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La disciplina dei "mini bond™
Il mercato del credito in ltalia

Il mercato del credito in Italia si distingue rispetto a quello degli altri Paesi europei e non per
alcune caratteristiche:

1. Sistema finanziario fortemente banco-centrico: presenza di un assetto normativo che, di fatto,
consente di svolgere l'attivita creditizia in Italia unicamente al sistema bancario

2. Presenza di barriere all'entrata (e.g. maggiori oneri fiscali) per soggetti finanziatori esteri

3. Sostegno finanziario alle PMI limitato: a causa della generalizzata mancanza di liquidita degli istituti
di credito; la difficolta ad erogare nuovi finanziamenti & cresciuta negli ultimi anni a causa di vincoli

regolamentari sempre piu stringenti (e.g. Basilea lll) specialmente nei confronti di societa non quotate
e/o prive di rating

4. Impossibilita per le PMI e le societa non quotate di ricorrere a canali alternativi di
finanziamento, quali le emissioni di strumenti obbligazionari, a causa di rilevanti impedimenti:

a) svantaggi fiscali (e.g indeducibilita, ai fini dell'lRES, degli interessi corrisposti dall'emittente)

b) limiti quantitativi all'emissione (divieto di emettere obbligazioni per un ammontare superiore al doppio del
capitale e delle riserve)

c) costifissi per I'emissione elevati rispetto all'ammontare dell'emissione obbligazionaria
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La disciplina dei "mini bond™
Introduzione

o Data la difficolta di accesso al credito bancario in Italia, I'art. 32 del Decreto Legge n.83/2012 (c.d.
Decreto Sviluppo) ha previsto una articolata disciplina dedicata all'ampliamento degli strumenti di
finanziamento alternativi utilizzabili dalle imprese, poi parzialmente modificata e semplificata in sede di
conversione con la legge n. 134 del 7 agosto 2012.

o Le novita normative del 2012 hanno ampliato le opportunita di ricorso al mercato dei capitali per
le societa italiane non quotate, rimuovendo i limiti di natura societaria e fiscale che finora

penalizzavano tali societa rispetto alle societa quotate e rispetto alle omologhe societa di altri paesi
europei.

o Le novita normative hanno interessato principalmente 4 aree:

0 Le varie tipologie di strumenti finanziari alternativi (obbligazioni, obbligazioni subordinate e partecipative,
cambiali finanziarie)

Requisiti strutturali dell’emissione

Regime fiscale: allineamento del regime fiscale dei titoli di debito emessi da societa non quotate con quello,
piu favorevole delle societa quotate

Superamento, a determinate condizioni, dei limiti quantitativi all'emissione di obbligazioni previsti dall'art.
2412 c.c.
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La disciplina dei "mini bond" a

Strumenti finanziari alternativi

In forza del Decreto Sviluppo, € possibile anche per lo societa non quotate € possibile accedere ai
seguenti strumenti finanziari:

A,

L'articolo 32 del Decreto Sviluppo, modifica I'art. 2412 del codice civile prevedendo la
(0)0]0)[[CEFALSIITAN  possibilita per le societa non quotate di emettere obbligazioni, anche per somma eccedente
il doppio del capitale sociale

o Alla luce delle modifiche introdotte sono definite come ‘titoli di credito all’'ordine emessi
in serie ed aventi una scadenza non inferiore a un mese e non superiore a trentasei

Cambiali mesi dalla data di emissione”

finanziarie _ o _ o o
o Possono essere emesse anche in forma dematerializzata per il tramite di una societa di

gestione accentrata in conformita alle previsioni del Decreto Sviluppo

0lo1oIIsEFALT BN | articolo 32 del Decreto Sviluppo, consente ora anche alle societd non quotate di emettere
Ll CIELSEE  obbligazioni partecipative, subordinate o partecipative-subordinate (contenenti cioe sia una
subordinate clausola di partecipazione che di subordinazione)
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La disciplina del "mini bond"
Obbligazioni

Modifiche introdotte dal Decreto Sviluppo

L’articolo 32 del Decreto Sviluppo, modifica I'art. 2412 del codice civile prevedendo la possibilita per le
societa non quotate di emettere obbligazioni beneficiando, peraltro, dello stesso regime legale e fiscale
previsto per le societa quotate. In particolare:

o elimina i limiti legali che impedivano alle societa non quotate di emettere obbligazioni per un
ammontare superiore al doppio del patrimonio netto (cfr. pg. 15-16)

o allinea il trattamento fiscale per emittenti quotati e non quotati che emettono obbligazioni

o agevola anche per gli emittenti di minori (in termini di dimensionali) ’'accesso ai piu importanti
mercati internazionali dei capitali, allargando quindi i confini geografici entro i quali cercare le fonti di
finanziamento

