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Congiuntura. Effetti differenziati a livello locale considerando tessuto produttivo, redditi e consgmi-

La crisi colpisce al Centro

Recessione con intensita maggiore in Toscana e nelle Marche

mas Sottoilmacigno dellacri-
si, alcune regioni soffrono
pitt di altre. L'incidenza piu
forte si registra nelle regioni
del Centro e del Nord, dove
pesa la battuta d’arresto di
una crescita che negli anni
- era diventata una costante.
Larecessione morde di piti in
Toscanae nelle Marche, men-

tre si fa pit "lieve" (anche se
di poco) in regioni come Val-
le d’Aosta, Liguria, Basilicata,
Abruzzo e Molise.
Idatiemergono daun’inda-
gine, realizzata dal Centro
studi Sintesi per Il Sole 24
Ore del Lunedi, che prende
in esame le variazioni per-
centuali di alcuni indicatori

(attivita economica, consu-
mielavoroe credito) negliul-
timi cinque anni.

I risultati presentano un
Sud che "incassameglioil col-
po" rispettor al Centro e al
Nord, dove lla frenata & bru-
sca: in Toscana la spesa per i
consumi finali delle famiglie
¢ scesa dell'1,99%; nelle Mar-

che il Pil & calato fino a -1,89%;
in Veneto la cassa integrazio-
netoccall,7%.

I dati sono confermati an-
che daireport territoriali del-
la Banca d’Italia, secondo cui
il forte impatto della crisi sul-
laToscanaédovutoauncrol-
lodel 5% dell’export.

Milano » pagina3
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I dati. L'indagine realizzatada Sole 24 Ore | Distanze ravvicinate. Tra le prime regioni
e Centro studi Sintesi valuta 14 indicatori e le ultime lo scostamento ¢ molto ridotto

Toscana e Marche pagano di pit la crisi

Tessuto produttivo, consumi e credito: la recessione colpisce anche il Sud ma in misura minore

Francesca Milano

»«2. La morsa della recessione,
che partita dai mercatifinanzia-
ri € arrivata all’economia reale,
colpendo allo stomaco imprese
e famiglie, non stringe dovun-
que con la stessa forza.

Secondoun’indagine Il Sole 24
Oredel Lunedi/CentrostudiSin-
tesi, le regioni in cui l'intensita
della crisi & stata pilt acuta sono
Toscana e Marche, seguite dalla
Lombardia. Anche se, volendo
utilizzare una metafora sportiva,
si & dovuti ricorrere al fotofinish
per intercettare le differenze di
intensit, tenendo conto del fatto
chetraleregioniintestae quelle
in coda (Valle D’Aosta, Liguria e
Basilicata)le distanze sonoravvi-
cinate. La crisi, cio¢, non ha ri-
sparmiato nessuno.

«I risultati non devono sor-
prendere-spiega ValeriaBenve-
nuti, ricercatrice del Centro stu-
di Sintesi, che ha curato I'indagi-
ne assieme a Chiara Tronchin -
perché quello che abbiamo cer-
cato di misurare non & lo stato di
salutedelle regioni, malapressio-
nechelacrisiha esercitato sullo-
rocontesto socio-economico».

Tre macro-indicatori

Ecco spiegato, quindi, I'esito
dell'indagine realizzata tenendo
contoditre macro-indicatori: at-
tivitd economica, consumi e la-

voro e credito, aloro volta com-
posti daaltri indici (Pil, export,
impreseattive, cassa integrazio-
ne, reddito delle famiglie, disoc-
cupazione, transazioni immobi-
liari, impieghi, tasso di decadi-
mento trimestrale eccetera).
.. I datideisingolisottoindicato-
‘rithostranoalcune situazioniina-
‘spettate: il Piemonte, per esem-
pio, ¢laregione conlavariazione
percentuale standardizzata (ne-
gativa) del Pil pit1 elevata, conun
-1,9 per cento. «Questo perché -
sottolinea Benvenuti - finora le
variazionierano sempre state po-
sitive, e adesso l'ultima negativa
pesacome un macigno».

La classifica generale dimo-
strache Toscana e Marche (due
regioni del Centro) incassano i
colpi pitt forti della crisi, seguite
daLombardia, Campania, Vene-
to, Emilia Romagna e Piemonte.
L’intensita si fa pilu leggera in
Valle d’Aosta, Liguria, Basilica-
ta, Abruzzo e Molise.

«Nel Sud -spiegaancoraBen-
venuti - negli ultimiannisiére-
gistrato un trend di crescita.
Certo,ildivario conil Nord & an-
cora notevole. Ma si pud dire
che il Mezzogiorno ha subito
una decelerazione meno inten-
sa, mentre nel Settentrione la
battuta d’arresto ¢ stata dura».

Molto eloquentisono, in parti-
colare, i dati sull'aumento della

cassaintegrazione. «Per determi-
nare leffettiva incidenza della
crisi non ci siamo limitati a pren-
dere gli ultimi dati disponibilj,
ma abbiamo lavorato su una se-
rie storica di cinque anni», spie-
galaricercatrice. Questametodo-
logia ha permesso di dimostrare
che 10 stesso dato in valore asso-
luto ha un peso diverso daregio-
ne a regione. La variazione per-
centuale standardizzata (che,
ciog, tiene conto degli ultimi cin-
gue anni) riferita alla cassa inte-
grazione, per esempio, &lastessa
in Abruzzoein Veneto (+1,79%).

«Eppure - sottolinea ancora
Valeria Benvenuti - in Veneto
pesamoltodipily, perché rappre-
sentaun’inversione di tendenza
rispetto agli anni precedenti».

La crisi pesa anche sui giova-
ni. In cinque regioni (Abruzzo,
Calabria, Marche, Molise é Ve-
neto) la crescita dei giovani di-
soccupati supera infatti I'au-
mento delladisoccupazione to-
tale (in valori assoluti).

Conferme dal territorio
Conferme sul fatto che I'intensi-

tadellacrisiha colpitoduronelle.

aree del Centro arrivano anche
daBancadTtalia, che neisuoiulti-
mi report sulle economie regio-
nali sottolinea quali sono stati i
settorisofferenti e qualile cause.

InToscana, per esempio, il fat-
tore determinante & rappresenta-
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to dalla diminuzione del 5%
nell’export,afronte diundatona-
zionale sostanzialmente stabile.

NelleMarche, invece,asubire
una battuta d’arresto sono stati
soprattuttoisettoridegli elettro-
domestici e della nautica, men-
treil calzaturiero, che ha avviato
da tempo un processo di ristrut-
turazione, & stata meno colpita.

I dati di Banca d'Italia confer-
mano anche il minore impatto
dellarecessione suregionicome
la Basilicata: nel 2008, infatti, il
Pil & calato dello 0,5% in termini
reali, meno che nel resto del Sud
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(1,19%) einItalia (-1%).In Liguria
gliantidotiallacrisisonorappre-
sentati dall’elevata terziarizza-
zionedel tessuto produttivo, dal-
lalimitata aperturaversoil com-
mercio estero e dal turismo,
mentre nella regione che ha ri-
sentitomeno dellarecessione, la
Valle d’Aosta, € stata la crescen-
te domanda di opere pubbliche
adaver attutito 'impatto. .
francesca.milano@ilsole24ore.com
) ©RIPRODUZIONE RISERVATA

Lanota
metodologica

L’Indice diintensita della crisi
delle regioni italiane, realizzato
dal Centro studi Sintesi per1l
Sole 24 Ore del Luned, é stato
ottenuto attraverso la media
delle posizioni occupate dalle
singole regioni nelle classifiche
relative atre ambiti: attivita
economiche, consumi e societd
e credito (a loro volta suddivisi
indiversisottoindicatori).

La regione che ha subito
maggiormente la crisi é stata
collocata nella posizione piti
alta della graduatoria. Quelle
che, invece, hanno avvertitoin
misura minore la crisi occupale
posizioni pill basse della
graduatoria.

Alfine di uniformare l'ultima
variazione diunindicatorein
base all'andamento dello stesso
neglianni precedenti, sono
state calcolate per ciascun

. indicatore le variazioni

standardizzate negli ultimi
cinqueanni,

Attraverso questa procedura
statistica & possibile rendere
confrontabili variabiliidentiche
appartenentia distribuzioni

diverse, ma anche variabili
diverseovariabiliespressein
unita di misura diverse.
Ilcalcolodella
standardizzazione per la
variazione percentuale
dell’indicatore x nell’ultimo
periodo di riferimento (per
esempio, 2007/2008) é dato -
datseguente rapporto: (var % .
(x)2007/2008) - (media
variazioni % annue (x)) /
((devianza delle variazioni %
annue(x))). Una volta calcolate
le variazioni standardizzate
nell’ultimo periodo di
riferimento per ciascun
indicatore sié provveduto a
effettuare 'analisi fattoriale, al
finediindividuareifenomeni
rilevantitra quelli osservati
tramite la riduzione del numero
dellevariabili e creare un
ranking regionale.

Lariduzione del numero delle
variabili avviene attraverso
operazioniche devono
comportare una minima perdita
diinformazioni rispetto ai dati
originari e siindividuano nuove
variabili, combinazioni lineari
diquelle originarie. Le variabili
individuate per descrivere la
crisisono state divise in tre
ambiti diversi data la differente
naturadelle stesse. Le tre
macrotematiche individuate
sono: attivita economica,
consumie lavoro, credito.
L’analisifattoriale é stata
effettuata per ognitematica
ottenendo tre distinte
classifiche regionali. Queste
sono state ottenute grazie alla
media pesata dei punteggi
fattorialiin base alla varianza

spiegata da ogni singolo fattore.

POLITICA ECONOMICA
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La graduatoriia a livello locale

Le regioni in cui sii & avvertita di piil la crisi sono quelle che si collocano ai primi posti della classifica (indicata con i numeri da 1a 20 di fianco al
nome della regiome). In basso ci sono invece i tre principali macroindicatori (e relative classifiche) utilizzati per l'indagine
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Dieci settori tentano la ripresa

Dagli oli ai fitofarmaci le nicchie hanno ottenuto risultati positivi

Alimentare. Produzioni in crescita
per prodotti da forno, dietetici e salutistici

PAGINA A CURA DI

Emanuele Scarci

s Dolci, olio e alimenti dieteti-
ci ma anche farmaci, prodotti
chimici per lagricoltura ed
esplosivi: le performance di
marzo di alcuni micro-compar-
tirendonomeno amaro loscivo-
lone del 259 realizzato dall'indu-
strianel suo complesso. Eforse i
primi segnali, sia pure nei busi-
ness pittanticiclici, fanno spera-
re in un miglioramento della
congiuntura. Peraltro alcuni
trend positivi dei compartisiso-
no prodotti anche in altri Paesi
europei e nella Uers.

L’Ipi, istituto di analisi che
opera a supporto del ministero
dello Sviluppo economico, hain-
dividuato in marzo dati positivi
soltanto nei settori del farma-
ceutico e dell'industria alimen-
tare,comenella Ueis. Nellaclas-
sifica dei Top 10 stilata da Ipi,
svettano oli e grassi vegetali e
animali, seguiti dalla produzio-
ne di pane e pasticceria, fabbri-
cazione di esplosivi con 15,4% e
vari altri (vedi tabella a fianco).
I primi due comparti registrano
variazioni tendenziali positive
anche nell’Uets, e in particolare
in Germania, Francia e Spagna.

Nell’oleario, che ¢lasintesidi
un modo variegato dove il peso
dell’agricoltura é preponderan-
te, la produzione € cresciuta del
19% (I'8% nel trimestre) anche
se il fatturato, a causa del crollo
dei prezzi alla produzione, € ca-
lato del 4%. «Per noi il mercato
éstabile - spiega Claudio Ranza-
ni, direttore di Assitol, I'associa-
zione dei produttori industriali
oleari-ed éil risultato, prima, di
un processo di destoccaggio e,
poi, di intense campagne pro-
mozionali che hanno fatto leva
sui prezzi». '

Nelsettore artigianale del pa-
ne, dove operano z4milamicro-
aziende, «i consumi - sostiene
Luca Vecchiato, presidente di
Federpanificatori - sono in lie-
ve calo da qualche anno» ma ti-
ra la domanda di panificazione
industriale, di pizze e derivatie
soprattutto di prodotti di pa-

' Farmaceutica. La domanda trascina

verso l'alto ricavi ed esportazioni

sticceria, spinti dai maggiori
consumi domestici. E sempre
la ripresa dei consumi in casa
che trainaladomandadicacao,
cioccolato e dolciumi. Molto
meglio per i prodotti funziona-
li, dagli yougurt agli integrato-
ri, quelli dal profilo salutistico,
che hanno raggiunto tassi di
crescitadel 7%.

