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non solo “numeri”..

informativa
societaria

CRITERI BILANCIO VALORE



Basilea 2..

rapporto
banca - impresa..

accesso al credito
(volumi)

costo del denaro
(pricing)

indeducibilità
fiscale

“selettiva”

RATING GARANZIE CONVENIENZE
SOGGETTIVE



Basilea 2..

..o rapporto
banca + impresa..

correlazione regole
fiscali e finanziarie

scelte di “struttura”
finanziaria

“valore”
aziendale

ACCESSO AL
CREDITO

RATINGPIANIFICAZIONE
FABBISOGNO



dalla parte della banca..

qualità del credito?

“approcci”
standard e avanzati analisi di bilancio

elementi
informativi
aggiuntivi

“andamentale” “valore”
aziendalemonitoraggio



dalla parte dell’azienda..   /1

qualità del debito?

fabbisogno
finanziario “autovalutazione” capacità

propria

cash flow
vs

redditività

“valore”
aziendale

pianificazione
finanziaria



dalla parte dell’azienda..   /2

cosa comunicare?

strategie di
crescita..

dettagli di
business..

capacità
propria

e la concorrenza? e gli effetti fiscali?valutazione dei
rischi connessi?



“quale”valore?..

cosa misurare?

mix delle fonti capitale investito
risultati

economici e
finanziari

leva finanziaria
operativa “valore”aziendaleaccesso al debito



regole, trasparenza, fiscalità e valore.. /1

la leva fiscale..

mix delle fonti indeducibilità
selettiva del debito

risultati
economici e

finanziari

irap*, thin cap**,
ratios economici**

..debito da
“sostituzione”o da
“investimento”?..

accesso al debito

*effetti segmentati
per settori e per

capacità di crescita

**in corso di “sostituzione”
nell’attuale Legge finanziaria



regole, trasparenza, fiscalità e valore.. /2

..quindi, l’utilizzo
corretto della
leva fiscale..

se mix delle fonti
“coerente”

pur con
l’indeducibilità

selettiva del debito

genera un
“cuneo premiale”

se vi è debito da
“investimento”

..incrementa il
“valore”aziendale

correlazione regole
fiscali e finanziarie


