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Manovra con poche luci e molte ombre

11 gindizio sull'operato del governo in tema di finanza pubbli- - p, & noto che le spese in conto capitale sono piti facilmen-
ca e reso senza dubbio pii difficile dalla complessita e gravi- ¢, comprimibili di quelle correnti e non ¢ la prima volta
ta della situazione economica, non solo italiana, ma euro-  opo |’ aggiustamento dei conti pubblici italiani segue que-
pea e mondiale. E tuttavia opportuno sviluppare alcune con-  t5'via D'altra parte, non ¢’é nessuna certezza che la ridu-
siderazioni, in primo luogo sulla manovra dell’estate 2008.  zione delle spese correnti si realizzi nelle proporzioni pro-
Per quanto concerne gli aspetti che potremmo definire for-  oyammate dal governo, che non sono di entiti modesta; i
mali o istituzionali, la valutazione & positiva. Avere unifica-  5qqati tentativi di ridurre le dotazioni finanziarie dei mini-
to il momento della programmazione € il momento dell'at-  ¢tori non hanno dato risultati soddisfacenti.

tuazione della manovra e avere articolato la manovra sul- Un altro aspetto critico della manovra riguarda il ruo-
I'arco di un triennio dovrebbe fornire agli operatori economi- | geolj enti locali, a cui viene richiesto un notevole con-
ci un quadro di maggiore certezza, come ha sottolineatoan- iyt all’aggiustamento dei conti pubblici attraverso
che il Governatore della Banca d'Italia. Inoltre il Dpefé sta-  1¢ pyove regole del Psi. Ancora una volta vengono loro
to redatto, come non avveniva pili da dieci anni, inmododa  gottratti i margini di autonomia impositiva, con 1'aboli-

fornire informazioni sulle singole voci di entrata e di spesa  4jope dell Ic1 (principale tributo proprio dei Comuni) sul-

delle P.A. su tutto il periodo
considerato, il che aumenta la la prima casa e la sospensio-

. . > ne del potere di deliberare
tl_'aslparenéad? f‘;‘im&‘;‘? maggio- I DPEf estato nsanamento aument{)diiﬁbu}d ee;dgizio-
Il elementi di valutazione. trasparente 10-11 affi nali, in attesa dell'approva-

Per quanto riguarda i conte- M i 20 O. a.fﬁdato zione del federalismo fisca-
nuti sostanziali della mano- apol  gjllariduzione le. Non & da escludere che la

vra, alcuni punti critici merita- ; h e
no di essere considerati con at- il Governo della spesa izge p(l:,g{)rlzﬁ?n: o; ;‘;ﬂiﬁi

tenzione. Innanzitutto, dal la-  ha abbandonato  Eil Dl anticrisi per gli anni 2010 2011,

to delle entrate, viene abban- I’obietti .

S ehgn obiettivo mm La manovra attuata la scor-
donato I'obiettivo della riduzio- di mi non hai MESSO . estate presenta dunque po-
ne della pressione fiscale, che IMNOTE  risorse aggiuntive  che luci e parecchie ombre.

resta al di sopra del 43% in tut-
to il periodo considerato. Gio-
va ricordare che nel program-
ma elettorale del governo era prevista, e promessa, la ridu- rtant «restituire fid famigli e

zione della pressione fiscale al di sotto del 40%. All’abolizio- ggnsumi»qt«lilostf:%?areulllr:xstelrlx(;;apaxl'lcigu?tlnirlg : Snrgs ;:;ﬁé
ne dell'lci sulla prima casa si & accompagnato l'aumento ¢ gtrategie politiche a livello nazionale in materia di infra-
del prelievo su altri soggetti, quali banche, assicurazioni,  gtryttyre e politiche sociali. In realta si tratta di interven-
cooperative e imprese del settore energetico, e non & esclu- ti di entita molto modesta, che difficilmente potranno rea-

so che parte di questi maggiori oneri vengano trasferiti swi 1,4 re gbiettivi cosi ambiziosi. E in ogni caso, non ¢’¢ im-
cittadini. La crescita delle entrate sarebbe sostenuta, so-  missjone di risorse aggiuntive nel sistema economico, ma

prattutto nel 2010 e nel 2011, dall'inasprimento dellalotta ¢, qualche operazione di redistribuzione di fondi.

ressione fiscale Altrettanto vale peril decreto
P HEI 31stema anticrisi, al quale pure il Go-

verno ha affidato obiettivi im-

all’evasione fiscale, attraverso una maggiore attivita di con- Certo, la situazione non & facile. Lo stato dell’econo-
trollo e accertamento. Comunque, per il 2009, circalameta ;s richiederebbe interventi di sostegno di ben altra en-
della manovra € basata su aumenti di entrate. tita, a esempio una riduzione non irrilevante delle ali-

Alla riduzione della spesa é invece sostanzialmente affi- " i e ) :
- £ : quote d’imposta su individui e imprese. D'altra parte, il
dato il risanamento nel 2010 e nel 2011. E preoccupante il yincolo di bilancio pubblico & molto stringente e il debi-
taglio alle spese d'investimento, che raggiunge dimensio- ¢, pybblico italiano & ben superiore al 100% del Pil. 11
ni rilevanti soprattutto nel 2011 (8,4 miliardi) e mal sicon-  g4yerng ¢ rimasto in qualche modo in mezzo al guado,
cilia con I'obiettivo, ripetutamente sbandierato, di poten-  gnche se lancia il messaggio, non condivisibile, che sta
ziare la dotazione di infrastrutture del Paese perunamag-  f;cendo di tutto per uscire dalla crisi.

giore crescita economica e competitivita delle imprese. “Tratto da Aggiomamenti Sociali, aprile 2009

MARIA FLAVIA AMBROSANIO*
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Oggi voto finale al Senato, ipotesi fiducia

Decreto incentivi al traguardo
Agevolazioni alle fusioni
e un’altra stretta anti-elusiva

= Rush finale per il decreto
legge incentiviche oggidovreb-
be avere il voto del Senato. Al
traguardo tutte le novita: dalbo-
nus aggregazioni allargato alle
nuove disposizioni antielusive
che estenderanno i vincoli alla
distribuzione dei dividendi e

all’utilizzo dei crediti d’impo-

sta maturati all’estero.
Servrzx » pagina 29

Decreto incentivi. Si aHarga'la' platea dei soggetti che possono usufruire delle agevolazmm per le operazioni straordinarie

Bonus aggregazioni piu esteso

Meno rigido il requ151to dell'indipendenza - Salta 'obbligo dellinterpello

Le novita
AL
Beni affrancabiti - presentare alcuninterpello
= Sonosoltantoibeni preventwoaﬂ’ammmistrazlone :
strumentali materialie ﬁnanzwaria . E

immateriali disciplinati dagli.
articoli102e103,commile2,
tlel Tuir. Rimane escluso
Pavviamento affrancabile
soltanto a pagamento

Efficacia e interpello

» Il riconoscimento fiscale dei -
maggiorivalorisiavrasoloa
partire dall’esercizio successivo
aquelloin cuisiépostain essere
lafusione, scissione o/l
conferimento. La societa
beneficiaria non dovra piil

Riccardo Giorgetti
Benedetto Santacroce

s# Le societd hanno nove me-
siditempo perusufruire del bo-
nus aggregazioni riproposto,
anche per il 2009, dal Dl 5/2009
approvatoallaCameraeinatte-
sa del voto finale del Senato.
Tuttavia, l'agevolazione, gia
presente per il biennio
2007-2008 (legge 2906/2006) ha
aspetti innovativi che la rendo-
no pil facilmente utilizzabile,
specialmente con riferimento
alrequisito dell’indipendenza.
L’agevolazione, disciplina-
ta all’articolo 4, consente il ri-
conoscimento fiscale gratuito
dei maggiori valori fino a s mi-
lioni derivanti dall’effettuazio-
ne di operazioni straordinarie
difusione, scissione‘e conferi-
mento d’azienda. 1] riallinea-
mento gratuito riguarda i mag-
giori valori del disavanzo da
concambio, per fusioni e scis-
sioni, o iscritti dal conferitario
e imputati ai beni strumentali

lndip‘endenza
» Potranno usufiuire del bonus

" anche le aziende partecipatetra

loro, mafinaalla percentuale
massima del 20-per cento.
Rimane I’esclusione perle
imprese che partecipanoal
medesimo gruppo societario e
quelle controllate, anche
indirettamente, dal medesimo
soggettoin base al cosiddetto
controllo "di diritto", prewsto dal
Codicecivile ‘

materiali e immateriali appor-
tati conl’'operazione. Il benefi-
ciario dellaconcentrazione de-
ve essere una societa di capita-

li, mentre le imprese che si ag-
gregano possono essere di per-
sone o ditte individuali.

Le analogie

Le affinita conil precedente bo-

nus sono molte, a partire dal re-
quisito dell'operativita dei par-

tecipanti che deve sussistere

sia al momento dell’operazio-

ne che neidue anni precedenti.

La circolare n.16/2007 ha chia-

rito che l'operativita va intesa
in termini sostanziali, non es-

soluzione n. 57/E del 6 marzo)
la realizzazione di ricavi supe-
riori alle soglie delle societ? di
comodo rappresenta un ele-
mentonecessario manon suffi-
ciente per I'operativita in pre-
senza di un attivo patrimoniale
trascurabile non idoneo a ga-
rantire l'esistenza di un com-
plesso aziendale organizzato.

Altro aspetto comune riguar-
dale cause didecadenza. Labe-
neficiaria, infatti, non potra ef-
fettuare ulteriori operazioni
straordinarie ocedereibeniri-
valutati gratuitamente, salvo il
caso di istanza disapplicativa
accolta, nei primi quattro perio-
did’'imposta. Peril computo de-
gli esercizi si considera anche
il periodo nel quale avviene
V'aggregazione. Per il bonus
2009, il divieto verra meno a
partire dal 2013.

Le differenze

La pitt importante riguarda
I'esclusione dell’avviamento
trale poste affrancabili gratuita-
mente. L’articolo 4 de] D], infat-
ti, non richiama esplicitamente
questapostadelbilancio, maso-
lo i beni strumentali materiali e
immaterialidisciplinati dagliar-
ticoli 102 € 103, commi 1 e 2 del
Testo unico. Ne consegue che,
se si volesse attribuire rilevan-

zafiscaleall’avviamento, occor-
reraversare lasostitutivadeli2,
14 016% se si opta per I'ammor-

In linea con le regole che disci-
plinano i riallineamenti a paga-
mento disciplinati dall’articolo
176 del Tuir e dal D1185/2008, i
maggiori importi sono ricono-
sciuti, ai fini Ires e Irap,
dall’esercizio successivo aquel-
loin cuiha avuto luogo 'opera-
zione straordinaria. Ne conse-
gue chegliammortamenti fisca-
lidel2009 dovranno essere cal-
colati in base ai vecchi valoriri-
conosciuti presso gliaventi cau-
sa e solo dal 2010 si potra tener
conto degli importi evidenziati
inbilancio.

Quanto all'indipendenza, la
pilu significativa novita riguar-
da l’eliminazione del divieto
assoluto di partecipazione tra
i soggetti coinvolti nell’aggre-
gazione. Nel 2009 I'incentivo
potra riguardare anche azien-
delegate traloro daunrappor-
to partecipativo fino al 20 per
cento. Tuttavia esse non po-
tranno appartenere 4l medesi-
mo gruppo societario. Infine,
sono escluse le imprese con-
trollate, anche indirettamen-
te, dallo stesso soggetto in ba-
se all’articolo 2359, commatz, n.
1) del 'ébdice civile. Come im-
pedimento, quindi, viene ri-
chiamato solo il controllo "di
diritto", non anche "di fatto" e
tramite vincoli contrattuali.

©RIPRODUZIONE RISERVATA *

sendo sufficiente la semplice
costituzione dell'impresa daal-
meno un biennio, quanto lo
svolgimento diun’effettiva atti-
vita commerciale. Di conse-
guenza, questo elemento sussi-
ste, salvo provacontraria,quan-
do i soggetti hanno superato il
test di operativita. Tuttavia (ri-

tamento in18 anni o del16% per
lariduzione diquestoanove an-
ni. Inoltre, nonsara pili necessa-
riol'interpello preventivoperil -
riconoscimento dell'incentivo.
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L’ITER DI CONVERSIONE
Giain giornata
arrivera il si
con la fiducia

#m Sono oltre 300 gli emenda-
menti al D] incentivi presentati
per l'aula del Senato, dove il
provvedimento approda que-
stamattinaalle 9.30. Considera-
tocheil decretolegge vaconver-
tito entroila2 aprile (penalade-
cadenza), ¢ molto probabile
cheil Governo pongala questio-

ne di fiducia (come gia accadu-

toallaCamera) sull'approvazio-
ne definitiva del provvedimen-

to,incuisono confluite anchele
norme che erano contenute del
decreto legge sulle quote latte.
«Se I'opposizione non adottera
unatteggiamento ostruzionisti-

- co - spiega il senatore Cesare

Cursi (Pdl), uno dei due relatori
delprovvedimento- & possibile
che si votino anche gli emenda-
menti. Altrimenti - conclude -
il ricorso alla fiducia sara obbli-
gato». In commissione Politi-
che comunitarie, intanto, ¢’é sta-
ta parita di voti, tra maggioran-
za e opposizione, sulla relazio-
ne per il parere favorevole pre-
sentata dal relatore: al Senato,
questodeterminalanon espres-
sione del parere da parte della
Commissione.
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Oltre i pronti contro termine. Aumentano i casi in cui si pud disconoscere la tassazione agevolata sui dividendi

L’anti-elusione rafforza le armi

Luca Gaiani

=un Estese le disposizioni antie-
lusive su pronti contro termine e
prestito titoli. Il D1 incentivi, nel

testo modificato in sede di con-

versione, prevede che le regole
deldecretolegislativo 461/97sul-
la spettanza dei regimi agevolati
dei dividendi si applichino an-
che a operazioni che producono
effetti analoghi e alla possibilita
di scomputo diritenute e crediti
di imposte estere. Per il passato,
-confermata la possibilita del ri-
corso alla norma generale con-
tro I'elusione. Si tratta di una re-
golacherichiama quelle tolte dal
decreto Ias/Ires e per le quali il
Consiglio di Stato avevasuggeri-
to I'inopportunita di introdurle
nell’ordinamento come norma
secondaria. Quindi, la via segui-
ta & stata I'inserimento nel testo
del D] incentivi (si veda «Il Sole
24 Ore» del 27 febbraio).

1l nuovo articolo 7-quater del
Dlcontiene due commi che inter-
vengono sulle disposizioni antie-
lusive in materia di operazioni
temporanee sutitoli partecipati-
vi gia previste dall’articolo 2,
comma3del decreto 461. Lanor-
ma, gia oggi, stabilisce che, in
presenza di operazioni di pronti
controtermine e di mutuo garan-
tito datitoli, il regime di parziale
tassazione degli utili distribuiti,
previstodall’articolo 89 del Tuir
(imponibilita al 5% per i percet-
tori soggetti a Ires), spetta, per i
dividendi staccati nel periodo di
durata del contratto e percepiti
dalcessionarioaprontiodalmu-
tuatario, solo se la controparte
(il cedente a pronti o mutante)
ne avrebbe potuto usufruire in
base alla disciplina fiscale appli-
cabile.In pratica, con queste ope-
razioninon ¢ possibile attribuire
a terzi la tassazione agevolata

dei dividendi sul 5%, laddove il

titolare delle azioni siaun sogget-
to per il quale il regime & meno
favorevole. Con la modifica del
Dl incentivi, si amplia notevol-
mente laportata di questadispo-
sizione antielusiva.

In primo luogo si stabilisce
che le regole sulla spettanza del
regime di tassazione agevolata
degli utili si applicano anche in
presenza di operazioni che pro-
ducono effetti economici analo-
ghi al pronti contro termine o al
prestito, relativamente a divi-
dendj, interessi e altri proventi.
Il regime viene inoltre esteso al-
lapossibilita discomputo dirite-
nute e crediti per imposte paga-
te all’estero. Con lanormai cre-
diti per imposte estere e le rite-
nute saranno, ciog, recuperabili
dal cessionario o dal mutuatario
soloseil beneficiario di dividen-
di, interessi e altri proventi ne
avrebbe avuto diritto.

Per comprendere la portata
delle nuove disposizione, & ne-
cessario che vengano individua-
te,daparte del Fisco, le operazio-
ni che producono analoghi effet-
tieconomicial pronti contro ter-
mine e al prestito titoli, come pu-
reglialtri proventia cuilanorma
fariferimento. Per evitare che le
nuove, pil estese regole ratifichi-
no comportamenti tenuti in pas-
sato dai contribuenti, viene stabi-
lito che 'amministrazione potra
comungque disconoscere i benefi-
cidelle operazioni, effettuate an-
teriormente allaconversionedel
decreto, avvalendosi della nor-
ma generale antielusiva, che gia
oggi include nel suo ambito og-
gettivo tutte le operazioni su
strumenti finanziari indicati
nell’articolo 67, lettere da c¢) a
c-quinquies) del Tuir.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

POLITICHE FISCALI




\ED

Ufficio Stampa

R

08-APR-2009
da pag. 29

Il chiarimento\

Bocciata

la scissione
con cessione
delle quote

Luca De Stefani

wes B elusiva la scissione di
una societd, seguita dalla
cessione di tutte le quote
dellabeneficiaria operativa.
La conferma arriva
dall’agenzia delle Entrate
(risoluzione 97/E/2009),
nella quale non e stata data
alcuna risposta alla doman-
da, contenuta nellistanza,
relativa alle modalita di ri-

artizione, trascissaebene-

iciaria, deivalorifiscalidel-
le partecipazioni della scis-
sa, rivalutate dai soci.

In casi simili a quello af-
frontato nella risoluzione,
I'amministrazione ha dato
parere favorevole solo nei
casi di cessione a terzi della
minoranza delle quote della
societaoperativa ogestiona-
le. Nessun problema, inve-
ce,per larivalutazione delle
quote dellascissaprima del-

lascissione. Nellarisoluzio-
ne di ieri, pero, la richiesta
dichiarimentiriguardavain
realta il metodo che doveva
essere seguito per ripartire,
tralascissae labeneficiaria,
ivalori rivalutati delle quo-
te della scissa. Nei casi diri-
valutazione delle quote del-
lascissa, infatti, siaccentua-
no gli effetti distorsivi che
possSono essere provocati
dal metodo di ripartizione
scelto dallé Entrate,
" Secondo I’Agenzia, infat-
ti, per le scissioni totali, il co-
sto fiscale delle partecipa-
zioni nella scissa deve esse-
re ripartito in base al "valo-
renetto contabile" del patri-
monio trasferito a ciascuna
delle beneficiarie. Per le
scissioni parziali, invece, va
ripartito «in proporzione al
valore netto contabile del
gatrimonio trasferito alle
eneficiarie» e di quello ri-
masto nellascissa. Conlari-
partizione dei valori fiscali
in base ai valori contabili e
noninbasea quelli economi-
cideipatrimoni, puo accade-
re, infatti, ad esempio, che il
ramo d’azienda che econo-
micamente vale di pit1 abbia
un valore fiscale uguale o
minorerispetto a quello che
vale di meno (circolare As-
sonime 39/2000).
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Risoluzione Entrate su un caso di rivalutazione quote

Sne, rischio elusione

La scissione puo essere disconosciuta

DI ALESSANDRO FELICIONI

ivalutazione quote di

snc a rischio elusione;

puo essere disconosciu-

ta la scissione seguita
da cessione delle partecipazio-
ni (della scissa o della benefi-
ciaria) anche se le quote della
scissa (e quindi anche quelle
della beneficiaria) sono state
fiscalmente rivalutate; que-
sta la conclusione cui giunge
I’Agenzia delle entrate con la
risoluzione n. 97/E del 7 aprile
2009 in risposta ad un inter-
pello antielusivo proposto da
una snc a ristretta base fami-
liare.

In vista dell’abbandono
dell’attivitd imprenditoriale
viene operata una scissione
di uno dei tre rami di azien-
da in una nuova societa; per
ottenere lo scopo dichiarato i
soci dovrebbero poi alienare
le partecipazioni (precedente-
mente rivalutate con effetto
fiscale) sia nella scissa che
nella beneficiaria, Tuttavia,
nell'istanza da un lato si di-
chiara e si sottolinea di voler
cedere solo le partecipazioni
della scissa e dall’altro ci si do-
manda quale valore di carico
debbano avere le partecipazio-
ni nella beneficiaria al fine di
una loro cessione. E peraltro
possibile che la scissione sia
stata effettuata con assegna-
zione delle quote della bene-
ficiaria a soggetti diversi dai
soci della scissa.

I’Agenzia taglia corto e
bolla l'operazione come elusi-
va; si dice che, a prescindere
dall'incerta volonta di cedere
solo le quote della scissa 0 an-
che quelle della beneficiaria, &
configurabile V'intento elusivo
individuato nella volonta di
cedere le partecipazioni sociali
in luogo dell’azienda, fruendo
del piti mite regime fiscale del
capital gains rispetto a quello
della cessione di ramo d’im-
presa. Mancherebbero, poi,
le valide ragioni economiche
visto che gia prima dell’'ope-
razione gli originari soci non
esercitavano alcuna attivita
avendo assegnato i rami di
azienda in comodato.

Diversamente dai classi-

ci casi esaminati in passato
dall’abrogato comitato con-
sultivo per Papplicazione del-
le disposizioni antielusive,
qui ¢’@ un fattore importante
non adeguatamente tenuto in
considerazione: le quote della
societd di cui fa parte il ramo
d’azienda oggetto di scissione,
sono state rivalutate fiscal-
mente. Per intenderci, i soci
avrebbero potuto vendere di-
rettamente le partecipazioni,
gsenza alcuna scissione; in tal
modo avrebbero naturalmente
ottenuto la tassazione sul ca-
pital gains anziché sullazien-
da. Evidentemente, la volonta
di cessare l'attivita & testimo-
niata dalla rivalutazione del-
le quote, preliminare ad una

L'operazione di scissio-
ne seguita da cessione
delle quote della scissa
o della beneficlaria ¢
elusiva

A nulta vale l'aver ef-
fettuato la rivalutazio-
ne delle partecipazioni
prima dell’operazione
straordinaria

e
successiva cessione; del tutto
lecita. In tale prospettiva la
scissione si rende necessaria
solo nel caso s1 voglia divide-
re loriginaria attivita in pia
societa con distinte compagini
sociali; probabilmente, visto
che tre sono i rami di azienda
e due i soggetti che 1i utiliz-
zano in comodato, lo scopo &
quello di assegnare un ramo
di azienda ad un soggetto e
ghi altri due ad un soggetto
diverso.

Il problema che si pone
I'istante & in questo caso le-
gato all’efficacia della riva-
lutazione (effettuata sulle
quote della scissa) sul valore
di carico delle quote della be-
neficiaria. Cio2 a dire: posto
che & stata effettuata la ri-
valutazione delle quote della
societd originaria, a seguito
della scissione di quest’ultima
le partecipazioni relative alla
parte di patrimonio assegnata

alla beneficiaria possono esse-
re assunte ai fini fiscali con
il valore di carico rivalutato
(ovviamente in proporzione
al patrimonio assegnato alla
beneficiaria).