Pilt moderata la crescita del
farmaceutico che nella media
della Ueis indica una crescita di
circa un punto. Il farmaceutico
rimane un settore strategico
perlItalianonsolo periz2,7 mi-
liardi di fatturato nel 2008 (+19%)
e per il +2% dell’export nel pri-
mo trimestre ma anche per 'al-
tapropensione allaricerca, tan-
to che il 9% degli addetti opera
nella R&S.

Sorprende invece I'impenna-
tadegliesplosivi, destinati all’at-
tivita di cava per le produzioni
di granulati e calcestruzzo. II
rimbalzo diquestaprimaverain-
terrompe una lunga fase di con-
trazione che vale il 15% in meno
diproduzione rispetto aquattro
annifa. Oggiil micro settore de-
gli esplosivi vale all'incirca 200
milioni Panno diricavi.

Pitt dinamica la situazione
nel business della lavorazione
delle carni. «L’influenza impro-
priamente denominata suina -
interviene Domenico Parsi, di-
rettore di Assica Roma I’Asso-
ciazione che riunisce i produt-
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tori di carni - ha interrotto in
maggio un bimestre di svilup-
po. Confidiamo pero diriassor-
bire in seguitolo stop». In effet-
ti il consuntivo dei primi quat-
tromesidell’anno segnaun +1%
della produzione di salumi che
si confronta peraltro con un
analogo periodo 2008 boom.
L’anno scorso il fatturato del
settore hasfioratoi7,6 miliardi,
I'1% in pit1. «Contiamo - conclu-
de Paris - di chiudere 'anno in
linea con I’anno scorso o in lie-
ve crescitay.
e.scarci@ilsole24ore.com

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Il buon trend dei micro-settori

Le prime dieci nicchie industriali in ordine di crescita‘in Italia e nella Ue 15; in %, marzo 2009 su marzo 2008
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Gian Domenico Auricchio

«Solo due italiani su10
taglieranno la spesa»

IMAGOECONOMICA

j v
Gian Domenico Auricchio

mms La crisidei consumidurevo-
li salva i beni di largo consumo.
1l rinvio degli acquisti di auto,
elettrodomestici e arredamenti
ha permesso di destinare alme-
nouna parte dellerisorse sudol-
ci, pasta, prodottidieteticie salu-
tistici. Diverso il discorso per i
mercati esteri, dove I'italian fo-
od e pil1 esposto allarecessione.

«Siamo orgogliosi dei nostri
prodotti di marca - osserva
Gian Domenico Auricchio, pre-
sidente diFederalimentare - spe-
cie dopo aver appreso che solo
due italiani su dieci prevedono
di ridurre la propria spesa ali-
mentare nel corso del 2009. E a
fronte di tagliben pitiimportan-
ti programmatiper altre vocidel
budget familiare».

Quindi sari un’anno di so-
stanziale stabilita?

Si, diciamo cosl. Anche se dal-
la ricerca che le citavo prima
emerge che due italiani su dieci
pensano che aumenteranno la
spesaincibo e bevande; con par-
ticolare attenzione ai prodotti

funzionali e quelli ad elevato
contenuto di servizio.

Come spiega la tenuta
dell’alimentare in Italia?

Da un lato, la crisi dei consu-
mi durevoli ha liberato impor-
tantirisorse perle famiglie dade-
stinare al sostegno dell’alimenta-
zione; dall’altro, ¢’¢ un ritorno a
casa dei consumi esterni a causa
dei prezzi proibitivi raggiunti.
Quanto all’aspetto psicologico
del consumatore, il costo di una
tortaodiungelatoin pittnonin-
cide piti di tanto rispetto alla so-
stituzione dell’auto o del frigo. E
poigratificarsi conil ciboriduce
I'angoscia dell’incertezza: lo ve-
diamo dai consumi di pasta, dol-
ci, vino, sughi pronti, etc.

Vale anche per I’estero?

“Purtroppo no: all'estero per-
diamo qualche posizione a co-
minciare da Gran Bretagna, Usa
e Germania. Tiene solo la Fran-
cia. Alla fine ci aspettiamo un
mercato italiano in calo del 2-3%
eunexport a-s/6.

€ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Sergio Dompé

«Nuovi investimenti
davalorizzare»

Sergio Dompé

@ L'industria del farmaco &
uno dei motori dell’economia e
della ricerca scientifica italiana
ma il Governo non deve stringe-
re troppo i freni altrimenti ri-
schia di spingere i nuovi investi-
menti in Paesi che garantiscono
ritorni finanziari migliori. Una
prima verifica della situazione
avverra a breve: nelle prossime
settimane Farmindustria & chia-
mataaconfrontarsi conil Gover-
nosulle norme applicative chela
riguardano del decreto Abruzzo
e sulla Finanziaria 2010.

Sergio Dompé, presidente di
Farmindustria, sottolinea la for-
zadel settore sianella produzio-
nesianellaricercaenello svilup-
po. «Sappiamo che l'industria
farmaceutica - sostiene Dompé
- & una delle poche ad aver retto

all'urto della recessione e persi-
no nel primo trimestre dell’anno
haregistratounalieve crescita.E
poi non dimentichiamo che im-
pieghiamo 7omila addetti ed
esportiamoil §3% del fatturato».

Edov’éil problema?

Nella valorizzazione degli as-
set: nel 2008 sono stati investiti

1,2 miliardi che ora necessitano
di nuovi impegni e accordi. Ri-

cordiamoci che nel farmaceuti-
coeinattounprocesso diriorga-

nizzazione che comportera ag-

gregazioni e concentrazioni tec-
nico-produttive.

State per caso chiedendoaiu-
ti pubblici?

Nessunregalo e nemmeno in-
centivi, semplicemente contrat-
ti di programma che prestino la
massima attenzione al farmaco.
Esibadibene cheinlItalianonc’e
unproblema dispesafarmaceuti-
ca:unanno diassistenzain Euro-
pa costa mediamente 265 euro
contro 188 dell'Italia.

Perché & cosi importante la
verifica conil Governo?

Premetto cheil decreto Abruz-
zohasforbiciatoiltetto dellaspe-
sa di 430 milioni, ma a parte que-
stol’Italiadeve essereingrado di
attrarregli investimentiche ven-
gono decisi dalle societa su base
competitiva. E Farmindustria
non puo richiederli se non ci so-
nole condizioni ambientali.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Abruzzo. Artigiani, commercianti e industriali lamentano 'assenza di mercato

Economia post-terremoto
ancora in «zona rossa»

All’Aquila stenta a ripartire I'attivita produttiva

L’impatto sul sistema

2.000 imprese

Prima del sisma erano 2mila
leimprese artigianali attive
neli’area. Di queste, 350 oggi hanno
ripreso |'attivita nel settore edile

357 nuove aziende

Dopo che é statafatta lipotesidi
istituire nella provincia una «zona
francan, sonostate create 357
aziende, di cui 67 nel capoluogo

700 dipendenti

Nell'artigianato attualmente
sono occupate 700 persone
controi4.000 dipendenti

di prima del 6 aprile 2009

700 negozi

Nella zona rossa, consideratail
cratere del sisma, erano attivi
700 negozi con un giro d'affari
di230-250 milionidi euro

80 milioni

E la stima dei danni complessivi
sofferti dal sistema produttivo
locale tra danni strutturali

e mancatifatturati

1.000 professionisti

I professionisti (avvocati,
commercialisti, notai, architetti)
non hanno ripreso 'attivita con
undannotrai50ei70 milioni

60%

Adistanza di due mesi
dalterremoto sono riuscite
ariprendere l'attivita appena
seiaziende su dieci

Turismo senza ossigeno.
Il ponte sul fiume Aterne,
aFossa (Aq), é ancora interrotto

200 milioni
Eradicirca200 milioni dieuro

laricaduta sul territorio dei
consumi degli studenti universitari,

| Fonte: Confartigianato, Confindustria, Camera di Commercio

POCHE ECCEZIONI
Tralerealta

che hanno ripreso a lavorare
ci sono grandi gruppi
farmaceutici

e metalmeccanici

EFFETTO ZONA FRANCA

£ bastato parlarne

e in soli due mesi

si sono iscritte

alla Camera di commercio
357 nuove imprese

Emilio Fabio Torsetlo
‘wwm Al’Aquila & tutto fermo.
Artigiani, industriali e com-

mercianti raccontano un’uni-
carealta: quasi totale assenza
di mercato e le piccole e me-
die aziende che arrancano, in
attesadegliaiuti promessidal-
lo Stato.

«L'unico comparto che per
ora ¢ ripartito, anche se non
nella totalita delle sue impre-
se, & quello dell’economiaindi-
retta - spiega Carlo Imperato-
re, vicepresidente di Confin-
dustrial’Aquila- e sitrattaso-
prattutto di grandi gruppi far-
maceutici e metalmeccanici,
che possono contare su un
mercato esterno e su strutture
alternative a quelle sulterrito-
rio. Il danno complessivo per
I'industria aquilana, tra man-
cati guadagni e lesioni alle

strutture - aggiunge Imperato-
re - & stimabile in almeno 8o
milioni di euro».

Eppure, anche nel compar-
-to relativo all’economia indi-
retta, alcune grandi aziende,
per esempio ’Alenia (vedi ar-
ticolo a fianco), hanno chiuso
le sedi e hanno dirottatoiloro

.dipendenti altrove. A tutt’og-

gi, secondo i dati forniti da
Confindustria’Aquila, sareb-
be attivo appena il Go%% delle
imprese.

Sul fronte del mercatointer-
no, invece, lasituazione & pres-
soché paralizzata. Dai grandi
gruppi industriali si passa alle
piccole e medie aziende, atti-
ve nel ramo del commercio,
dei servizi, dell’edilizia o

dicuiidueterzifuorisede

dell’agroalimentare.

«Delle circa 2mila imprese
presenti nell’area del cratere
delsisma-raccontaLuigiLom-
bardo, presidente di Confarti-
gianato L’Aquila - solo 350 so-
no attive, e di queste150 nel co-
mune dell’Aquila, quasi tutte
nel ramo dell’edilizia, e danno
occupazione acirca7oodipen-
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denti. A quasitre mesidal terre-
moto - ricorda Lombardo - le
persone che hanno perso il la-
VOro sono 3.300 € per oranessu-
no haricevuto i pagamenti per
lacassaintegrazione azeroore
o per quella straordinaria».

Anche lagroalimentare &
fermo al palo. «Nell’aquilano -
spiega Cesare Fumagalli, segre-
tario generale di Confartigiana-
toImprese - cisarebbero centi-
naiadiaziende capacidiassicu-
rare le forniture alla Protezio-
ne civile, manon vengono coin-
volte nel ciclo dell’emergenza
e subiscono, di contro, la con-
correnza di ditte esterne chia-
mate a collaborare. Se nonssi fa
ripartire a filiera in tutti i suoi
punti sul territorio, il mercato
interno sara destinato a subire
colpi terribili».

Lasituazione dimaggior gra-
vita, pero, si registra nella co-
siddetta "zona rossa", quella
del centro storico di L’Aquila,
aoggi completamente inagibi-
le.Prima del sisma contavacir-
ca 700 esercizi commerciali e
un migliaio di studi professio-
nalitraarchitetti,commerciali-
stie avvocati. Tutte queste atti-
vitasono ferme.

