd consortili pit ampia, in
quanto maggiori sono i loro impegni nel
finanziamento degli investimenti d'impresa
e l'esperienza acquisita in questo campo.

Poiche l'intervento & concepito come ope-
razione di « finanza straordinaria » limitata
nel tempo, le societa consortili si sciolgono
con il raggiungimento dello scopo sociale e
comunque non oltre cinque anni dalla loro
costituzione.

5. — Con le norme di carattere fiscale si

. ¢ cercato di prevedere meccanismi agevola-
¢ tivi suscettibili di applicazione sia nell'ipo-
. tesi di interventi indiretti attraverso le so-

cietd consortili (articolo 2, commi secondo
e terzo) sia nell'ipotesi di interventi diretti
da parte di singole aziende ed istituti di
credito o di societa di capitali ed altri enti
(artt. 4 e 5).

Le suddette agevolazioni sono dirette esclu-
sivamente alla ristrutturazione finanziaria
delle imprese mediante l'afflusso di capitale
di rischio e il consolidamento delle esposi-
zioni delle imprese da risanare; esse pertan-
to non riguardano la cosiddetta conversione
dei crediti in partecipazioni (pur non restan-
do pregiudizialmente escluso il conferimento

di crediti in societd, che & ammesso dal co-
dice civile).

6. — In particolare le agevolazioni fiscali
riguardano:

gli intermediari creditizi che forniscono
capitale di rischio per il tramite delle so-
cieta consortili (art. 2, secondo comma);

i terzi, persone fisiche e giuridiche, che
si rendono acquirenti delle azioni e delle
obbligazioni convertibili sottoscritte dalle
societa consortili (art. 2, terzo comma);

le societa di capitali e gli enti commer-
ciali che apportano capitale di rischio diret-
tamente alle imprese industriali (art. 4);

le aziende e gli istituti di credito che
consolidano crediti in essere verso le im-
prese industriali di qualsiasi dimensione a
tassi di interesse inferiori a quelli prevalenti
di mercato (art. 5).

Al fine di non intralciare la costituzione
dei nuovi intermediari finanziari nonche gli
aumenti di capitale effettuati sia da questi
ultimi sia dalle societd da risanare, si & sta-
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bilita per i relativi atti l'applicazione del-
I'imposta di registro nella misura fissa di
un milione di lire.

L’opportunita di coordinare le agevolazio-
ni previste per le societd consortili con le
altre sopra richiamate attiene sia alla gia
segnalata esigenza di promuovere anche gli
interventi diretti sia alla considerazione che
esse sono necessarie anche per il buon fun-
zionamento degli interventi consortili, do-
vendo questi tendenzialmente concludersi
con il collocamento presso terzi, a risana-
mento avvenuto, delle azioni industriali e
delle obbligazioni convertibili sottoscritte
dalle societa consortili medesime.

7. — L’agevolazione riservata esclusiva-
mente agli istituti ed aziende di credito e
agli altri enti che partecipano o si associano
in partecipazione alle societad consortili (se-
condo comma dell’articolo 2) & imperniata
sulla costituzione di un fondo fino alla con-
correnza dell’'ammontare dei conferimenti e
consiste in un regime di sospensione o neu-
tralitd fiscale applicabile fino al momento
della liquidazione della sccietd consortile o
dello smobilizzo per altra via (cessione a
terzi) della partecipazione, durante il quale
le svalutazioni e le perdite inerenti alla par-
tecipazione conservano la normale rilevanza
riduttiva dell'imponibile. Cid perché scltanto
un’agevolazione di questo tipo si ritiene
potra dare effettivo spazio agli interventi
consortili di ricapitalizzazione, i quali, es-
sendo destinati ad imprese in gravi diffi-
coltd, espongono per definizione gli enti
partecipanti ad oneri e perdite nel corso del
processo di risanamento.

La disciplina prevista, oltre ad assicurare
in ogni caso il rinvio della tassazione delle
somme accantonate che non risultino assor-
bite dalle perdite sofferte (perdite che non
devono obbligatoriamente essere imputate
al fondo costituito in sospensione d'impo-
sta, pur restando ferma la facolta dell’ente
di ridurre il fondo nella misura occorrente
per coprirle ove cid si renda necessario), €
congegnata in modo da assicurare una fran-
chigia fiscale a compenso della perdita fina-
le eventualmente sofferta, rimanendo sotto-
posta a tassazione, nell’arco del previsto

quinquennio, la sola parte di accantonamen-
to -corrispondente all'importo dei rimborsi
di capitale conseguiti.