Se cosi &, bisogna conside-
rare che a norma del comma
3 dell’articolo 173 del Tuir il
valore della partecipazione
nella societa scissa fiscalmen-
te riconosciuto, si trasferisce
sulle azioni o quote delle so-
cieta beneficiarie ricevute in
cambio, senza che ¢id comporti
realizzo o distribuzione di plu-
gvalenze o minusvalenze, ov-
vero conseguimento di reddito
per i soci della societa scissa.
Da cid la conseguenza che se
la partecipazione nella scissa
& stata rivalutata con effetto
fiscale tale maggior valore si
trasferisce alle quote della be-
neficiaria ricevute dai soci per
effetto dell’operazione.
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Accertamento. Controlli rafforzati

Ricavi e fatturato

fissano i parametri
per le maxi-imprese

Determinantile i‘ndicazioni in Unico

AL

Il criterio generale

= L’agenziadelle Entrate.
stabilisce che per determinarela.
soglia di100 milionia partire
dalla qualessiindividuano le

imprese dirilevante dimensione, .-

siconsiderailvalore pitielevato
trairicavi, icompensi
professionali o artisticieil -
volume d’affari. Idatichesi
assumono per questo confronto
sono quelliche emegonob dalle
dichiarazionifiscali

Le assicurazioni :
s Accantoaqueste regole, per gli
enti creditizi efinanziarie perle
imprese diassicurazione, la

soglia va calcolatatenendo conto -

anche dei dati che esprimono le

Dario Deotto
wwe Fissatiicriteriperindividua-
reisoggettidirilevanti dimensio-
ni per i quali trovano applicazio-
ne le nuove disposizioni sui con-
trolli previsti dal decreto «anti-
crisi» (decreto legge 185/08). A
tracciare il confine oltre il quale
scattano le «rilevanti dimensio-
ni» ¢unprovvedimento del diret-
tore dell’agenzia delle Entrate
del 6 aprile 2009. ‘
L’articolo 27 del DI dispone
che nei confronti delle imprese
di pili rilevante dimensione vie-
neeffettuato, dinorma, il control-
lo sostanziale delle dichiarazio-
nientrol’anno successivoaquel-
lo di presentazione. Inoltre, vie-
ne stabilito che talune attivita
vengono demandate a delle ap-
posite strutture dell’Agenzia per
icontribuenti convolume d’aff4-
ri, ricavi o compensi non inferio-
re a100 milioni di euro.
Inrelazione a questiultimicon-
tribuenti, assume rilevanza il va-
lore pilielevatotrairicavi(consi-

componenti di gestione positive
piusignificative. Sitrattain

. particolare di: interessiattivie
- proventi assimilati; proventi di

azioni o di quote rappresentative
di partecipazioni a organismi dii

" nvestimento collettivo;

commissioni attive; profitti da

operazionifinanziarie; altri

proventi digestione-

I controlli

= Incaso di omissioni o errorinei

datidichiarati, la direzione
centrale Accertamento hala

facolta di individuareigrandi

contribuenti utilizzando i dati di

_bilancio e qualsiasi altro tipo di

informazione a disposizione
deltamministrazione finanziaria

derahdo quello di cui alle lettere
a) e b) dell'articolo 85 del Tuir),
I'ammontare lordo dei compensi
derivanti dallattivita professio-
nale e il volume d’affari Iva. Per
gli enti creditizi e finanziari, ai fi-
ni della determinazione della so-
gliadeitoomilionioccorre consi-
derare anche la sommatoria: de-
gliinteressi attivi e proventi assi-
milati; dei proventi di azioni o di
quoterappresentative diparteci-
pazioni a organismi di investi-
mento collettivo; delle commis-
sioni attive; dei profitti da opera-
zioni finanziarie; degli altri pro-
venti di gestione. Per le'imprese
diassicurazione occorre conside-
rareanche lasommatoriadeipre-

mi di competenza e dei premi
dellesercizio nonché degli altri
proventi tecnici.

1l provvedimento del diretto-
re dell’Agenzia stabilisce, inol-
tre, i criteri nel caso di periodi
d’'imposta non coincidenti -con
'annosolare e per le situazioniri-

POLITICHE FISCALI

guardantii casi diomessa presen-
tazione delle dichiarazioni.

Nei confronti dei soggetti con
ricavi, compensi e volume d’affa-
1i non inferiore a 100 milioni, le
strutture dell’agenziadelle Entra-
te effettuano: I'attivita di liquida-
zione e di controllo formale delle
dichiarazioni, ai sensi degliartico-
1i36-bis e 36-ter del Dpr 600/1973,
il controllo sostanziale delle di-
chiarazioni, il recupero dei credi-
tiinesistentiutilizzati in compen-
sazione, lagestione del contenzio-
so tributario e il rimborso delle
imposte relative ai periodi d'im-
Postazo06 e successivi.

Larticolo 27 del Dl prevede an-
che il controllo sostanziale delle
dichiarazioni dei redditi e dell'Tva
entro 'anno successivo a quello
dipresentazione per leimprese di
ancora piu rilevante dimensione.
Vengono considerate tali quelle
che conseguono unvolume d’affa-

-riodiricavinoninferioria3oo mi-

lionidieuro, tenendo contocheta-
le soglia verragradualmente dimi-
nuita fino a 100 milioni entro il 31
dicembre 2011 1l provvedimento
del 6 aprile stabilisce che per
I'identificazione di questisoggetti
occorre assumere gli stessi criteri
previsti per i soggetti con ricavi,
compensie volume d’affari nonin-
feriore a 100 milioni, destinatari
delle attivita delle nuove struttu-
re dell’Agenzia,
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A marzo primo contenimento delle perdite, ma il setlore regisira ancora un calo del 25,6%

Veicoli commereciali, ripresa lenta

Fiat Professional mantiene la leadershlp. Cresce Piaggio

ncora negativa la perfor-

mance del mercato dei

veicoli commerciali leg-

geri, che registra in mar-
zo circa 17.500 nuove unita per
un calo complessivo del 25,6%
rispetto a marzo 2008, Anche se,
grazie agli eco-incentivi, ai quali
Si somMmano Je campagne promo-
zionali lanciate dalle case, i evi-
denzia un primo contenimento
delle perdite, considerando che
la flessione di febbraio era sta-
ta superiore all’attuale di 11,4
punti (-37%).

Le marche nazionali hanno
riportato nel mese una flessio-
ne del 29,3%, totalizzando poco
meno di 8.800 unita consegnate,
11 primo trimestre 2009 chiude a
quasi 22,200 unita, con un calo
del 35,1% rispetto allo stesso pe-
riodo dello scorso anno.

Fiat Professional ha sfiora-
to le 6.900 consegne nel mese,
pari a una flessione del 29,6%
rispetto a marzo 2008, ma ha
visto crescere la raccolta ordini
del 50% rispetto allo scorso feb-
braio e mantiene la leadership
sul mercato italiano, con una
quota del 39,3%. Iveco, con ol-
tre 1.300 veicoli consegnati nel
mese, ha contenuto ulteriormen-
te la flessione rispetto al mese
scorso, raggiungendo un livello
di consegne superiore di circa il
18% rispetto a febbraio 2009 e
confermando cosi l'inversione
di tendenza gia messa in atto
a inizio anno. Mentre Piaggio
Veicoli commerciali ha nuova-
mente registrato un incremento

delle vendite del 2,9% rispetto
a marzo 2008, un risuliato che
conferma una stabile crescita del
marchio. Proprio I'altro icri dalle
linee di assemblaggio dello sta-
bilimento di Pontedera & uscito
il primo esemplare di serie del
nuovo Piaggio Porter.

«Per alleviare le persistenti

difficolta di questo compar-
to», ha commentato Eugenio
Razelli, presidente di Anfia,
«sarebbe opportuno in primo
luogo introdurre misure volte
a facilitare 'accesso al credito e
ai finanziamenti da parte degli

operatori economici, visto il gra-
ve problema di liquidita che af-
fligge buona parte delle imprese.
Potrebbe contribuire al miglio-
ramento del trend attuale anche
un’estensione degli eco-incentivi
attualmente in vigore ai contrat-
ti di renting».

Secondo il Centro Studi Pro-
motor di Bologna, incomincia «a
manifestarsi anche per i veicoli
commerciali un primo effetto
incentivi, che pare essere perd
meno forte di quello registrato
per la domanda di autovetture».
«Com’® noto», ricorda il Csp, «ghi

incentivi statali in vigore dal 7
febbraio sono di 2.500 euro per
chi acquista un nuovo veicolo
commerciale Euro 4 o Euro 5
e ne rottama uno Euro 0,1 0 2
immatricolato entro il 31 dicem-
bre 1999. A questa cifra, gia si-
gnificativa, se ne aggiunge una
ulteriore di 4 mila euro, se il vei-
colo & alimentato anche a meta-
no. Alla somma degli incentivi,
normalmente si aggiunge poi un
ulteriore sconto praticato dalla
concessionaria. Il risparmio
complessivo pud essere dunque
rilevante, ma l'effetto sulle ven-

dite in marzo & stato piuttosto
contenutor. Secondo il Centro
studi Promotor cio dipende sia
dal fatto che i tempi tecnici per-
ché il sistema degli incentivi
vada a regime
non $0no ancoe-
ra interamen-
te trascorsi sia
dal fatto che,
affinché il mec-
canismo varato

MINISTRO

dal governo sia

pienamente

efficace, occor-
rono interventi per rimuovere
gli ostacoli all’accesso al credi-
to da parte degli operatori che
intendono acquistare veicoli
commerciali incentivati o non.
«Come sottolineato dall’Anfia,
per ridare slancio alla doman-
da di veicoli commerciali, oltre
agli incentivi varati dal governo,
occorrerebbero anche altre mi-
sure; in particolare», sottolinea
Promotor, «sarebbe molto op-
portuno che venisse introdotta
una nuova Tremonti, cioe un
provvedimento di agevolazione
fiscale e per gli investimenti in
beni strumentali degli operatori
economici sulla base delle due
precedenti felici esperienze note
come ['remonts e Tremonti bis».
Per il Centro Studi Promotor,
inoltre, per una ripresa della
domanda di veicoli commerciali
sarebbe necessario che si inver-
tisse la tendenza degli indicato-
ri sulla fiducia degli operatori
economici, che sono in caduta
da settembre.

Fiat Professional
ha visto crescere
la raccolta ordini
del 50% rispetto
allo scorso febbraio
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Sta tremando anche I'Expo
pochi soldi, troppi litigi

OCCASIONL. Il Governo potrebbe rinunciarvi. La

priorita economicavain Abruzzo. Marestanoidis-
sidi interni. A partire dallo stipendio di Stanca.

D1 ALESSANDRO DA RoLp

B Avevano pensato di rinunciar-
vi alla fine dello scorso anno, per
far fronte alla recessione econo-
mica in corso. Figuriamoci ora,
dopo un terremoto in unaregione
che versa da anni in gravi diffi-

colta finanziarie. Il presidente del -

Consiglio Silvio Berlusconi ¢ il
ministro dell’Economia Giulio
Tremonti stanno valutando seria-

mente la possibilita di rinunciare

all’Expo 2015 di Milano. A con-
fermarlo, le voci che circolano in
queste ore a palazzo Chigi. Voci
che sono dettate non solo dalle
esigenze (non ancora quantifica-
bili) che-avra nei prossimi anni la
‘popolazione colpita dal disastro,
ma pure dai continui litigi della
politica locale e nazionale in cui
versa la manifestazione che tra
sei anni avrebbe dovuto risolvere

i problemi infrastrutturali della
Lombardia. A questo si aggiunga
il rischio, contenuto in un rappor-
to della Direzione nazionale anti-
mafia, che sull’Expo abbia gia

messo gli- occhi I'ndrangheta. -

Nella giornata di ieri era stata ac-
cennata la possibilita che tra le
grandi opere pubbliche in discus-
sione ci fosse pure il Ponte sullo
Stretto di Messina. Eventualita
scartata-dallo stesso Berlusconi
che ha assicurato «che & un’ope-
ra epocale fondamentale per I’u-
nita e la moderhita del Paese, la
manderemo avanti nei tempi pit
veloci possibili. Ho parlato con il
ministro Tremonti: non abbiamo
preoccupazioni circa la possibi-
lita di reperire i fondi necessari».

E silenzio pero sull’Expo.
Fatto che ha messo in preallarme
Filippo Penati, presidente della
provincia di Milano: «La priorita

ora va all’ Abruzzo colpito dal ter-

remoto, ma preoccupa che Berlu- - 1;

sconi parli di priorita per il Pon-

te e non per ’Expo 2015». Alnu- |~

mero uno di palazzo Isimbardi
sarebbe piaciuto un discorso di-
verso «perché rappresenterebbe
una beffa» per il territorio lom-

bardo. Matteo Salvini, deputato -

della Lega Nord, non ci crede.
«Sono voci inesistenti. L’Expo
2015 & una possibilita storica ed

epocale per il capoluogo lombar- -

do: ¢ impossibile che il governo
ci rinunci. Penati parla perché tra
due mesi dovra affrontare Ia cam-
pagna elettorale».

Intanto perd i problemi re-
stano. Giunti nell’era post Paolo
Glisenti, 1l Richelieu del sindaco
Letizia Moratti, silurato dal Teso-
ro per la poltrona di amministra-

tore delegato, ora si litiga su Lu--

cio Stanca. L’ex ministro dell’In-
novazione del precedente gover-

* no Berluconi & il papabile per il

posto di ad, ma fanno rumore i
numeri della sua remunerazione.
Si parla di uno stipendio di quasi
700mila euro, dovuto a una pic-

MINISTRO

colanorma contenuta nella bozza
del decreto sulla societa di ge-

‘stione. Dettaglio che non porreb-

be limite al tetto di stipendio.
«Non daremo il nostro nulla osta
a Stanca se non rinuncera alla sua
carica di parlamentare - avverte
Penati che ha invitato Renato
Brunetta, ministro per la pubblica
amministrazione a Milano per
valutare gli stipendi dei manager
delle partecipate lombarde - Non
ci.serve un amministratore dele-
gato che lavori nel week end e
percepisca due emolumenti».
Domani si riunira I’assem-
blea dei soci e a seguire il cda, per
la nomina del nuovo amministra-
tore. I1 23 aprile, a Parigi, la Mo-
ratti & attesa per la riunione del
comitato esecutivo del Bie, che
ha chiesto di essere aggiornato
sullo stato di avanzamento della
societa, finora rimasto al palo.
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Corsa di istituzionali
per I’asta dei Bot

Oggi il Tesoro colloca 8 miliardi di Bot a 12 mesi e 5,5
miliardi di titoli a 3 mesi. «L'offerta dovrebbe essere piena-
mente coperta dagli istituzionali - spiega a F&M un anali-
sta - compensando il calo del retail che con i rendimenti
cosi bassi non & pill attratto dai buoni ordinari del Tesoro.
Quanto ai rendimenti, dovrebbero essere in linea con 1'ulti-
ma asta, al pin, rivelarsi in ribasso di qualche punto ba-
se». Appesantiti dalla nuova carta in arrivo (tra Bot e, do-
mani, Btp a medio lungo termine) i titoli di Stato hanno
segnato un calo nei confronti dei Bund, registrando rendi-
menti in salita a fronte  pyp ccan. acosto 2018

di tassi stabili Sull'ob- gy, 505 rentrentsin® . -
bligazionario tedesco. _,.

Domani il Tesoro italia- 2;‘9’ o
no collocheratra6,25e ﬁ'?, .
9,5 miliardi di euro dei 4
benchmarka5e15an- 45V
ni, oltre a riaprire due 2";

Btp off-theruna 15e
l3;0 anni. Reduce da un
rusco movimento di reasul
chiusura che lunedi D.J. Cbot T pid

I'ha portato a un mini-

mo da fine novembre a )2, [
109 punti base, lo 5
spread decennale Ita- 1s6
lia-Germania ha reagi- 155
to ieri un allargamento !**.-
fino a 124 punti base '*
dopo l'annuncio dei
quantitativi d’asta. Con un’agenda macroeconomica pove-
reflf di spunti, 'attenzione si & concentrata solo sulla nuova
offerta in arrivo in settimana.

Sul fronte Usa, si sono mossi in territorio positivo i titoli
del Tesoro, sorretti dal rinnovato clima di avversione al ri-
schio che favorisce gli acquisti di reddito fisso in qualita di
investimenti rifugio. A monte dei nuovi flussi in direzione
dei governativi I'indiscrezione stampa secondo cui il Fondo
monetario internazionale avrebbe una stima fino a 4.000
miliardi di dollari circa I'ammontare degli asset tossici in

FEB MAR

Ril. ore 20.30
Valorg: 552, L

GEN BB MAR

portafoglio alle istituzioni finanziarie. Da segnalare infine
che il Debt Management Office britannico ha collocato ieri
Gilt decennali con scadenza settembre 2019 per 3 miliardi
di sterline. La richiesta & stata pari a 5,47 miliardi, con un
bid-to-cover ratio di 1,82, in calo rispetto al 2,06 della prece-
dente asta. Il rendimento medio & stato del 3,45 per cento.

Titoli di stato

+0,04%

12825

124,00
123,75
123,50
12325
123,00 .
oy
122,50
. 12225 R
GEN FEB MAR M G V L M
Chiusura Prec. Var. Var.% Var.%
ore 20.30 % 1anmno  1-gen
Bund 122,28 122,23 0,04 6,29 2,05
Gilt 120,82 120,86 -0,03 ,86 2,15
JBond 137,24 137,08 0,12 -1,81 -2,06
Swiss 132,66 13337 0,53 6,57 -
TBond 126,84 126,08 0,61 7,18 -8,12

MINISTERO




@ Ufficio Stampa

08-APR-2009
da pag. 36

Borse. Gli analisti si aspettano una fl essione degl utili dell’ S&PSOO de 36 37% i settori piti colpiti banche, auto, materie prime

Wall Street teme le trimestrali

Alcoa annuncia perdite per 497 milioni di dollari e vendite in calo del 36%

Lagiornata -

Variazioni % di ieri

MILANO S&PMIB  -0,77

LONDRAFTSE100 1,58

NEW YORK S&P500 -2,38

Marco Valsania
NEW YORK

wmas Wall Street ha paura dei bi-
lanci aziendali. All'avvio della
nuova stagione dei risultati del-
la Corporate America, gli indici
di Borsa hanno battuto in ritira-
ta, anticipando un primo trime-
stre all'insegna di perdite o bru-
schi declini degli utili. Il Dow Jo-
nes ha ceduto il 2,34%, il Nasdaq
i12,89% e lo Standard and Poor’s il
2,4%, con flessioni dalle banche
all’auto, dall’energia fino al co-
losso dell’alluminio Alcoa che
come di consueto ha inaugurato
la stagione delle trimestrali an-
nunciando perdite per 497 milio-
ni di dollari, oltre le stime degli
analisti. Le vendite sono scese
dais,7miliardi didollari del quar-
totrimestre 2008 a 4,1 miliardi di
dollari (-36% rispetto allo stesso
periodo dello scorso esercizio).

In calo anche le Borse euro-
pee con Milano che ha perso lo
0,77% (S&P-Mib) e Londra
I'1,58 per cento.

Timori sono affiorati su pil
fronti: dal Fondo Monetario In-
ternazionale a Washington so-

no filtrate nuove e pitt preoccu-
pantistime sugliasset tossicidei
gruppi finanziari, che potrebbe-
roraggiungere i quattromila mi-
liardi di dollari. In Borsa sono fi-

LA SEDUTA ,
Listini europei in calo:

Milano cede l0 0,77%,
Londral'1,58%

Negli Usa il Dow Jones scende
del 2,3%, il Nasdaq del 2,8%

niti sotto pressione JP Morgan
e Wells Fargo. Da Detroit fonti
vicine a General Motors hanno
indicato cheI'aziendaha "inten-
sificato” i preparatativi perricor-
rere all’amministrazione con-
trollata. Il titolo ha ceduto oltre
il12 per cento. La Business Roun-

dtable ha inoltre dato voce al
pessimismo di molte imprese:

unsondaggio semestrale sull’'ou-
tlook degli amministratori dele-
gati € sceso ad un record negati-
vo(a-5da16,5innovembre), pro-
nosticando continue riduzioni
nelle vendite e nellaspesae tagh
occupazmnah

Alcoa & scivolata dell’,26%,
per poirisalire vistosamente (ol-
tre il 6o%) nel dopo Borsa. La ge-
nerale ritirata ha toccato anche
da Caterpillar ad Archer Da-
niels Midland e a ExxonMobil.
Granparte dell’attenzione é tuta-
via rimasta concentrata, come
barpometrodellacrisi, sulle istitu-
zioni finanziarie: «La chiave,
perilmercato, saraverificare iri-
sultatidelle banche ~haafferma-
toJoe Veranth, della Dana Inve-
stment Advisors - E i commenti
sulloro stato disalute». Per John
Biel, di Cowen, gli investitori
aspetteranno al varco i bilanci
prima di decidere qualunque
nuovamossa.

Le previsioni sui conti, per
adesso, hanno di sicuro alimen-
tato il nervosismo. Thomson
Reuterssiaspettaundeclinode-
gli utili del 36,6% trai gruppi
nell’S&P 500, rispetto aunafles-
sione del 12,5% ipotizzata a ini-
zio anno. Bloomberg anticipa
flessioni simili, parial 37 per cen-
to. Un peggioramento che ris-

pecchia il moltiplicarsi di allar-
misuiprofitti: le societa che han-
no tagliato le stime sono pitt del
quadruplo diquelle che promet-
tono sorprese positive, rispetto
a tradizionali medie vicine al
doppio. Il calo degliutili divente-
rebbe il settimo consecutivo,
senza precedenti almeno dalla
Grande Depressione. Anche se
non manca almeno un segno di
speranza: gran parte degli allar-
mi son giunti nella prima parte
del trimestre, con solo dieci
giuntiin marzo, facendo balena-
re la possibilita che le aziende
potrebbero quantomeno supera-
re orispettare le previsioni ridi-
mensionate. Di segno negativo,
invece, & stata un’altra tendenza
affermatasi nei mesi scorsi: per
la prima volta dal 1955 i tagli del
dividendo in un trimestre han-
no superato gli aumenti. Sono
state ridotte le cedole in 367 so-
cieta, pari a 77 miliardi, contro
283 incrementi.

Ilnervosismo hadisicuro fre-
nato il recente rally dei listini,
che avevavisto gliindici guada-
gnare circa il 20% dai minimi in
dodici anni toccati nell'ultimo
mese e mettere a segno le mi-
gliori quatro settimane dagli an-
ni Trenta. A mettere in dubbio
cheilrecenterally,adessointer-
rotto da due giorni di perdite,
sia sostenibile € stato ieri, tra gli
altri, il finanziere George Soros:
in un’intervista a Bloomberg ha
dichiarato che abbiamo assisti-
to ad un rally in un mercato
dell’Orso, cioé ribassista, per-
ché «J’economia non ha ancora
svoltato». Ehaaggiunto che I'at-
tuale «non ¢ una crisi finanzia-
riacome altre».
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A marzo per Piazza Affari trend di ripresa in termini di volumi per il mercato dei derivati

Capuano: «Spazio per intese tra listini»

NEW YORK

mm Borsa Italiana ha organizza-
to a New York il sesto appunta-
mento dellaltalian Investor Con-
ference in un clima difficile, se-
gnato dalla crisi. Ma Massimo Ca-
puano, amministratore delegato
della Borsa, & soddisfatto dell'esi-
to: «E una conferma dell’esisten-
za di un’economia reale che pro-
getta crescita e dell'interesse che
suscita». Anche se le richieste de-
gliinvestitori alle societa presen-
tatesi nella capitale finanziaria
statunitense, ha aggiunto, sono
cambiate rispetto al passato: chie-
dono «crescita sostenibile» e
chiarimenti su costi e modelli di
sviluppo, «viste le condizioni di
mercatoy.

Capuano ha approfittato
dellappuntamento per illustrare
i progressi dell'integrazione con

L’INCONTRO DI NEW YORK
ILnumero uno di Borsa
italiana apre a future alleanze
ma precisa che la priorita
resta oggi l'integrazione
conl’Lse

ilLondon Stock Exchange. Hasot-
tolineato il "contributo positivo"
di Borsa Italiana al gruppo su ob-
bligazioni, Etf e Etc, derivati. Mar-
zohamostrato untrend di miglio-
ramento su gennaio e febbraio an-
che nell’azionario. In marzo gli
strumenti azionari negoziati sui
sistemi telematici del London
Stock Exchange Group hanno re-
gistrato un controvalore di 168,5
miliardi di euro, in crescita del
329%su febbraio, il pi alto da otto-
bre. Il numero totale di contrattié
stato di23,4 milioni, in crescitari-
spettoai1y,s milioni di febbraio. E
marzo & stato un mese record per
trading su ETF ed ETC: 251.819
contratti, in crescita del 64% ri-
spettoalmarzo2008e, percontro-
valore, a 8,3 miliardi di euro. Per i
derivati, il numero di contrattire-
gistrati su Idem e Edx nel mese &

aumentato del 39% sullo scorso
anno, arrivando a 10 milioni e la
media giornaliera di coptratti e
lievitata del 20% a 455.788; 4l se-
condo livello pit1 alto di semipre.
L’ad di Borsa italiana ha precisato
chelaprioritiresta oggil'integra-
zione conlLse, in termini disiner-
gie, affermando che se «c’é spazio
per ulteriori aggregazioni delle
borse» questo «non & un momen-
to favorevole per imerger».

Alla due giorni newyorchese
Capuano ¢ giunto accompagnato
da una pattuglia di otto aziende,
Ansaldo, Astaldi, Autogrill, Ban-
ca Monte Dei Paschi Di Siena
(Mps), Impregilo, Italcementi,
Lottomatica e Maire Tecnimont.
In tutto hanno avuto 81 incontri
con 33 societa d’investimento, tra
le quali Lazard, Oppenheimer,
Amber, American Century, Cref,
Fidelity, Citadel, Artemis, Reach
Capital, Perella e Sierra Capital.
Capuano, tra i fattori che hanno
incentivato linteresse per le
aziende italiane, ha anche citato
laricaduta d’immagine dell'accor-
do preliminare tra Chrysler e
Fiat. Elattenzione rivoltaasocie-
ta dedite a progetti infrastutturali
¢, nella bufera della finanza, alle
caratteristiche dei gruppi italiani
del settore. L'accoglienza riceva-
tadaMpsé stataillustrata dal vice-
direttore generale Marco Morel-
Li. Mps, definita da Morelli banca
retail in una fase che invoca «mo-
delli di business chiarissimi», ha
avuto otto incontri al giorno con
investitori: «Finora vedevano le
banche italiane ed europee con
un’ottica residuale _ dice il diri-
gente _ Adesso, sulla base dei ri-
sultati, c’é un interesse pili fortex».
Morelli, che ha previsto per I'Tta-
lia un rallentamento economico
meno brusco che altrove, haindi-
cato chelaraccolta diretta diMps
¢ aumentata del 9,8% nei primi
due mesi dell’anno e che anche il
libro impieghi & cresciuto, seppur
marginalmente.