Emittenti target

o Societa italiane non quotate, anche di piccola e media dimensione (sono escluse le micro-imprese)

o Societa orientate alle esportazioni, con un brand forte e riconosciuto sui mercati internazionali, e in
generale con un forte appeal per gli investitori

BIESSE

BUSINESS SUPPORT

Fonte: DI. 83/2012, KPMG 6

Informazioni strettamente confidenziali, esclusivamente a scopo informativo; non possono essere trasmesse a, o utilizzate da, terze parti senza I'autorizzazione scritta di Biesse che declina espressamente ogni responsabilita per qualsiasi affermazione, esplicita o implicita, errore ed omissione



La disciplina del "mini bond" °
Cambiali Finanziarie (1/2) (B

o Sono definite come “titoli di credito all’'ordine emessi in serie ed aventi una scadenza non inferiore a
un mese e non superiore a trentasei mesi dalla data di emissione”

o La struttura tecnica & quella del ‘pagherd cambiario’, vale a dire una promessa incondizionata di
pagamento da parte dell’emittente sono quindi equiparate per ogni effetto di legge alle cambiali
ordinarie

o Possono essere emesse anche in forma dematerializzata tramite una societa di gestione accentrata in
conformita alle previsioni del Decreto Sviluppo. La durata é stata quindi ampliata in sede di
conversione rispetto a quanto previsto nel Decreto originario (durata originariamente prevista: 3-12
mesi)

o Sotto il profilo fiscale, le cambiali finanziarie godono dei medesimi benefici previsti per le
obbligazioni

o L'emissione di cambiali finanziarie deve essere assistita da uno sponsor

Ruolo dello sponsor
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La disciplina dei "mini bond™
Cambiali Finanziarie (2/2)

O
0

Ruolo dello sponsor

o Il ruolo di sponsor puo essere ricoperto da banche, imprese di investimento, SGR, societa di gestione

armonizzate, SICAV, purché con succursale in ltalia

o Lo sponsor ha il compito di:
i. supportare la societa nella fase di emissione e di collocamento dei titoli;

sottoscrivere e mantenere nel proprio portafoglio, fino alla naturale scadenza, una quota dei
titoli; tale quota non puo essere inferiore:

a. al 5% del valore dell’emissione, per le emissioni fino a 5SM€
b. al 3% del valore di emissione eccedente SM€, fino a 10ME€, in aggiunta alla quota precedente
C.

al 2% del valore di emissione eccedente 10M€, in aggiunta alle quote anzidette.

segnalare, per ciascun emittente, se ’'ammontare di cambiali finanziarie in circolazione &
superiore al totale dell’attivo corrente, come rilevabile dall’'ultimo bilancio approvato.

effettuare una classificazione della qualita creditizia della societa emittente e, per le operazioni
garantite, del livello di garanzia, rendendo pubbliche le classificazioni adottate

o La sottoscrizione di una quota parte dello sponsor non é necessaria quando I'emissione ¢é assistita, in

misura non inferiore al 25% del valore di emissione, da garanzie prestate da una banca, da una

impresa di investimento ovvero da un consorzio di garanzia collettiva dei fidi per le cambiali emesse da
societa aderenti al consorzio
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La disciplina dei "mini bond" 0
Obbligazioni subordinate e partecipative (C)

o Sono titoli di debito a medio termine che possono prevedere clausole di partecipazione (agli
utili) e subordinazione

o La clausola di subordinazione

» definisce i termini di postergazione del bond holder ai diritti degli altri creditori della societa

o La clausola di partecipazione

» regola, la parte del corrispettivo spettante al portatore del titolo obbligazionario, commisurandola
al risultato economico dell'impresa emittente

= il tasso di interesse riconosciuto al portatore del titolo rappresenta la parte fissa del
corrispettivo mentre la parte variabile e costituita da una somma proporzionale al risultato
economico dell’'esercizio (indicata nell’atto di emissione)

o Le emissioni non possono essere inferiori a 36 mesi

o Permettono anche di modulare gli esborsi finanziari in funzione dei risultati d'impresa, favorendo la
sostenibilita nelle fasi di rapida crescita o di ristrutturazione, in cui i flussi di cassa possono essere
sotto tensione per investimenti e per ricostituzione dei margini operativi
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La disciplina dei "mini bond" e
Requisiti "strutturali” dell'emissione (1/2)