8. — L’agevolazione prevista nell’ultimo
comma dell'articolo2 a favore dei terzi
acquirenti dei titoli ceduti dai consorzi si
identifica sostanzialmente con quella gia di-
sciplinata dal disegno di legge n. 894 — Se-
nato — del 14 settembre 1977; 'ambito ap-
plicativo ¢ stato peraltro finalizzato agli
obiettivi perseguiti dal presente disegno di
legge.

Il beneficio fiscale dell’articolo 4 consiste
invece, diversamente da quello di cui al pre-
cedente punto 7, nella possibilith da parte
di tutte le societa di capitale e di altri enti
commerciali di costituire un fondo di co-
pertura delle svalutazioni delle partecipazio-
ni azionarie fino al 50 per cento delle stesse,
al quale debbono essere imputate le svaluta-
zioni e le perdite, di guisa che queste, nella
misura in cui trovano copertura nel fondo,
non infiuiscono sul risultato fiscale dell’eser-
cizio in cui si verificano.

La formulazione ricalca 'emendamento
Visentini al richiamato articolo 7 del di-
segno di legge n. 894 citato e, come illu-
strato dallo stesso proponente mella rela-
zione della 6 Commissicne del Senato (atto
n. 894-211-bis-A, pag. 10), prevede la pos-
sibilita di effettuare gli anzidetti accanto-
namenti deducibili prima e indipendente-
mente dal deprezzamento in borsa delle
azioni quotate (e dell’accertamento in bi-
lancio delle diminuzioni patrimoniali del-
le societa emittenti delle azioni mon quo-
tate). Ma, fino al verificarsi di tali condi-
zioni o quanto menc di circostanze che
le rendano prevedibili secondo il prudente
apprezzamento degli amministratori, la legge
civile non consente di svalutare in bilancio
le azioni, né direttamente, né mediante iscri-
zione al passivo di poste correttive (artico-
lo 2425 del codice civile, comma primo, n. 4),
e comma secondo), con la conseguente im-
possibilita di imputare la svalutazione al
conto profitti e perdite. Da c¢id la necessita
di stabilire esplicitamente che gli accanto-
namenti sono ammessi anche in deroga alla
citata disposizione dell’articolo 2425 del co-
dice civile,
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Con l'agevolazione prevista nell’articolo 5
si sono voluti stimolare, per favorire ulte-
riormente il riassette economico-finanziario
delle imprese, anche gli interventi del siste-
ma creditizio consistenti nel consolidamen-
to dei debiti secondo un piano di recupero
non inferiore a cinque anni ed un tasso di
interesse inferiore a quello di riferimento
per il credito agevolato al settore industria-
le vigente alla data del consolidamento
stesso.

L’agevolazione consiste sostanzialmente in
una speciale deduzione dal reddito imponi-
bile, pari alla perdita sul differenziale di in-
teressi derivante dal predetto consolidamen-
to, con il limite, peraltro, che tale deduzione
non pud eccedere 'ammontare degli interes-
si effettivamente applicati.

9. — Le misure previste nel presente dise-
gno di legge si riferiscono alle imprese che
versano in una crisi economica e finanziaria
suscettibile di superamento con interventi
esterni di carattere generale.

Va tuttavia messo in rilievo che la strut-
tura finanziaria e patrimoniale delle unita
produttive presenta notevoli differenziazio-
ni da impresa a impresa; per alcune di que-
ste il deterioramento della situazione ¢ parti-

colarmente grave e tale da rendere utili ma
non sufficienti per il ritorno all’equilibrio
economico e finanziario le misure contenu-
te nel presente disegno di legge anche se
fruite congiuntamente ai benefici previsti
dalla legge per la ristrutturazione indu-
striale.

Per queste imprese la gravita della situa-
zione richiede quindi 'adozione di interven-
ti aggiuntivi non pill procrastinabili senza
che ne risulti ulteriormente pregiudicata, e
forse in modo irreversibile, la sopravvivenza
di alcune unita produttive.

Qualora si giudichi che la procedura falli-
mentare possa comportare per la collettivi-
ta costi superiori a quelli necessari per il sal-
vataggio di tali imprese, potrad essere oppor-
tuno approntare misure specifiche ed ag-
giuntive a quelle gia esistenti o introdotte
dal presente disegno di legge.