M.val.
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Oggi riunione dell'Acri

La crisi si abbatte sulle fondazioni

A Torino la Compagnia San Paolo prevede perdite per almeno 250 milioni

MW La crisi fa capolino anche nel bilancio delle
fondazioni bancarie. E azzanna gli enti creati all'ini-
zio degli anni '90 dalla riforma Amato del sistema
bancario. Alla fine del 2007 avevano ancora un patri-
monio contabile vicino 50 miliardi di euro, in crescita
del 3,4% sull'anno precedente . Allora, perd, il crollo
dei mercati era appena iniziato e non aveva scalfito
pil1 di tanto i conti. Tanto che, rilevava I'Acri, 'asso-
ciazione di categoria presieduta daGiuseppe Guzzet -
ti, valutando le partecipazioni a valori di mercato si
arrivava a circa 77 miliardi di euro di patrimonio
complessivo. Nel 2008lamusicaécambiataper tuttie
orasaranno dolori per Cariplo, Cariverona, Crt, Mon-
te dei Paschi di Siena, Compagnia di San Paolo e mol-
te altre ancora (sono 88 in tutto).

I crollodelle quotazioni del settore bancario colpi-
sce direttamente al cuore le fondazioni: da un lato le
costringe a Tegistrare eventuali minusvalenze,
dall'altro a tagliarele erogazioni al territorio, specie se
la banca partecipata ha azzerato i dividendi in con-
tanti, come hanno fatto, per esempio, Unicredite In-
tesa Sanpaolo.

I primo segnale delle difficolta arriva da Torino,
dove la locale Compagnia di San Paolo si prepara a
mettere in bilancio fra 250 e 280 milioni di euro di mi-
nusvalenza. Le minusvalenze, secondo]'agenzia Ra-
diocor, riguardanola quotadipatrimonio nonstrate-
gica, ossia investimenti diversi dalla partecipazione
del 7,9% inIntesa Sanpaolo, che perl'ente presieduto
da Angelo Benessia rappresenta poco pit di un terzo
del totale. Gli investimenti sono confluiti in gestioni
patrimoniali affidate a intermediari attivi a Londra.
Secondo fonti vicine alle vicende, parte del portafo-
glio sarebbe in titoli strutturati e derivati. Da tempo,
laCompagnia ha scelto di affidarsi a gestori istituzio-
nali esterni allo scopo di diversificare il rischig, evi-
tando di concentrare le uova in un solo paniere, Una
scelta radicalmente diversa da quanto fatto dalla Ca-
riverona o dalla Fondazione Mps, che invece hanno
puntato soprattutto sull'acquisto di pacchetti rile-
vanti in societa finanziarie. Ironia della sorte, perd, la
strategia non & bastata a proteggere il patrimonio.
Fonti vicine alla Compagnia, segnalano comunque
che nel bilancio da sottoporre all’assemblea prevista

amaggio, vengono registrate solo le minusvalenze e
non le plusvalenze potenziali. I 250-280 milioni di
minusvalenze, in particolare, sarebbero potenziali,
contabilizzate cioe per tenere conto della riduzione
del valore di mercato, ma non ancora realizzate. La
speranza dei torinesi & che, in futuro, le minusvalen-
ze vengano riassorbite dalla risalita delle quotazioni.
Allo stesso tempo, perd, il mantenimento dell'inve-
stimento esponelaCompagniaanuove perditeinca-
so di calo ulteriore dei mercati. A breve dovrebbero
esseredisponibiliibilanci completideivarientiesolo
allora si potra calcolare con precisione il costo della
crisinell'esercizio 2008,

Che non tiri una bella aria lo si intuisce anche dai
bilanci previsionali delle fondazioni. Per quest’anno,
ad esempio, la Cariverona di Paolo Biasi ha stanziato
poco meno di 60 milioni di euro per le attivita istitu-
zionali contro i 179 messi a disposizione nel 2007 per
progetti di beneficenza, cultura, ricerca scientifica.

Acascata anche le associazioni di volontariato e le
diverse istituzioni beneficiare delle erogazioni delle
fondazioni dovranno stringere la cinghia. Di fronte
alla tragedia che ha colpito I'Abruzzo, perd, ieri Be-
nessia ha assicurato che «le fondazioni bancarie fa-
ranno certamentelaloro parte nell'ambito dell’ Acri».
Proprio per oggi & stato convocato il consiglio di pre-
sidenza dell'associazione presieduta da Guzzetti. Sul
tavolo dell’Acri ci saranno le possibili iniziative a fa-
vore delle popolazioni e dei territori colpiti dal terre-
moto.
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Pubblicato il decreto «unificato» sulle finanziarie
Holding «statiche» fuori
dall’elenco di Bankitalia

Gaetano De Vito

@ Le holding disciplinate
dall’articolonz del Testo uni-
co bancario (Tub) che gesti-
scono partecipazioni senza
svolgere congiuntamente al-
traattivita finanziarianeicon-
frontidelle proprie partecipa-
te dovranno presentare alla
Banca d'Italia istanza di can-
cellazione da questo albo. E
quanto stabilisce il decreto
ministeriale cosiddetto «uni-
ficato» pubblicato sulla
«Gazzetta Ufficiale» 78 del 3
aprile 2009. Lo stesso prov-
vedimento introduce novita
anche per le finanziarie che
svolgono attivita di leasing,
factoring, credito al consu-
mo, servizi di pagamento (e
altro) iscritte negli appositi
elenchidicuiagliarticoliio6
e107del Tub.

La cancellazione

Viene dunque previstalacan-
cellazione dall’elenco per tut-
tele holding "pure"la cui atti-
vita sia limitata alla sola ge-
stione delle partecipazioni.
Inoltre, ai fini dell’iscrizione,
non costituira pit elemento
divalutazione I'attivita diim-
piegodipartecipazionia tito-
lo diinvestimento di portafo-
glio, iscritte nel capitale circo-
lante ovvero nella sezione
dei titoli destinati alla nego-
ziazione valutati al fair value
perisoggettilas adopter. An-
corché non pill assoggettate
alla normativa antiriciclag-
gio a partire dal 29 dicembre
2007, successivamente alla
cancellazione comunicata
dalla Banca d’Italia, le hol-
ding dovranno tuttavia conse-
gnare a questo istituto I’'Ar-
chivio unico informatico con
i dati contenuti fino a quel
giorno. Inoltre provvederan-
no a comunicare all’archivio
dell’agenziadelle Entrate, tra-
mite Entratel, la cancellazio-
ne della casella di posta elet-

tronica certificata (Pec) uti-
lizzata ai fini delle indagini fi-
nanziarie, avendo pero cura
di mantenere un periodo di
"osservazione" di 30 giorni
durante i quali eventuali ri-
chieste di indagini dovranno
comunque essere elaborate e
inviate all’Agenzia.

Le factoring di gruppo

Merita poi di essere segnalata
la definizione, contenuta nel
decreto, secondo cuilattivita
di acquisto di crediti vantati
daterzineiconfronti disocie-

ta del gruppo dell’interme-

diario sia stata derubricatain
attivita infragruppo. Ne con-
segue che le societa «difacto-
ring di-gruppo», attualmente
iscritte all’elenco 107 del
Tub, potranno migrare
nell’elenco di cui all’articolo
113 risolvendo alla radice an-
che il problema del "rischio
di concentrazione" spesso
evidenziato nell’ambito del-
1€ segnalazioni di vigilanza
inviate alla Banca d’Italia.

Trasferimenti senza limiti

Conilnuovo decreto cambia-
no inoltre i criteri che stabili-
scono l'obbligo del trasferi-
mento dall’elenco generale
disciplinato dall’articolo 106
aquello speciale dicuiall’arti-
colo107. Sono stati infatti eli-
minati i limiti riferiti al patri-
monio nettoiquali, se supera-
ti, fanno scattare 'obbligo di
iscrizione all’elenco speciale.
Questilimiti - stabiliti dal de-
creto del ministro del Tesoro
del13 maggio 1996 in10 miliar-
di di lire per le societa eser-
centi attivita di finanziamen-
to sotto qualsiasi forma, in 50
miliardi per le cosiddette
merchantbank esercentiatti-
vita di assunzione di parteci-
pazionineiconfrontidel pub-
blico - non sono stati infatti
ripropostinel nuovodecreto.
E i soggetti che sono attual-

mente sotto la vigilanza della
Banca d'Ttalia esclusivamen-
te per aver superato questo
parametro di patrimonio net-
to saranno derubricati pas-
sando dall’elenco di cuiall’ar-
ticolo1o7aquellodicuiall’ar-
ticolo106 del Tub. Neltempo
ci si & infatti resi conto che
I'importanza dell’attivita fi-
nanziaria vamisurata piticon
ivolumi di attivita che con il
volume dei mezzi patrimo-
niali che peraltro sono una
conseguenza dei primi. I pa-
rametri di riferimento oltre
i quali é richiesta l'iscrizio-
ne all’elenco speciale sono
ora riferiti esclusivamente
alsolovolume dell’attivita fi-
nanziaria in bilancio e am-
montano adesso a104 milio-
ni per gli intermediari eser-
centiattiviti difinanziamen-
to sotto qualsiasi forma, a 52
milioni Per i soggetti eser-
centi assunzione di parteci-
pazionial pubblico e infine a
75 milioni per i confidi.

Garanzie e cambi

Altre novita sono state previ-
ste per le societa che rilascia-
no garanzie e per quelle che
svolgono attivita di interme-
diazione in cambi (money bro-
ker). Queste ultime entro 180
giorni dall’entrata in vigore
del decreto (18 aprile 2009) do-
vranno adeguare il capitale a
minimo seicentomila euro.

Vigilania informativa

Infine il decreto confermal’av-
vio di una vigilanza cosiddet-
ta informativa sulle societa
iscritte all’elenco 106 che, per
la prima volta, dal 30 aprile di
quest’anno inizieranno a in-
viare documentazione alla
Banca d'Italia con decorrenza
semestrale.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

@ www.ilsole24ore.com/norme
litesto del decreto
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Alessandro Graziani

MILANO :

mm A pochigiornidalle solleci-
tazioni del Governatore di Ban-
cad'TtaliaMario Draghi, che nel-
la veste di numero uno del Fi-
nancial Stability Forum aveva
chiesto segnali forti di cambia-

mento nelle politiche retributi-

ve dei manager bancari, il grup-
po UniCredit ha ufficializzato
lapropostadiun nuovo sistema
retributivoperimanagereiver-
tici del gruppo. La proposta di
revisionedei «bonusy,cuiiver-
tici del gruppo stanno lavoran-
dogid damesie che primadi di-
ventare operativa dovri essere
approvata dall’assemblea dei
soci di fine aprile, riguarda in
prima battuta i 400 executive
manager del gruppo, che neipe-
riodi di «vacche grasse» incas-
sano stipendi variabili di dimen-
sione significativa. Il nuovo si-
stema sar poi esteso, secondo
regolamenti interni ancora da
approvare, anche all'intera
struttura del personale. Ma &
evidente che l'attenzione del
mercato e dei regulator ¢ con-
centrata sui manager di prima
fascia, quelliche possonoincas-
sare cifre ragguardevoli.
Inuovosistemadiretribuzio-
nerisponde aunafilosofia volta
all'eliminazione dell’abbina-
mento alla logica dell'utile di
breve periodo, agganciando in-
veceibonusairisultati dimedio

periodo. Il principio di base, da

quanto trapela, & che ci sard un
legame tra i bonus e i risultati
complessivi dell'azienda. In se-
condo luogo, it parametro di ri-
ferimentosarail risultato opera-

tivo (che tiene conto anche del
costodel capitale).Il terzo prin- -

cipio, quello pill innovativo, ri-
guarda il legame dei bonus alla
sostenibilitd deirisultati nelme-

“dio periodo. Come sara tradot-

to in pratica questo principio?

UNICREDIT

Governance pil stretta
per i bonus ai manager

Alessandro Graziani » pagina 35

Solo con risultati «sostenibili»

UniCredit cambia
le regole dei bonus

La proposta di UniCredit & che
almeno la meta del bonus an-
nuale dei manager (con punte
del 669 sia subordinata e con-
dizionataal raggiungimento de-
gli obiettivi anche nei due anni
successivi. In sostanza, il paga-
mento del bonus annuale sara
differito di due anni e pagatoso-
loa condizione cheitarget ven-
gano centratianche neglieserci-
zi successivi. Un modo per evi-
tare che i manager «gonfino»
ad arte i risultati annuali pur di
incassare bonus milionari.
Ulteriore innovazione intro-
dottadaUniCredit:ibonus non
saranno collegatisoloallareddi-
tivitd ma anche a elementi dj ti-
poqualitativo qualilacustomer

‘'satisfaction, la reputation, la

performance deifondi.

Nella relazione sul governo
societario predisposta in vista
dell’assemblea dei soci del 29
aprile, silegge che le nuove nor-

REMUNERAZIONI AZIENDALI
Ai 400 executive manager

il variabile sara assegnato
per oltre il 50% solo se.
itarget saranno raggiunti
anche nei 2 anni successivi

me su paghe eincentivipuntano
ad «assicurare un collegamento
direttotraretribuzione e perfor-
mance» € a «premiare 'assun-
zionebilanciatadirischio». Vie-
ne espressa, inoltre, «una chiara
posizione contraria» ai "paraca-
dute dorati", e cioe ai superbo-
nus in caso di uscita di alti diri-
‘genti, e alle clausole su cambio
 dicontrollo che «oltre adespor-
re l'azienda ai rischi reputazio-
nali, risultano del tuttoincoeren-
ti conun efficace perseguimen-
todegli obiettivi aziendali».
Iprincipidifondosucuibasa-
re le remunerazioni dei mana-
ger sono codificati in modo

esplicito:serve «unadeguatobi-
lanciamento delle componenti
fisse e variabili, evitando un di-
sequilibrio rispetto alla retribu-
zione variabile che potrebbe in-
durre comportamenti non alli-
neatiairisultati sostenibili e alla
propensione al rischio del-
l'aziendaw. Inoltre, deve esserci
un’adeguata composizione, a li-
vello variabile, tra componenti
dibreve e dilungo termine.
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COMMENTI

Il caso Bpm
puo avviare
la vera
riforma
delle Pop.

(De Mattia a pag. 9)

La sfida di Piazza Meda puo dare vita a una vera riforma delle Popolari

DI ANGELO DE MATTIA

opo la martoriata vicenda delle
modifiche allo statuto della Ban-
ca Popolare di Milano che hanno
parzialmente attenuato il ruolo delle
rappresentanze del personale nell’or-
ganizzazione del voto dei soci del-
la Popolare nelle assemblee, non era
facilmente prevedibile un finale — pit
proprio di una competizione politica,
ma tant’¢ — con scontro di liste di can-
didati alla presidenza e alla composi-
zione agli organi deliberativi e di con-
trollo della banca. Ma, alla
fin fine, forse € un bene che
sia cosi, se non altro per evi-
denziare la necessita di com-
piere ulteriori passi sulla via
della effettiva valorizzazione
del principio «una testa, un
voto», senza esclusivismi o
egemonizzazioni di fatto, con
lo svolgimento di assemblee
nelle quali si possano regi-
strare ampie partecipazioni.
A livello nazionale, la cate-
goria delle Popolari ha svolto
un’opposizione all’amplia-
mento delle deleghe di voto,
ma essa pressupporrebbe - se si vuole
evitare con le assenze una sorta di invo-
lontaria delegabilita - una partecipazio-
ne allo svolgimento delle assemblee di
un numero significativo di soci.
Quanto agli ultimi episodi riguardan-
ti la Popolare milanese, da un lato, ¢
stata presentata una lista capeggiata da
Massimo Ponzellini — un nome venu-
to fuori all’ultimo, mentre molti erano
concentrati su altre ipotesi — sostenuta
dai sindacati dei lavoratori-soci, nella
veste di grandi elettori; dall’altra, ¢
stata annunciata la lista del presidente
oggi in carica, Roberto Mazzotta, che ha

governato la banca in periodi difficili,
una lista di emanazione di altri raggrup-
pamenti di associati.
Nelle ultime battute, su qualche candi-
dato si sono infittite le voci non solo sul
sostegno delle diverse organizzazioni
dei soci, ma anche sul vero o presunto
patronage politico, quasi si fosse tor-
nati indietro nel tempo, all’epoca delle
lottizzazioni partitiche delle
banche che, almeno, erano
pubbliche ed erano disci-
plinate da una normativa
che attribuiva al Comitato
interministeriale per il cre-
dito e il risparmio il potere
di nomina dei vertici.
Sia chiaro, qualora ricorrano
ipotesi di sponsorizzazioni
del genere, queste nuoccio-
no innanzitutto ai destinata-
1i che, come per esempio nel
caso di Ponzellini, presen-
tano un curriculum di tutto
rispetto, contrassegnato da
particolari competenze, capacita pro-
fessionali ed esperienza.

Non va dimenticato che il principio
del voto capitario — che insieme con
Paltro della «porta aperta» all’iscrizione
a socio ¢ fondamentale per la coopera-
zione nel campo del credito — mantiene
la sua attualita se, nella sostanza, vie-
ne sempre pil a configurarsi come un
fattore di democrazia economica: dun-
que, di piena autonomia, innanzitutto,
dell’istituto di credito. E se non mette
in forse, trattandosi di banche e non di
comitati di quartiere, la stabilita. Diver-

samente, specifiche vicende del mondo
delle Popolari — una categoria necessa-
ria per il pluralismo nel sistema, con una
particolare vocazione al territorio e al

sostegno delle medie e piccole imprese,
molto meno toccata dalia crisi rispetto
alle altre banche — possono essere uti-
lizzate per ritornare sulla prospettazione
di una riforma che intacchi il criterio del
voto capitario.

Oggi, invece, sarebbe semmai
necessaria una sostanziale

revisione che spinga le Po-

polari a scorporare I’azienda

bancaria - secondo il modello

adottato, dopo lalegge Amato/

Carli, per il rapporto tra fon-

dazioni ed aziende di credito

— rinsaldando cosi i caratteri

della cooperazione nella hol-

ding, che diverrebbe titolare

della proprieta di una banca

in forma di societa per azio-

ni. Ma, se si ritiene che non
sussistano le condizioni per
un’operazione di questo tipo, quantomeno
sarebbe necessaria una riforma che mi-
gliori la governance, nonché la funziona-
lita e la trasparenza di tale categoria, fermi
restando i cardini del suo ordinamento. E
fondamentale tener presente che si tratta
di banche, dunque della doverosita della
sana e prudente gestione, della cura della
stabilita. E ci0 vale in particolare lad-
dove i procedimenti di formazione degli
organi aziendali dovessero avvenire senza
un’ampia partecipazione di soci.

La vicenda della Popolare di Mila-
no, pur nella sua specificita, non sara

neutra ai fini di un generale processo
riformatore. D’altro canto, avviatisi
ineluttabilmente per la strada della
formazione di liste plurime, a questo
punto almeno si proceda, da parte dei
candidati, alla presentazione di un pro-
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gramma, partendo dalla visione che si
ha del futuro sviluppo della Popolare
di Piazza Meda, delle sue linee strate-
giche, della sua operativita, soprattutto
del funzionamento della governance. E
un atto di trasparenza e di correspon-
sabilizzazione dovuto a chi
lavora nell’istituto con de-
dizione e impegno, contri-
buendo ai risultati non certo
disprezzabili. Ma ¢ dovuto
anche ai risparmiatori, ai
prenditori di credito, a tut-
ti coloro che sono corretta-
mente interessati alla vita e
al rapporto della banca con
il territorio, I’economia, le
istituzioni. E doveroso per
le stesse tradizioni della
Popolare. Nel momento del
rinnovo degli organi azien-
dali si pongono le basi per
un periodo statutario fruttuoso, nel
quale la dialettica si compone posi-
tivamente facendo avanzare 1’istituto,
governare il quale non coincide sicura-
mente con il governo di un’assemblea
politica, essendo necessarie altre, non
comuni doti.
Si riuscira, nei giorni che ci separano
dall’assemblea, a svolgere un lavoro
preparatorio costruttivo che, tra I’altro,
stimoli un largo intervento di soci nel
voto, da conquistare non tanto con so-
luzioni prefabbricate, ma con labonta e
I’efficacia delle idee e dei programmi?
(riproduzione riservata)

Roberto Mazzotta
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ADESSO IL BOND ALITALIA METTE IN IMBARAZZO PDL E LEGA

-(Bassi, Leone, Messia, Sarno ¢ Satta alle pagg. 2, 3, 6 ¢ 7)—

DI CARMINE SARNO

1 Partito democratico ci

aveva provato ad andare in

soccorso degli obbligazio-

nisti Alitalia, ma 1’esecutivo
ha tirato diritto sulla strada del
mini rimborso, non senza pochi
imbarazzi. Procede infatti senza
un attimo di sosta I’iter del de-
creto legge incentivi, che con-
tiene le norme sul risarcimento
dei Mengozzi bond. Con tutta
probabilita gia oggi I’esecutivo
richiedera il voto di fiducia sul
provvedimento per procedere
con ’approvazione definitiva
domani. Intanto 1l testo & stato
licenziato dalle commissioni Fi-

nanze e Industria del Senato tale
e quale a come era arrivato da
Montecitorio: «Ci limiteremo a
ratificare quanto passato dalla
Camera», avevano spiegato
gli esponenti della mag-
gioranza in mattinata. Di
fatto i tempi stretti (il dl
deve essere convertito en-

tro domenica 12 aprile)
hanno reso la norma blin-
data, e come ampiamen-

te previsto, gli

obbligazio-

nisti Alitalia

si dovranno

rassegna-

re al mini

rimborso,

poco piu

del 30% del valore nominale

dei bond. Una soglia che, oltre
a lasciare senza parole i bistrat-
tati obbligazionisti, ¢ stata

mal digerita anche dalla
stessa maggioranza.

«Non ¢ escluso che il

£OVEerno possa provve-
dere alla questione in
un altro modo, perché
adesso con il decreto
sugli incentivi non c’e
pil possibilita di farlo»,
spiega a MF-Mi-
lano Finanza

Anna Cinzia
Bonfrisco,
esponente

del Pdl in
commissione

Finanze. «Si tratta di un primo
intervento che vuole tranquilliz-
zare i risparmiatori e tutelare i
soldi che hanno investito», ha
poi sottolineato I’esponete della
Lega Paolo Franco, che ha ag-
giunto come si tratti «di un pri-
mo segnale nei confronti degli
obbligazionisti, ma si dovranno
incrementare le risorse» messe
sul piatto dall’esecutivo. Per ora
¢ stato creato un fondo da soli
100 milioni di euro per garan-
tire 1 titolari dei bond Alitalia.
E chi ieri sedeva in commis-
sione non ha potuto non notare
I’imbarazzo del sottosegretario
all’economia, Alberto Giorgetti,
sull’argomento. «Il Partito de-
mocratico aveva presentato solo

16 emendamenti in commissio-
ne, uno dei quali dedicato pro-

MINISTRO

DL INCENTIVI, INSENATO LE COMMISSIONI HANNO RATIFICATO 1L TESTO USCITO DALLA CAMERA

Il bond Alitalia imbarazza Lega e Pdl

Come previsto gli obbligazionisti si dovranno accontentare del mini-vrimborso. Ma dalla maggioranza
arrivano i primi mugugni. Il governo ha bocciato l'emendamento del Pd che tutelava i risparmiatori

prio alla questione dei bond», ha
spiegato Giuliano Barbolini, del
Pd. «La nostra norma prevedeva
sia di cassare il limite del 50%
del valore medio dell’ultimo me-
se (riconosciuto ai risparmiatori,
ndr) che il tetto massimo da 100
mila euro di rimborsi per singo-
lo obbligazionista», ha spiegato
I’esponente dell’opposizione. Il
rappresentante del governo, pe-
10, Si € espreosso negativamen-
te. Un «no» dettato piu dalle
circostanze che dal merito ed
espresso con un imbarazzo con-
sapevole, ha sempre raccontato
chi era presente in commissio-
ne. (riproduzione riservata)
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Per la direzione del Tgl scendono le chance di Belpietro. Rispunta Mimun, in lizza con Orfeo

Masi mette in riga i manager Rai

Il dg pronto a snellire Uorganigramma di viale Mazzini

I Fosca BincHER

orpresa, in Rai & arrivato

davvero un direttore ge-

nerale. Da 48 ore Mauro

Masi & piombato su viale
Mazzini come una sorta di scud
e gia l'ora di ingresso ha lascia-
to tutti a bocca aperta: otto del
mattino. Certo, Masi & arrivato
assieme al terremoto in Abruzzo,
e sull'emergenza il gran corpac-
cione della tv di Stato & abituato
a vivere e dare il meglio di seé.
Ma nessuno si immaginava che
un neofita come l'ex segretario
generale della presidenza del
consiglio dei ministri assumesse
subito la regia delle operazioni
sconvolgendo insieme ai vertici
di reti e telegiornali i palinsesti.
Stupiti anche ieri i consiglieri
di amministrazione quando nel
primo cda il direttore generale
s1 & presentato non solo con il
primo mini-pacchetto di nomi-
ne per la reggenza del Tgl, ma
con un discorso scritto sul servi-
zio pubblico e anche un’analisi
comparata sulla organizzazione
manageriale dell’azienda. Masi
ha proposto e il consiglio guida-
to da Paolo Garimberti appro-
vato all'unanimitd una doppia
reggenza per il telegiornale
della rete ammiraglia: Andrea
Giubilo (che gia vicedirettore
era e ora sara responsabile di
fronte alla legge) e Claudio
Fico che reggera la macchina
esattamente come Giubilo ave-
va fatto con Riotta. Incarico di
durata relativa perché forse gia
il prossimo consiglio di ammi-
nistrazione convocato per il 22
aprile sistemera la casella del
Tgl. In caduta libera le quota-
zioni di Maurizio Belpietro,
in stand by Mario Orfeo su cui
Berlusconi sta sempre meno
entusiasmandosi (non gli piace
Yasse creato con Garimberti), la
sorpresa dell'ultima ora nel toto-
nomine sarebbe quella del ritor-
no di Clemente J Mimun, che
lascerebbe il suo Tgb al ritorno

di Carlo Rossella (1a questione
sarebbe stata affrontata dal di-
retto interessato con il premier
durante una recente visita a
palazzo Grazioli). Del resto sui
grandi ritorni al Tg1 esistono gia
i casi di Nuccio Fava (2) e Al-
bino Longhi (3). Su Orfeo pesa
pero la perplessita di buona par-
te della componente di Alleanza
nazionale. «<Andiamoci piano»,
spiega infatti al cronista davanti
a Montecitorio un ministro fra i
piu vicini a Gianfranco Fini,
«certo che tocca al presidente del
consiglio un gradimento sulla
carica di direttore del Tgl. Lo
fece anche Romano Prodi con
Gianni Riotta.