Soggetti interessati

| soggetti verso cui le nuove disposizioni trovano applicazione sono le societa non emittenti strumenti
finanziari quotati su mercati regolamentati o su sistemi multilaterali di negoziazione, diverse dalle banche
e dalle microimprese

o

Soggetti INCLUSI nell’ambito di applicazione Soggetti ESCLUSI dall’ambito di applicazione

o Imprese non quotate di grandi dimensioni o Banche

o Piccole e Medie Imprese (PMI), non emittenti o "Microimprese": imprese con organico
strumenti finanziari quotati, che rientrino nella inferiore a 10 persone e il cui fatturato o il totale
definizione espressa nella raccomandazione di bilancio annuale non superi i 2M€

della Commissione Europea 2003/361/CE, e
che quindi abbiano:

* meno di 250 dipendenti

« fatturato annuo inferiore a 50M€ oppure totale di
bilancio annuo inferiore a 43M€
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La disciplina dei "mini bond" a

Requisiti "strutturali” dell'emissione (2/2)

Condizioni di emissione

o Le societa possano emettere cambiali finanziarie, obbligazioni e titoli similari a condizione che:

a) l'ultimo bilancio dell’emittente sia assoggettato a revisione contabile da parte di un revisore
legale o di una societa di revisione legale iscritti nel Registro dei revisori legali e delle societa di

revisione

b) i titoli siano:
i. collocati esclusivamente presso investitori qualificati che non siano, direttamente o
indirettamente, soci della societa emittente;

ii. destinati alla circolazione esclusivamente tra investitori qualificati

o |l Decreto prevedeva come ulteriore requisito che I’emissione fosse inoltre assistita da uno
sponsor, con la facolta per le societa diverse dalle piccole e medie imprese di rinunciare alla nomina
dello sponsor ovvero alle prestazioni da esso dovute. Questa disposizione, in sede di conversione
in legge, e stata limitata all'emissione di cambiali finanziarie
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La disciplina dei "mini bond" e
Regime Fiscale (1/3)

Una delle piu rilevanti novita introdotte dal Decreto € I'allineamento del regime fiscale applicabile ai titoli
in esame al piu favorevole regime fiscale previsto per i titoli emessi dai c.d. grandi emittenti (ossia,
banche e societa quotate).

g
0 O

Deducibilita delle Esenzione
spese di emissione imposta di bollo

00

Esenzione dalla
ritenuta

Deducibilita degli
interessi passivi

In sintesi, con le revisioni del regime fiscale applicato alle emissioni in esame, il Legislatore ha
perseguito due finalita principali:

o alleggerire il carico fiscale per I'emittente prima gravemente penalizzante rispetto sia alle
emissioni effettuate da societa quotate, sia rispetto alle forme di finanziamento tradizionali;

o rendere maggiormente appetibili per gli investitori i ritorni dell'investimento in titoli di debito
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La disciplina dei "mini bond" a

Regime Fiscale (2/3)

Una delle piu rilevanti novita introdotte dal Decreto € I'allineamento del regime fiscale applicabile ai titoli
in esame al piu favorevole regime fiscale previsto per i titoli emessi dai c.d. grandi emittenti (ossia,
banche e societa quotate).

D

“ Esenzione dalla ritenuta Deducibilita degli interessi passivi

Le societa non quotate potranno avvalersi Le societa non quotate potranno dedurre gli interessi
dell’esenzione dalla ritenuta alla fonte (aliquota 20%) passivi corrisposti sulle obbligazioni e sulle cambiali
sugli interessi e sugli altri proventi, corrisposti agli finanziarie secondo le stesse regole previste per le
investitori esteri, sulle obbligazioni, le cambiali societa quotate. In particolare, se le obbligazioni e le
finanziarie e titoli similari negoziati su mercati cambiali finanziarie sono inizialmente sottoscritte da, e
regolamentati o su sistemi multilaterali di negoziazione.  successivamente circolano tra, investitori qualificati,
Questa esenzione € attualmente prevista per le che non siano, direttamente o indirettamente soci della
obbligazioni e i titoli similari emessi dai c.d. grandi societa emittente, non si applica lo specifico regime di
emittenti (ossia banche e societa quotate) parziale indeducibilita dal reddito dell’emittente degli

interessi passivi corrisposti sui titoli emessi da societa
diverse dalle banche e non quotate.
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La disciplina dei "mini bond" e
Regime Fiscale (3/3)

Una delle piu rilevanti novita introdotte dal Decreto € I'allineamento del regime fiscale applicabile ai titoli
in esame al piu favorevole regime fiscale previsto per i titoli emessi dai c.d. grandi emittenti (ossia,
banche e societa quotate).