Secondo l'analisi condotta
dal Centro regionale di studi e
ricerche economico-sociali
(Cresa), istituito dalle Camere
di commercio dell’Abruzzo, il
volume d’affari medio annuo
sviluppato dai soli esercizi
commerciali della "zona ros-
sa" prima del sisma oscillava
traiz3o ei250 milioni di euro.
Se poi si aggiungono anche gli
studi di servizi professionali
(avvocati, commercialisti, no-
tai eccetera), la perdita sale di
altri 50-70 milioni di euro, pari
al loro fatturato medio annuo
complessivo. Ma sono stime
per difetto, dal momento che ¢
necessario tener conto anche

del danno al patrimonio infor-
mativodiqueste attivitiche ha
fatto registrare, in alcuni casi,
laperditatotale degli archivi.

Nello stesso studio il Cresa
ha messo anche in evidenza
come il ciclo economico aqui-
lano, a causa della crisi, gia nel
primo trimestre del 2009 fa-
cesse registrare un - calo
dell'11,9% nella produzione,
del 16% nel fatturato e del
2,7% nei livelli occupazionali
rispetto allo stesso periodo
dell’anno scorso. In calo era-
no.anche gli ordinativi, siain-
terni che esteri, che hannofat-
to registrare rispettivamente
un -14,6% e -24,3 per cento. Ad
aprile, poi, s’¢ aggiunta la tra-
gediadel terremoto.

Vainfine consideratol'azze-
ramento dell’indotto garanti-
to dagli studenti universitari.
Sempre secondo i dati del mo-
nitoraggio effettuato dal Cre-
sa, il flusso finanziarip movi-
mentato dai non aquilani (trai
13mila eiismilasuunapopola-
zione universitaria di 27mila
iscritti) oscillava traizoei
140 milioni di euro, a cui van-
no aggiunti i circa 6o milioni
di euro attivati dagli studenti
in sede, per un totale di circa
200 milioni di euro.

E se la ricostruzione si pre-
senta come una partita com-
plessa e dai tempi lunghi, alcu-
ne aziende hanno comunque
gia iniziato ad attrezzarsi: «E
stato sufficiente parlare dicre-
azione diunazonafranca-con-
clude Francesco Zaccagno, vi-
cepresidente di Confartigiana-
toL’Aquila- cheinsolidueme-
si si sono iscritte presso la Ca-
mera di commercio 357 nuove
aziende, provenienti da tutta

Italia, di cui 67 solo nel nostro -

capoluogo».

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Rapporto

Infrastrutture, I'Ttalia ¢ ancora all’anno zero

L'A3 Salerno-Reggio Calabria non soltanto & I'“eterna incompiuta”, ma & anche la sintesi piti efficace di tutti i mali italiani del settore: dai tempi infiniti

di costruzione ai costi moltiplicati all'infinito sino alla presenza, in molti casi, della criminalita. Il governo ha rilanciato un piano ma i fatti ancora latitano

LE DUE FACCE

LE “nm”
i porto di In ltalia cresce:
Gioia Tauro il sistema
non & collegato dellalta
adeguatamente velocita
conlarete ma i treni’
ferroviaria regionalie:
elenavi pendolarii
frovano pit viaggiano quasi
comodo arrivare sempre con
sinoa materiali vecchii
Rotterdam eritardi pesantii
Inuna classifica Necessari
specifica un piano
il nostro paese decennale
éincodadietro  @la connessione
anche a Spagna ditutte le reti
e Grecia ditrasporio
ROSARIA AMATO Paolo Buzzetti, verra posta “tra  maliitaliani delleinfrastrutture

Roma
a“primapietra” venne po-
Lsta nel 1962, dall’allora
presidente del Consiglio
AmintoreFanfani.L’ultima, se-
condo quanto ha affermato cir-
ca un mese fa il ministro delle
Infrastrutture e Trasporti Alte-
ro Matteoli, in una replica pic-
cata al presidente dell’Ance,
(Associazione Costruttori)

la fine del 2012 e Pinizio del
2013”, considerato che “190
chilometri dell’asse autostra-
dale sono stati gia completati,
che 180 sono in corso di realiz-
zazione e cheirimanenti chilo-
metri sono statifinanziati e che
ilavori saranno avviati quanto
prima”. L’A3 Salerno-Reggio
Calabria non € soltanto I'“eter-
naincompiuta”, &lamaterializ-
zazione, 'operasintesidituttii

legate ai trasporti. Incidenti,
criminalita, lungaggini di tuttii
tipi, costi moltiplicati all'infini-
to. Una maledizione, pilt che
un’opera pubblica, come non
ha esitato a definirla I'ennesi-
mogiornalistadiunquotidiano
inviato a fare la conta dei can-
tieri ancora aperti, delle frane e
degli attentati della malavita
organizzata. O, se si preferisce
un'’altra citazione, “il piti lungo

LaSalemo-

‘Reggio

Calabria sara
completata
nel 2013, a
50 anni dalla
prima pietra
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corpo di reato esistente in Ita-
lia”.
Inunsistemaditrasportoche

fa acqua da tutte le parti, la Sa-

lerno-Reggio Calabria &) 'apice,
I'emblema. Ma non certo l'ec-
cezione. Nella classifica del
World Economic Forum 'Italia
per quanto riguarda le infra-
strutture € al cinquantaquat-
tresimo posto, dopo Spagna e
Grecia, e scende al settanta-
quattresimo posto se si consi-
dera la qualita. Alle lungaggini
dei lavori pubblici si aggiungo-
noleinfinite complicazionibu-
rocratiche che
paralizzano
quelli privati,
per cui, ha re-
centemente
denunciato
I’associazione
Italiadecide
nel rapporto
pubblicato all'inizio di giugno,
attualmente sono bloccati 60
progetti di infrastrutture, dal
valore di 16 miliardi di euro.
Suilavoripubbliciaveva pro-
vato a fare il punto e a dare un
impulso la legge Obiettivo del
2001, che aveva definito a livel-
lo normativo, finanziario ed
operativo larealizzazione delle
opere pubbliche definite “stra-
tegiche e di preminente inte-
resse nazionale”. La legge & ri-
masta un riferimento del setto-
re, ed e stata rifinanziata anche
recentemente.llgovernohaas-
sicurato che il superamento
della crisi sarebbe passato an-
che dalle grandi opere pubbli-
che, e a marzo infatti il Cipe ha
approvato un piano di opere
cheammonta a 17,8 miliardi di
euro (dei quali 16,6 destinati al
sistema dei trasporti, e 1,2 mi-
liardi destinati invece all’edili-
zia scolastica e carceraria). Tra
leoperealle qualisonodestina-
tiinuovifinanziamentiil Ponte
sullo Stretto, accantonato dal
governoProdieripresoconfor-
za, tra le polemiche, dal gover-
no Berlusconi (1,3 miliardi); in-
terventi ferroviari per 2,75 mi-
liardi (tra questi I'alta velocita
Treviglio-Brescia e il Terzo Va-
lico Milano-Genova). Due mi-
liardi sono destinati ainterven-
ti stradali: tunnel di sicurezza
delFrejus, Pedemontana, nodo
di Perugia e Tre Valli, tangen-

ziale di Napoli e rete viaria co-
stiera, adeguamento della sta-
tale Telesina, completamento
della Salerno-Reggio Calabria,
strada 106 Jonica, Agrigento-
Caltanissetta e 'asse stradale
Maglie-Santa Maria di Leuca.
Sono previsti anche contributi
per varie reti di trasporto urba-
ne, trale qualila metro C di Ro-
ma, 'aeroporto diVicenza e di-
versi sistemidi trasportolacua-
le. Finanziatel'autostradadella
Cisa,laBrescia-Padova,laCeci-
na-Civitavecchia e la Tangen-
ziale Estdi Milano.

Un elenco di tutto rispetto.
Bastera a far superare i ritardi
cronici dell’Ttalia? Sul provve-
dimento del Cipe sisono levate
molte voci critiche. A parte
quelle dei partiti di opposizio-
ne, ci sono diversi economisti
che contestano lutilita del
provvedimento in questione e
che sostengono che benaltroci
vorrebbe per rilanciare il siste-
maltalia. «Noneésemplicevalu-
tare gli effetti macroeconomici
immediati delle misure adotta-
te — scrive per esempio l'eco-
nomistaAndrea Boitanisulsito
Lavoce.info—E’ certoperoche
gliannunci,dasoli, hannoscar-
sieffetti e i fondi “freschi” stan-
ziati, e non semplicemente
spostati da qualche altra desti-
nazione, sono di dimensione
assai ridotta. Sul piano meto-
dologico, varilevato che, anco-
ra una volta, il Cipe, per appro-
vare un maggior numero di
progetti, ricorreallo stratagem-
ma del “finanziamento parzia-
le”, che permette forse di aprire
piucantieri, manondicomple-
tarele opere fino allaloro piena
funzionalita». Un antico male
delPaese,comedueannifaave-
varilevato la Corte dei Conti.

Macosaservirebbe perdota-
re sul serio I'Italia di unarete di
infrastrutture adeguate per i
trasporti? «Innanzitutto occor-
rerebbe una politica di ampio
respiro, almeno decennale —
sostiene Rocco Giordano, pro-
fessore di Economia dei Tra-
sporti all’'Universita dei Tra-
sporti, pil1 volte consulente del
governo e dell’Albo degli Auto-
trasportatori — e invece ogni
governo che arriva vuole dare
unasua improntaalle politiche
dei trasporti. Inoltre negli ulti-

mi anni i vari governi si sono
soffermati soprattutto sulle
grandi infrastrutture, dalle au-
tostrade all’alta velocita, e non
sisono assolutamente occupa-
tideinodidelle grandiaree me-
tropolitane. Conil risultato che
io posso anche impiegare po-
chissimo tempo per arrivare da
Roma a Firenze o Milano, pero
poi ne perdo moltissimo sulle
tangenziali. Servirebbe una
strutturadicoordinamentoali-
vello nazionale, magari
I’Authority dellaquale haparla-
to il presidente di Assaeroporti
Fabrizio Palenzona, purché
pero sia operativa. Urgenti so-
no anche gli interventi sui vali-
chi alpini, che costituiscono
unabarriera perilnostroPaese.
E poi c¢’¢ un problema di con-
nessione di reti: i vari sistemi,
stradale, ferroviario, portuale,
non sono adeguatamente con-
nessi».

Un problemadenunciato in-
finite volte anche dalle associa-
zioni di categoria. «Qualche
esempio per tutti — spiega un
portavoce di Assotir — Gioia
Tauro potrebbe essere il porto
diriferimento per i Paesi che si
affacciano sul Mediterraneo.
Manonecolle-
gatoadeguata-
mente con la
ferrovia, e
quindi le navi
trovano pil
comodo fare
altri due giorni
di navigazione
e arrivare a Rotterdam. Anche
Genova e un porto importante,
maeinmezzoallacittaenonc’e
spazio per i container, oltre al
fatto che chi arriva deve poi at-
traversare I’Appennino, supe-
rando spesso congestioni.- 11
nuovo interporto di Roma che
stanascendoaFiumicinononé
adeguatamente collegato alla
ferrovia. Tutto il nostro sistema
stradale & a ostacoli, tant’& vero
chela velocita media in Europa
del trasporto commerciale & di
55-60 chilometri orari, quella
italiana di 45-50. E allora pos-
siamo anche produrre i miglio-
ripomodoriPachino d’Europa,
perd nel mercato tedesco fun-
ziona che chi arriva prima, per
esempio dalla Spagna, vende».
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Turismo, I'estero boccia

la qualita del madeinItaly

1L BUSINESS DELLE VACANZE / Le prevision: smentiscono le stime di crescita del ministro Brambilla: il calo di presenze é generalizzato

‘Turismo, ITtalia perde quota
la quahta si trovasoloin crociera

Il confronto con gli altri mercati mediterranei ci vede perdenti e questo spiega la debacle dei flussi dalla
Germania. L’euro forte tiene lontani russi e americani. E adesso ¢’é chi mette sotto accusa le Regioni