Nulla da dire se vengono pro-
posti professionisti con i fiocchi.
Belpietro? Ottimo. Mimun? Per-
fetto. Ma se si scende da questo
livello allora perché dire no a
Mauro Mazza?» Un proble-
ma in piu, perché negli organi-
grammi del premier la questione
Mazza era gia risolta con l'inca-
rico di direttore di Rai Uno. In
ogni caso se non sara sciolto il
nodo del Tgl dovra per quella
data essere definito il nodo della
vicedirezioni generali. Due sono
sicure, Lorenza Lei ¢ Antonio
Marano. Per altre due & in moto
il pressing della politica: quella
di Giancarlo Leone e quella
di Gianfranco Comanduecci,
Masi pero sta nicchiando. Il di-
rettore generale ha affrontato
anche senza troppi fronzoli lor-
ganizzazione aziendale, spie-
gando al consiglio di ammini-
strazione come in azienda ci sia
una pletora di incarichi di primo
riporto. Sono ben 51 le funzioni
che riportano direttamente al
direttore generale. Masi ha fat-
to un paragone che ben ha reso
I'idea ai consiglieri: in un gruppo
assai pili complesso e vasto come
I'Eni i primi riporti sono solo 27.
Bisognera quindi restituire alla
Rai una snellezza pia adatta
allorganigramma, ricostituendo
funzioni e riporti.
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Con l'operazione
sara rimborsata
parte dei prestiti
accesiper Drs .

Mara Monti
MILANO

mm Finmeccanica torna sul
mercato obbligazionario con
un’emissione da 400 milioni di
sterline, scadenza decennale e
cedola all’8 per cento, pagabile
semestralmente. Il bond emes-
so da Finmeccanica SA a tasso
fisso, & stato collocatoaun prez-
zo di 99,022 centesimi, con uno
spreadrispetto ai titoligoverna-
tiviinglesidiuguale durata pari
a47opuntibase. A curare il col-
locamento & stato un consorzio
di banche composto da Deut-

sche Bank, Barclays e Royal

Bank of Scotland.

L’emissione servira «a rim-

borsare un’ulteriore quota del
prestito bancario utilizzato

Finmeccanica, in porto bond da 400 milioni di sterline
Finmeccanica torna sul mercato obbligazionario con un’emissio-
ne da 400 milionidisterline, scadenza decennale e cedolaall’8 per
cento, pagabile semestralmente. Il bond & stato collocato aun prez-

z0 di 99,022 centesimi.

» pagina 41

Difesa. Finmeccanica lancia un bond
da 400 milioni di sterline Pag. 41

Difgsa. | ’emissione decennale da 400 milioni & stata collocata con successo

Finmeccanicalancia
maxi-bond in sterline

Il prototipo del Superjet

= leriall'aeroporto Vnukovo di
Mosca é stato presentatoil
prototipo del nuovo Superjet. A
dicembre dovrebbe essere
consegnato alla compagnia di
bandiera russa Aeroflot il primo
esemplare dell’aeromobile da
75-100 posti. Gli ordini per
guestoregional jethanno gia

Ferrovie e sicurezza
"= Finmeccanica accordi
attraverso Selex Sistemi
Integrati, e le societa russe
Scartel LIc e Russian
Electronics 0JSCo nella
sicurezza. Ansaldo Sts e Niias
delle Ferrovie Russe
sperimenteranno un sistema di
segnalamento ferroviario.

per acquisizione di Drs Tech-
nologies», silegge in una nota,
andando ad allungare la vita
mediadel debito.L’operazione
rappresenta la prima emissio-
ne di Finmeccanica in Gran
Bretagna dove il gruppo & pre-
senteneisettoridegli elicotteri
(AgustaWestland) e dell’elet-
tronica per la difesa (Selex).
Proprio gli elicotteri presi-
denzialisonostatial centrodel-
le scelte del Pentagono, annun-
ciate dal Segretario alla difesa,
Robert Gates che raccomanda-
no larevisione della commessa
del «Marine One». Ieri il titolo
Finmeccanica dopo un’apertu-
rapesante (-3,5%), harecupera-
toterreno chiudendo le contrat-
tazioni in territorio positivo
(+1,7 per cento). '
* In calo i titoli della difesa
americana, coinvoltiadiverso
titolo nel piano di Gates: Bo-
eing -2,9%, Northrop Grum-
man -2,82%, Raytheon -1,64%,
General Dynamics -3,97%,
mentre Lockheed Martin é sa-
lita dell's,17 per cento. Alcune

toccato quota 100.

societd tra cui la stessa
‘Lockheed Martin, hanno gia

annunicato che il piano ri-
schia di portare a nuovi tagli

.occupazionali, e per questo

molti deputati al Congresso
hanno gia annunciato che fa-
ranno battaglia per modifica-
re le attuali raccomandazioni.

TIntanto, il titolo Finmeccani-
ca resta «outperformer» per
Mediobanca in quanto le noti-
zie diuna riduzione delle spese
per la difesa americana erano
gia state scontate dal mercatoe
comungque la seconda tranche
di elicotteri, quella che rischia
diessere cancellata, non e stata
contabilizzata nel bilancio del
gruppo. Mediobanca fa notare
cheilbudget perladifesazoioe
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salito del 4% a 534 miliardi di
dollari dai 527 miliardi del
2009, cifra che esclude le spese
perlaguerra. Secondo glianali-
sti della banca, il riposiziona-
mento della difesa statunitense
concentrata sulle guerre non
covenzionali, menocontroine-
mici di sempre come Russia e
Cina, & destinato a favorire Drs
Thecnologies, il gruppo Usa
specializzato nell’elettronica
perladifesa, acquisitalo scorso

.anno da Finmeccanica.

Sulla commessa del «Mari-
ne Oney, € tornato ieri il presi-
dente e amministratore delega-
to di Finmeccanica, Pier Fran-
cesco Guarguaglini, il quale,
parlando a Mosca dove ha par-
tecipato alla missione impren-
ditoriale di Confincustria, Abi
e Ice, haribadito che non cisa-
ranno impatti sul bilancio della
societa, Finmeccanica, in caso
dicancellazione dellacommes-
sa,avrail diritto alleclausole di
pagamento della termination
fee,penaliche andranno acom-
pensare il contratto.

L’iter per 'approvazione de-
finitiva del budget della difesa
éancoralungo «enoinonstare-
mo fermi», ha detto Guargua-
glini. In ogni caso, «periprossi-
mi 18 elicotteri, gli Americani
possono proporre ulteriori mi-
glioramenti per avere una mag-
giore sicurezza: I'Increment 1
non basta, ma I'Increment 2 &
forse troppo costoso».
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PARLA IL PRESIDENTE FINMECCANICA DOPO LO STOP ALLA SUPER COMMESSA

Elicottero di Obama
Guarguaglini rilancia

“Non e ancora finita. EE non aspetteremo seduti”

Si vede che non & molto
contento, il presidente e
amministratore delega-
to di Finmeccanica Pier-
francesco Guarguaglini.
Arriva a Mosca per siglare una serie
di accordi nel quadro del Forum Ita-
lia-Russia, ma é chiaro che pesa (ec-
come) l'ultimo atto della telenovela
dell'elicottero presidenziale “Marine
One”. Guarguaglini e i suoi veramen-
te l'avevano ben compreso che gli
americani ormai pensavano alla can-
cellazione della commessa per i 23 su-
perelicotteri prodotti da AgustaWe-
stland insieme alle societd americane
Lockheed Martin e Bell . Non a caso,
spiega, «<non avevamo mica 'budget-
tato' i ricavi della seconda tranche
nel bilancio 2009». _
Almeno a parole il numero uno del

Intanto gli Usa ci paghino
le prime nove macchine
Perlealtre c'e

un contratto firmato

che prevede una penale

colosso pubblico dell'aerospazio e di-
fesa sembra convinto che la faccenda
non sia ancora definitivamente chiu-
sa. «Non aspetteremo seduti - dice -
cercheremo di muoverci. La storia
comincia qui».

Insomma, esiste un “Piano A” di
Finmeccanica per cercare di convin-
cere gli americani a ricambiare idea?
«Guardi - chiarisce Guarguaglini -
questo ¢ soltanto il primo passo, la co-
sa sara lunga. Ci vogliono diversi me-
si, perché gli americani dovranno
presentare tutto il budget generale
della Difesa a meta maggio, e il Con-
gresso lo approvera verso ottobrey.
E nel frattempo? L'idea di Finmecca-
nica & che, intanto, gli Usa dovranno
pagare al prezzo pattuito tuttii primi
9 elicotteri della prima tranche (5
operativi e 4 di test, gia in fase di con-
segna). Poi c'é ancora spazio perché
decidano di rivedere al ribasso le ri-
chieste in termini di prestazioni e si-
curezza che hanno fatto impennare il
prezzo della seconda tranche.

Non € uno scenario un po' irreali-
stico, ormai? «Paghino i primi nove
elicotteri - & la replica - poi vediamo.
In ogni caso, ¢'é¢ un contratto firmato,
e nel contratto & prevista una pena-
lex.

Certo, la penale c'é: ma anche se

POLITICA ECONOMICA

Pier Francesco Guarguaglini
presidente e amministratore
delegato di Finmeccanica

Finmeccanica ¢ un grande gruppo
mondiale, non é che uno va dal Presi-
dente degli Stati Uniti e gli chiede a
cuor leggero di “sganciare”. E infatti,
pare di capire che c'¢ anche un
“Piano B”: interpretando le parole
del Segretario al Difesa Robert Gates
- che a un certo punto ha fatto riferi-
mento anche a possibili risorse extra
per 500 milioni di dollari - al vertice
dell'azienda pubblica italiana si & fat-
ta strada la speranza di poter chiude-
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re la partita in modo concordato e
senza ingaggiare velleitari bracci di
ferro con gli Usa. Ovvero, niente
“Increment 2” del Marine One, ma
anche niente penale. In cambio di
una nuova commessa per Finmecca-
nica.

Conoscendo Guarguaglini e la sua
fama di duro negoziatore, c'¢ da cre-
dere che se ne vedranno delle belle.
Ieri pomeriggio insieme al resto del
top della delegazione italiana ¢ stato
ricevuto al Cremlino dal presidenie
russo Dmitri Medvedev. Discorsi uffi-
ciali e rinfreschi nelle sale della Presi-
denza, anche per festeggiare la firma
di una serie di accordi. Tra questi, la
(tardiva) finalizzazione dell'intesa
per l'acquisto da parte di Alenia Ae-
ronautica del] 256% («Pill un'azioney,
ci puntualizza 1'ad italiano, tra una
tazza di té e un dolce, mentre a pochi
metri Medvedev, Scajola e Marcega-
glia dialogano dei massimi sistemi
via bionda interprete russa) della
Scac, la societa che produrra insieme
alla russa Sukhoi il Superjet 100.

Un aereo commerciale a medio
raggio cui Guarguaglini promette un
futuro radioso. E perché tanto ritar-
do per definire l'intesa? «Perché i rus-
si di Sukhoi avevano firmato un ac-
cordo - racconta cortesemente, ma
con la consueta verve - che prevede-
va il pagamento in rubli, pit1 I'inflazio-
ne. Poi ci hanno ripensato, e hanno
voluto dollari». Eh gia: il rublo ha per-
so il 30% del suo valore. E com'é firi-
ta? «B' finita che hanno avuto rubli»,
conclude con un sorriso il numero
uno di Finmeccanica. E per l'elicotte-
ro di Obama, alzate bandiera bianca?
«Vorra dire che faremo lobbing».

La versione del Marine One destinata al Presidente degli Stati Uniti

POLITICA ECONOMICA
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Tutti gli atfari in ballo
con gli Stati Uniti

Andrea Nativi

MW [] destino dell'elicottero presi-
denziale VH-71 non & ancora deci-
50, a determinarne il futuro sara il
Congresso, nelle prossime settima-
ne. Esarabattaglia perché molti de-
putati e senatori hanno ben com-
presocheil presidente puo siconti-
nuare a volare sugli attuali vecchi
elicotteri, ma senza godere di una
adeguata protezione. E la diffexren-
za che passa tra safety del volo e
security. Edopol'l1 settembre non
¢ un dettaglio. Piu che altro per
AgustaWestland il rammarico ri-
guardal'aver perso la possibilita di
sviluppare unnuovoelicotterogra-
zieal programma Increment 2, Tut-
taviaa prescindere dalle vicende di
questo velivolo, il made in Italy ne-
gli Usa continua ad aver successo.

Finmeccanica, che vuole fare de-
gli Usa il suo terzo mercato dome-
stico, ha gia contratti significativi.
Alenia Aeronautica sta consegnan-
do il velivolo da trasporto tattico
C-27] e il "nuovo" corso intrapireso
dalsegretario Gates rende probabi-
le un aumento degli ordini e lo» svi-
luppo della versione "cannoniiera”
diquestoaereo. Ilvelivolo daa«dde-
stramento  Alenia  Aermaicchi
M-346 & invece il candidato da bat-
tere per un programma di sostitu-
zione della flotta di addestratori
T-38 dell’aeronautica. Ancora da
scegliere ¢ il partner americano:
Boeingfinoa pocotempofa era pri-
vilegiata, ma c'¢ anche la tentazio-
ne di fare da soli.

AgustaWestland, oltre al VH-71,
ha altri progetti in ballo. Era finali-
sta per il programma CSAR-X, da
oltre 15 miliardi di dollari, per un
elicottero per I'Aeronautica. Gates
ha cancellato il programma, che ri-
parte da zero. E AgustaWestland
partecipera. Cosi come concorre
peril contratto per un elicottero da
ricognizione perl'esercito, dopola
cancellazione del programma
ARH, vinto da Bell. Selex Galileo
stavendendo radaralla Guardia Co-
stiera e al ministero degli interni,
mentre innumerevoli forze di poli-
zia usano i sistemi per lettura tar-
ghe di Elsag. Ci sono concrete pos-
sibilita per Selex Sistemi Integrati
perlasicurezzainterna, mentre Te-
lespaziostavendendo servizi satel-
litari militari, sia di osservazione
sia di comunicazione e per Thales

Alenia Spazio ci potrebbe essere la
possibilita di fornire satelliti spia,
insieme a Lockheed.

Pernon parlare di DRS Technolo-
gies, che dalle nuove priorita dispe-

BUSINESS Da Fincantieri a

Beretta, da Alenia a Selex:

cosi le nostre imprese

si muovono negli States

sadel Pentagono saraavvantaggia-
ta, visto che si parla diammoderna-
re i mezzi dell'esercito, principale
cliente della societa acquistata nel
2008 da Finmeccanica, e di privile-
giare i suoi equipaggiamenti.

Ma negli Usa non c'¢ solo il grup-
podi piazza Montegrappa. Beretta
€ una realta consolidata, che ha ri-
cevuto un enorme contratto per
450mila pistole, del valore di 220
milioni didollari. Le prospettive so-
no buone anche per Fincantieri,
che ha acquisito cantieri negli Stati
Uniti: 1a societa si € aggiudicata il
contratto per costruire una secon-
da fregata tipo LCS e puo aggiudi-
carsi, con Lockheed, fino a 2/3 del-
le 55 unita che saranno prodotte
per la Marina. Il programma LCS,
nonsolo € stato confermato, maad-
dirittura accelerato.

Insomma, alla roulette del Penta-
gonoavolte sivince e avolte si per-
de, ma gli Usa rappresentano un
mercato cruciale per le industrie
italiane della difesa.
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CORRISPONDENTE DA NEW YORK

Rosa Delauro
deputato
del Connecticut

1.obbista

i R . A
per la Sikorsky
L'impresa costruttrice di elicotteri
rivale del consorzio
Agusta-Lockheed-Bell ha sede nel
collegio elettorale della DeLauro

¥ a Casa Bianca conferma la ri-
’ huncia agli elicotteri di
; Finmeccanica e a Capitol Hill
festeggia la deputata che piu si & bat-
tuta per ottenerla: I'italoamericana
Rosa DeLauro.

La conferma della decisione del
Segretario alla Difesa, Robert Gates,
arriva da Robert Gibbs, portavoce
del presidente, che da Istanbul spie-
ga come «il costo del programma del-
P'elicottero appariva troppo alto per
il contribuente» in quanto «la spesa
iniziale di circa 6 miliardi di dollari
era lievitata a oltre i 13» a fronte del
fatto che «si tratta di elicotteri che
non avrebbero avuto un lungo perio-
do di utilizzo».

Le frasi di Gibbs sono musica per
le orecchie di Rosa DeLauro, 66 anni,
deputata del Connecticut e fra le piu
acerrime avversarie degli elicotteri
di Finmeccanica sin da quando fu as-
segnata la commessa dall’ammini-
strazione Bush. DeLauro conosce be-
ne I'Italia: gli antenati immigrarono
all’inizio del secolo in America, a
New Haven dove risiede é un nome
di spicco della comunita italoameri-
cana e quando di recente il presiden-
te della Camera, Nancy Pelosi, si ¢ re-
cataa Roma I'ha portata con sé.

Oltre ad essere un volto di spicco
del «caucus» italoamericano, che riu-
nisce un’ottantita fra senatori e de-
putati, DeLauro & un’autorevole vo-
ce liberal grazie alle battaglie per i di-
ritti delle donne, al seggio nella com-
missione «Apvrovriations» che gesti-

[italoamericana
- che ha affondato

il “Marine One”

sce J’allocazione di ingenti fondi e an-
che al marito, Stan Greenberg, fra i
piu accreditati guru dei sondaggi gia
consulente di Tony Blair e di molti
leader della sinistra europea, italiani
inclusi. Se DeLauro ha guidato I’of-
fensiva contro l'elicottero VH 71 &
perché rappresenta il terzo distretto
dello Stato dove ha sede la Sikorsky,
che ha costruito gli attuali Marine
One ma perse nel 2005 la gara con il
consorzio di Lockheed Martin del
quale anche Finmeccanica fa parte.

Per rimettere in gioco Sikorsky,
DeLauro non ha risparmiato cartue-
ce. Fu lei, pochi mesi dopo Passegna-
zione del contratto, ad ammonire sul
rischio che «il lavoro fatto da ameri-
cani verrad trasferito agli europei»
con il conseguente «trasferimento di
nostra tecnologia ai cinesi», accusan-
do Finmeccanica di «fare pressioni
sul governo italiano» per impedire
I'entrata delle aziende Usa sul mer-
cato nazionale degli elicotteri. Negli
ultimi due anni dell’amministrazione
Bush, DeLauro ha costruito la coali-
zione anti-VH 71, riunendo tutti gli
eletti nel Connecticut e reclutando i
parlamentari piu sensibili al prote-
zionismo. La vittoria dei democratici
in novembre le ha fatto intuire che la
meta era a portata di mano: ha ag-
giunto la motivazione che «il contrat-
to venne assegnato da Bush a Italia e
Gran Bretagna per ripagarle delle
truppe in Irag» e quindi ha redatto la
lettera a Gates nella quale denuncia-
va 'aumento di costi lamentando la
violazione della legge « Nunn-McCur-
dy». E’ stata una mossa che ha mes-
so in difficolta la Marina, che gestiva
la commessa, e ha spinto Gates a non
opporsi, tanto piit che DeLauro nel
frattempo si imponeva a fianco di
Obama come paladina dei diritti del-
la «famiglie lavoratrici» grazie a ini-
ziative su lavoro e sanita.

A giocare in favore di DeLauro so-
no state anche le dimissioni di Hil-
lary Clinton dal Senato: come rap-
presentante di New York 'ex First
Lady si era battuta per Lockheed
Martin in quanto il «Marine One» sa-
rebbe stato assemblato a Owego, cre-
ando 800 posti di lavoro, mentre la
nuova senatrice Kristen Gillibrand si
érivelata assai piii timida.

Quando il Pentagono ha fatto

marcia indietro, DeLauro ha dichia-
rato vittoria con un comunicato scrit-
to: «E’ una decisione benvenuta,
Lockheed non ha mai costruito eli-
cotteri mentre Sikorsky ha 50 anni
di esperienza e rispetto dei preventi-
vi, continuerd a garantire la tutela
dei contribuenti». Fino a quando
Sikorsky ottenera il nuovo appalto.
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Energia. L’appello di clienti e fornitori .

«Ternainvesta
di pit nella rete»

Marco Alfieri

MILANO

wm Pillinvestimentinellarete
per ridurre i costi finali
dell’energia. Grandi aziende e
produttori di elettricita spes-
so0 su barricate opposte trova-
no un punto in comune nel de-

-nunciare 1 colli di bottiglia di

Terna, il gestore dellarete elet-
tricanazionale.
Labollettaelettricanonscen-
de, nonostante i} calo del greg-
gio e dei consumi, denunciano
molte imprese energivore. «I
contrattidifornitura del gas-ri-
sponde Assoelettrica, I'associa-
zione nazionale delle imprese
elettriche - prevedono un lag
(scarto) temporale di adegua-
mento ai prezzi del petrolio che
fa sl che, quando il prezzo dei
combustibili petroliferi sale,
quellodel gas cresce conunave-
locita inferiore. Mentre quando
il petrolio scende, il prezzo del
gasriflettein pienoil decremen-
to con un ritardo generalmente
noninferiore ai sei mesi».
Eppure, su un punto, nono-
stante le polemiche reciproche,
produttori e imprese riunite in
Confindustria  concordano:
gran parte deiproblemidiextra-
costo derivano da un’increscio-
sa situazione sulle connessioni
di trasporto di energia. «Il pro-
cesso di liberalizzazione ha in-
fatti favorito la realizzazione di
ingenti investimenti da parte
dei produttori in nuove centrali
termoelettriche e dafontirinno-
vabili, ma a tale sforzo non ha
corrisposto un analogo svilup-
podellarete ditrasmissione na-
zionale che, oggi, non consente
un uso efficiente del parco pro-
duttivow, ¢ il duro atto di accu-
sa.Perché se laretehadelle sma-
gliature anche chiha sviluppato
impianti ad alta efficienza non
riesceadispacciare energia. Ov-
viamente «parte dei ritardi &
ascrivibilea difficolta autorizza-
tive ed alle opposizioni locali
nei confronti delle nuove infra-

_ strutture». Tuttavia & necessa-
ria,secondo grandiclientie pro- -

duttori, «una maggiore focaliz-
zazione di Terna nei confronti
degli investimenti previsti nei
pianidisviluppo dellareteditra-
smissione nazionale». Altri-
menti continueranno le conge-
stioni e, dunque, «l'inevitabile
aumento dei prezzi finali
dell’energiaelettrica».
Bastiricordare le mancate re-
alizzazioni «della linea Trino-
Lacchiarella tra Piemonte e
Lombardia, che sarebbe dovuta
entrare in funzione nel 2005, o
delle linee Sorgente-Rizziconi,
Foggia-Benevento, Calenzano-
Colunga e Foggia-Villanovay.
Queste ultime in forte ritardo e
senzacertezze suitempidiauto-
rizzazione.Non basta. Specie in
un momento di grave crisi eco-
nomica, «tuttigli attori coinvol-

PREZZI STABILI

Afronte dei ribassi

del greggio, ['elettricita resta
molto cara: il gestore
nazionale presenta troppi
«colli di bottiglia»

tinel funzionamento del merca-
to elettrico devono fare la pro-
priaparte, inclusa Terna».
Invece, sempre secondo im-
prese e produttori, «gli attuali
meccanismi previsti dall’Auto-
rita garante dell’energia e gas
per il sistema di trasmissione
continuano ad essere inadegua-
tiperché premianoirisultati po-
sitivi senza penalizzare il man-
cato . raggiungimento degli
obiettivi. La tariffa media da ri-
conoscere a Terna, insomma,
dovrebbe variare in aumento o
indiminuzioneinrelazione airi-
sultati ottenuti nella riduzione
dei costi delle congestioni». Al-
trimenti i costi da inefficienze
nonsanzionate finiscono gioco-
forza per scaricarsi sul sistema
industriale. «Di qui la richiesta
diunintervento urgente eincisi-
vo da parte delle Istituzioni».