Tali interventi, di carattere eccezionale,

" ben definiti rispetto sia ai possibili benefi-

ciari sia agli oneri per la collettivita, dovreb-
bero essere chiaramente finalizzati a ripor-
tare le imprese beneficiate all’equilibrio eco-
nomico e finanziario e per questa via ad
assicurare la continuita della loro attivita

- produttiva.
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DISEGNO DI LEGGE

Art. 1.

Gli istituti di credito a medio e lungo ter-
mine che esercitano il credito industriale e
le aziende di credito, previa autorizzazione
della Banca d'Italia ed anche in deroga a
norme di legge e di statuto, possono parte-
cipare, e associarsi in partecipazione, a so-
cieta consortili per azioni aventi per oggetto
la sottoscrizione e il collocamento di azioni
e di obbligazioni convertibili in azioni emes-
se da imprese industriali, o da societa che
le controllano, a fronte di aumenti di capi-
tale connessi a piani di risanamento econo-
mico e finanziario delle imprese stesse.

La Banca d’Italia da le autorizzazioni in
conformita alle direttive del Comitato inter-
ministeriale per il credito ed il risparmio e
vigila sull’attivita delle societd consortili.
Si applicano, in quanto compatibili, le di-
sposizioni di cui al regio decreto-legge 12
marzo 1936, n. 375, convertito nella legge 7
marzo 1938, n. 141 e successive modifica-
zioni.

Ferma restando la facolta della Banca
d'Ttalia di disciplinare il rapporto tra il pa-
trimonio sociale e gli investimenti in immo-
bili e in titoli azionari di cui all’articolo 35,
secondo comma, lettera a) del regio decreto-
legge 12 marzo 1936, n. 375, e successive mo-
dificazioni e integrazioni, ciascun istituto
o azienda di credito non pud partecipare o
associarsi in partecipazione a societa con-
sortili per un ammontare complessivo supe-
riore a quello del proprio patrimonio, al net-
to degli investimenti in immobili e in altre
azioni.

Alle societa consortili possono partecipare
o associarsi in partecipazioni anche enti e
societa diversi da quelli indicati nel primo
comma.

Le societa consortili non possono costi-
tuirsi per durata superiore a cinque anni.
Ciascun istituto o azienda di credito non pud
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partecipare in una societa consortile in mi-
sura superiore, rispettivamente, al cinquan-
ta e al venti per cento del capitale di essa.

Art. 2.

Gli atti costitutivi e gli aumenti di capitale
delle societa consortili indicate nell’articolo
precedente e gli aumenti di capitale connes-
si ai piani di risanamento delle imprese in-
dustriali di cui allo stesso articolo sono sog-
getti all'imposta di registro nella misura fis-
sa di un milione di lire.

Nella determinazione del reddito imponi-
bile degli enti e delle societd che partecipa-
no o sono associati in partecipazione alle
societa consortili non si tiene conto delle
somme accantonate, anche in deroga all’arti-
colo 2425 del codice civile, in apposito fon-
do del passivo fino alla concorrenza dell’am-
montare complessivo dei conferimenti e in
misura non superiore, in ciascun periodo di
imposta, ad un terzo di tale ammontare. Le
perdite e le minusvalenze relative alle parte-
cipazioni nelle societa consortili possono es-
sere portate in deduzione dal reddito impo-
nibile ovvero compensate, in tutto o in par-
te con una corrispondente riduzione dell’ac-
cantonamento. La parte delle somme accan-
tonate pari all'importo dei rimborsi di ca-
pitale conseguiti in sede di liquidazione delle
societa consortili o di smobilizzo delle par-
tecipazioni concorrerd a formare il reddito
imponibile nei cinque periodi di imposta
successivi in ragione di un quinto per cia-
scuno di essi.

I terzi acquirenti delle azioni e delle ob-
bligazioni convertibili sottoscritte dalle so-
cieta consortili possono detrarre dall’impo-
sta sul reddito delle persone fisiche, nel pe-
riodo d'imposta in cui la spesa & stata soste-
nuta e in ciascuno dei due periodi d'imposta
successivi, un importo pari al 10 per cento
del prezzo d’acquisto, con un massimo di due
milioni di lire. La detrazione ¢ ammessa a
condizione che venga dimostrato lininter-
rotto possesso delle azioni nel periodo d'im-
posta per il quale & richiesta; a tal fine le
azioni acquistate devono essere depositate
presso un’azienda di credito e alla dichiara-
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zione dei redditi deve essere allegato un cer-
tificato dell’azienda depositaria attestante la
consistenza dei depositi alla fine di ciascun
periodo d’imposta. Se le azioni o le obbliga-
zioni convertibili sono acquistate da sogget-
ti all'imposta sul reddito delle persone giu-
ridiche si applicano le disposizioni del suc-
cessivo articolo 4.