D

Deducibilita delle spese di emissione

Le societa non quotate potranno dedurre le spese di emissione nell’esercizio in cui sono sostenute,
indipendentemente dal criterio di imputazione a bilancio

@ Esenzione dell’imposta di bollo

Le cambiali finanziarie emesse ai sensi del Decreto Sviluppo saranno esenti dall'imposta di bollo, ferma restando
I'esecutivita del titolo
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La disciplina dei "mini bond" a
Limiti quantitativi (1/2)

Secondo quanto previsto dall' art. 2412 c.c. (Limiti all'emissione):

(a) le societa possono emettere obbligazioni per somma complessivamente non eccedente il doppio del
capitale sociale, della riserva legale e delle riserve disponibili risultanti dall'ultimo bilancio approvato,
fermo restando che

(b) tale limite pud essere superato se le obbligazioni emesse in eccedenza sono destinate alla

sottoscrizione da parte di investitori professionali soggetti a vigilanza prudenziale a norma delle leggi
speciali (in caso di successiva circolazione delle obbligazioni, chi le trasferisce risponde, tuttavia, della
solvenza della societa emittente nei confronti degli acquirenti che non siano investitori professionali)

Estensione delle deroghe

o Nella previgente disciplina i limiti previsti dal primo e dal secondo comma dell’art. 2412 c.c., non
trovavano applicazione all'emissione di obbligazioni effettuata da societa con azioni quotate in
mercati regolamentati, limitatamente alle obbligazioni destinate ad essere quotate negli stessi o in altri
mercati regolamentati.
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La disciplina dei "mini bond" a
Limiti quantitativi (2/2)

Estensione delle deroghe

o Invirtu degli interventi apportati dal Decreto Sviluppo, tale deroga é stata estesa alle emissioni
obbligazionarie destinate ad essere quotate in mercati regolamentati o in sistemi multilaterali di

negoziazione, ovvero ai titoli obbligazionari convertibili in azioni

o Il limite quantitativo sopra descritto, oltre a non applicarsi a qualsiasi emissione di titoli obbligazionari
convertibili, non si applichera né alle societa con azioni quotate né alle societa con azioni non quotate
a condizione che le obbligazioni emesse siano destinate ad essere quotate in mercati regolamentati
o in sistemi multilaterali di negoziazione.
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Il mercato ExtraMOT PRO

Overview

Da Febbraio 2013 ¢ attivo il Segmento Professionale (ExtraMOT PRO) degli strumenti finanziari di debito
delle societa italiane per offrire alle PMI italiane un mercato nazionale in cui cogliere le opportunita
derivanti dal nuovo quadro normativo

o — EXtraMoOT

Borsa Italiana

Nuovo
MOT segmento
(mercato regolamentato)
Segmento
Domestic MOT Euro MOT ExtraMOT Professionale
(Monte Titoli) (Euroclear, Clearstram) (Monte Titoli,

Euroclear, Clearstram)

\

Euro-obbligazioni Cambiali finanziarie,

T APTPRT Euro-obbligazioni, s S . Obbligaz. s
TItO.|I d_l s?ato Altri tltpll di ABS e altri titoli di gia n?gozmte_ln Bancarie obbllgazwn_l
italiani debito - altri mercati corporate, project
debito . «branded»
europei bond
BIESSE
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Il mercato ExtraMOT PRO
| vantagqgi

o Requisiti di ammissione e di o Bassi costi di listing
informativa meno stringenti rispetto al
mercato regolamentato, o altro MTF
aperto agli investitori al dettaglio o Deducibilita degli interessi passivi

senza ulteriori aggravi verso

I’Agenzia delle Entrate per emittenti

o Documenti di ammissione redigibili in non quotati

italiano o in inglese a seconda delle #” —— _ Esenzione ritenuta per investitori

necessita degli investitori — esteri

o Listing partner non obbligatorio

o Rapido processo di quotazione

o Ampio network di investitori ExtraMoOT , Negoziazione elettronica MIFID
professionali connessi Borsa Italiana compliant e procedura di settlement
automatica

o Mercati obbligazionari di Borsa
riconosciuti a livello internazionale o Possibilita di un operatore specialista

o MTF eleggibile per le operazioni anche solo in acquisto per offrire un

dell’Eurosistema (BCE) prezzo uff|C|aIe giornaliero agli
investitori
Brand internazionale Mercato di scambio
BIESSE