©RIPRODUZIONE RISERVATA

POLITICA INTERNA
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LA TRATTATIVA

Fiat-Chrysler, Marchionne alle prese col nodo Citi e JpMorgan

Torino annuncia tredici settimane consecutive di cassa integrazione per 973 impiegati. Il titolo cede in Borsa 114,81%

di GIULIA LEON!

MILANO - Seduta sotto lc vendite icri per
Fiat,dopoirialzirecord della scorsa settima-
na. In una giornata che ha visto i titoli auto
soffrire in tutta Europa, 'azione ha chiuso
gitdel 4,81% a 6,425 euro. Al Lingotto, che
ieri ha annunciato 13 settimane consecuti-
ve di cassa integrazionc per 973 colletti
bianchi ¢ una scttimana a maggio per altri
4.530 impiegati, non ha giovato la decisione
di Rbs di tagliare il giudizio da comprarc a
tenere e il prezzo obiettivo da 8 a 7,5 curo.
Mentre Ubs ha alzato il prezzo obicttivoa 7
euro da 4,20 euro ma ha tolto il titolo dalla
lista delic azioni da comprare nel breve
termine. Fiat tuttavia resta sotto i riflettori
per "accordo con Chrysler. Il piano che nei
giorni scorsi 'a.d. Sergio Marchionne ha
cominciato a negoziare negli Usa con le
banche creditrici di Detroit e il Tesoro
sarebbe incentrato anche sulla conversione
incapitale di parte dei crediti degli istituti. Il
debito totale di Chrysler & di circa 6,8
miliardi di dollari, di cui ¢circa 5 dovrebbero
essere trasformati in equity. I principali
creditori, sccondo quanto risulta a I/ Mes-
saggero, sono nell'ordine Citi (circa 2,2
miliardi), JpMorgan (circa 2 miliardi), Gol-
dman Sachs e Morgan Stanley con circa 400
milioniatesta. A diffcrenza di Citi e JpMor-
gan, perd, Goldman Sachs ¢ Morgan Stan-
ley hanno gia svalutato ¢ venduto la gran
parte dei crediti. La trattativa di Marchion-
ne si sarebbe rallentata proprio perché nella
conversione e duc banche devono rettifica-
reicrediti. E le svalutazioni sono da mettere
in relazionc alla valutazione della Chrysler
che & in difficolta ¢ all'ingresso di Fiat.
Entrata che non avvienc tramite pagamen-
to di cash o conferimento di asset ma con il
cosiddetto «know how consolidated», cioé
mediante I'apporto di tecnologic/conoscen-
ze che dovrd essere quantificatoperattribui-
re al Lingotto il valore della partecipazione.
Come scriveva ieri il Wall Street Journal
sarebbero 1 motori ad alta efficienza in
materia di consumi il vero punto di forza di
Fiat nella trattativa con Chrysler, Che dal
canto suo potrebbe costituire per Torino
una solida base d’appoggio sul mercato a
stelle e strisce. Il negoziato, dunque, ¢ com-
plesso perché deve tener conto di esigenze
diverse della Fiat, delle due principali ban-
checreditrici, degli azionisti attuali di Chry-
sler(Cerberus e Daimler) e infine del Tesoro
Usa. Che immette 6 miliardi di dollari ma
pretende garanzie sul piano industriale ¢
sulla way out, cioé sui meccanismi che
regolano la propria uscita.
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1L MINISTRO RISPONDE A MFE MINACCIA DI DENUNCIARE LE SPA CHE NON HANNO COMUNI(

POCHI E INCOMPLETI I DATISUGLISTIPENDI COMUNICATI ON-LINE. COMPENSI A RISCHIO CONGELAMENTO

Mina Brunetta sulle quotate di Stato

Intanto il ministro minaccia denunce
alla Corte dei conti per chi non ha trasmesso

PI ANDREA BASSI

a legge non lascia spazio a
dubbi. «Entro i1 30 aprile
di ciascun anno le ammini-
strazioni pubbliche statali,
regionali e locali; sono tenute a
comunicare (...) al Dipartimento
della Funzione Pubblica I’elenco

dei consorzi di cui fanno parte

delle societa a totale o parzia-
le partecipazione da parte del-
le amministrazioni medesime,
indicando la ragione sociale,
la misura della partecipazione,
la durata dell’impegno, 1’onere
complessivo a qualsiasi titolo
gravante per 1’anno sul bilancio
dell’amministrazione» e, soprat-
tutto, «il numero dei rappresen-
tanti dell’amministrazione negli
organi di governo, il trattamento
economico complessivo a cia-
scuno di essi spettante». ‘

Non solo. La legge prevede an-
che che «nel caso di mancata
¢ incompleta comunicazione
(...) & vietata ’erogazione di
somme a qualsivoglia titolo da
parte dell’amministrazio-

ne interessata a favore

del consorzio o della
societa, o a favore

dei propri rappresen-

tanti negli organi di
governo». Insomma,

per chi non comunica

gli stipendi o

fa il furbo

quando li

trasmette,

la san-

zione ¢&

severis-

sima.

Un bel

problema, visto che all’appel-
lo nell’enorme file pubblicato
dal ministro Renato Brunetta
mancano quasi tutte (ci sono
solo la Sogin e Demanio Servi-
zi) le societa del Tesoro. Quo-
tate comprese. Dunque, per le

informazioni su emolumenti. Come il Tesoro

mancanze di Via XX Settembre
rischiano di dover pagare dazio
manager pubblici (i cui com-
pensi tra I’altro sono indicati
nei bilanci di esercizio) del
calibro di Paolo Scaroni (Eni),
Fulvio Conti (Enel) o Pierfran-
cesco Guarguaglini (Finmecca-
nica). Non sono pero gli unici
a rischiare. La legge prevede
la sanzione del congelamento
dei compensi anche per chi
trasmette dati incompleti. E
nell’elenco reso pubblico da
Brunetta molti conti non tor-
nano (si vedano tabelle pubbli-
cate in pagina).

Per esempio, il compenso
complessivo del presidente del
consiglio di sorveglianza di
A2A viene indicato in 700 mi-
la euro. Eppure come, risulta
dalt’ultimo bilancio, Giuliano
Zuccoli nel 2008 ha intascato
compensi complessivi per
1,317 milioni, mentre nel

2007 aveva portato a casa

1,46 milioni. Stesso di-
scorso vale, per esempio,

per gli ex manager Acea:

1 compensi complessivi di
Fabiano Fabia-

ni (sostituito

da Giancarlo

Cremonesi a

fine 2008 al-

la presiden-

za dell’uti-

lity) sono

indicati in

300 mila euro, mentre in re-
alta, come risulta dagli ultimi
due bilanci approvati, Fabiani
ha guadagnato rispettivamen-
te 407 mila e 1,093 milioni di
euro. Che cosa succedera ora?
In realta chi non ha ancora tra-
smesso i dati potra farlo, in base
alla legge, fino al prossimo 30
aprile. Brunetta ha gia precisato
che mandera un sollecito a chi
non trasmettera i compensi dei
manager pubblici. Poi non guar-
dera in faccia a nessuno e inve-
stira del problema direttamente

MINISTERO
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la Corte dei conti per far appli

care le sanzioni previste dalla

finanziaria di Romano Prodi.

Intanto ieri il ministero della
Pubblica Amministrazione si ¢
detto «assolutamente contrario
a ogni ipotesi di congelamento
delle liquidazioni per i dipenden-
ti pubblici» (si veda MF-Milano
Finanza del 3 aprile scorso). (ri-

produzione riservata)

IL PASTICCIO DEGLI STIPENDI DEI MANAGER PUBBE.' ‘

Dati di bilancio 2008

1 COMPENS! DEGLI AMMIleTRATOR! DELLE SOCiETA PUBBLICHE QUOTATE l DATI Di BRUNE.TI’A

Nome Sacieta Carica  Compensi tolali - Societd © * Carica  Compensi fotali
4 Pierfrancesco Guarguaglini  Finmeccanica  pead 5560000 | <« A2A  pcds 700,000
% Paolo Scaroni* © Eni ad 3572000 | % A2A vp 400.000
+ Fulvio Conti Enel “adedg 3236308 . @ Enia ad 340,000
% Roberto Poli*  BEMp1169,000* $Hera  p 334,000
% Plero Gnudi ~ Enel p 923.348 "% Hera  ad 302,000
% Giuliano Zuccoli ' A2A  peds 1.317.902 dAcea  p 300,000
< Fabiano Fablani**  Acea p 1093000 ; “Epia  p 220.000
< Andrea Mangoni** "~ Acea ad 705.000 . & Acea " ad 200.000
% Renzo Capra ) A2A vp cdg 581312 ,'égt bifancio 2007 - - G "
< Roberto Bazzano ' iride 550.000 . “Sostituti a marzo da Giancarlo -
< Roberto Garbati " rde ;’d 525.000 Cremones (p} & Matco Stadlerini {&d)
¢ Luigi Morgano A2A  vpedg 549895 e
+» Maurizio Chiarini Hera ad 427.327 ‘LEGENE_)A
& TomasoTomm?si di Vignano Hera p 410.120 fl’p::p;zféd:g; dente
< Alberto Sciumé A2A vp cds 337369 ad = amministratore delegato
 Cesare Pillon Acegas ad 314.846 dg = diretiore generale
% Massimo Paniccia Acegas p 268841 . cdg = consiglio di gestione

¢ds= consiglio di sorveglianza

GLI ARTICOLI DI PRODI SUI DIRIGENTI STATALI

ro il 30 aprile di ciascun anno le aministrazioni pubbliche statali,
reglonah e Iocalc sono fenute & comunicare, in'via telematica o'su agposlto supporto
magnetico, al Dipartimento della funzione pubblica I'elenco deiconsorzi di cul fanno
parte € delle societa a tolale o parziale partecipazione daparte

delle amministrazioni medgsime, indicando la ragione sociale, la misura

della partecipazione, Ja darata dellimpegno, fonere complessivo a qualsiasi titolo
gravante per 'anno sul bilancio dellamministrazione, i numero dei rappresentanti
dellamministrazions negli organi di governo, il traftamento ecanomico complessivo a
ciascuno di essi spettante

‘caso di mancata o lncompleta comunicazione dei dati di cui
al comma 587, & vietata I ‘erogazione di somme a qualsivoglia tifolo da parte
dell'amministrazione interessata a favore del consorzio o della societa,

o a favore dei propri rappresentanti negli organi di governo degli stessi.

-caso di inosservanza delle d|sp03|zioni di-cui ai commi 587 ¢ 588
una cifra pan alle spese da ciascuna amministrazione sosteriuta nelfanng viene
detratta dai fondi a qualsiasi titlo trasferiti a quella amministrazione dallo Stato
nel medesimo anno

R

] i raccolti af senst del comma 587 sono pubbhcl, @ sono esposti
nel sito web del Dipartimento della Funzione pubblica. Il ministro per le riforme
& le innovazioni nella pubblica amministrazione riferisce annualments alle Camere

MINISTERO
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Risponde il ministro, a hluffare sono le amministrazioni. Non io

B MF-Milano Finanza di ieri con il titolo

Stipendi manager, il bluff di Brunerta,
il Dipartimento della Funzione Pubblica
precisa che la banca dati sui consorzie le
societa partecipati dalle pubbliche ammi-
nistrazioni & stata istituita 1’anno scorso

In relazione all’articolo pubblicato su

-in otternperanza a una disposizione nor-

mativa inserita nella legge finanziaria
‘per il 2008. L’inserimento dei dati & un
preciso obbligo di legge ¢ ricade sotto
1a responsabilita delle singole ammini-
strazioni. Poiché la scadenza per la loro
trasmissione & fissata per il 30 aprile, il
Dipartimento sta sollecitando le ammi-
nistrazioni a rispondere e in particolare
il Ministro Brunetta ha scritto una nota
a tutti i Ministri per richiedere la loro
collaborazione al rispetto normativo. In

ogni caso, attualmente la banca dati gia

contiene 1 dati di pitt di 6.000 ammini-
strazioni. Dopo il 30 aprile vi sara una
pubblicazione aggiornata e tutti i dati,
compreso 1’elenco delle amministrazioni

che non avranno invialo le comunicazio-
ni, saranho trasmessi alla Corte dei Conti
per ’eventuale verifica di inadempienze
cosl come ¢ stato fatto per la mancata
comunicazione ¢ pubblicazione delle
consulenze e per il quale € stato attiva-
to un apposito gruppo di lavoro che sta
incrociando i dati in possesso del Dipar-
timento e quelli della Corte dei Conti.
E bene precisare che tutta I'Operazione
trasparenza, svolta da questo Dipartimento
in linea con gli indirizzi del ministro Re-
nato Brunetta, & realizzata in accordo con
gli organismi competenti. Pertanto prima
di pubblicare i nomi degli amministratori
& stato chiesto un parere al Garante della
ptivacy e molto probabilmente entro pochi
giorni saremo in grado di pubblicare on-
line anche i nomi dei componenti dei vari
consigli di amministrazione.

Per quanto riguarda gli importi dichiara-
ti, anche in questo caso la responsabilita
¢ delle singole amministrazioni. In ogni
caso anche mediante I"utilizzo dell’Ispet-

torato della Funzione pubblica saranno
attivate delle verifiche direttamente con
le singole amministrazioni.
Si ricorda infine che, olire alia pubbli-
cazione delle partecipaziosi pubbliche
nei consorzi, per la prima volta sono
stati pubblicati sul nostro sito gli elen-
chi di tutte le consulenze a favore deile
pubbliche amministrazicni (comprensi-
vi di nomi, importi e tifo di consulen-
za), tutte le consulenze dei dipendenti
pubblici, tutti i distacchi e permessi
sindacali, il monitoraggio delle assen~
ze nelle pubbliche ammrinistrazioni, il
monitoraggio dei contratti di lavoro
flessibili nelle pubblicke amministra-
zioni. Se tutto questo & un bluff.
Antonio Naddeo
Capo dipartimento funzione pubblica

Leggendo la precisazione del dotior
Naddeo risulta evidente che il conte-
nuto dell’articolo & corretto, si conte-
sta solo il titolo, che pero riguarda la
discrepanza tra le cifre contenute nella

banca dati e quelle effettivamente in-
cassate dai manager di societd control-

“late dalle pubbliche amministrazioni,

che nel caso delle societa quotate in
borsa, sono pubbliche e inserite ogni
anno nei bilanci, anch’essi pubblici, 11
ministero chiarisce che la correttezza
dei dati sara verificata ex post e quindi
la responsabilita é solo delle pubbli-
che amministrazioni e non di Palazzo
Vidoni. 1l ministero, anzi, dopo il 30

-aprile trarrd le dovute conseguenze.

Giusto, ma questo vale per il 2009. Le
cifre attualmente pubblicate valgono
per it 2008, e secondo le disposizioni
di legge, emanate a fine 2006, gquegli
elenchi, come ¢ facile controllare ¢ co-
me MF-Milano Findanza ha gia fatio,
‘sonp incompleti; Quindi, almeno per
Vesercizio passate, dovrebbero scatta-

e le sanziond, come & scritto, appunto,

nell’articolo pubblicato in pagina.
: o Andren Bassi
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IRLANDA

Aumentano le tasse
per frenare il deficit

Leonardo Maisano
Dublino. La manovra prevede maggiori entrate fiscali per 1,8 miliardi e tagli alla spesa per 1,5

L’Trlanda aumenta le tasse

Esecutivo costretto a misure d’emergenza per frenare il deficit

BAD BANK

Creata una societa pubblica
con il compito dirilevare
fino a 90 miliardi dieuro
dititoli tossici

dagliistituti di credito

Leonardo Maisano
LONDRA. Dal nostro corrispondente

#mm Nuove tasse e tagli alla spe-
sa per frenare la caduta libera
dell'Irlanda avvitata nel vortice
diunacrisiche,a Dublino, cono-
sce picchi senza uguali in Euro-
pa o nel resto del mondo. Ieri il
ministrodelle Finanze, Brian Le-
nihan, ha annunciato laseconda
manovrafinanziariastraordina-
rianel volgere di sei mesi. Passo
estremo per frenare un deficit
statale destinato a raggiungere,
senza un intervento, il 12,75%
del Prodotto interno lordo, alla
fine del 2009. Piui del triplo dei
limiti imposti a Maastricht.

Non solo. Quella presentata
ieri a Dublino & la mossa indi-
spensabile, ma non necessaria-
mente sufficiente, per riaggiu-
starelastrutturaeconomicadel-
la tigre celtica in marcia, dopo
un decennio di crescita anche
del 7% all’anno, verso un 2009 a
-8 per cento. Solo due settimane
failministero delle Finanze ave-
va previsto una contrazione del
Pil del 6,5. In quindici giorni la
proiezione & peggiorata di un
punto e mezzo.

Un sasso che rotola, I'econo-
mia irlandese, accompagnata
com’¢ da una disoccupazione
all'u1 e prezzi in frenata al 4 per
cento. Lenihan ha cosi dovuto
puntare, fra i primissimi se non
addirittura unico ministro delle
Finanze deiPaesisviluppati, an-
che sulla leva fiscale nonostan-
te I'effetto sui consumi che que-
sto comportera.

Crescono le imposte su alcol,

tabacco, carburante, ma cresco-
no anche quelle sul capital gain

e la stessa Irpef & corretta con
balzelli aggiuntivi che oscillano
dal 2 al 6% a seconda delle fasce
di reddito. Anche gli sgravi sui
mutui saranno ridotti. Invaria-
ta,invece, latassazione sulle im-
prese, inchiodata al 12,5 per cen-
to. Sul fronte delle entrate, I'Ir-
landa ha varato una manovrada
1,8 miliardi di euro (altri1,75 mi-
liardi arriveranno nel 2010 e 1,5
nel 2o11). Poco meno quella sui
tagli alla spesa pubblica: 1,5 mi-
liardi. E tanto dovrebbe bastare
percontenere il deficit al10,75%
del Pil. Negli anni prossimi sara
messa maggiore enfasi sulla ri-
duzione della spesa pubblica.

Terzo elemento della mano-
vra ¢ lacreazione di un’Agenzia
nazionale (una band bank), che
dovri rastrellare dagli istituti
bancari e di mutuo fondiarioiti-
toli tossici che zavorrano eco-
nomia, Il Governo prevedediri-
levare fino a 9o miliardi di pre-
stiti immobiliari (la meta del
Pil). Lo Stato, perd, li paghera
«significativamente meno» del
valore nominale.

«Voglio assicurare al popolo
irlandese - ha detto Lenihan -
che abbiamo la capacita per su-
perare questa fase. I fattori che
hanno contribuito a fare di noi
una storia di successo mondiale
sono ancora validi, dalla coesio-
ne sociale alla stabilita politicaa
manodoperae management gio-
vani, flessibili e orientati

all’export». Questo &il passag-:

gio chiave dell'appelio di Le-
nihan: la riscoperta della voca-
zione alle esportazioni, che & sta-
to motore dello sviluppo di Du-
blino per un decennio. Un mec-
canismo che si & ingolfato sotto
la spinta dei consumi interni
chelabollaimmobiliare ha fatto
prima espandere e ora esplode-
re con il traumatico atterraggio
diquestimesi.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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LA CRISI DELLA BANCA NAZIONALIZZATA DA LONDRA

Rbs pronta a tagliare 9mila posti

L’istituto punta a risparmiare 2,5 miliardi di sterline in tre anni. L’Fmi raddoppia le stime
sugli asset tossici mondiali, ora pari a 4mila miliardi di dollari. Borse in calo, cade New York

Rodolfo Parietti

- @R Eancoralontanoil traguardo del-

la ripresa per le banche piu colpite
dalla crisi, costrette ancora a ricorre-
re a massicci piani di contenimento
dei costi che passano anche dai tagli
al personale. Mentre il Fondo mone-
tario internazionale rivede le stime
sugliassettossici che avvelenanoibi-
lancibancaridai2.200 miliardididol-
lari dello scorso gennaio a 4mila mi-
liardi, Royal Bank of Scotland (Rbs)
ha annunciato ieri I'intenzione di eli-
minare 9mila posti di lavoro entro il

FREMATA Nel quarto
trimestre 2008 il Pil
della zona euro

e diminuito dell'1,6%

2011, dueanni perrisparmiare 2,5 mi-
liardi di sterline nel prossimo trien-
nio.

La mano pubblica, subentrata lo
scorsoottobre alla precedente gestio-
ne fallimentare e in possesso del
70,3%dell’istituto dopo la conclusio-
ne dell’'aumento di capitale, non e fi-
nora riuscita a imprimere una svolta
nella gestione di Rbs. All'inizio del-
P'anno, la banca aveva gia deciso
2.700 licenziamenti, e 'annuncio di
nuovi esuberi ha messo sul piede di
guerrale organizzazioni sindacali no-
nostante Rbs abbia dichiarato che, al-
la fine, i posti persi «saranno meno»
del previsto. Nelle intenzioni dei ver-
tici, I'obiettivo € quello di favorire le
fuoriuscite volontarie dei lavoratori,
ricorrendo allo strumento del licen-
ziamento solo come ultima risorsa.

1l precario stato di salute in cui ver-
sa listituto nazionalizzato mostra

I'inefficacia degli aiuti finora messia
disposizione. Un problema che sem-
bra non riguardare solo Rbs, ma buo-
na parte del sistema bancariointerna-
zionale, come indicato dalle stime
del Fmi sullammontare degli asset
tossici, quasi raddoppiato in appena
f)ochi mesi. Dei 4mila miliardi di dol-
ari indicati dall'organizzazione di
Washington, ben 3.100fanno capoal-
le banche Usa, mentre 900 miliardi
sono di competenza di Europae Asia.
Ufficialmente, I'Fmi presentera que-
ste stime - anticipate ieri dall’edizio-
ne online del Times - il prossimo 21
aprile, nell'imminenza degli incontri
di primavera del Fondo stesso e della
Banca Mondiale, il 25-26 aprile, ma
giaierile Borse hannoaccusatoil col-

po,temendotral’altro possibili corre-
zioni al rialzo in futuro. In attesa dei
risultati di Alcoa, diffusi a mercato
chiuso, 2 Wall Street il Dow Jones ha
perso il 2,3% e il Nasdaq il 2,8%. Le
piazze europee, in calodaunminimo
dello 0,57% a Milano fino a un massi-
mo dell'1,58% a Londra, hanno scon-
tato il rinnovato clima di pessimismo
scattato con i dati sul Pil del primo
trimestre dell’area Euro, sceso del-
1'1,6% rispetto agli ultimi 3 mesi del
2008, la perdita pili consistente degli
ultimi 13 anni. SecondoI'Isae, l'istitu-
tofrancese Insee eil centro studitede-
sco Ifo, nel 2009 la contrazione sara
del 3,8%, mentre le previsioni relati-
ve al primotrimestre dell’annoin cor-
s0 indicano un calo attorno all’1,9%
rispetto a ottobre-dicembre 2008. E
la ripresa? Arrivera J’anno prossimo
e sara graduale», ha detto ieri il Com-
missario agli affari economici e mo-
netari dell'Ue, Joaquin Almunia.

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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SPAGNA
Lamossa di Zapatero:
cambiati 5ministri

Michele Calcaterra »

Spagna. Varato il rimpasto con cinque nuovi ministri

A Madrid un Governo

contro larecessione

Michele Calcaterra
MADRID. Dal nostro corrispondente

wms Elena Salgado & la prima
donna nella storia della Spagna
ad assumere laguida del ministe-
o del’Economia Il rimpasto di
Governo, con Farrivo di cinque
nuovi ministri, & stato deciso, ha
dettoJosé Luis Zapatero, per «da-
renuovo impulso e maggiore for-
za alla gestione della crisi». Si
tratta di un cambiamento che
eranell’ariadamesi, dato cheera-
no in molti a criticare l'azione
dell’ormai ex ministro Pedro Sol-
bes, troppo compassata, per non
dire inadeguata, a fronte dell'im-

provviso crollo chehaportatola

Spagna da una crescita annua

del 3-3,50 medio allarecessione.