GIORGIOLONARDI

Brambilla, fresco ministro del Turismo. E

Dimenticate I'ottimismo di Maria Vittoria

soprattutto dimenticate la mirabolante di-

chiarazionerilasciata pochi gior-
ni fa dal ministro a Porta a Porta.
Perché sara pure vero che, forse,
il turismo va memo peggio di altri
settorimadiquiiad affermare che
nei primi sei mesi dell’anno c’¢
stata una crescita del 7,9% ce ne
corre.
rendete i dati della Fede-
Pralberghi, associazione
aderente a Confcommer-
cio, calcolati suun campione si-
gnificativo di mille hotel. Ebbe-
ne, a maggio le presenze sono
calate del 7%, ad aprile del 3% e
in marzo addirittura del 14,6%.
Quanto agennaioeafebbraiola
musicanon cambia con unaca-
1o rispettivamente del 7% e del
10%. Ma non basta. Perché la
stessaFederalberghi, tastandoil
polso ai consumi turistici gene-
rali. scopre altri aspetti inauie-

tanti della congiuntura. Ad
esempio la flessione della spesa
mediaprocapiteduranteilpon-
te del 2 giugno (—14%). Il moti-
vo:lagentemollal’albergoperla
propriasecondacasaoperquel-
la di un amico. Perché in giro
non cisono soldi e si cerca di ri-
sparmiare in ogni modo.
Insomma, la congiuntura
non & buona. Allarga le braccia
Bernabo Bocca, presidente sia
di Confturismo, 'associazione
di settore della Confcommer-
cio, sia di Federalberghi: «I dati
sono tutti negativi, soprattutto
quelli relativi alle citta d’arte.
Stiamoregistrando unfortecalo
per quanto riguardalapresenza
diamericani, russieinglesi. Cer-
to, gliitaliani continuano ad an-
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dare in vacanza ma purtroppo
spendono molto di meno». Poi
aggiunge con tono preoccupa-
to: «Ilvero problemael’occupa-
zione. Nel nostro settore lavora-
nocirca2 milionidipersone. Sti-
miamo di averne perso il 5%: si
tratta di 100 mila posti in meno,
senza contare l'indotto».

Il mercato, dunque sta cam-
biando. E anche per il futuro,
tranne qualche notevole ecce-
zione comelariccanicchiadelle
crociere, non ¢’@ molto da stare
allegri. Secondo il «Barometro
Ipsos-Europ Assistence il bud-
get medio per nucleo famigliare
destinato alle vacanze degli ita-
liani e calato di 84 euro. Mentre
il Rapporto Mercury 2008-2009
sul turismo italiano, fra gli studi
pil ottimistici del setto-
re, prevede un calo delle
presenzelimitato all’1%
per gliitaliani a fronte di
una riduzione del 3,8%
degliarrivi degli stranie-
ri.

Osserva Vincenzo
Presti, imprenditore
che ha lanciato un anno fa la
nuova catena Ora Hotels com-
postaattualmente da una quin-
dicinadialberghisparsifral'lta-
lia, il Messico e I'Africa: «La si-
tuazione ¢ particolarmente gra-
venellecittad’arte. Siregistrano
caliaduecifreaFirenze, Milano,
Palermo e Torino. Tengono sol-
tanto Roma e Venezia dove la
flessione & solo a una cifra. L'u-
nica strategia per reggere il col-
po & quella di contare su una
strutture “leggera” deicosti.Esu
unottimo rapporto fralaqualita
eiprezzi». )

Intendiamoci, la situazione &
grave un po’ in tutta Europa per
non parlare degli Stati Uniti. Se-
condo Gabriele Burgio, presi-
dente della Nh Hoteles, il terzo
gruppo alberghiero alivello eu-
ropeo e il primo in Italia dove
controlla 64 hotel non ci sono
dubbi: «Nel Vecchio Continente
le attivita turistiche nel loro
complesso, includendovianche
iconvegni, le conferenze ele fie-
re sono calate del 20%». Quanto
all'Italiale cose non vanno mol-
to meglio. Dice: «La forza del-
I'eurostatenendolontaniingle-

si, russi e americani».

Lo scontro in atto sui mercati
mondiali, & la tesi di Burgio, si
gioca soprattutto sul piano dei
prezzi. Spiega: «Ormai una cro-

ciera ai Caraibi costa
600-700 dollari. Ea que-

stilivellie pressochéim-
possibile convincere gli
americani a spostarsti in
Europa e in Italia. Senza
contare che la concor-

renza sui listini sta di-
ventandopiliserrataan-

che nel Mediterraneo. Emble-
matico il caso della Spagna che
ha infrastrutture mediamente
migliori di quelle italiane. O
quellodellaTurchia,cheoltread
ottime strutture puo vantare
prezzi sensibilmente pit1 bassi».
Insomma, secondo Burgio in
questomomentodicrisirischia-
mo di pagare la cattiva qualita

ii servizio
offerto
sulle navi
© proprio quello
che manca
interraferma

media (e gli alti prezzi) delle no-
stre strutture turistiche.

Daniel John Winteler, presi-
dente eamministratore delega-
todiAlpitour, il piigrandegrup-
po italiano del settore turistico,
resta tuttavia abbastanza otti-
mista: «Leprospettive peril2009
nonsonocosinegative. Certo, la
gente aspetta I'ultimo momen-
to per prenotare. E cerca con
sempre maggiore attenzione la
“promozione” ol'offertaimper-
dibile. Tuttavia il bisogno di va-
canzeresta ed & irrinunciabile».

Secondo il presidente di Alpi-

tour, perd, énecessario cheilmi-
nistro del Turismo abbia piii po-
tere: «Non si pud delegare il de-
stino di un settore cosl delicato
alleRegionieallecentinaiadias-
sessori sparsi nei comu-
nidituttaltalia».
Dunque, i nodi stan-
no venendo al pettine e
mettono a nudo le ca-
renze del Bel Paese: «Bi-
sogna riprendere 1'abi-
tudine di analizzare la
domanda. Negli ultimi
10 anni», dice ancora Winteler,
«laquota di tedeschi che arriva-
no nel nostro paese con la fami-
gliaeéscesadal25%al 15%. Dob-
biamo chiederci come mai ci
stanno abbandonando le fami-
glie del piu grande paese euro-
peo e cosa possiamo fare per
modificare questa situazione».
Gli unici a brindare in una si-

Aumenta
Putilizzo
di case private
di amicl
parenti
o in affitto

tuazione generale cosi sconfor-
tante sono i manager del busi-
ness delle crociere. Sentite cosa
dice Andrea Tavella, direttore
commerciale marketingItaliadi
Costa Crociere: «Le prenotazio-
ni per l'estate 2009 si stanno
confermando in linea con il
trend positivo che ha caratteriz-
zatoiprimimesidell’anno. Non
solo, se facciamo un paragone
con i dati dello stesso periodo
del 2008, abbiamo migliorato
ulteriormente i nostri risultati,
una considerazione di grand'
importanza se teniamo presen-
techeil 2008 era gia stato un an-
nomoltopositivoperCostaCro-
ciere». Quanto ai motivi del suc-
cesso Tavella cita «affidabilita,
rapporto qualita prezzo del pro-
dotto. Noi in questo momento
abbiamo su questi
aspetti un vantaggio
competitivo rispetto ad
altri prodotti». Riguardo
alle destinazioni prefe-
rite e «in forte crescita»
vengono citate le «cro-
ciere verso Grecia ed
Istanbulelecrocieredi7
giorni in Nord Europa dai Fiordi
alle Capitali Baltiche».
Caliciinaltoancheaiverticidi
Msc Crociere. «Gia nell’'ultimo
trimestre del 2008», spiega Do-
menico Pellegrino, direttore ge-
nerale del gruppo, «avevamo
capitochelecrociereavrebbero
retto. E cosl & stato». Pellegrino,
infatti, annunciache«quest’an-
no,comeavvienedal 2003 in poi
cresceremo del 40%». Il segreto
di questo performance si basa
su tre pilastri. «Siamo attrezzati
a competere a livello interna-
zionale», dice il direttore gene-
rale di Msc Crociere, «grazie ai
nostri 42 uffici commerciali
sparsi nel mondo, possiamo
contattare una clientela globa-
le. Inoltre controlliamo l'intera
filiera produttiva e questo ci
consente di spostare le nostre
navi in tempi brevissimi ovun-
queloriteniamopiitinteressan-
te». Il terzo pilastro «& una qua-
lita maggiore a prezzi contenu-
ti. Grazie ad una flotta sempre
pilt grande e pilt moderna ab-
biamo le economie di scala per
fornire una vacanza di classe a
prezzi imbattibili».
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di Michele Tiraboschi

N . .
adirpocoincertoilnume-
Ero dei lavoratori italiani
privi di ammortizzatori
sociali. La Banca d'Italia ha re-
centemente stimato in 1,6 mi-
lioni i lavoratori, dipendenti e
parasubordinati, che non han-
no diritto a un sostegno al red-
ditoincasodiperditadel posto
di lavoro (circa il 79 della for-
zalavoro).Ilgoverno haconte-
stato Pattendibilitd di questa
stima, rimarcando come il
"pacchetto anti-crisi" abbiaso-
stanzialmente garantito una
coperturanon solo a tuttii set-
tori produttivi, ma anche a tut-
te le tipologie di lavoro dipen-
dente e persino ai collaborato-
ri a progetto, in regime di mo-
nocommittenza,conunamisu-
rasperimentale una tantum.
Idatiadisposizione, a parti-
re da quelli relativi alle comu-
nicazioniobbligatorie suicon-
trattiattivi e sulle relative ces-
sazioni, non consentono, allo
stato, valutazioni particolar-
mente attendibili sulla platea
deibeneficiari.
L'esattaindividuazione del-
la platea dei lavoratori coperti
dagli ammortizzatori risente
di una incerta ricostruzione
della normativa vigente, a se-
guito delle misure introdotte
per fronteggiare la crisi in at-
to.Misurerivolte, in primabat-
tuta, alla conservazione del
rapporto di lavoro attraverso
“unampioricorso alle diverse
tipologie di'cassa integrazio-
ne guadagni (ordinaria, straor-
dinaria, inderoga) ovvero, per
le imprese che non intendono
beneficiare degli strumenti
tradizionali, alla indennita di
" disoccupazione per sospensio-
ne (e non cessazione) del rap-
porto di lavoro:con il concor-
sodiunente bilaterale.
Rispetto a questa ipotesi &
fuori discussione che tutte le
. forme dilavoro dipendente si-
ano oggi coperte. Il pacchetto
anticrisi ha infatti esoressa-

Disoccupazione
periprecari
di «lungo corso»

mente previsto che le risorse
destinate agli ammortizzatori
sociali in deroga «possono es-
sere utilizzate con riferimen-
to ai lavoratori subordinati a
tempo indeterminato e deter-
minato, agliapprendistieaila-
voratori somministrati».

Diversa ¢ l'ipotesi di tutela
del reddito in caso di perdita
del posto di lavoro, 1a dove
cio¢ le misure di sospensione
del rapporto di lavoro siano
esaurite. Solo i lavoratori con
almeno 2 anni di assicurazio-
ne presso I'Inps e almeno 52
contributi settimanali nel bi-
ennio precedente la data di
cessazione del rapporto han-
no diritto alla indennita di di-
soccupazione in caso dilicen-
ziamento o cessazione di un
contratto a termine.

Vero &, tuttavia, che ilavo-
ratoriche nonsoddisfinoire-
quisiti previsti per laindenni-
ta di disoccupazione con re-
quisiti normali, ma possano
far valere 2 anni di assicura-
zione presso I'Inps con alme-
no un contributo settimanale
prima del biennio preceden-
te la domanda e almeno 78
giornate lavorate nell’anno
solare precedente, hanno di-
ritto all’indennita di disoccu-
pazione con requisiti ridotti.
Nonostante unaradicata con-
vinzione di segno contrario,
anche i lavoratori tempora-
nei possono dunque accede-
reallaindennita didisoccupa-
zione purché abbiano un mi-
nimo di anzianita lavorativa.