. BUSINESS SUPPORT
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Il mercato ExtraMOT PRO
Caratteristiche

Requisiti di quotazione Requisiti informativi

Requisiti di quotazione

o Obbligazioni, cambiali finanziarie,
strumenti partecipativi, project
bond, altri strumenti di debito
liberamente trasferibili e liquidabili
o su Monte Titoli o su Euroclear e
Clearstream Luxembourg

Pubblicazione da parte
dellEmittente del bilancio (principi
contabili nazionali o
internazionali) anche consolidato
degli ultimi due esercizi di cui
almeno l'ultimo sottoposto a
revisione contabile

Pubblicazione da parte
dell’Emittente di un prospetto o di
un documento di ammissione
minimo come da «Linee Guida»

o Pubblicazione da parte
dell’Emittente del bilancio
sottoposto a revisione contabile

o Comunicazione da parte
dell’emittente del rating qualora
esistente

o Informativa price sensitive
(informazioni rilevanti per
permettere agli investitori di
pervenire ad un giudizio
sullinvestimento, modifica nei
diritti dei portatori degli
strumenti)

o Informativa di carattere tecnico
(cedole, date di pagamento
degli interessi, piani di
ammortamento, scadenze
anticipate)

o Segmento SOLO per Investitori

professionali in modo da
consentire al’Emittente un
approccio piu leggero alla
guotazione sia con riferimento
ai requisiti iniziali sia a quelli
«on going»

Assenza di uno sponsor o listing

partner per non gravare
'emittente di costi accessori

Mercato order driven con
presenza facoltativa di un
operatore anche solo in bid
qualora gli investitori
necessitino di un mercato di
scambio o di pricing ufficiale

BIESSE

Fonte: Borsa Italiana
Informazioni strettamente confidenziali, esclusivamente a scopo informativo; non possono essere trasmesse a, o utilizzate da, terze parti senza I'autorizzazione scritta di Biesse che declina espressamente ogni responsabilita per qualsiasi affermazione, esplicita o implicita, errore ed omissione
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Il mercato ExtraMOT PRO
Procedura di quotazione

: Invio e Ammissione Negoziazione
Planning VS (max 7gg)
operazione analisi doc.

o Definizione o Invio domanda o Avviso di o Requisiti informativi
caratteristiche e documento di ammissione alla «on going» che
tempistica operazione ammissione da parte quotazione dello possono essere assolti

o Definizione del’Emittente strumento a fgr data tran’1ite lsito internet
documento di o Analisi della dal seco_ndo giorno dell’emittente o Su uno
ammissione (che puo completezza della successivo la SDIR (ad eccezione
coincidere con un documentazione da pubblicazione delle informazioni di
estratto del parte di Borsa dell'avviso tipo tecnico che_: vanno
documento di offerta ltaliana sempre comunicate a
che includa i Borsa)
contenuti minimi delle
Linee Guida)

BIESSE

. BUSINESS SUPPORT
Fonte: Borsa Italiana 21

Informazioni strettamente confidenziali, esclusivamente a scopo informativo; non possono essere trasmesse a, o utilizzate da, terze parti senza I'autorizzazione scritta di Biesse che declina espressamente ogni responsabilita per qualsiasi affermazione, esplicita o implicita, errore ed omissione



Il mercato ExtraMOT PRO

Domanda

o La domanda include
tutte le dichiarazioni
richieste da Borsa
Italiana sotto forma di
frasi standardizzate
alternative da
selezionare

o Alato un esempio di
compilazione per gli
strumenti finanziari di
ExtraMOT PRO

Domanda

ALLEGATO 1

Domanda di ammissione degli strumenti finanziari
alle negoziazioni nel mercato ExtratOT

Dati del sogoetio richiedente
Denominazone Sociale ........
con sede legale in .
Indirizza ... . . -
Partila WA ... ....... Codice Fiscale e
Mome e Cognome del Lecale RapOreSertant2 ... e e

woovnee. (di SEQUITD, 1 "Richiederte”)

Neme ¢ Cognome del Referente hicematvo ... ... ...
Tetetono del Referente Informetivo... .
Emeil del Reterente Infonmaivo.. ...