Il Paese reclamava un cambio
di ritmo e Zapatero ha deciso di
imprimerlo, sostituendo 'ormai
logoro Solbes conla Salgado, no-
minataanche vicepremier in mo-
do che sia chiaro a tutti che é lei
la titolare del ministero pili im-
portante. Lei che deve trovare le
soluzioni per fare uscire la Spa-
gna dalla crisi, ma soprattutto
prepararla alle sfide del futuro.
Unamissione nonfacile inconsi-
derazione della situazione con-
giunturale, ma secondo Zapate-
roallasua portata, dato che cono-
scebenelaPubblica amministra-
zione e haunavisione ampiadel-
le problematiche del Paese. Per
questo il premier ha sottolineato
che la Salgado «dovra guidare e
coordinarel'indirizzo complessi-

vo della politica economica
dell’Esecutivoy. :

11 nuovo ministro del’Econo-
mia (6o anni), ha al suo attivo
una lunga carriera sia nel settore
pubblico, sia in’quello privato.
Hafatto parte del GovernodiFe-
lipe Gonzalez, mentre con Zapa-
tero & stata dapprima ministro
per la Sanita e poi della Pubblica

amministrazione. Soprannomi-
nata "sergente diferro" peril suo
carattere, maanche per la capaci-
ta di lavoro, 1a Salgado ha pro-
mosso la legge antitabacco (ma
ha fallito in quella per la limita-
zione dell’alcool), ma anche leg-
gi innovatrici come quella sulla
riproduzione assistita o sulla ri-
cerca biomedica. Mentre nella
Pubblica amministrazione ha
promosso l'introduzione e lo svi-
luppo dell'elettronica, tanto che
la Spagna ¢ oggi uno dei Paesi
pilt avanzati nell’automazione
delsettore.

Il ministro & consideratoun fe-
dele alleato di Zapatero. Pit1 una
esecutrice che propositrice di
nuove idee. Per questo i suoi de-
trattori (che non sono pochi) si
chiedono se sia all’altezza del
compito. Ci si domanda, soprat-
tutto se sara abbastanza autono-
ma e sapra farsi valere nei con-
frontidellaMoncloa che vorreb-
be aumentare senza limitila spe-
sa pubblica per alimentare il vo-

-lano dell’economia e accelerare

cosil'uscita del Paese dalla crisi.

Gli altri quattro ministri che
entrano a far parte del Governo
sono Manuel Chaves, ex leader
dell’Andalusia, nominato mini-
stro per la Cooperazione territo-
riale, oltre che vicepremier; José
Blanco, attuale vicesegretario
del Psoe, nominato alle Infra-
strutture; Angel Gabilondo, at-
tuale presidente dell’associazio-
ne deirettori delle universitaspa-
gnole, all’Educazione; Angeles
Gonzalez Sinde, sceneggiatrice
e presidente dell’Accademia del
cinema, alla Cultura e Trinidad
Jimenez, laureata inlegge e attua-
le sottosegretario ai Paesi latino-
americani, nominata ministro
dellaSanita.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

NOVITA

Elena Salgado all’Economia
al posto di Pedro Solbes
Modernizzatrice del settore
pubblico, & la prima donna
ad assumere questo incarico

|RICAMBIO

Lasvolta

& Conil impasto di Governo, il
premier José Luis Zapatero (foto
inalto) havoluto lanciare al
Paeseil segnale disvoltache
l'opinione pubblica attendevain
questafase di profonda crisi
economica. Unsegnale che
arrivasoprattuttodalla
rimozione dell’ex ministro Pedro
Solbes (come anticipato ieri dal
Sole 24 Ore, fotoin basso),
accusato di non aver saputo
gestire la situazione, e dalla sua
sostituzione con Elena Salgado.
Laprimadonna ad assumere
questoincaricoin Spagna ha 60
anni ed eratitolare de! dicastero
della Pubblicaamministrazione

S iaah 23]

Swaga 1 premies i) hconsens pepass iR ——
Zapatero scarica Solbes
L’Economia alla Salgado
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IL VEICOLO STATALE SPPE SALE AL 17% DEL CAPITALE DOPO IL PIANO DI SOSTEGNO ALLE BANCHE

Sarkozy primo socio di Bnp Paribas

1l governo francese non avra diritti di
voto. Il presidente tedesco firma la legge
sull’esproprio degli istituti. Tagli per Rbs

DI FRANCESCO NINFOLE

o Stato francese ¢ diventa-
to il primo azionista di Bnp
Paribas con una quota del
17,03%. L. operazione si in-
serisce nell’ambito del piano di
sostegno alle banche varato dal
presidente Nicolas Sarkozy: lo
Stato non ha di-
ritti di voto e non
intende acquisire
azioni ordinarie.
Il veicolo Sppe
(Société de Prise
de Participation de
I’Etat), controllato
al 100% dal go-
verno francese, ha
sottoscritto 1’au-
mento di capitale
della banca da 5,1
miliardi di euro (per oltre 187 mi-
lioni di titoli preferenziali), supe-
rando come primo socio Axa, che
detiene il 4,83%. L obiettivo del
piano statale ¢ rafforzare il patri-
monio degli istituti per sostenere
il finanziamento dell’economia
francese: lo stesso principio che

ha spinto il governo italiano all’in-
troduzione dei Tremonti-bond. La
Sppe ha anticipato ieri in una let-
tera inviata all’ Amf di non volere
acquisire azioni ordinarie né di ot-
tenere il controllo di Bnp Paribas.
11 veicolo non richiedera neppure la
nomina di uno o piti rappresentanti
nel consiglio di amministrazione.
Nel capitale della banca transalpi-
na potrebbe entra-
re anche lo Stato
belga, nel caso
arrivasse nei pros-
simi giorni 1 via i-
bera sull’operazio-
ne Fortis. Jeri Bnp
Paribas, che ha
chiuso il 2008 con
3 miliardi di utili
(dai 7,8 dell’an-
no precedente), ¢
scesa del 3% alla
borsa di Parigi a 33,85 euro.
Lo Stato francese entrera anche
nel capitale di Société Générale
e del gruppo Banque Populaire-

Caisse d’Epargne. 11 Crédit Agri-
cole non ricorrera ai fondi statali,
mentre il Crédit Mutuel non ha
ancora deciso.

Finora il governo pilu attivo
nell’aiuto alle banche & stato
quello inglese, che ha acquisito
quote di Lloyds-Hbos, Bradford
& Bingley, Northern Rock e Ro-
yal Bank of Scotland (che ieri ha
annunciato possibili tagli per 9
mila posti di lavoro in due anni
e ha perso oltre il 10% sul listino
londinese). Lo Stato tedesco ha
invece rilevato il 25% di Com-
merzbank e 1’8,7% di Hypo Re.
Ieri il presidente tedesco Horst

Koehler ha firmato la legge che
consente 1’esproprio delle banche:
st avvicina cosi la totale naziona-
lizzare di Hypo Re, travolta dalla
crisi finanziaria e salvata grazie ad
aiuti e garanzie per 102 miliardi
di euro. Lo strumento dell’espro-
prio dovra essere applicato entro
il 30 giugno e soltanto in assenza
di alternative. L esecutivo tedesco
vuole cosi far pressione sull’in-
vestitore statunitense Jc Flowers,
che detiene il 24% di Hypo Re e

per ora non ha espresso la volon-
ta di cedere la quota. Nei giorni
scorsi 11 ministro delle Finanze,
Peer Steinbrueck, ha annunciato
di voler convocare subito dopo
I’entrata in vigore della legge
un’assemblea generale degli azio-
nisti di Hypo Re, per approvare un
aumento di capitale e cedere cosi
allo Stato il controllo della banca.
Se questa opzione dovesse fallire,
la Germania optera per 1’espro-
prio. (riproduzione riservata)

BNP PARIBAS

8 quotazioni in euro

7 gen’09 7apr'09

MINISTRO
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Moldova, assalto al Parlamento il giorno dopo il voto

Violente proteste di piazza in Moldova contro la vittoria elettora-
le del partito comunista, al potere da sempre. Il Parlamento a Chisi-
nau & stato assaltato dagli studenti. In fiamme gli uffici del Gover-
no, un morto.

» paginai3

Chisinau. Proteste e accuse di brogli dopo la vittoria elettorale del partito comunista al potere da sempre

Moldova, assalto al Parlamento

Gli studenti danno alle fiamme gli uffici del Governo, un morto

1 pill poveriin Europa

= Nell’Unione Sovietica nel 1940;
la Repubblica di Moldova (dizione
preferitaa Moldavia) &
indipendente dal 1991. La regione
dellaTransdnistria, proclamatasi
indipendente, é stata scenario di
una guerracivile nel 1992

» Ha4,3 milioni di abitanti, un
quarto della popolazione attiva
viveall’estero

w Econsiderato il Paese pil
poveroin Europa: ha un Pil
procapitedi circa 2.500 dollarie
untasso diinflazione al 12 per
cento. Riceve aiutidalla Ue ma
rimane dipendente da Mosca per
lafornitura energetica '

LARISPOSTA DI VORONIN
Il presidente accusa:
«All'opposizione leader
fascisti ebbri di collera che
tentano un colpo di Stato»
Timori di Mosca e Bruxelles

Antonella Scott
MOSCA. Dal nostro inviato

me Daultimo, & venuto il turno
della Moldova. E troppo presto
perdire selaprotestainnescata
dalle elezioni parlamentari di
domenica scorsa nel Paese pitt
poverod’Europasi trasformera
in un’altra rivoluzione "colora-
ta", come in Ucraina o in Geor-
gia:mad'improvviso, anche 'ul-
timo baluardo comunista si
mette in discussione. In modo
inaspettato e violento: negli in-
cendiaccesiieri dai manifestan-
ti nella sede del Parlamento e
della presidenza, una donna ha
persolavita, per asfissia. Diver-
se decineiferiti,anchetrale for-
ze dell’ordine.

Mentre ieri sera nella capita-
le moldava, Chisinau, gia gira-
va la voce di un imminente at-
tacco dell’esercito, la notiziada

NSTABILE

INDIPENDENTE DAL 1991

fonti russe di un compromesso
raggiunto tra autorita e leader
dell’opposizione sembrava po-
ter smorzare latensione. Mapo-
co dopo Vlad Filat, leader del
Partito liberaldemocratico, ha
spiegato di aver potuto solo
consegnare una richiesta di ri-
conteggio dei voti, rimasta sen-
zarisposta: «La protesta conti-
nuay, ha detto Filat, invitando
perdisostenitoriacomportarsi
«inmodo civile».

Lunedj, era stato 'annuncio
della vittoria del Partito comu-
nista-per quanto scontata-ain-
nescarela protesta. Questomal-
grado gli osservatori dell’Osce,
I'Organizzazione per lasicurez-
za e la cooperazione in Europa,
avessero dato una valutazione
sostanzialmente positiva della
regolarita del voto. Una marcia
pacificadi circaiomila persone
si ¢ trasformata ieri in attacco
violento, man mano che il nu-
mero dei partecipanti si gonfia-

vae chel’iniziativadeitre parti-
tidiopposizione passavainma-
no a movimenti studenteschi.l
dimostranti sono riusciti a en-
trare negli uffici governativi,

gettando fuori dalle finestre
computer, documenti, tavoli e
sedie, appiccando fuoco, attac-
cando la polizia. «Meglio esse-
re morti che comunistil», grida-
vano.

Ma Vladimir Voronin, 67 an-
ni, unico presidente comunista
rimasto in Europa, non ha alcu-

na intenzione di lasciare la sce-
na che occupa fin dai tempi so-
vietici. Non potendo ripresen-
tarsi per un terzo mandato, po-
trebbe optare per una posizio-
ne influente ma defilata alla
Deng Xiaoping oppure per un
incarico pitiin vista, come quel-
lo di speaker del Parlamento.
Al quale spetta Y'elezione del
prossimo presidente: se I'esito
delle elezioni sara confermato,
Ia maggioranza andra ai comu-
nisti, vicini al 50% dei voti. Ai
tre partiti liberali di opposizio-
ne-secondoirisultati contesta-
ti - vanno percentuali dal 5,4
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all’8,3 per cento. I loro leader,
haattaccato Voronin, sono «fa-
scisti ebbri di collera che tenta-
no di commettere un colpo di
Stato».LaMoldova, haassicura-

to, «difendera fermamente I'in-

tegrita del Paese».
SialaRussiachel’'Unione eu-
ropea hanno espresso grave
preoccupazione per la svolta
violenta delle manifestazioni
di Chisinau. Gli sviluppi futuri
sono perd destinati a inserire
un nuovo elemento di crisi tra
Mosca e Bruxelles. Ai confini
della Ue,laMoldovaé legataal-
la Romania ma ha addosso gli
occhi di Mosca, che la conside-
ra propria sfera di influenza
con il sostegno di 2.800 pea-
cekeeperschieratiin Transdni-

stria, unafettasottile diterrado-
ve i russofoni sono la maggio-
ranza, una regione separatista
che vive un’autonomia di fatto
dal1992.

Voronin, con I'appoggio del
Cremlino, ha cercato di mante-
nere un difficile equilibrio tra il
richiamo- dell’Europa e gli av-
vertimenti moscoviti: in parti-
colare, dopola guerradell’esta-
te scorsain Georgia, ha accetta-
toil tacito invito del presidente
russo Dmitrij Medvedev: la ri-
nuncia a ogni tentazione di en-
trare nella Nato, in cambio del
sostegno nel negoziato con i ri-
belli della Transdnistria. In so-
stanza, un fragile statu quo.

Ma le ragioni che scatenano
la protesta contro il Governo
hanno forse pil1 a che fare con
I’economia che conlapolitica. I
4,3 milioni diabitantidella Mol-
dova hanno il reddito pro capi-
te pil1 basso d’Europa. Vivono
di agricoltura (il cuore indu-
striale del Paese era la Transd-

nistria) e per l'energia sono

completamente dipendentidal-.

la Russia e, attraverso 'Ucrai-
na, dai suoi gasdotti, Un quarto
della popolazione attiva lavora
all’estero, impiegata soprattut-
to nelle costruzioni, e sostiene
l’'economia nazionale con le
proprierimesse.

’ © RIPRODUZIONE RISERVATA
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L’ultimo comunita

» Vladimir Nicola Voronin
(nellafoto), 67 ami, &il
presidente della kepubblica
Moldova dall’aprie del 2001

w Eallaguida delartito
“comunista moldavo che nelle
elezioni politichedi domenica
hasfiorato il 50%dei voti.
Tocchera ai comunisti di
Voronin, chenoniin lizza
avendo gia coperiodue
legislature, indicire il nuovo
presidente

» Ingegnere, laur:atoin scienze
politiche e giurista per
formazione, & spcsatoehadue
figli. Inseritofinoal 1989
nell’apparato del’Unione
sovietica, Voronin (che ha
mantenutoanchelacittadinanza
‘russa)é stato da sibito
protagonista nellanuova

Repubblica moldava
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Barack-Zapatero
- Unnuovo asse
per il Sud America

Analisi
MAURIZIO MOLINARI
CORRISPONDENTE DA NEW YORK

Come muta
la strategia
americana

arack Obama torna oggi
a Washington rafforza-
to da una nuova amici-
zia, con il premier spa-
gnolo Jose Luis Rodri-
guez Zapatero. Prima il faccia a fac-
cia a Praga, a margine del summit
fra Stati Uniti e Unione Europea, e
poi un nuovo incontro a Istanbul,
dove entrambi hanno partecipato
al vertice sull’Alleanza fra le civiliz-
zazioni, hanno creato una palpabile
atmosfera di simpatia personale e

CAMBIA MUSICA

Dopo la freddezza con Bush il
premier spagnolo loda I'inizio
d'una «nuova era di relazioni»

LEGAME P_ERM&NAL%
I due leader, nati lo stesso

giorno, il 4 agosto, hanno
subito familiarizzato

convergenze politiche. A testimo-
niare la prima sono stati proprio i
due leader, mostrandosi a piu ripre-
se assieme, sorridenti, davanti alle
rispettive bandiere con Zapatero
intento a lodare «!'inizio di una nuo-
va era di relazioni», dopo i forti di-

saccordi con Bush, e Obama a ri-
spondere «sono fiero di averlo per
amico», estendendogli un invito a
«venire presto» alla Casa Bianca.

Per sottolineare 'atmosfera «da
amici» Obama ha detto.che «abbia-
mo parlato assieme delle rispettive
figlie» ma in realta fra le vite priva-
te dei due leader quarantenni, nati
entrambi il 4 agosto, vi sono molte-
plici convergenze: dalla passione
per il basket alle letture dello scrit-
tore argentino Jorge Luis Borges.
Entrambi gli staff hanno fatto a ga-
ra nel sottolineare «intesa persona-
le» e «valore dell’alleanza» mentre
il silenzio del consigliere per la sicu-
rezza nazionale, James Jones, sulla-
recente decisione di Madrid di riti-
rare le truppe- dal Kosovo ha testi-
moniato la volonta politica di scon-
giurare ogni tipo di attrito.

Dietro il «<no comment» di Jones
sull’abbandono del Kosovo da parte
degli spagnoli ci sono le «convergen-
zey» di cui parlano nell’amministra-
zione, guardando all’agenda delle
prossime settimane. Obama infatti &
atteso, a meta mese, al summit delle
Americhe che si svolgera a Trinidad
e Tobago, e nei rapporti con ’Ameri-
ca Latina conta su Zapatero, per due
motivi. Innanzitutto, la necessits di
accompagnare la transizione a Cuba
nel dopo-Fidel: Madrid ha plaudito
alla scelta di Washington di toglisre
le restrizioni ai viaggi degli esuli ver-
so’Avana e la Casa Bianca conta sul-
l'influenza economica spagnola nei
Caraibi per disegnare assieme una
strategia di apertura a Raul Castro
che, facendo leva sul progressivo in-
debolimento delle sanzioni, lo spinga
sulla strada delle riforme.

Poi ¢’¢ il capitolo Hugo Chavez. Il

presidente del Venezuela ha gia fat-
to sapere di voler incontrare Obama

POLITICA INTERNA
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a Trinidad e Tobago ma le sue mosse
destabilizzanti in Sud America de-
stano preoccupazione alla Casa Bian-
ca, da qui il desiderio di Obama di
coinvolgere Zapatero nella prepara-
zione del viaggio al summit deile
Americhe. Non ¢ un caso che dopo
I'incontro a Praga, Barack abbia lo-
dato l'«impegno della Spagna ad
esercitare le proprie responsabilitay
in America Latina, indicandola come
un interlocutore strategico nella defi-
nizione dei nuovi equilibri regionali.
A tutto cid bisogna aggiungere che
Zapatero condivide le posizioni di
Obama sull’entrata della Turchia
nell’'Unione Europea e Madrid po-
trebbe entrare nell’itinerario del
prossimo viaggio europeo di Barack,
quando all’inizio di giugno andra in
Normandia per ’anniversario dello
sbarco alleato.

Ma c’¢ dell’altro. A Washington
Yambasciatore spagnolo Jorge
Dezcallar de Mazarredo é divenuto il
diplomatico straniero pih corteggia-
to, come dimostra il fatto di aver
ospitato nella propria sede diploma-
tica il summit «Global Progressy nel
quale John Podesta, ex capo del te-
am della transizione, ha riunito i rap-
presentanti di una trentina di partiti

i BOPO CASTRO

Gli Usa sperano nell’aiuto

di Madrid nella transizione
dell’Avana verso la democrazia

i NODO CHAVEY

Prima di incontrare il presidente
venezualano, Washington conta
sulla mediazione iberica

progressisti. 11 prossimo appunta-
mento di «Global Progress» & previ-
sto in Spagna, organizzato dai socia-
listi di «Ideas». E’ Matt Browne,
braccio destro di Podesta, che spie-
ga quanto sta avvenendo: «Gordon
Brown e Zapatero sono i due unici

Jeader progressisti europei, & natura-

le dunque che vi sia una convergenza
politica con 'amministrazione demo-
cratica». D’altra parte se Brown og-
gi & il pilt stretto alleato di Obama
sulla risposta alla crisi economica e
la gestione della guerra in Afghani-
stan, Zapatero & in pole position per
fare altrettanto a sud del Rio Gran-
de. Consentendo a Obama di avere
una carta in pill per consolidare le
simpatie dell’elettorato ispanico gra-
zie al quale ha strappato ai repubbli-
cani alcune roccaforti negli Stati del-
I'Ovest.
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GM si prepara
all’ipotesi
di Chapter 11

(Fiano a pag. 5)

ANCHE SE CONTINUA LA STRATEGIA DI RIDUZIONE DI COST1 E DEBITIL ILTITOLO PERDEIL 12% ALNYSE

GM si prepara all’ipotesi Chapter 11

L’amministrazione controllata comporta la creazione di una
bad company che raggruppa i crediti inesigibili. Intanto va
avanti la procedura di vendita delle attivita europee, fra cui Opel

DA NEwW YORK
ANDREA F1ANO

eneral Motors anticipai tem-

pi di un’eventuale passaggio

in amministrazione control-

lata. Alla vigilia del salone
dell’auto di New York, il gruppo di
Detroit ha visto le sue azioni perdere
ieri quasi il 12% sul Nyse dopo che
due diverse agenzie stampa hanno
riportato che il gruppo ha si sta
preparando al passaggio al Chap-
ter 11, ovvero I’amministrazione
controllata, e in tal senso starebbe
studiando di dividere in due le sue
attivita creando una sorta di «bad
company» per gli asset pill proble-
matici sfruttando un articolo della
legge sui fallimenti che consente la
divisione in due degli asset man-
tenendo comunque una protezione
dai creditori. Il gruppo di Detroit
cerca in ogni modo di ridurre costi
e debiti per mantenersi indipen-
dente, tuttavia si prepara al peggio.
L amministrazione controllata per
ora resta un’eventualita, anche se
non inevitabile. L. obiettivo origina-
le della societa, prima ancora che
Richard Wagoner fosse sostituito
con Fritz Henderson, era di ridurre
il debito del 46% quest’anno e di

47mila unita i dipendenti, ma non
¢ detto che questo sia sufficiente.
L’ Amministrazione giorni fa aveva
concesso al gruppo altri 60 giorni
per ristrutturarsi senza pero speci-
ficare obiettivi specifici.

Nel frattempo, proprio ieri il grup-
po ha mostrato i primi prototipi di
una vettura a due posti e due ruote
con motore elettrico, frutto di una

joint venture con il gruppo Segway
che produce il veicolo a due ruote
che utilizza un giroscopio e che &

in dotazione alla polizia di diverse
citta americane. Il PUMA, questo
il nome del nuovo modello, acro-
nimo di «Personal Urban Mobi-
lity and Accessibility» che verra
presentato al salone di New York,
punta su costi molto bassi: una ri-
carica del motore elettrico ogni 60
chilometri e una velocita massima
di 56 chilometri all’ora. Il nuovo
veicolo non ha ancora un prezzo.
Le prime stime parlano di un terzo
o un quarto del costo complessivo

di un veicolo a quattro ruote.