Esiste certamente una pla-
tea residuale di lavoratori di-
pendenti, di non facile quanti-
ficazione, che resta esclusa
dall’indennita di disoccupazio-
ne. Ma questo in funzione di
sogliediaccessovolte agaran-
tire una tutela del reddito tuni-
camente a persone che siano
effettivamente inserire nel
mercato del lavoro evitando,
per contro, facili abusi e dege-

IL MINIMO
L’indennita scatta

se si totalizzano
almeno 52 settimane
di contributi
nell’ultimo biennio

nerazioni che inevitabilmente
scaturirebbero dalla conces-
sione del sussidio anche solo
per poche settimane di lavoro
e senza aver versato contribu-
ti. Non mancano peraltro in-
terventispecifici, come nel ca-
s0 del lavoro interinale, in cuj
risorse aggiuntive sono state
previste con il concorso delle
partisociali per coprire, in fun-
zione delle caratteristiche del
settore, gruppi di lavoratori
meritevoliditutelachenonin-
tegrano irequisiti dillegge.

E stata invece esclusa
Vestensione dellaindennita di
disoccupazione ai collabora-
tori coordinati e continuativi,
che risultano beneficiari uni-
camente di una misura una
tantum di tutela in caso dimo-
nocommittenza. Questo per-
ché o si tratta di lavoratori di-
pendenti mascherati, e allora
la tutela & necessariamente
un’altrae ben pili consistente,
ovvero, come dovrebbe esse-
reperlegge, dilavoratori auto-
nomi genuini che lavorano a
risultato e a proprio rischio e
che, come nel caso delle parti-
te Iva e dei professionisti, non
necessitano delle tutele della-
voro dipendente.

Rispetto al lavoro a progetto
laprincipale criticita, sucuido-
vrebbe intervenire il legislato-
re, € piuttosto I'impossibilita di
poter cumulare i periodi svolti
come collaboratori con quelli
svolti come dipendenti al fine
1i poter beneficiare della in-
lennita didisoccupazione.

Tiraboschi@unimore.it
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Monttoraggio di ltaliaOggi Sette: in attesa della legge nazionale, si diversificano le norme locali

Piano casa, regioni a ruota libera

Ammessi ampliamenti anche per i condomini o i capannoni

Nomlsma. sara difficile centrare ’obiettivo

«Il piano casa va nella giusta direzione per ri-
qualificare l'esistente e offrire nuove oppoftunita
abitative, ma non ¢’e da essere granché ottimisti

- -sulla sua portata anticongiunturale». Gualtiero
i Tamburini, presidente di Nomisma e di Agsoim-
. mobiliare, segue con preoccupazione Vevolversi

del piano, con le regioni che si muovone in ordine

.sparso e la normativa nazionale che non arriva. .

Domanda: Come giudica la situazione?
Risposta: Il dinamismo di alcune regioni non

" basta. Anche in caso di approvazioni rapide delle .

* normative, ci vorranno anni per saggiare l'effetto
di queste misure. Quindi difficilmente il piano .
casa riuscira a dare um’'impronta anticongiuntu- -

e s

D: Come giudica Pautonomia delle regwm‘?

‘Rz 11 quadro che si va delineando non & omoge-
neo. Le differenze tra una regione e 'altra ren-
dono particolarmente complesso il lavoro degli
operatori del settore. Se una regione prevede
norme solo per gli edifici residenziali e un’altra
anche per altri usi, Pinvestitore dovra farsi carico .
di eosti informativi supplementari. Con un unpat-
to negativo per tutto il settore. )

D: Che cosa servirebbe allora? ,

R: Da tempo gli operatori attendono che venga -
istituito un tavolo tecnico presso la presidenza del
consiglio. Un impatto positivo potrebbe arrivare
da una normativa che equipari i redditi immobi-

B

rale, centrando il suo obiettivo.

liari a quelh da capitale.

Pagine a cura
p1 DuiLio Lul

vanti tutte, ma in ordine
sparso. Un primo censi-
mento sulle attivita del-
e regioni sul fronte del
«Piano casa» rileva un grande
dinamismo, anche se con moda-
lita e tempistiche differenti. Peril
momento solo la Toscana ha ema-
nato una nuova legge nel settore,
ma un terzo delle regioni attende
solo I'approvazione da parte del
consiglio regionale. Mentre cresce
Tattesa per la legge nazionale di
indirizzo in materia di semplifica-
zione burocratica degli interven-
ti. Un provvedimento atteso per
meta giugno, che dovrebbe inte-
grarsi con le decisioni delle varie
regioni; ma il cui ritardo rischia
di compromettere Pomogeneita
degli interventi.

1l piano nazionale. Le novi-
ta hanno preso il via dopo che lo
scorso 31 marzo la Conferenza
stato-regioni ha dato il via libera
a un piano straordinario dell’edi-
lizia. ’accordo prevede tre filoni:
per gli edifici residenziali uni-bi-
familiari o comunque di cubatura
non superiore a mille metri cubi,
la possibilita di ampliamento
entro il limite del 20% della vo-
lumetria esistente; la facolta di
demolire e ricostruire gli edifici a

e o

destinazione residenziale con un
aumento della volumetria fino al
35%, a patto di migliorarne qua-
lita architettonica ed efficienza
energetica, nonché di utilizzare
fonti di energie rinnovabili; la
semplificazione delle procedure.
11 31 marzo sono partiti 1 90 gior-
ni enfro i quali approvare i piani
regionali: se non saranno rispet-
tatiitermini, subentrera il potere
sostitutivo statale.

Reglom a ruota libera. Le
regioni hanno interpretato con
grande liberta e autonomia V'in-
tesa raggiunta con il governo. E
hanno ammesso ai lavori non solo
le villette uni o bifamiliari, ma in
qualche caso tutti i condomini,
senza distinzione, né limiti di me-
tratura. Emblematico il caso della
Toscana, 'unica regione arrivata
fino in fondo con Yapprovazione
di una legge: fino al 31 dicembre
2010, sara sufficiente unia dichia-
razione di inizio attivita (senza
necessita, quindi, del permesso
a costruire) per ampliarwe fino al
20% case mono e bi-familiari di
qualsiasi grandezza (600 mila
in regione), con un limite di 70
metri quadri in piu a famiglia.
Lincremento pud arrivare fino al
35% nel caso di demolizioni e rico-
struzioni. Restano esclusi sono-i
centri storici e le case condonate.
Per evitare il ricorso indiscrimi-

nato a nuove costruzioni, con il
seguito possibile di abusi, vengo-
no previste misure drastiche per
chi sgarra, fino.alla possibilita di
demolizione. Le costruzioni devo-
no seguire le normative comunali
in materia di distanze e altezze
minime e quelle nazionali relati-
ve al superamento delle barriere
architettoniche. Se gia si & goduto
di un condono, la superficie con-
donata va a sottrarsi al 20% di
ampliamento permesso: se & sta-
ta condonata una superficie del
10% del totale, si potra crescere
solo del 10%; se il condono era per
il 30% non s1 puod piti crescere. Gli
edifici da modificare devono es-
sere gia accatastati prima del 31
marzo 2009.

Iter avanzato a Nordovest.
Le normative regionali hanno
fatto grandi passi in avanti nel
Nordovest. La giunta della Lom-
bardia ha varato il progetto di
legge per il rilancio dell’edilizia
e ora si attende I'ok del consiglio.
Anche in questo caso, le direttive
nazionali sono state interpretate
in maniera libera. L'incremento
riguardera l'edilizia residenziale
privata e pubblica fino 2 un mas-
simo del 40% della volumetria
del quartiere nel caso di abita-
zioni popolari. 11 testo allarga la
facolta di ampliamento del 20%
anche alle palazzine trifamiliari
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non superiori ai mille metri cubi.
Lo stesso vale per i capannoni in-
dustriali, mediante demolizione
e ricostruzione. In questo caso il
premio volumetrico & pari al 30%.
Un articolo ad hoc & previsto per
T'utilizzo del patrimonio edilizio
_esistente, anche nelle aree desti-
nate all’agricoltura. Nuove rego-
le, in deroga alle norme regionali,
riguardano i comuni del territo-
rio relativamente agli oneri di
urbanizzazione e al contributo
sul costo di costruzione. Secondo
stime della stessa regione, que-
ste misure dovrebbero attrarre
investimenti sul territorio per 7
miliardi di euro, con una ricaduta
occupazionale di 30 mila posti di
lavoro e un risparmio energetico
part a 45 milioni di euro.

I1 ddl & pronto anche in Pie-
monte. La giunta regionale ha
licenziato un testo che prevede
la possibilita di ampliare (fino
al 20%), demolire e ricostruire
(con ampliamento fino al 35%)
in deroga ai piani regolatori vil-
lette mono-bifamiliari e edifici
di edilizia sovvenzionata sotto
i mille metri cubi, a patto che
gli interventi garantiscano un
sensibile risparmio energetico
e il miglioramento della qualita
architettonica, della sicurezza
delle strutture e dell’accessibi-
lita degli edifici. Dal piano casa
sono esclusi 1 centri storici e gli
edifici con valore storico artistico
o aree esterne d’interesse storico
e paesaggistico. Previsti limiti in-
derogabili sull’altezza massima,
Tindice di permeabilita del suolo
e le distanze dai confini, dalle
strade e dagli edifici. Saranno
perd i comuni, a decidere, entro
60 giorni, se applicarne in tutto o
solo in parte queste disposizioni o
indicare altri parametri.
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DALLA VALLE‘D’AOSTA ALLE MARCHE

REGIONE

AMPLIAMENTI RESIDENZIALI

DEMOLIZIONI E RICDS’TRUZIONI 3

Possibilita di ampliare fino al 40% la volumetria

. Valle d’Aosta
] delle strutture ricettive

Da definire

| Piemonte ' - Incremento volumetrico fino al 20% con |possibi-
- lita di realizzare interventi edilizi anche in deroga
gii strumenti urbanisticl vigenti, a condizione

e si utilizzino tecnologie volte al risparmio

Provvedimento approvato a marzo

Attese novita sul fronte del Piano Casaw

Aumento fino al 35%, anche in deroga agli strumenti urbanistici,
per le unita edilizie uni e bi-familiari © comunque di volumetria
complessiva non superiore ai mifle metri cubi. Aiuti per progetti
che risparmiano energia

Approvato dalla Giunta

. Previsti interventi per 200mila abitazioni

Da definire, abbinando gli ampliamenti a interventi di recupero
dei territori

| Lombardia

Per gli edifici uni o bifamiliari possibilé amplia-
. pre : mento volumetrico fino al 20%. e
. Veneto _..i. Incremento fino al 20% con agevolazmnl

Approvazione atté a per f

Consentita la sostituzione degli edifici mediante demolizione
e ricostruzione con incremento del 30%

Apbr(;{lato, dalla Giunta

Aumento volumetrico fino al 40% in caso di edilizia sostenibile
o utilizzo di fonti rinnovabili

Trentino Nella provincia di Bolzano ampliamento fino al
. Alto 209%, a patto che si raggiunga un alto standard
Adige energetlco

Approvato dalla Giunta

Contributi a fondo perduto per nuove costruzioni a Bolzano.
Nelia provincia di Trento sono previsti contributi fino al 30%
per ammodernamento, demolizione e ristrutturazione, elevati al
35% per gli edifici ricadenti nei centri storici o se con linterven-
to & previsto il miglioramento di aimeno 2 classi

Piani gia approvati
in passato

uli Semplificazioni burocratiche. Ampllaﬂanento sino

| Venezia

Ampliamento fino al 35% secondo le prerogatlv delle nol me

Ampliamento sinc a un mass:mo ; di 200 metri cubi per glie
le unita immobiliari residenziali situati nei centri storici e del

aun massimo di 200 metri cubi per gli e le unita  regionali
. Giulia immabiliari residenziali situati nei centri storicie
) del 35% in periferia o
| Emilia Previsto un incremento fino al 20% per edifici ra-
. Romagna sidenziali mono e bifamiiiari ¢ comunque palazzi

di volumetria non superiore ai mille metri cubi,
con un limite massimo dell'incremento volume-
_trico complessivo pari a 200 metri cubi