Art. 3.

Ai fini del secondo comma del precedente
articolo 2 il piano di risanamento di cui al-
I'articolo 1 deve essere presentato al Mini-
stero dell'industria, del commercio e dell’ar-
tigianato con una relazione della societa con-
sortile o di un istituto o di un’azienda di
credito, che ne cura listruttoria. L'ammis-
sione al regime tributario previsto nello stes-
so comma ¢ deliberata dal CIPI, su proposta
del Ministro dell'industria, del commercio e
dell’artigianato, previo parere del Comitato
tecnico di cui all’articolo 4 della legge 12
agosto 1977, n. 675.

Se il piano di risanamento non prevede
operazioni di cui all’articolo 3, terzo comma,
della legge 12 agosto 1977, n. 675, o all’arti-
colo 10 della legge 2 maggio 1976, n. 183, la
ammissione al detto regime si intende co-
munque concessa ove il CIPI non deliberi
definitivamente nel termine di trenta giorni
dalla presentazione del piano al Ministero
dell'industria, del commercio e dell’artigia-
nato.

Art. 4.

Dal reddito imponibile delle societa di ca-
pitali e degli enti commerciali che entro tre
anni dall’entrata in vigore della presente
legge sottoscrivono azioni emesse da impre-
se industriali sono deducibili, nel periodo di
imposta in cui la spesa & stata sostenuta e
nel successivo, in misura non superiore al
venticinque per cento della spesa di sotto-
scrizione comprensiva del prezzo di acquisto
dei diritti di opzione, gli accantonamenti
iscritti in apposito fondo di copertura del
rischio di svalutazione anche in deroga al-
I'articolo 2425 del codice civile. La deduzio-
ne ¢ ammessa a condizione che dalle scrit-
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ture contabili risulti l'ininterrotto possesso
delle azioni nel periodo d’imposta per il qua-
le & richiesta. Le perdite e le minusvalenze
relative alle azioni sottoscritte sono dedu-
cibili ai sensi degli articoli 57 e 64 del de-
creto del Presidente della Repubblica 29 set-
tembre 1973, n. 597, limitatamente alla par-
te non compensata dagli accantonamenti.

L’agevolazione di cui al comma preceden-
te non spetta per la sottoscrizione di azioni
emesse da societd che successivamente al-
Uentrata in vigore della presente legge ab-
biano deliberato riduzioni di capitale ai sensi
dell’articolo 2445 del codice civile o distri-
buzioni di riserve ai soci.

Art. 5.

La Banca d'Italia, in conformita alle di-
rettive del Comitato interministeriale per il
credito e il risparmio, pud autorizzare le
aziende di credito a consolidare crediti ver-
so imprese industriali, in essere alla data di
entrata in vigore della presente legge, preve-
dendone il recupero secondo piani di ammor-
tamento di durata nen inferiore a cingue
anni, con l'applicazione di un tasso di inte-
resse inferiore al tasso di riferimento per
il credito agevolato al settore industriale
vigente alla data del consolidamento,

Nella determinazione del reddito imponi-
bile delle aziende di credito, che entro tre
anni dalla data di entrata in vigore della pre-
sente legge provvedono ad operazioni di con-
solidamento a norma del comma precedente,
& ammessa in deduzione in ciascun periodo
di imposta una somma pari alla differenza
tra gli interessi calcolati in base al detto
tasso di riferimento e quelli corrispondenti
al tasso applicato e in ogni caso non supe-
riore all’ammontare di questi ultimi.

La disposizione del secondo comma si ap-
plica anche agli istituti di credito a medio e
lungo termine che, per i finanziamenti ad
imprese industriali in essere alla data di en-
trata in vigore della presente legge, preve-
dano, con le modalith e nel termine indicati
nel comma stesso, il recupero delle rate gia
scadute e di quelle in scadenza entro tre anni
dalla data di entrata in vigore della presen-
te legge.