In un report I’agenzia di rating
Moody’s da al 70% il fallimento
delle case di Detroit per la diffi-
colta che queste hanno a ottenere
concessioni dai creditori. Nel caso
di GM, queste sono subordinate al-
lariduzione di due terzi del debito
non garantito e al pagamento con
azioni proprie € non in contanti di
almeno meta di quanto dovuto al
fondo di assistenza medica dei di-
pendenti. Nel frattempo, secondo

il Financial Times almeno sette in-
vestitori, compresi alcuni fondi so-

vrani, avrebbero espresso interesse’

per le attivita europee di GM. Fra
gli interessati ci sarebbero anche
un fondo di private equity asiatico
¢ il fondo sovrano di Abu Dhabi.
L’ advisor Commerzbank potreb-
be nei prossimi giomi fornire ul-
teriore documentazione alle parti
interessati. Il pacchetto in vendita
comprende anche la Opel tedesca.
(riproduzione riservata)
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Chi guadagna e chi perde con il Ppip di Geithner

presto per dire se il Public pri-

vate investment plan (Ppip) del

ministro del tesoro Usa, Tim Gei-
thner, al cui annuncio i mercati azio-
nari hanno reagito entusiasticamente,
sara la soluzione dei problemi legati
ai toxic assets bancari e della crisi
conseguente; oppure se si risolvera in
una nuova, salata bolletta per i contri-
buenti americani. Certo & che la strut-
tura del Ppip appare sbilanciata, sotto
il profilo dei rischi, pesantemente a
sfavore della parte pubblica.
La logica del piano ¢ nota: le banche
hanno fortemente ridotto la loro atti-
vita di prestiti interbancari (e non) in

ragione di una incertezza sul valore .

deile attivita dete-

p1 CORRADO DAL CAMPO

dimensione del problema, in questo
momento oltre un terzo dei mutui
concessi negli Stati Uniti vive questa
condizione di negative equity, ossia
di valore residuo del debito superiore
a quello dell’immobile.
11 Ppip si propone di stimolare 1’ ac-
quisto di mutui ad alto rischio per
eliminare tali attivita dai bilanci
bancari e ripristinare la fiducia. 11
dipartimento del Tesoro americano
fornisce un semplice esempio di co-
me funzionera il piano, partendo da
una banca che dispone di un pool di
mutui a valore fac-

nute dalle banche

ciale 100. Si proce-

stesse. 11 crollo dei L@ caratteristiche del Piano de a un’asta di que-
mere, smmobie consenton0 afprvall i o
mutuatari, la man- un amllio ricorso alla leva na un prezzo pari a

canza di prezzi dei

84, che rappresenta

prodotti strutturati

sul credito, I’effetto a catena su altri
categorie di attivita hanno ingessa-
to il mercato del credito. Negli Stati
Uniti, le incertezze e 1’origine del
problema riguardano in primo luo-
go i mutui residenziali e i prodotti
a loro legati, per via di una c¢lausola
(non-recourse) che in sostanza limi-
ta il rischio del mutuatario alla sola
vendita della casa. Cosi, se il valore
dell’immobile acquistato tramite un
mutuo ¢ inferiore a quello del debi-
to residuo, la tentazione di disfarsi
del debiti restituendo la casa alla
banca & forte. A sua volta, la banca
sard portata a rivendere a sua volta
1a casa sul mercato, alimentando una
continua spirale al ribasso dei prezzi
immobiliari. Per dare un’idea della

il prezzo piu alto e
che dara luogo alla costituzione di
un Ppip. E ora viene la parte piu
interessante. L’ investimento di 84
viene cosi suddiviso: 6 proviene
dall’investitore privato, 6 dal Te-
soro americano e 72 costituiscono
il prestito pubblico. Insomma, la
parte pubblica garantisce al privato
la possibilita di esercitare una leva
considerevole. Non basta. Il presti-
to garantito dal Tesoro americano,
pari a sei volte quanto investito dal
privato, ¢ del tipo non-recourse, e
pertanto implica che in caso di per-
dita, I’investitore privato consegne-
ra i mutui (o meglio, gli immobili
sottostanti) senza rischiare un soldo.
Insomma, chi rischia veramente & lo
Stato, o per meglio dire i suoi con-

tribuenti, mentre la parte privata, a
fronte di un rischio assunto, ha ac-
cesso ad una leva notevole.
Dunque, in questo piano ¢ lo zio Sam
a sopportare i rischi maggiori? Non
proprio: € pur vero che senza una le-
va, nessun investitore privato sareb-
be interessato a togliere le castagne
dal fuoco alle banche a ragionevoli
prezzi di acquisto dei pool di mutui;
tuttavia, ¢’e’ chi sostiene che la leva
finanziaria offerta sia decisamente
elevata e, paradossalmente, questo
sembra anche un problema per gli
investitori privati. Quale potrebbe
essere la reazione dei contribuenti
statunitensi se il piano si dovesse
risolvere in larghi profitti per gli
investitori dei Ppip?

La tentazione di provvedimenti del
tipo di quelli evocati per i bonus Aig
(tassazione al 90%) sarebbe da esclu-
dere completamente? Da un’altra an-
golatura, un altro dei dubbi del piano
¢ I’effettivo interesse che le banche
avranno ad aderire e vendere i loro
mutui. Infatti, le banche detengono
spesso i mutui ad un valore pari a
100, almeno fino a quando i deten-
tori dei mutui continuano ad onorare
le loro obbligazioni. Tuttavia, il loro
valore effettivo ¢ inferiore alla pa-
ri. Pertanto, la loro vendita darebbe
luogo a perdite che ridurrebbero il
capitale della banca venditrice, inde-
bolendone ulteriormente la struttura
patrimoniale. E’ percido probabile
che il Ppip si debba accompagnare a
robuste ricapitalizzazioni, se vuole
avere buone chances di successo. Il
che significa altri soldi che i contri-
buenti americani verranno chiamati a
versare in un conto che non sembra
finire mai. (riproduzione riservata)
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Elezioni presidenziali. Conferma scontata domani per Bouteflika - L'unica incertezza sono le proporzioni della vittoria e l'affluenza alle urne

L’Algeria vota pensando al dopo-petrolio

Superata I'emergenza terrorismo, il Paese dovra affrancarsi dalla dipendenza energetica

Roberto Bongiorni

ALGERI. Dal nostro inviato

mus Per conoscereilnome del vin-
citore basta un breve giro per le
strade di Algeri. Intere facciate de-
gli antichi palazzi francesi sono
tappezzate con la foto del presi-
dente. Lo sono anche le stazioni
dei bus, i ristoranti. La mano de-
stra sul cuore, lo sguardo all’oriz-
zonte, un sSorriso rassicurante e
sotto unascritta: 'invito a votarlo,
naturalmente, unito al richiamo a
recarsiallaurne. Il presidente Ab-
delaziz Bouteflika, 72 anni, non ha
rivali nelle elezioni presidenziali
che siterranno domaniin Algeria.
Nessunomette in dubbio che siag-
giudicherail terzo mandato conse-
cutivo - in vista di questo obietti-
volo scorso autunno il Parlamen-
to ha modificato la Costituzione -
piuttosto ci si domanda di quanto
vincera e, soprattutto, quale sara
Faffluenza alle urne, termometro
della sua popolarita. I cinque sfi-
dantisono solo candidati ombra.

Se la vittoria & scontata, il futu-
rodell’Algerialo édimeno. Disoc-
cupazione alle stelle, crisi deglial-
loggi e inflazione stanno esaspe-
rando la popolazione. Negli ulti-
mimesiBouteflikahacercatodiri-
mediare. A fine dicembre, al verti-
ce Opec di Orano, ha annunciato
un ambizioso piano quinquenna-
le da 150 miliardi per rilanciare
I'economia. «In dieci anni poteva
fare molto di pit», protestano i
suoiavversari. « Hagia varato due
piani di sostegno alla crescita da
pitidi16o miliardi didollari,haav-
viato la costruzione di1.6oo kmdi
autostrada, ha costruito dighe e so-
prattuttounmilione dicase»,lodi-
fendono i suoi simpatizzanti.

Un dato & pero indiscutibile.
L’Algeria & un Paese drogato
dallenergia (le rendite di petrolio
€ gas rappresentano il 96% delle
esportazioni e il 45% del Pil) e la
sua petrodipendenza si € rivelata
ur’arma a doppio taglio. Boute-
flika tutto sommato ¢ stato fortu-
nato. E arrivato al potere nel 1999,
con davanti a sé un Paese distrut-
to daotto anni di guerracivile. Al-
lorail petrolio si stava risollevan-
do dai minimi del 1998, quando il
barile precipitd a dieci dollari. Rie-
letto nel 2004 con I'85% dei con-
sensi, Bouteflikahacavalcato'on-
da.Insoli 4 anni il prezzo del bari-
le é volato da4oal piccodiigy dol-

laritoccatoloscorsoluglio. Il greg-
gio, unito alla crescita delle espor-
tazioni di gas, si presentava come
la panacea per tutti i mali. Nono-

LO SCENARIO

Per rilanciare (e diversificare)
l'economia promessi 150
miliardi di dollari. Inflazione,
disoccupazione e crisi degli
alloggi i problemi pili gravi

stanteil successivocrollo-nelno-
vembre 2008 & tornato a 40 dollari
-nelle casse dello Stato sonoentra-
ti 7o miliardi di dollari di rendite
energetiche. Il ministro dell’ener-
gia Chakib Kelil ha stimato che
quest’anno ne arriveranno meno
della meta. «Le riserve valutarie
sono salite a 140 miliardi di dolla-
ri», ci spiega 'economista Yacine
Ould Moussa, 56 anni. «Inoltre vi
sono altri 55 miliardi accumulati
nel Fondo per la stabiliti delle en-
trate. Il budget per il 2009 & stato
prudente, conun prezzo del greg-
gio intorno ai 38 dollari siamo ab-
bastanza tranquilli».

I fondi dunque ci sono. E il Pil,
cresciuto . del 3,2% nel 2008,
quest’annodovrebbe attestarsiin-
tornoal2 per cento. Mailrallenta-
mento étangibile:I'Algeriapudan-
cora vantarsi di un surplus com-
merciale di 15,8 miliardi per il

2009 manel 2008 era pil1 del dop-
pio. Laparola d’ordine ¢ diversifi-
care 'economia prima che la pe-
trodipendenza provochi danni ir-
reparabili. Non sara comunque fa-
cile. «Il terziario & praticamente
inesistente ed & essenziale svilup-
parlo per produrre occupazio-
ney», precisaMohamed Bahloul, di-
rettore dell'Istituto per lo svilup-
podelle risorse umane.

Ilverotallone d’Achille dell’Al-
geria ¢ proprio la disoccupazione.
Se le stime ufficiali parlano di un
modesto12%, quasitutti concorda-
nochelarealtasiabenaltra: c’¢ chi
parla del 70% tra i giovani sotto i
35anni «Direiche siaggirasul 50%
traigiovani sotto 30 anni. Le prio-
rita sono due: sviluppare il terzia-
rio e costruire alloggi per far fron-
teallamassicciaurbanizzazione»,
continua Bahloul. E da dove si
prendera il denaro per rilanciare
l'economia? «Non useremo le ri-
serve. Sarasufficienteilbudget co-

struito conun prezzodelbariletra
izoeiqodollari», spiegaal Sole 24
Ore il ministro degliInterni Nordi-
ne Yazid Zerhouni.

Qualcosa andra comunque fat-
to.Le recentilimitazioniagliinve-
stimentistranierinel settore ener-
getico stanno rallentando lo svi-
luppo dei nuovi giacimenti. E le
importazioni restano un tasto do-

" lente. Solo nel 2008 hanno provo-

catounbuco digomiliardi. L'Alge-
ria importa di tutto. Anche il fru-
mento, nonostante un tempo fos-
seil granaio d’Europa.

©RIPRODUZICNE RISERVATA

La frenata

Dati in miliardi di dollari
2008 2009 (stime)

Surplus Saldo  Crescita
commerciale energetico del Pil

391 76,0 3,2%

15,8 (L30,0 2,2%

Fe: Economist Intelligence Unit
e Governo algerino
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La Cna condivide le misure approvate dalla commnissione esperti: una prima risposta alla crisi

Studi di settore, s1 ai correttivi

Appuntamento il 22 aprile per il punto sui primi effetti
b Applicabilita dei corvettivi per fa crisi 2008

Platea di camrtbuenn che

s s s s oo PRI

ey

Corrattivi i 17 Tivelio Imaterie g:f%m@ e mf'i:wmmsi

Studi di settore interessati
Soggetti interessati

app¥:cana gl studi di s@t’mfe o

3.700.000

16
415.000

Correttivi di 2° Tvello [specificd per mantenere iz wg&m@mntaisvmi

Studi di settore interessati

Soggetti interessat

11
205.000

Correttivi di 3° livello [congiunturale individuale di struttura e territorio]

Studi di settore interessati 206
Soggetti interessati 1,850,000
Soggettiinteressati da almeno un cotréttivo 2.150.000
%sogggetﬁ Mtgrgﬁggi da almeno un correttivo » ss%

DI (GABRIELE VENTURA

i ai correttivi sugli stu-

di di settore dalle pic-

cole e medie imprese.

Le prime misure
anticrisi approvate vener-
di scorso dalla commissione
esperti sugli studi di settore
hanno trovate infatti pieno
appoggio dalla Confederazio-
ne nazionale dell’artigianato
e della piccola e media impre-
ga. Come ha spiegato Claudio
Carpentieri, responsabile
Cna dell'ufficio politiche fi-
scali e membro del team di
tecnici, guidato da Gianpiero
Brunello, che ha dato il via li-
bera, grazie al voto unanime
delle associazioni di categoria

La Cna: chiediamo
alle Entrate
molta attenzione
nell’applicazione
degli studi in
questo periodo di
crisi, ricercando
nel caso ulteriori

elementi prima
di contestare
levasione

e dell’Agenzia delle entrate, a
un documento i cui correttivi,
quest’anno, saranno applicati
a pit di due milioni di contri-
buenti, su una platea di alme-
no 3,7 milioni di soggetti.

Si tratta di una fase molto
importante del percorso di
revisione degli studi di setto-
re promosso dalla Cna dal 6
novembre 2008, insieme alle
altre associazioni di categoria
rappresentate nella commis-
sione esperti. Inoltre 'appli-
cazione dei correttivi 2008 va
vista in ottica di rivisitazione
completa nel 2010, «in tempo
utile per consentire all’Agen-
zia delle entrate di disporre di
uno strumento adeguato per
le attivita di selezione, con-
trollo e accertamento».

Domanda. Da parte della
Cna vi & stata piena adesio-
ne al documento?

Risposta. La Cna ’ha con-
diviso e approvato in com-
missione esperti perché sia-
mo d’accordo con il metodo
di costruzione dei correttivi
adottato nel documento. Per i
risultati, chiaramente, dovre-
mo aspettare le applicazioni
concrete, ma i correttivi pro-
posti, a nostro parere, costitu-
iscono una valida risposta ai
problemi sollevati dalla crisi
economica. E prima della fine
di aprile cominceremo a vede-
re il numero di soggetti con-
grui e non congrui.

D. Come si sviluppera la
fase di applicazione degli
studi?

R. Gli studi di settore, a no-
stro parere, vanno applicati
con il massimo delle cautele,
sebbene siano stati corretti.
Perché i correttivi sono stati
fatti in tempi ristretti e su
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analisi di macro settore. In
questo senso, chiediamo alle
Entrate molta attenzione
nell’applicazione degli stu-
di in questo periodo di crisi,
ricercando nel caso ulteriori
elementi prima di dare per
certa I'evasione.

D. Qual é la fotografia
delle pmi e dei professio-
nisti, in questo momento
di crisi, rispetto agli studi
di settore?

R. E significativo sottoline-
are che il numero di soggetti
che sicuramente avranno al-
meno un correttivo applicato
supera la soglia dei 2 milioni
su 3,7. Quindi pit della meta,
Va considerato anche che I'im-
patto & stato studiato su una
gstima di 300 mila posizioni
di contabilita che le associa-
zioni hanno fornito. La fase
applicativa diventera quindi
decisiva.

D. Quando le prime rispo-
ste alle misure adottate?

R. Un appuntamento im-
portante sara certamente
quello del 22 aprile prossimo,
quando Sose e le cinque asso-
ciazioni firmatarie del proto-
collo sugli studi di settore, tra
cui la Cna, si collegheranno
in videoconferenza per fare
il punto sui primi effetti dei
correttivi.
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LE INTERVISTE PARALLELE/Bersani (Pd) e Della Vedova (Pdl) sulle politiche per le pini

Fisco, stop ai criteri
automatici e presuntivi

DI ANTONIO RANALLI

Domanda. Come valuta il lavoro fatto fino ad
oggi dal governo sulle pmi?

Pier Luigi Bersani. Lorecchio del governo continua
ad essere attento prevalentemente alle esigenze della
Confindustria, mentre non ¢'2 dubbio che sonole pmile
piliespostee cOlplte dalla crisi. Finora la politica econo-
mica del governo & stata allinsegna della propaganda,
incapace di assumere decisioni efficaci per sostenere la
domanda interna e 1 consumi delle famiglie. Il Pd ha
evidenziato questi errori di impostazione e proposto mi-
sure per garantire i flussi di credito alle pmi attraverso
un sostegno finanziario vero e consistente ai Confidi,
Proponemmo ¢ continuiamo a proporre il pagamento di
una parte dello stock di crediti vantati dalle imprese nei
confronti della p.a, misure di allentamento temporaneo
della pressione fiscale, quali il dimezzamento dell'accon-
to di giugno prossimo e Fazzeramento della tassazione
per il reddito reinvestito in azienda,

Benedetto Della Vedova. 1l governo sta interve-
nendo con tempestivita sui fronti che pil interessano
le pImi: credito e fisco, Da un lato, d& da accompagnare
la ripresa del circuito finanziario. A questo puntano i
rifinanziamento del Fondo di garanma T'accordo per il
credito agevolato, le importanti risorse che la Cassa de-
positi e prestiti stanziera, le misure per una piti rapida
esigibilita dei crediti nei confronti della p.a. Sul fronte
fiscale, con la detassazione delle start-up spero possa
avviarsi una «rivoluzione imprenditoriale»: proprio in
una fase cosi difficile come quella di oggi, bisogna pro-
muovere Iimprenditorialita, che & la leva dellinnova-
zione, della produttivita, della crescita,

D. Gli imprenditori hanno chiesto al governo
di mettere mano alla revisione degli studi di set-
tore. Qual ¢ il suo parere?

Bersani, Gli studi di settore rischiano di essere la
sola valvola di sfogo dell'inadeguatezza della politica
economica del governo. Gli imprenditori devono poter
avere redditi netti piu elevati attraverso il sostegno
allattivita produttiva, sia sul versante della domanda
interna che dell'accesso al credito. Ridurre le imposte
su redditi che vanno a zero non porta lontano. Tuttavia,

gli studi vanno rivisti a partire dalla consapevolezza
che non sono, non devono essere, una minimum tax.
Limprenditore che ha un reddito minore al livello di
congruita previsto dallo studio deve pagare le imposte
in base al reddito effettivo e non in riferimento al reddito
stimato dalla Sose. LAgenzia delle entrate deve fare i
controlli in riferimento alla specifica situazione di ogni
azienda, non in base a quanto indica il modello. 1 Pd ha
proposto di allargare le maglie del Jorfettone» introdot-
to in via sperimentale nel 2008; innalzamento del imite
massimo di fatturato a 70 mila euro e del limite per il
valore dei beni strumentali a 45 mila euro.

Della Vedova. Gli studi di settore non possono e
non debbono finire per punire fiscalmente le imprese
e i lavoratori autonomi che patiscono difficolta di mer-
cato. Pili in generale, credo che il governo Berluseoni
non debba aver timore di una riforma profonda, anche
immaginando il superamento di quei meccanismi au-
tomatici e presuntivi, come ghi indicatori di normalita
economica introdotti da Visco nel 2007, che non descri-
vono la situazione reale di unimpresa. Peraltro delle
indicazioni ragionevoli sono giunte dalla Commissione
di esperti per gli studi di settore, che richiede che la
pretesa tributaria sia accompagnata in sede di accerta-
mento anche da altri elementi piu direttamente legati
allandamento del ciclo economico.

D. Quali azioni devono invece essere persegui-
te per la lotta alla burocrazia?

Bersani. La lotta alla burocrazia non si fa solo con le
norme anti-fannulloni. Si fa con interventi specifici, con
sanzioni ed incentivi per impiegati e, soprattutto, diri-
genti, e conun di radicale ridefinizione delle
attivita delle pubbliche amministrazioni. Per ésempio,

accorpando tutte le sedi del governo sul territorio in un
unico ufficio o riformando le imprese pubbliche per i
servizi pubblici locali. 11 governo avrebbe dovuto portare
a termine la spending review, avviata nel 2007, mentre
ha scelto la strada, apparentemente piti semplice, ma
assolutamente inefficace ed iniqua, dei tagli orizzontali,
colpendo alla cieca prograrmmi da tagliare ed altrida po-
tenziare, con il risultato che la spesa corrente continua
ad aumentare e le aree di spreco nermangono.
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Della Vedova. Il ministro Brunetta sta realizzando 0 .

Detassando un ottimo lavoro, anzitutto dal punto di vista «cultura- Lorecc hw
le tart le». Pitx che le misure potra il richiamo costante alleti- d l
siari-u ca del lavoro e della responsabiliti. Lefficienza della

. . . P macchina burocratica &, ovviamente, solo un aspetto del el governo
St puo avviare problema. Sul fronte della deregolamentazione e della continua

una rivoluzione
imprenditoriale
in una fase

difficile

Benedeﬂo
Della Vedova

Nato a Sondrio
il 3 aprile 1962
Parmo
Popolo della liberta
Arvira

Membro della X
Commissione attivita
produttive, commercio

e turismo e della £

Commissione parlamentare
per la semplificazione della
legislazione

Dal 1999 al 2004 & stato
membro del parlamento
europeo. Nel 2005 & stato
nominato consigliere del

Cnel in qualita di esperto

nominato dal governo g

T T

semplificazione normativa il governo sta lavorando in
attuazione del «taglialeggi», Lohiettivo deve essere quel-
lo di avvicinare le migliori pratiche europee, riducendo
in modo sensibile il costo burocratico degli adempi-
menti. Accanto a queste richieste & il caso che sitorni a
parlare di liberalizzazioni: in fondo, le liberalizzazioni
sono la riduzione delle regole in favore dell'apertura
dei mercati,

D. Come valuta la proposta di prevedere l'in-
tervento della Sace per favorire la realizzazione
del credito presso il sistema bancario?

Bersani. La proposta di consentire alla Sace, impre-
sa controllata dal ministerc dell'economia e dotata di
un ingente liquidita, di garantire 1 pagamenti dovuti
dalle pubbliche amministrazioni & parte del pacchetto
di proposte presentato dal Pd alle forze economiche e
sociali il 14 Febbraio scorso. In quel pacchetto propo-
nemmo anche il ricorso alla Cassa depositi e prestiti.
A nove mesi dall'esplosione della crisi, siamo ancora
alle promesse.

Della Vedova. Con il decreto anti-crisi in corso di
conversione, l'esecutivo ha messo in campo una podero-
sa «operazione-liquidita», anche consentendo alla Sace
di prestare garanzie rispetto al credito vantato dalle im-
prese nei confronti della p.a. Nondimeno, il problema in
prospettiva non puo essere quello di garantire il credito
delle imprese ma di assicurare tempi di pagamento certi
che non costringano i fornitori a subire oneri burocratici
o a pagare oneri finanziari causati dall'inefficienza dello
Stato debitore.

D. E ipotizzabile consentire alle imprese di
compensare i crediti certi ed esigibili vantati nei
confronti della p.a. con i debiti di natura fiscale
€ contributiva?

Bersani. In via di principio siamo assolutamente
favorevoli. Ricordo che fu il governo Prodi nel 1997 ad
introdurre la compensazione dei crediti Iva con imposte
e contributi dovuti. Ricordo anche che & stato il governo
Prodinel 2007 a definire un piano straordinario di rim-
borso dei crediti fiscali a famiglie ed imprese e a intro-
durre un tasso di interesse di mercato per i debiti fiscali
ultradecennali delle pubbliche amministrazioni verso i
contribuenti. Noto anche che il ministero delfeconomia
ha appena fatto saltare questa ultima misura. Per arri-
vare a una piena compensabilita di debiti e crediti fiscali
dobbiamo essere certi dei crediti vantati.

Della Vedova. Il decreto anti-crisi ha esteso ai cre-
diti maturati nel 2008 dalle imprese nei confronti dei
nnmstenlapoaslblhtadwompemamoneﬁsmle giapre-
vista per gli anni precedenti dalla versione originaria
del decreto anti-crisi. La via maestra per affrontare la
questione, piu che nella compensazione, sta nella cer-
tezza e nella ragionevolezza dei tempi di pagamento:
ne va anzitutto della gestione corretta della macchina
dello Stato e degli enti locali e del principio di traspa-
renza dei bilanci pubblici. In questo senso, il principio
della compensazione, pur nelle sue difficolta applicative,
rappresenterebbe una clausola di salvaguardia nel rap-
porto tra impresa-contribuente e stato-esattore.

a essere altento

prevalentemente

alle esigenze

di Confindustria

Pier Luigi
Bersani

Nato a Bettola (Pc)
il 29 settembre 1951
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Partito democratico
Armvita
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del Pd
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Mnnlstro dell'industria del
primo governo Prodi. Dal
1999 ai 2001

& stato ministro dei trasporti.
Ha ricoperto la carica di
ministro dello sviluppo
economico nel governo
Prodi Il
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Provvedimenio del direttore delle Entrate da attuazione al dl 155/2008 ai fini dei controlli

Grandi contribuenti messi a nudo

Per lidentikit vale il dato pin alto tra ricavi e compensi tipici

pi DuiLio LIBURDI

1 fini della individuazione

dei grandi contribuenti nei

confronti dei quali le strut-

ture dell'’Agenzia delle en-
trate dovranno effettuare i controlli
si assume il dato piu elevato tra
ricavi e compensi tipici rispetto al
volume di affari. Una volta indivi-
duato il parametro pit elevato tra i
due, e laddove questo sia superiore
a 100 mihoni di euro, scatteranno
le disposizioni previste dal decretc
legge n. 185 del 2008. Analoghi cri-
teri sono fissati per I'individuazione
dei soggetti di rilevante dimensione
per i quali il tetto & identificato a
300 milioni di euro. Sono questi, in
estrema sintesi, i contenuti del prov-
vedimento del direttore dell’Agen-
zia delle entrate che da attuazione
alle disposizioni contenuate nell’art.
27 del dl 185/2008.