35% in periferia

Toscana Incremento fino al 20% con rispetto dei requisitu

energetlcn e amblentah

Incremento flno al 20% per gll edmcl con volu-
metria massima di mille metri cubi. Previsti,
inoltre, 6 milioni di euro per costruire in sxnergla
con gli stessi operatori alloggl da consegnarein
ffatto a canone mod

e ambientali

Ampliamento fino al 35% coﬁnéfép;wetto dei reqai_s?{i"éﬁerégtia
F'reml di cubatura del 35% a patto che non S|a camblata
la destinazione d’uso. Vincoli condizionanti sono l'efficienza
energetica, I'utilizzo di fonti rinnovabili, norme antisismiche
¢ standard urbanistici

. E DALLCUMBRIA ALLA SARDEGNA

REGIONE AMPLIAMENTI RESIDENZIALI

DEMOLIZIONI E RICOSTRUZIONI

E legge

in fase di definiziongtia b;bposta di
legge

In attesa di approvazxone ‘{
la bozza della proposta
di legge

-STATO DI AVANZAMENTO DEL PIANO

Umbrla
.. metri cubi

Ampliamento fino al 35% con criteri di sostenibilita ambien-

Approvato dalla Giunta

Lazio

di particolari vincoli paesaggistlm

Possmnle incremento fino al 20% con-previsione

Possnbile ampliamento fino al 35%. Extra- mcentwo per chi
trasferisce le strutture in aree delndustrlalizzate

Bozza al vaglio dei tecnici

Bozza invéggvdi definizione

In fase di definizione

. Molise " Previsione di benefici ville mona e bifamiliari per Da definire
un volume massimo di 200 metri cubi o
Abruzzo Previsti interventi ad hoc legati alla ricostruzione Previsti interventi ad hoc legati alla ricostruzione post ter-
o Mpost terremoto remoto .
| campania Ammesso aumento di cubatura del 20% per Possibile incremento del 36% per gli edifici abbattuti e rico-

villette mono e bifamiliari. Secondo le stime, la
legge.avra costo zero e allentera la tensione abi-
tativa creando lavoro nel settore costruzioni.

struiti secondo le moderne tecniche della bioedilizia e del
risparmio energetico. Misure inserite in un piano che com-
prende anche il rilancio di aree degradate e la costruzione di
nuovi alloggi in stabili industriali dismessi

Possibile aumento fino al 35%. incentivazioni per le costru-
zioni eco-sostenibili

Puglia » Aumento fino al 20%. Vietato mtervemre inzone
di interesse storico. Misure specifiche per garan-
tire I eff:clenza Qnergetica

Basilicata Possmlllta di ampliare fino al 20% la volumetria

degli edifici residenziali mono e bifamiliari. Non
€ necessaria la licenza, basta la dichiarazione di
inizio attivita. Premialita volumetrica subordinata
alla riduzione dei consumi di energia e al rispetto
delle norme tisismiche

i Da deflnlre

[ncremento flno al 15% da 500 a 100 metn cubi.
Fino al 25% al di sotto dei 500 metri cubi. Ulte-
riore 5% in caso di utilizzo di fonti rinnovabili e
rispetto ambientale

 Calabria

“Bozza dipropostadi

Approvato dalla Giunta

legge in attesa di approvazione

Possibilita di aumentare la superﬁc:e complwesswa fino al limite
massimo def 40%

Presentato il ddl alle parti sociali.
Attesa per domani I'approvazione in
Giunta ed entro agosto 'ok definitivo
del Consiglio Regionale

In vra dl deflnlzmne

Incre;enti fino al 35% con la prewsnone d| coh{‘}?lyauti diver-
sificati sul ricostruito (80%) e I'ampliato (20%)

Aumento fino al 20%

Approvato dalla Giunta

Gli edifici costruiti prima del 1989, e non sottoposti a tutela,
potranno essere abbattuti e ricostruiti con un aumento della
cubatura fino al 30%. Fino al 35% se si ricorre alla bloedIIIZla <]
sona previste fonti rinnovabili

In via di definizione
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Rapporto

Stato e Comuni sono pessimi pagatort
e mettonoa rischioitondiimmobiliari

Nel corso del primo trimestre del 2009 la Pubblica Amministrazione ha pagato in media con 52 giomni di ritardo ma per
le locazioni & arrivata spesso a sforare i 12 mesi. Danneggiando i 500.000 risparmiatori che hanno investito nel settore

INDICE DEI FOND! IMMOBILIAR! ITALIANE L'ASSET ALLOGA‘HO!I BE! FONDI ASSEY ALLOCATION, LA SCELTA
Valori % semestral IMMOBILIARI IT, DE! mnm IMMOBILIARI EUROPE!
z Fonte: elab. Nomisma su datt IPD 5 — Commermaie (e Cor%merciale
4 ‘ Restdenzmle Regidenzigle
2 758
[} fndustnale e USRI
2 ;1,8 5 10,8
4 Altra o Aftro
T TS T DN U TR T K I O N £ 19,1 = 7,0
01 02 03 04 05 ‘06 0T 08 Fonte: siab. Nomisma su datl Assogestioni ' Fonte: elab, e stima Nomisma su forti varie
gasse nei tempi prescritti le pre-  gpimmobiliare chiede di fissare prietaridiimmobiliinquestearee,
stazioni ricevute, 'economia del yn termine massimo di sei mesi  per cuinon possono detrarrel'Iva
Vecchio Continente riceverebbe  entroil qualele PAdevonoessere  relativa alla gestione dei servizi e
una spinta di 65 miliardi, 16 mi-  tenute a pagare i canoni di loca-  degliimpianti comuni. Unregime
liardi a considerare la sola Italia.  zione. Quindi, viene auspicata  separato, che consenta a queste
Nel corso del primo trimestre un’accelerazioneneirimborsilva  societadirecuperarel’ impostasul
2009, infatti, nel nostro paese la  annuali nel termine massimo di ~ valore aggiunto & tecnicamente
Pubblica Amministrazionehapa-  dodicimesi. Infine, c'¢larichiesta  realizzabile e
Il ministro gato media- di consentire il ritiro della richie-  avrebbeilvalore
Tremonti mente con 52 stadirimborsolvaannualequalo-  di una compen-
giorni diritardo, ra entro dodici mesi non venga  sazione per i
. contro i 37 della rimborsata. problemi sopra
:Ls;?::rzl;?s':arﬁ media conti- Franco Casarano, managing  citati», aggiunge
migliorative per nenj[ale. I\massx- partner dello studio LexJus Slpac- Casarano.
i locali situati mali, pero, sono tadlMllano,sollevgql_lalchenser- Enrico Tar-
nei centri nettamente su- va su queste soluzioni: Il proble-  chi, socio dello
commerciali periori alla me- ma del ritardo nei pagamenti da  StudioDelfinoe
dia e, nel caso parte del settore pub(ti)hco einne-  AssociatiWillkie
, dei canonidilo- gabile e crea pesanti distorsioni al Farr & Galla-
LUIGIDELL'OLIO cazione, si arri- mercato. Occorreperd puntaresu  gher, ritiene che
Milano V2 SPessoa sfo- soluzionirealizzabili: oggilalegge  sipotrebbe veri-

1 ritardo con cui le Pubbliche
Amministrazioni pagano i ca-
noni di locazione sta danneg-
giandoilmercatodeifondiimmo-
biliari, con conseguenze negative
per i 500mila risparmiatori che
hanno investito nel settore. E la
denuncia di Assoimmobiliare,
che chiede di invertire la rotta fis-
sando termini certi per il paga-
mentoevarandounnuovoregime
sui rimborsi dell'lva. Soluzioni
che perd sollevano qualche per-
plessita tra gli analisti, che dubita-
no dellaloro fattibilita.
L'indagine European Payment
Index, condotta dalla multinazio-
nale di credit management In-
trum Justitia, conferma questa si-
tuazione:seilsettore pubblicopa-

rareidodici me-

si. Questa situa-

zione — lamenta Assoimmobilia-

re—provocalanon finanziabilita

degliimmobili e larevoca dei mu-

tui da parte delle banchefinanzia-

trici. Aquestosiaggiunge, poi, ilri-
tardoneirimborsilvarichiestinel-
le dichiarazioni annuali, che in
molti casi arrivano dopo quattro o
cinqueanni.L'associazionefano-
tare chequesti dueelementi, inun
momento difficile per I'econo-
mia, penalizzano le imprese e le
sgr del comparto, impediscono il
rilancio degliinvestimenti, maso-
prattutto danneggiano i rispar-
miatori.

Daquiunaseriediproposteper

invertire il trend: innanzitutto As-

impone a tuttii debitori di pagare
alla scadenza naturale, altrimenti
scattano i decreti ingiuntivi. Per-
tanto, una dilazione di sei mesi
non risolverebbe certo il proble-
mav». In sostanza, gli enti pubblici
continuerebbero a non onorare i
contratti e, anzi, otterrebbero un
beneficio in termini di mancato
maturazionedegliinteressidimo-
ra.

Anche sulle ricette relative ai
rimborsi lva, Casarano si mostra
titubante e suggerisce un’alira
strada: « fondipotrebbero punta-
re piuttosto su un miglioramento
dellafiscalitarelativaagliimmobi-
li presenti nei centri commerciali.
Attualmente, le societa immobi-
liari sono considerate dal Fisco al-
lastreguadei cittadini privati pro-

MINISTRO

ficare la dispo-
nibilita delle
banche ad inse-
rire nei contratti
di finanziamen-
to delle clausole
in base alle quali, in determinati
contesti di default causati dai ri-
tardinei pagamenti o dei rimborsi
da parte della PA, i fondi possano
cedere I'Iva agli stessi istituti di
credito e/o concedere una so-
spensione temporanea dei paga-
menti (stand-still). Luca Dondi,
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analista di Nomisma, circoscrive
I'impatto di queste fenomeni sul-
P'intero mercato: «Su circa 220
fondi immobiliari presenti in Ita-
lia, solounaventinapudvantarein
portafoglio immobili locati alla
Pubblica Amministrazione. Di
conseguenza, il mutamento delle
regole sullamorosita avrebbe una
portata limitata». Dondi sottoli-
nea, piuttosto, lanecessita di altre
misure per far crescereil settore: «I
fondiimmobiliari italiani sono or-
mai molto sbilanciati sui rispar-
miatoriistituzionali, mentre in al-
tri paesi europei si riscontra una
maggiore partecipazione da parte
dellacomponente retailainiziati-
ve di investimento immobiliare
Una maggiore diversificazione
non pud che aiutareil nostro mer-
cato a crescere, in termini di soli-
dita e affidabilita».

LA DENUNCIA

| ’associazione ha anche
avanzato richieste
perinvertire la situazione
dei canoni-lumaca: ;
pagamenti entro il termine
massimo di sei mesie
accelerazione dei imborsi
Iva annuali nel termine
massimo di 12 mesi. Ma gli
analisti sono cauti sulle
modalita delte misure
proposte. Nella foto il

inist JoIl'E ;

MINISTRO
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Pubblico e private Un rapporto di Unioncamere. Tra il 2003 e il 2007 il perimetro sii & allargato del 12%. Nel Nord meno rendiconti in rosso

Le mani dei sindaci su 5 mila aziende

Cresce il peso dei comuni sul mercato. Con risultati alterni. Il caso dell Amia di Palermo

DI SERGIO RIZZO

d affondare i bilanci del-

I'Amia, la societa municipa-

lizzata per lo smaltimento
dei rifiuti controllata dal Comune
di Palermo, non sono state certa-
mente le spese della trasferta ara-
ba di alcuni suoi altissimi dirigenti.
Anche se fa un certo effetto appren-
dere che per quel viaggio, organiz-
zato per l'eventuale partecipazio-
ne a una gara per la raccolta diffe-
renziata negli Emirati Arabi (non
avevano abbastanza rogne a Paler-
mo?) sarebbero stati spesi 300 mila
euro o git di i per viaggio, alberghi
e generi di conforto. L'ultimo bilan-
cio ufficialmente disponibile del-
I'’Amia dice che quell’azienda nel
2007 ha perso 84.473 euro al gior-
no, due milioni 534 mila al mese,
30 milioni 832.928 euro nell'intero
anno.