Nome & Cognome del Referente Sostivto.. ... ...
Teiefono del Referente Scsfto... ... .
Emzil del Retererte Sosfituto..... ...

Il Richiedente chiede I'ammissione alle negoziazioni nel mercaio ExiraMOT dedli strumenti
finanziari descriti nalla scheda rispilogativa allagata {gli"Sirumenti Finanzian").

Disciplina applicabile

Il Richiedentz prende atio 2 accetta che Iz presente domanda nonché i rappardi giunidici che ne
denvano sl Intendono disciplinat, al sensl degll ant. 1347 € 1342 c.c, ¢al Regolamento del
mercato ExiraMOT e dalle relafive disnos@oni di aftuazione che il Richiedente stesso dichiara di
hen conogcere e acceftare avendone prasavisione sul sito intemed di Borsa laliana.

Il Richiederte dichiara altesi di aver preso vision2, sul sito intemel di Borsa ltaliana,
dell'Informativa resa ex arl 13 del D.Las. n. 198/2003.

Il Richiedente dichiara che gli strumenti finanziar oggelto della domanda sono:

1. [ ammessi alla negoziazion2 su un mercato regolamentato; opoure

2. [ emessi da Stati membr dellUnione europea o coggetti che beneficisne di una loro
garanzia incondizionata e irrevocabile, oppure organismiintemzazonali a carattere pubklico di
cui facciano parte uno o pid Stati membri dell'Unione europes; oppure

3. O emessi da Stati membri dell'Organizaziona per 1a cooperazione e lo sviluppo economico
(DCIE) con classamento creditizio di qualta bancaria (atng imvestment arade) asseqnato
¢a almeno due agenzie primane di classameanto cr2dtizio (¢aing);

4. O strurmenti finanziani emessi da soggetti sottoposti 2 vigilanza prudenziale, o da essi
garantti, per le quali I'ammontare dell'emissione non & superiore a 50 milioni di euro e perle
quali

41 [0 & stato pubblicato un prospetto redatta conformemente alle disoosizioni comunitarie
non pit di dodici masi ptima dell'ammissiona alle negozazioni sul sistema,
oppure

42 O remittente renda disponiolle un documento contenente [e Informazionl sumclent
affinehé gl investtari possano pervenire ad un aiudizin sulla situazione ecanarmics,
paftimoniale e finianziatia e sulle prospettive dell'amittentz, nonchd sugli strumenti
finanziari e sui relativi diritti

5. gli stumenii finaraisri emessi da  cocieta di capitali (societd per azioni 2 societd a
responsahilith limtata), societd cooperative, mutue assicuratici o enti, inclusi gli ertilocali o
Socleta da quest! controllate gl sens| dell'aticolo 2359 del codice civle a condiZione che:

5.1 [ abhiana pubblicato & depocitato, corformemeante al dirtio nazionala, i bilanci anche
consolidat degli ultimi due esercizi annuali di cui almeno l'ulimo sottoposto s revisione
contablle al sensi del dlgs. n. 39 del 27 gennslo 2010 sano diversa nommatva di setiore
applicahile;

£.2 Eper i quali sia stato pubklicato un prospetto redatto confarmemante al'Allegato VI, 1X
0 Xl gel Regolzmeanio Prospelto 80312004 non pid di dodici mesi prima dell'ammissione alle
negoziazioni sul sisterna oppure per |2 guali I'emittent2 renda digponibile un documento
contenente le informazioni specificate nalle linea guids Sec. 10 o il documento di offerts di cui
zll'articolo 102 del Testo Unico della Finanza.

6. [& liberamente frasferibili
e

7. O idoneialla liguidazione mediante i servizi ¢i:
7.1 O monte Titali
Oppure

7.2 & Clearstream Banking Luxernbourg e Eurcclear.