I controlli per i contribuenti
sopra i 100 milioni di euro. La
norma sopraccitata, ai commi 13
e 14 richiama la necessita di indi-
viduazione dei criteri attraverso i
quali vengono individuati 1 contri-
buenti sopra la soglia in questione.
Nei confronti di tali contribuenti le
strutture individuate all'internc
dell’ammimistrazione finanziaria
effettuano, nella sostanza, lattivita
di controllo formale, accertamento
¢ gestione del contenzioso oltre che
la verifica finalizzata al recupe-
ro di crediti inesistenti ovvero ai
rimborsi. Il limite di 100 mln viene
individuato nel confronto tra alcu-
ni dati tipici in materia di imposte
sui redditi e Iva e cioé: ricavi di cui
all'articolo 85,comma 1, lettcre a)e
b) per quanto riguarda le imprese;
compensi per quanto riguarda i pro-
fessionist; volume di affari ai sensi
dell’art. 20 del dpr 633/72 come dato
rilevante ai fini Iva. Una volta su-
perato il tetto di 100 mln, seatta la
competenza delle strutture apposi-
tamente individuate per le attivita
indicate nel comma 14 dell’art. 27.
Con particolare riferimento all’atti-
vita di accertamento, la norma pe-
raltro precisa che la stessa si avvia
dal 1° gennaio 2009 in relazione a

quei periodi di imposta ancora ac-
certabili in base, per esempio, alle
disposizioni di cui all’art. 43 del dpr
600/73. Nella sostanza, dunque, in
tale definizione ricade 'impresa che
ha un ammontare superiore a 100
milioni di euro in termini di ricavi
ovvero di volume di affari, T1 dato
viene assunto sulla scorta dell'ul-
tima dichiarazione prescntata
soprattutto in relazione a quelle
ipotesi nelle quali 1 termini per la
presentazione delle nuove dichia-
razioni ¢ ancora aperto e sino alla
decorrenza dei 90 giorni successivi
alla scadenza del termine ordinario
anche in relazione a situazioni quali
quella di gestione del contenzioso.
In caso di omessa presentazione
della dichiarazione, competenti allo
svolgimento delle attivita indicate
dai commi 13 e 14 dellart. 27, ri-
mangono le tradizionali strutture
dellamministrazione finanziaria.
Soggetti di piu rilevante di-
mensione. Analoghi criteri sono
fissati per l'individuazione di quei
contribuenti che vengono definiti
di pit rilevante dimensione da in-
tendere come superamento della
soglia di 300 milioni di euro. La
disciplina delPattivita di controlio
e di verifica della soluzione inter-
pretativa prospettata in risposta
alle istanze di interpello & deline-
ata nei commi che vannoda 9 a 12
dello stesso art. 27 del d1 185/2008.
In particolare, il comma 8 afferma
che per le dichiarazioni presenta-
te ai fini delle imposte sui redditi
e Iva dai soggetti di pii rilevante
dimensione, I'attivita di controllo
viene svolta, di norma, entro 'anno
successivo a quello di presentazio-
ne della dichiarazione. In ogni caso,
il controllo che verra effettuato & di
tipo selettivo sulla base di quanto
previsto dal comma 11 che contie-
ne, nella sostanza, degli indicatori
di pericolosita fiscale. Nel provve-
dimento, inoltre, sono fissati par-
ticolari criteri identificativi del su-
peramento delle soglie in questione
(100 ovvero 300 milioni di euro) in
relazione a quei soggetti che svolgo-
no, per esempio, attivitd di natura
finanziaria o assicurativa.

POLITICHE FISCALI
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Pubblicato il decreto che eleva da 175 a 430 euro la franchigia per le imposte all’importazione

Il bonus in dogana raddoppia

Aggiornate le franchigie fiscali per le importazioni non com-
merciali. Un decreto del ministro dell’economia pubblicato sulla
Gazzetta Ufficiale di ieri fissa le nuove soglie monetarie per 'im-
portazione in esenzione dall’lva, dall'accisa e dai dazi doganali
delle merci che i viaggiatori provenienti da paesi terzi o da ter-
ritori assimilati ai fini fiscali recano con sé nel proprio bagaglio
personale. Stabilito 'importo di 300 euro per viaggiatore, elevato
a 430 euro se la persona viaggia per via aera o marittima. Prima
la soglia era fissata a 175 euro.
Rosati a pag. 35

In Gazzetta Ufticiale un decreto dell’economia che attua le norme europee

Importazioni meno tassate

Piu che raddoppiata la franchigia Iva e accise
Limiti quap}ii\:?tivi (alle?t__o A) .

a. Prodotti del tabacco: 200 ;sigarette, oppure 100 sigaretti, oppure
50 sigari, oppure 250 grammi di tabacco da fumare

b. Alcol e bevande alcoliche: 1 litro di alcol o bevande alcoliche con
titolo superiore a 22%, o alcol etilico non denaturato con titolo pari
o superiore ali'80%, oppure 2 litri di alcol e bevande alcoliche con

titolo non superiore a 22%

¢. Altre bevande alcoliche: 4 litri di vino tranquillo e 16 litri di birra.

D1 RoBERTO ROSATI

goeiornate le franchigie

fiscali per le importa-

zioni non commerciali.

Con decreto del mini-
stro dell’economia del 6 marzo
2009, n. 32, pubblicato nella
G.U. diieri, 7 aprile 2009, sono
state recepite le nuove soglic
per lesenzione dall’lva e dalle
accise previste dalla direttiva
2007/74/CE del 20 dicembre
2007. 11 decreto, che sostitu-
isce il dm 16 dicembre 1998,
n. 500, entra in vigore oggi,
Occorre perd ricordare che
le nuove soglie sono gia ope-
rative dal 1° dicembre 2008,
come stabilito dalla direttiva,
le cui disposizioni sono state
infatti anticipate dall’agenzia
delle dogane con la circolare
n. 43/2008, poiché ritenute
direttamente applicabili (si
veda [ltaliaOggi del 3 dicem-
bre 2008).

L’articolo 1 del provvedi-
mento fornisce le definizioni
rilevanti ai fini della materia,
quale quella di importazione
non commerciale, di bagaglio
personale, di zona di frontiera,
di lavoratore frontaliero, ecc.

Darticolo 2, invece, fissa le
nuove soglie monetarie per
I'importazione in esenzione

dall'lva, dall’accisa e dai dazi
doganali delle mere¢i che 1
viaggiatori provenienti da pa-
esi terzi o da territori assimi-
lati ai fini fiscali recano con sé
nel proprio bagaglio persona-
le, stabilendo 'importo di 300
euro per viaggiatore, elevata
a 430 euro se la persona viag-
gia per via aera o marittima.
L'esenzione & comunque con-
dizionata al presupposto che
I'importazione non rivesta na-
tura commerciale.

Peri viaggiatori minori di 15
anni, le predette soglie sono ri-
dotte in ogni caso a 150 euro.

Lo stesso articolo stabilisce
inoltre che non si fa luogo alla
riscossione dell'Iva e delle ac-
cise per le merci importate dal
viaggiatore se I'importo delle
imposie dovute non supera
complessivamente 10 euro,
mentre per i dazi dogana-
li rinvia all’articolo 868 del
regolamento comunitario n,
2454/1993 (che prevede ana-
logo limite).

Tabacchi, alcolici e car-
buranti. Ai sensi dell’art. 3,
per I'importazione di prodot-
ti del tabacco e di prodotti
alcolici V'esenzione dall'lva,
dall’accisa e dai dazi doganali
spetta entro i limiti quanti-
tativi fissati dalla tabella A

allegata al decreto (si veda
il riquadro). Per i carburan-
ti, invece, 'esenzione¢ spetta
limitatamente ai quantita-
tivi contenuti nel serbatoio
normale di qualsiasi mezzo
di trasporto, nonché al car-
burante eventualmente con-
tenuto in un recipiente por-
tatile di capacitd massima di
10 litri. Le suddette esenzioni
non si applicano ai minori di
17 anni.,

Frontalieri. Per le importa-
zioni effettuate dalle persone
residenti nelle zone di frontie-
ra, dai lavoratori frontalieri
e dal personale dei mezzi di
trasporto utilizzati nel traffico
internazionale, lc soglie mone-
tarie sono ridotte a 50 euro,
mentre le esenzioni quantita-
tive per i prodotti particolari
di cui sopra operano nei pin
ristretti limiti stabiliti nell’al-
legato B al decreto, ferma re-
stando I'esc¢lusione per i mino-
ri di 17 anni.

MINISTERO
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Reddito di i lmpresa Un criterio «speciale» -
per gli utili cornspostl ainon resndentl Pag.31

[ dividendi agli stranieri
con criterio «speciale»

Metodo «Lifo»
per privilegiare
gli importi
successivi al 2007

Marco Piazza

wam Nelmodello Unico perleso-
cietadicapitalié stato introdotto
quest’anno il rigo RFui, per indi-
care laquotadiriserve alimenta-
te conutiliprodottifino all’eser-
cizio in corso al 31 dicembre
2007 e i relativi decrementi. 11
dato serve a individuare, in ca-
so di distribuzione, gli utili che
concorrono a formare il reddi-
to delle persone fisiche qualifi-
cate, delle imprese individuali
e delle societd di persone al
40% anziché al 49,72%, che éla
nuova base imponibile fissata
dal Dm 2 aprile 2008.

Questo Dm ha stabilito che «i
dividendidistribuitisi considera-
no prioritariamente formati con

utili prodotti dalla societa o ente’

partecipato fino all’esercizio in
corso al 31 dicembre 2007». Per-
tanto, fino a concorrenzadell’am-
montare complessivo delleriser-
veformate conutili prodottiinta-
le esercizio e nei precedenti, i di-
videndi distribuiti concorrono a
formare il reddito nella vecchia
misuradel 40 per cento. Per moti-
vi sistematici, i decrementi della
massa di riserve tassabili in capo
alsocio al 40% vanno effettuatiin-
dipendentemente dalla circo-
stanza che beneficiario degliutili
sia 0 meno un soggetto obbligato
aincludere nel reddito comples-
sivo l'utile percepito in base agli
articoli 47 e 59 del Testo unico (si
veda, in relazione a un’analoga
circostanza, la circolare 26/E del
22gennaio 1998).
Lapresunzionedifavore conte-
nuta pell'articolo 2, commar si ap-

plica non solo in caso di distribu-
zione di «riserve», ma anche nei
casi di distribuzione degli «utili»
prodottinegli esercizisuccessivia
quello in corso al 31 dicembre
2007, anche se non transitati da
una riserva. Di conseguenza, an-
che gli utili prodotti a partire
dall’esercizio successivo a quello
in corso al 31 dicembre 2007, se
distribuiti, concorreranno a for-
mare il reddito dei soci (diversi
daisoggettilres e daquellitassati
alla fonte.a titolo d’imposta) nel-
la misura del 40% fino a concor-
renza delle riserve formate con
utili prodotti fino all’esercizio in
corso al 3t dicembre 2007 e, solo
per l'eventuale eccedenza, nella
misura del 49,72% (si vedano, in-
direttamente, anche la circolare
Assonime 37 del 2008, paginaiz e
laNorma Adc, n.173).

Coninonresidenti

La distribuzione degli utili,
quest’anno, ¢ influenzata da
un’altranovita:l'articolo 27,com-
ma 3 ter del Dpr 600, che riduce
laritenuta d’impostasuidividen-
di pagati a societa o enti soggetti
aun'imposta sulle societa inuno
Stato comunitario o in Norvegia,
dal 279 (salvo convenzione o ap-
plicazione della direttivamadri-
figlie) all'1,375 per cento.

Come sidesume daila relazio-
ne governativa allalegge 244/07,
laritenutaridottaé stataimposta
dalla neeessita di conformare
l'ordinamento al parere motiva-
toemesso dallaCommissione eu-
ropea C(2006)2544 del 28 giugno
2000, nel quale si contestava
all'Ttalia la violazione del princi-
pio diliberta di stabilimento.

Anche in questo caso, I’artico-
lo 1, comma 68 della legge
244/07 dichiara che la ritenuta
ridotta & applicabile agli utili
formatisi con utili prodotti
dall’esercizio successivo aquel-
loin corso al 31 dicembre 2007
prevede che societa ed enti che

distribuiscono i dividendi indi-
chino in Unico SC gli ammonta-
ri di utili e riserve formatisi a
partire datale esercizio.

A differenza che peril caso dei
dividendi corrisposti a residenti
(ma anche per altri casi, come
quello delle Siiq) non esiste una
disposizione, anche regolamen-
tare, che stabilisca una priorita
nelladistribuzione degli utilisog-
getti alla ritenuta dell'y,375% ri-
spetto agli altri.

Occorre, quindi, risolvere la
questione in via interpretativa e
la soluzione non pu(‘) che essere
che i dividendi si considerano
formati prioritariamente con utl-
li prodotti dall’esercizio succes-
sivoaquelloincorsoal 31dicem-
bre 2007, che scontano la ritenu-
ta dell’s,375 per cento. Poiché la
modificavuole rendere I'ordina-
mento conforme al Trattato, la
sua decorrenza non pud essere
stabilita in mododa prorogarne,
di fatto, 'entrata in vigore a ol-
tranza. Anzi, ¢ discutibile 1alegit-
timita dellanormache limital'ap-
plicabilita della ritenuta ridotta
aidividendi formaticonutili pro-
dotti successivamente al 2007,
dato che la discrminazione esi-
ste dall’entrata in vigore del de-
creto legislativo 344/03 e quindi
Pefficacia della norma avrebbe
dovuto essere retroattiva.

Prospetto extra

Manca per6 nel modello un pro-
spettoincuiloscaricodelleriser-
ve possaessere fatto conil meto-
do Lifo, anziché Fifo (come av-
viene nel rigo RF1n1). Questa evi-
denzadovrebbe quindiesserete-
nutainun prospetto estraneo al-
la dichiarazione. Per i motivi vi-
sti, i prospetti vanno compilatiin-
dicandol’ammontare complessi-
vo di utili e riserve; né del resto
sarebbe possibile, per I'emitten-

‘te ad azionariato diffuso, cono-

scere le caratteristiche deisoci.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Prospetto a parte

_A

Distribuzioni modificate

= Daquest’anno (perle
partecipazioni qualificate delle
persone fisiche, leimprese
individualie le societa di
persone) vanno distintii
dividendi tassatial 49,72%da
quelliformati cori utilifinoal
2007 etassatifinoal 40 per
cento. La distinzione avvien
conilcriterio «Fifon

Non residenti
= Idividendi pagatianon
residenti e formati conustil
post2007 vanno tassati
all’1,375% (in luogo dei
precedente27%).La o
distinzione, in questo caso,’ non.
pubd che avvenire conil criterio
«Lifox, che perd non & previsto
nei prospetti del modello Unico
SCeandra memorizzatoinun:
prospettoa parte
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Inarrivo piii tutele per i pagamenti online

Carcere dauno atre anni e ammenda da 200 a mille euro per chi utiliz-
zasoftware per interferire inmodo non autorizzato nelle procedure di
pagamento online. La previsione & contenuta nella Comunitaria 2009

che sara esaminata dal prossimo Consiglio dei ministri.

» pagina 33

Verso il Cdm. In arrivo un giro di vite
per pagamenti online garantiti pag.33

Verso il Cdm. Arriva il giro di vite

Pagamenti online
con piu garanzie

Dall’anagrafe alle risorse subacquee

S

Nuove regole per anagrafe
# Unoschemadidecreto, che

modifica ladisciplinain vigore

su anagrafe e stato civile (Dpr
223/89e366/2000), prevede
che, persmaltire gli arretratie
accelerare questo genere di
pratiche, gli entilocali saranno
autorizzatiadelegare «in via
temporanea e per esigenze
straordinarie» le funzioni dello
Stato civile anche al personale
assunto con contratto di lavoro

Marco Gasparini

= Nuovo giro di vite sulle
norme antiriciclaggio e ulte-
riori sanzioni penali in arrivo
contro le frodi informatiche e
il trasferimento elettronico di
denaro a fini illegali. Le novita
sono contenute nellalegge Co-
munitaria 2009 che approda
domani a Palazzo Chigi per il
sigillo finale e il successivo in-
vio alle Camere dove € ancora
initinerelalegge sull’attuazio-
nedelledirettive Ueinscaden-
zaperil 2008 (AC 2320).
IInuovo Ddl, che haricevu-
toieriil vialibera nella riunio-
ne tecnica di pre-consiglio,
contiene la delega per recepi-
re la decisione quadro
2001/418/Gaidel Consiglio sul-
la lotta alle falsificazioni dei
mezzi di pagamento diversi
dai contanti. L’Esecutivo pun-
taacompletare la disciplinadi
settore previstadal decretole-
gislativo 231/2007, con misure
penali che puniscano la con-
dotta di chi fabbrichi, acquisti,
detenga o commercializzi
strumenti e programmi infor-
maticidestinati alla contraffa-
zione o alla falsificazione di
mezzi di pagamento elettroni-
ci(reclusione dauno a cinque

europea

anni e multa fino a1.550 euro).
Diventera poi un reato perse-
guibile con il carcere dauno a
tre anni e con 'ammenda da

200 a 1.000 euro l'uso di sof-
tware a scopo fraudolento per
introdursi, alterare, cancella-
re dati o interferire in modo
nonautorizzato nelle procedu-
re di pagamento online. Le
nuove disposizionisaranno in-
serite, entro 18 mesi dal varo
della legge, in un decreto legi-
slativo che dara attuazione an-
che ad altri provvedimenti di
cooperazione penale e giudi-
ziariainmateria dilottaall’im-
migrazione illegale (decisio-
ne 2002/946/Gai), traffico di
stupefacenti (2004/757/Gai)
e criminalitd organizzata
(2008/841/Gai). Viene poi
differita al 30 aprile 2012, co-
sicome disposto dalla diret-
tiva 2008/46/Ce, l’entrata
in vigore delle norme sulla
protezione dei lavoratori
dairischi connessi ad agen-
tifisici, introdotte dal decre-
to legislativo 81/2008.
Procedure sprint per il rila-
scio di documenti e certifica-
zioni da parte dei Comuni so-
no invece previste da uno
schema didecreto che modifi-

POLITICHE FISCALI

atempo determinato e purché
formatoin maniera adeguata

H patrimonio subacqueo
& All'esame del Consiglio dei
ministri figurano i disegnidi

- legge diratifica della
Convenzione per la protezione
del patrimonio subacqueoe
degli accordi sullo statuto del
personale in distacco pressolo
Stato maggiore dell’Unione

ca la disciplina in vigore su
anagrafe e stato civile (Dpr

223/1989 € 366/2000). La boz-

za sara sottoposta al parere
del Garante della Privacy pri-
ma del si definitivo - come
chiesto dal Consiglio di Stato.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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LA TASSAZIOI\.IE'S.l.ILLE SQCIETA
Irap deducibile,
I'eterna chimera

1 problema della mancata deducibilita dell'Trap

dall'imposta che sipagasulreddito delle societa e
dall'Irpef ¢ antico. Tanto antico e controverso da
aver portato auna chiamata in causa della Corte co-
stituzionale.

- Quando il decreto legge anti-crisi si & proposto di
aprire la strada alla deducibilita, seppure a forfait,
oltre che airimborsi per quanto pagato in passato, i
contribuenti hanno tirato un sospiro di sollievo. La
battaglia sembrava conclusa e vinta. Il sospiro & di-
ventatomeno soddisfatto gia quando le prime simu-
lazioni hanno mostrato che il nuovo regime potreb-
be, inrealtd, comportare benefici alquanto ridotti.

Ma Yoperazione ora sembra segnare il passo.
Non ¢, infatti, ancora arrivato il provvedimento che
deve stabilire le modalita di presentazione
dell'istanzadirimborso e completare quanto dispo-
stodal decretolegge. Mancainoltre all’appellola cir-
colare dell’agenzia delle Entrate.con i chiarimenti
per gestire bilancio e dichiarazioni. A conferma del
sortilegio che da sempre accompagna I'Irap, facen-
done l'imposta pill contestata e sofferta del nostro
sistema fiscale.

POLITICHE FISCALI
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Agenzia Entrate

Depurazione,
conbollo
le domande

di rimborso

Luigi Lovecchio

=<+ Le istanze di rimborso
della quota di tariffa relativa
al servizio di depurazione in-
debitamente versate nei Co-
muni privi di impianti di de-
purazione sono soggette
all'imposta di bollo. Questo
perché la quota di tariffa ha
natura privatistica e non tri-
butaria. Il chiarimento ¢ con-
tenuto nellarisoluzione 98/E
diffusaieri dalle Entrate.

11 quesito rivolto all’Agen-
zia prende le mosse dalla sen-
tenza 335/2008 con cui la Cor-
te costituzionale ha dichiarato
Iillegittimit della disciplina
del servizio idrico integrato,
nella parte in cui impone il pa-
gamento della quota relativa
alla depurazione anche negli
ambiti privi di impianto cen-
tralizzato. Si chiedeva, quindi,
seleistanze dovessero omeno
scontare il bollo.

L’Agenziahainnanzituttori-
cordato come, in linea genera-
le, leistanze rivolte allo Stato e
agli enti territoriali debbano
scontare il bollo sin dall’origi-
ne. Fanno eccezione ledoman-
de di rimborso di tributi inde-
bitamente versati. Al riguar-
do, il documento di prassi ha
avuto gioco facile nel rilevare
che, proprio ai sensi della sen-
tenza 335, la tariffa del servizio
idrico integrato ha natura cor-
rispettiva e non tributaria. Da
qui la conclusione nel senso
dell’assoggettamento a bollo.

Varicordato che i rimborsi
non possono mai andare in-
dietro oltre il 3 ottobre 2000,
poiché & solo da quella data
che la tariffa ha assunto una
connotazione privatistica. E
vainfine segnalato che la ma-
teriadeirimborsiéstatadaul-
timo disciplinata nell’artico-
lo 8 sexies del DI 208/08, co-
me modificato dalla legge di
conversione 13/09.
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Conil contributo del Collegio Carlo Alberto

L —

I benefici fiscali fanno male

- Le aziende si indebitano

e poi finiscono in bancarotta

sa. Ma & questo V’effetto che si ottiene autorizzando la de-

duzione degli interessi passivi dagli utili prima di calcolare
le imposte dovute. Il beneficio fiscale rende i prestiti pili inte-
ressanti per le aziende, una tendenza che ha gia portato il
mondo sull’orlo del baratro nel settore delle acquisizioni e in
quello immobiliare. Molte imprese falliranno e le banche subi-
ranno perdite ancora pill ingenti. Sarebbe meglio considerare
tuttiidebiti come una forma di capitale, come le azioni. La dif-
ferenza é che i pagamenti per onorare i debiti sono deducibili
mentre i dividendi no. Le imprese sono cosi incentivate ad ac-
cumulare debito e ridurre il capitale netto, frenate solo dal ti-
more che, in caso di rallentamento dell’attivita, non avranno
fondi per pagare gli interessi.

Durante il boom, queste paure sono state accantonate a fa-
vore del culto dell’“efficienza finanziaria”. La deducibilita fi-
scale contribuiva solo a rendere ancora pill appetibili tassi
d’interesse gid molto vantaggiosi. L’indebitamento & stato par-
ticolarmente forte nel campo dei leveraged buy out e in quello
immobiliare, mentre altre societa hanno sfruttato la situazio-
ne contraendo prestiti per riacquistare le proprie azioni. Poi
c’é statala grande corsa alle acquisizioni finanziate con P'inde-
bitamento. Tutta questa speculazione, finanziata dai contri-
buenti, ha creato le bolle che abbiamo visto scoppiare. Secon-
do la societa di ricerca Rge Monitor, le perdite sui prestiti im-
mobiliari concessi alle aziende dalle sole istituzioni finanziarie
Usa raggiungeranno gli 829 miliardi di dollari in questo ciclo
economico. A questi occorrera aggiungere le perdite mark-to-
market per le obbligazioni societarie e i titoli legati agli immo-
bili commereciali, che a dicembre erano di 745 miliardi. Non so-
no state presentate misure per ridurre i benefici fiscali delle
societa pilt indebitate. L'attuale crisi offre 'opportunita di una
riforma pill generale. I governi dovrebbero eliminare la dedu-
cibilita fiscale degli interessi passivi, in modo che le tasse ven-
gano versate sugli utili d’esercizio. [HUGO DIXON]

I ncoraggiare le aziende a indebitarsi non é una buona mos-
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Cresce la lotta all'evasione fiscale in Emi-
lia Romagna: nel 2008 I’Agenzia delle en-
trate ha infatti riscosso 514 milioni di euro
con un axmento del 9% rispetto alla cifra
incassata l'anno precedente. I controlli
nei confronti di coloro che hanno dichia-
rato redditi infedeli 0 un volume di affari
inferiore a quello reale hanno portato a
incassi pari a 257 milioni di euro contro i

Emilia, nel mirino i redditi inadeguati

205 milioni del 2007, Il direttore regionale
dell’Agenzia delle entrate, Antonino Genti-
le, ha parlato di un «risultato molto signifi-
cativo» dovuto all'incremento del numero
dei controlli (46.182 nel 2008, +23% rispet-
to all’anno precedente) e alla qualita deghi
stessi accertamenti. Quest’anno nel mirino
soprattutto chi dichiara redditi inadeguati
rispetto alla capacita produttiva.
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