Secondo un dispaccio Ansa del
10 giugno scorso 'azienda munici-
palizzata che era presieduta fino al
2008 dal senatore del Popolo della
Liberta in servizio permanente ef-
fettivo Vincenzo Galioto «adesso
ha un buco in bilancio per 150 mi-
lioni di euro». Un bel guaio per il
sindaco di Palermo Diego Camma-
rata, esponente del centrodestra. Il
quale potrebbe tuttavia invocare a
ragione il detto: «Mal comune,
mezzo gaudio».

Secondo l'ultimo rapporto del-
I'Unioncamere in Italia ci sono
5.152 societa di capitali partecipa-
te o controllate dagli enti locali, co-
me appunto la palermitana Amia.
I loro numero ¢ aumentato del
12% fra il 2003 e il 2007, passando

da 4.604 a 5.152. Alla faccia della
presunta cura dimagrante imposta
dalle privatizzazioni allo Stato im-
prenditore, il numero di enti locali
(Comuni, Province, Regioni e Co-
munita montane) che hanno parte-
cipazioni azionarie di qualche ge-
nere ha raggiunto quota 7.721. Sa-
rebbe come dire che circa il 90% de-
gli enti locali ha interessi in almeno
un’impresa. Ma come la gestisce?
Restando sempre all'ultimo rappor-
to Unioncamere, a pagina 256 c’¢
un'illuminante tabella sui risultati
d’esercizio di queste societd pubbli-
che. Ebbene, mentre al Centro
Nord la percentuale delle imprese
pubbliche in utile & cresciuta fra il
2003 e il 2007 dal 62 al 64% del tota-
le (Emilia-Romagna e Umbria sono
le pit1 virtuose, con il bilancio in ne-
ro per il 70% delle aziende), al Sud
e invece calata dal 57 al 55%.

Nelle Regioni meridionali le im-
prese pubbliche in perdita erano al
31 dicembre 2007 il 42%, contro il
35% del Centro Nord e il 39% di
quattro anni prima. In Sicilia le so-
cieta in deficit erano passate dal 26
al 38%, con un aumento di ben 12
punti. In Puglia la crescita delle
aziende in passivo era stata ancora
superiore, dal 35 al 48%. Mentre in
Calabria le societa in perdita erano
poco meno che raddoppiate, dal 37
al 63% addirittura. Per non patlare
del Molise, dove le imprese degli
enti locali in rosso fisso erano rima-
ste, si, allo stesso livello del 2003.
Ma che livello: 1'83% del totale.

Insomma, il detto «mal comune
mezzo gaudio» in questo caso fun-
ziona davvero. Anche se c’¢ poco
da stare allegri.

Internet La fine del Lutto gratis
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Piazza Affari & cresciuta
masolo pochi
ci hanno guadagnato

I di GIUSEPPE TURANI

mercatisono andatigili, comesieracercato dispiega-
re,elecosanoneéancorafinita- spiegal'Operatore An-
ziano -. Dai minimi di marzoilistinisono andatisu del
40-50 per cento, mainrealtad amarzo e aprilenonave-
vacomprato quasinessuno. Ilgrosso deirisparmiato-
rie entrato solo amaggio. Equellihanno guadagnato, forse, il 10
per cento scarso. Adesso, se le mani forti non intervengono con
acquisti decisi, i listini sono ancora in pericolo ela gente rischia
di veder sfumare anche quel 10 per cento appena recuperato.
Tempi difficili».

Motori. Anche se Google va sempre molto forte, la competi-
zione suimotori diricercanon ¢ affatto finita. Microsoft, sia pu-
re senza molto clamore, ha lanciato Bing, e qualcuno trova che
sia carino, soprattutto per laricerca diimmagini. Ma nei varila-
boratori si sta lavorando intorno a quelle che in gergo si chia-
manole "answeringmachine", lemacchine cherispondono. In
sostanza, sicercadiarrivare a deimotoriche, difronteaunado-
manda, danno unarisposta e non un elenco di migliaia di riferi-
menti. La strada & lunga, ma anche la posta in gioco & grossa.
Sempre in tema di tecnologie c'é da segnalare una certa attesa
perquellochestacuocendonelle pentolediToshiba. Sisente di-
reinfattichelanotacasadicom-
puter sta lavorando intorno a

Hvero rialzo & stato unosmartphonedestinatoasu-
. perare eaeclissarel'iPhonedel-

concentrato m un la Apple e i prodotti analoghi

5 usciti direcente.

mese e none stato Rassegne. Grande flop di
superiore all O%, unodegliappuntamentipitiim-
di bir ischi portanti della moda italiana,
perai pui oranscrua Pitti di Firenze. Di fatto, quasi
di vanificarsi assenti gli stranieri (americani,

russi e giapponesi si sono pre-
sentati a ranghi molto ridotti).
Gliunicipresentiin misuracon-
sistente, vivaci e attivi, gli spagnoli, anche se nessuno ha capito
bene perché erano cosi allegri. Spagnoli a parte, quindi, aria di-

messa per lamoda. E infatti persino gruppi specializzati nel low
cost, come Zara, hannodovutodenunciare calidifatturatomol-
to grossi. EDolce & Gabbana, che fino aieri sparavano prezzida
infartimultipli (999 euro perun paio dijeans), hannoannuncia-
to diaver tagliato i prezzidel 15 per cento. In pratica, un obolo.

Made in Italy. Danilo Cascella, abruzzese doc, con negozi
d'abbigliamento a Pescara, Porto Cervo e Roma, apre il suo pri-
mo fly store nel cuore della spiaggia pit glamour d'Oltreocea-
no. Patron e creativo delle boutiques Cascella, guidato dalla
passione e con tanta esperienza di famiglia - il papa Umberto
inaugurd quarant'anni fa a Porto Cervo il primo negozio chic
in Costa Smeralda - prima cliente la mitica BB accompagnata
dal principe Karim AgaKhan, che compero un paio di mocassi-
ni Arfango per un amico -. Danilo, abbandona il concetto fa-
shion per offrire alla sua clientela internazionale nuove forme
di emozioni mantenendo lo stile inconfondibile del Made in
Italy. Lo store di Miami, 180 metri quadri, non & solamente col-
lezione di marchi particolari e innovativi come Anissej, esclu-
sive giacche disegnate dallo stilista veneto Massimo Vello che
piacciono tanto a Sharon Stone e a George Clooney, ma anche
esposizione di oggetti d'arte e di accessori di designer prove-
nienti da tutto ilmondo.

POLITICA ECONOMICA
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I mercati cercanol’erede del dollaro

I CENTRO STUDI CONFINDUSTRIA

acrisihamessoinlucesquili-
bri economici e finanziari il
cui aggiustamento appare
condizione necessaria per
“uscirne. Anche il ruolo del
dollaro come riserva mondiale & stato
messo in discussione, in ragione delle
contraddizioni causate da un sistema
cheusaalivellointernazionaleunava-
luta nazionale. La Cina, potenza eco-
nomicaindiscussa, hareso pubblicala
sua volonta di passare ad unamoneta
sovranazionale svincolata dagli inte-
ressidiun paese, seppurenormee po-
tente. Il problema & portare a termine
cio che nella realta sta gia iniziando a
realizzarsi: il passaggio di testimone
dal dollaro a una moneta che tarda a
delinearsi all'orizzonte. L'euro, che
potrebbe essere il discendente natu-
rale del biglietto verde come riserva
mondiale, non édotato di unita politi-
ca, lo yen € ancora intrappolato nei
suoiprobleminazionali. Infineil prin-
cipeyuaneésolo un principe-bambino
non dotato di sistemi finanziari sofi-
sticati eintegratinell’economia mon-
diale per poter pretendere lo scettro.
La proposta cinese di una nuova

monetadiriservasovranazionale, che
& coneivisada altri grandi Paesi emer-
genti quali 1a Russia, si basa sul rilan-
cio dei Diritti Speciali di Prelievo
(DSP); ma l'attuazione di questa pro-
posta comporta cheil Fmisi trasformi
in unaspecie di Banca centrale globa-
le; € in ogni caso i DSP non sono una
valuta, ma un’unita di conto, e non
rappresentano quindi un’unita at-
traente per le riserve dei Governi na-
zionali.

Piu1 realistica appare la proposta di
Alessandrini e Fratianni, che hanno
riesumato quella di Keynes del 1944,
L’idea & di un sistema di compensa-
zjone multilaterale che riprenda gli
stessi principi di moneta endogena e
flessibile del piano Keynes; laFed ela
Bce cedono alla stanza di compensa-
zione valori equivalenti di propri titoli
di Stato a breve in cambio di depositi
in nuova valuta sovranazionale, che
oftre il vantaggio di una moneta-pa-
niere (dollaro, euro, yen e sterlina).

In ogni caso, in un mondo ormai
multipolare i quattro o sei colossi (al-
cuniemergenti) nonaccetteranno piti
chelamonetadiunodilorosialavalu-
tadi tutti (Padoa Schioppa immagina
a questo riguardo una costruzione a
duelivelli: una moneta giobale e alcu-
neregionalicon cambinon piulascia-
ti al mercato}. Nell'immediato futuro
assisteremo proprio al rafforzamento
delle valute locali negli scambi regio-
nali, come emerso anche nel summit
dei BRIC della scorsasettimana. Nuo-
veforze sistanno consolidando e que-
sto portera inevitabilinente alla fine
del Dollar Standard come fu per la
sterlina nel 1914, quando dovette ce-
dereilpassoalnuoveeaitantcdollaro;
ma questa volta non ci sara la moneta
ma le monete a dettare le regole ('e-
sperienzainsegna, qualche volta).

CRISTINAPENSA

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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Studi | titoli da seguire

Listini europei,
ecco chi sono
i battitori liberi

na scommessa sui battitori liberi.

Dopo la Grande Depressione del-

le Borse e arrivata l'ora della nor-
malizzazione, quel tempo in cui & trop-
po presto per cantar vittoria perché solo
pochi vincono.

E, secondo gli analisti di Citi, casa di
analisi internazionale, ci sono tre gruppi
di titoli tra cui cercare i meritevoli disca-
late improvvise mentre gli indici di Bor-
sa non vanno da nessuna parte. Eccoli:
le azioni delle commodity, quelle delle
banche «forti» relativamente alla crisi
che ha abbattuto il settore e quelle di tut-
ti i titoli non finanziari che hanno bilan-
ci robusti e una notevole esposizione ai
mercati Emergenti,

Come riconoscere i veri free readers
dai titoli che sono schizzati verso 1'alto
solo sull'onda della liquidita che torna-
va in Borsa?

Dall’aria sana, appunto. E gli analisti
di Citi hanno provato a selezionare in
un recente studio venti titoli con suffi-
cienti caratteristiche di solidita.

Un basket che ha corso davanti al mer-
cato a partire dai minimi del 9 marzo, re-
alizzando una performance pil elevata.
del 16%.

I nomi sono, nella
maggioranza dei ca-
si, quelli di big euro-
pei noti a investitori
e consumatori: Hsbc,

Banco Santander, Te-
lefonica, Bg Group,
Nokia, Bhp Billiton,
Bats, Credit Suisse,
Abb, Unilever, Stan-
dard Chartered, Air
Liquide, Xstrata, In-
bev, Statoilhydro,
Lvmh, Sabmiller,
Nbg, Pernod Ricard,
Holcim.

In particolare le cinque banche del
gruppo (Hsbc, Santander, Nbg, Credit
Suisse e Standard Chartered) secondo
Ronit Ghose, analista specializzato nej ti-
toli finanziari di Citi, offrono una combi-
nazione fatta di robustezza di capitali e
volumi, quote di mercato e margini di
vantaggio rispetto ai concorrenti.

E tra i non finanziari? Nel gruppo dei
venti compaiono alcuni titoli ciclici co-
me Nokia e Abb, e un pool di super di-
fensivi. «Noi crediamo che ora la qualita
in Europa sia trattata a prezzi convenien-
ti», dice lo studio di Citi. I dieci titoli di-
fensivi pit1 grandi d’Europa hanno multi-
pli molto bassi, con rapporti prezzo utile
inferiori alle 12 volte. Nella selezione fi-
nale in particolare sono risultati vincen-
ti Bats (tabacco) e la spagnola Telefoni-
ca.