Per gli strumentifinanziari di cui aipuntin. 4 en 5, il Richiedent= dichiarz

di esserz I'emitente

oppure

0 di presentare la domanda con il consenso dell'emitentesdegli emitenti

€

E che I'emittente & regolarmente costituito ed il suo statuto & conforme alle leggi e ai
regolamenti ai quali il medesimo & soggetto nonché che 'emissione viene effettuata
in virtt di una delibera validamente assunta, nel rispetto delle provisioni di legge e
dello statuto applicabile

%4 che & stato firmato un contratto con uno SDR incluso nel’elenco dei soggetti
autorizzati tenuto dalla Consob o, in alternati che Iinfi iva prevista dal
Regolamento del Mercato @ disponiblie al Seguente INGINZZ0 .....eeevereieens

Qualora I'amittente efo lo strumento finanziario siano stati ogaetio di rating pukklico sul merito di

credito indicar i seguenti elementi:

- soggefto che ha emessoil giudizion L

- soggetto (emitterte) sul quale il giud@o & ctato emasso efo strumento finanziario sul guale il
giudizio & slate emesso

- giudizio assegnaio; ...

- dats di emissione del giudizio

Qualoragli struments finanzian siano garantiti in modo incondizionato € irrevocabile
da un terzo soggetto (garante) i requisiti e le informazioni previsti in capo
all’'emittante gli strumenti finanziari si intendono riferiti al garante dell'emissione.

BIESSE

Fonte: Borsa Italiana
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Il mercato ExtraMOT PRO

Documento di ammissione

Documento di ammissione

Prospetto redatto conformemente all’Allegato
IX e XIII Regolamento Prospetto 809/2004 da
non piu di 12 mesi

'\

Documento di ammissione che contenga:

Persone Responsabili

Fattori di Rischio

Informazioni sul’Emittente (4.1 Allegato IX)
Struttura organizzativa

Azionisti

Informazioni finanziarie o ultimo bilancio
Caratteristiche SF

Ammissioni alle negoziazioni

© N o ok~ wbdh =

_/

Fonte: Borsa Italiana

BIESSE

| contenuti minimi sono comunque
sottoposti a discrezionalita:

o Le informazioni da 1 a 6 possono
essere omesse se societa
guotata in mercato regolamentato
o MTF

o In base alla tipologia di emittente,
strumento o alla natura
elloperazione possono essere
adottati schemi diversi
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o Il mercato ExtraMOT PRO
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Alcune riflessioni
Mercato del credito in Italia: trend e opportunita (1/2)

o Gli Istituti di credito dovranno far fronte nei prossimi anni alle seguenti problematiche:
a) vincoli di liquidita
b) costante attenzione alla qualita del credito e al risk management (contenimento delle sofferenze)
c) requisiti patrimoniali e vincoli regolamentari sempre piu stringenti

o Basilea lll spingera sempre di piu le banche a concentrare i propri attivi verso imprese di
maggiori dimensioni e che diano garanzie di solvibilita ed elevato rating (i.e. investment grade)

o In ltalia si sta assistendo ad una radicale trasformazione delle modalita con cui le piccole e medie
imprese ottengono risorse finanziarie: le fonti di finanziamento delle piccole e medie imprese non
saranno piu unicamente i tradizionali canali di finanziamento "bancari", ma ci si aprira a forme
alternative di finanziamento sia riguardo la "forma tecnica" (titoli di debito vs. finanziamenti) sia
riguardo i "soggetti finanziatori" (investitori professionali non bancari, anche esteri, vs. Banche
italiane)

o Le novita in tema di emissioni obbligazionarie per le PMI introdotte dal Decreto Sviluppo possono
costituire un fattore "facilitatore", nonché "acceleratore", del trend descritto

BIESSE
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Alcune riflessioni
Mercato del credito in Italia: trend e opportunita (2/2)

Opportunita

Le novita normative introdotte una serie di opportunita che i vari soggetti potenzialmente coinvolti
sono chiamati a cogliere:

o Societa non quotate e PMI: maggiore facilita di accesso a risorse finanziarie, attingendo
maggiormente da capitali esteri e da investitori professionali non bancari (e.g. fondi di debito, fondi
pensione, assicurazioni etc), a condizioni economiche piu vantaggiose

o Banche:

« possibilita di colmare il funding gap nei confronti delle PMI proponendo, laddove i canali
tradizionali di finanziamento non siano percorribili, soluzioni alternative che coinvolgano in
maniera piu efficiente altri finanziatori

» possibilita di cross-selling di prodotti ancillari e/o meno dispendiosi in termini di requisiti
patrimoniali

o Fondi di Private Equity: le novita normative introducono una maggiore flessibilita nelle strutture
finanziarie previste nell'ambito di interventi di private equity

BIESSE
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