Ena

G. MAR.
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Trend Grafici e analisi fondamentale sono concordi: i mesi estivi saranno allinsegna di «su e giu» senza direzione

Borse ferme sotto I'ombrellone

In Piazza Affari impossibile superare i 20.700 punti se non arrivano notizie nuove sulla ripresa

| livelli da monitorare e
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Da mettere in
conto nuovi
minimi, ma
non quelli

del 9 marzo

DI ADRIANO BARRI

ara un’estate di
.consolidamento.
Non capita spes-
s0, ma questa vol-
ta analisi tecnica e fonda-
mentale sono concordi:
dopo il rally le Borse si
prenderanno una pausa
prima di ripartire.
Sia gli indici statuniten-
si che quelli europei, Mi-
lano compresa, hanno in-
terrotto la propria corsa
su livelli di prezzo ormai
diventati delle vere e pro-
prie «resistenze» a un'ul-
teriore prosecuzione del
trend rialzista.

Bande
Stiamo parlando di 950

nov dic gen'09

punti per I'indice S&P500
e di 20.700 per il neonato
Ftse Mib. La rotazione set-
toriale delle ultime setti-
mane, che ha coinciso
con il ritorno in auge del-
le utilities e dei petroliferi
in sostituzione dei finan-
ziari, non sembra essere
infatti del tutto sufficien-
te a dare un’ulteriore
spinta,

I mercato si muove or-
mai in un’ampia banda
laterale che disorienta an-
che gli investitori pit
esperti. «Ecco il quadro
grafico — spiega Enrico
Nicoloso a capo dell’ana-
lisi tecnica di Websim.it
—. La recente flessione
ha portato le quotazioni
sulla parte bassa della
banda di oscillazione de-
scritta nelle ultime sei set-
timane. Ora, affinché ri-
manga inalterato 'attua-
le contesto favorevole a
un recupero & necessario
che gli indici reagiscano
dalla fascia posta tra
17.200 e 20.700 punti per
la Borsa di Milano e tra

mar  apr

880 e 950 punti per I'S&P
500». Un andamento «la-
terale» che potrebbe apri-
re scenari imprevedibili.
«I livelli raggiunti dal
mercato nel mese di mag-
gio — commenta Filippo
Ramigni analista tecnico
indipendente — sono sta-
ti importanti. Per supera-
re queste resistenze sa-
rebbero stati necessari in-
dicazioni forti sul piano
macroeconomico che in-
vece non si sono viste. In
assenza di un flusso di no-
tizie positive 1 mercati so-
no destinati, almeno per i
prossimi 10 mesi, a muo-
versi in un’ampia fascia
compresa tra i massimi
dell'uitimo mese e i mini-
mi che potrebbero non
essere distanti da quelli
di marzo, pur senza farne
segnare di nuovi».
Un’opinione abbastan-
za condivisa anche dai ge-
stori azionari intervistati
da Morningstar. «Negli ul-
timi tre mesi — spiegano
gli analisti della societa
di ricerca statunitense

POLITICA ECONOMICA

mag giu

che hanno svolto il son-
daggio — le Borse euro-
pee hanno guadagnato il
22,6% (indice Msci Euro-
pe), grazie a finanziari e
consumi ciclici, che era-
no stati i pilt colpiti dalla
crisi. Ora, pero, la mag-
gior parte dei gestori
(63,6%) prevede una fase
di consolidamento, carat-
terizzata da molta volatili-
ta. E convinzione diffusa
che la risalita dei listini
dai minimi di marzo, non
sia un segnale anticipato-
re della fine della reces-
sione. Al contrario la si-
tuazione economica ri-
mane difficile e si preve-
de una contrazione del
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Prodotto interno lordo su-
periore al 4% nel 2009».

Trimestrali

La prossima partenza
della stagione delle trime-
strali in Usa dovrebbe
contribuire a dare mag-
giore chiarezza ma, conti-
nua Ramigni, «non ci
aspettiamo notizie parti-
colarmente paqsitive sul
fronte dei profitti. Nono-
stante nei giorni scorsi il
mercato abbia reagito be-
ne, restiamo convinti che
nel medio termine i listi-
ni manterranno un'’into-
nazione negativa. L'indi-
ce di Piazza Affari potreb-
be spingersi sino a 15 mi-
la punti, ciog¢ un -20% ri-
spetto ai livelli attuali».

Prudenza sul futuro &
espressa anche da So-
ciété Générale. Lo strate-
gist, Albert Edwards si
spinge a indicare nuovi
minimi nel secondo se-
mestre 2009: «In molti set-
tori i prezzi di Borsa stan-
no scontando una rapida
ripresa economica. Se
nelle prossime settimane
dovesse emergere qual-
che dubbio non potra
che esserci una rapida in-
versione».

Futuro quanto mai in-
certo insomma, che trova
perd una luce di speran-
za nella bassa volatilita.
Attualmente questo indi-
catore & tornato su livelli
pre-crisi Lehman
Brothers. Un buon segna-
le, ma sul mercato ci so-
no ancora venditori, in-
tenzionati a realizzare gli
ingenti profitti degli ulti-
mi 2 mesi.

Histini da gennaio .
- -2,52% B Stati Uniti Dow Jones)
Stati Uniti (ssP500) B 1,67%

‘Stati Uniti (Nasdag composite) ~1 4,63%
 1,16%E Maliafsemty 000
Halia (Ftse Al sn;ares)§ 038%
.. -074%{ Francla Cacd))

Germania 1(Dax); 0,57%
. -3,46% B Regno nito Fse100

~ China (Shanghai compasite) SRR T % 7T

Russia (Mrcex compaosite)

Indiagensed

-2,03% BB Brasile (Bovespa)
Fonte: elaborazione CorrierEconomia RP
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Corporate bond:
come avere
il 2% piu dei Btp
PAGINE 18/19
Trend Per i gestori emissioni societarie da preferire per altri 12/24 mesi. Rischio default: meglio diversificare

Come avere il 2% piu dei Btp

Nel settore finanziario le cedole migliori. Bene anche energia e telecomunicazioni

& Meglio il viaggio organizzato

| fondi corporate, un modo poco rischioso per investire su questo mercato

Performance %

Nome del fondo o | da inizio
comparto d’investimento anno -
New Millennium Q7 corp. bond 24,45%

Invesco euro corporate bond

e R
Morgan Stanley inv. euro corp. bond |-, 821% .| 5,60% |
Raiffeisen 304-euro corp. Vwg Vt

Julius Baer Bf euro corporate-euro
Gestielle obbligaz. corporate bond

Carige Corporate euro

B2k

Nordfondo obblig. euro corporate 821% | 977% |
Raiffeisen obbligaz. eurocorporate 81 4%; "

BlackRock Gf euro corporate 7’34%

Ubi Pramerica Euro Corporate - 7.768%

Threadneedle European corp. bond 7,39%

Schroder Isf Euro Corporate Bond

Dws Invest Euro Corp Bonds 130/30 7,

Caam Funds euro corp. bond 7 !

M&G European Corporate Bond g, i,67% "

Pictet Funds (Lux) eur corp. bond 8 . T3,42% |
6

Oyster European Corp. bonds eur 838%

3

M&G Europ. corp. bond eur
g

Fonte: elaborazione CorrierEconomia

Gestore
Gianluca
Ferretti,
responsabile
reddito fisso
di Bpm sgr

DI MARCO SABELLA

ond battono azioni
3 a 1. A sorpresa il
primo semestre del
2009 incorona le ob-
bligazioni societarie campio-
ni di performance. Con ren-
dimenti medi tripli rispetto
a quelli delle Borse, peraltro
protagoniste di una strabi-
liante rimonta primaverile.

La rimonta

Da gennaio a oggi l'indice
Merrill Lynch Emu corpora-
te large cap — importante
parametro di riferimento
del mercato obbligazionario
— ha messo a segno un rial-
zo del 6,15%. Di contro il pa-
niere delle blue chip euro-
pee, l'indice DJ Stoxx 50, si
ferma a un pitt modesto ri-
sultato dell'l,57% (fa meglio
il DJ Stoxx 600 con un
+3,9%).

A questo punto gli investi-
tori s'interrogano sul futuro.
E sebbene molti si aspettino
un rallentamento della cor-
sa rialzista dei corporate
bond, la maggioranza dei ge-
stori & pronta a scommette-

re che il debito aziendale
continuera a offrire buone
soddisfazioni.

«I prossimi 12-24 mesi so-
no un buon orizzonte tem-
porale per detenere ‘questa
classe di attivi, specialmen-
te rispetto a un portafoglio
di titoli governativi», affer-
ma Diego Cereda, gestore
obbligazionario di Ubi Pra-
merica sgr. I gestori indica-
no nelle emissioni bancarie
di grandi istituti come Uni-
credit e Ubi Banca, oppure
nei i titoli di gruppi indu-
striali come Caterpillar , o te-
lefonici come Telecom Ita-
lia, le occasioni piu interes-
santi del momento. -

Lo scenario & dunaue vo-

POLITICA ECONOMICA

RP

sitivo, ma non certo privo di
rischi. Secondo Standard &
Poor’s, infatti, i default so-
cietari globali — che impli-
cano l'insolvenza dei debito-
ri — sono stati nei primi me-
si del 2009 ben 153, «vale a
dire guattro volte pitt nume-
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rosi di quelli che si erano re-
gistrati nello stesso arco di
tempo del 2008», recita un
rapporto dell’agenzia ameri-
cana.

Di fronte a questo tipo di
incertezza gli specialisti sug-
geriscono che I'acquisto di
corporate bond venga realiz-
zato attraverso i fondi spe-
cializzati. «Gli unici in grado
di garantire una buona di-
versificazione, la trasparen-
za e la liquidita dell'investi-
mento», ricorda Gianluca
Ferretti, direttore investi-
menti dell’area reddito fisso
in Bipiemme Gestioni sgr.

Nel caso delle obbligazio-
ni societarie i fondi si sono
rivelati uno strumento effi-
ciente anche sotto il profilo
dei rendimenti. A fronte di
un rialzo dellindice di riferi-
mento, che come abbiamo
visto e stato del 6,15% in po-
co pilt di cinque mesi, gestio-
ni come New Millenium Q7
corporate bond e Invesco
euro corporate bond, han-
no messo a segno un risulta-
to a doppia cifra, pari al
24,45 e al 15,49% rispettiva-
mente. Tra i fondi italiani,
sullo stesso arco di tempo,
Gestielle obbligazionario
corporate bond e Ubi Pra-
merica Euro Corporate
hanno registrato una perfor-
mance dell’8,56% e del
7,76% rispettivamente.

Risultati resi possibili dal
fatto che «la media degli
spread dei singoli titoli ri-
spetto ai bund tedeschi ¢ al
momento sopra i due punti
e mezzo percentuali», ricor-
da Cereda.

A questo punto della ripre-
sa dei mercati, tuttavia, gli
investitori che vogliono gua-
dagnare di piti sono costret-
ti a puntare sulle emissioni
di rating singola A o tripla
BBB, considerate sicure (in-
vestment grade), ma di affi-

dabilita inferiore rispetto al-
la classica tripla e doppia A.
«Puntiamo sui titoli di ra-
ting intermedio perché il
rapporto rischio/rendimen-
to & piu elevato in questa fa-
scia di emissioni. Ma per
cautelarci dai rischi di de-
fault conduciamo noi stessi
analisi di bilancio molto ap-
profondite», commenta
Christof Stegmann , respon-
sabile del settore reddito fis-
so del gruppo elvetico Ju-

lius Baer Am.
Del resto che le potenziali--

ta di guadagno sianc ancora
elevate lo dimostrano i dati
che snocciola il gestore.
«Nel settore bancario il diffe-
renziale di rendimento ri-
spetto alle obbligazioni go-
vernative & del 3,32%, nelle
utilities dell'1,45%, nelle tele-
com dell’1,75%, nei consu-
mi ciclici del 2,35%», spiega.
Non sorprende che fra le
preferenze settoriali di Steg-
mann ci siamo proprio i fi-
nanziari e i comparti piu ci-
clici dell'industria e dei beni
di consumo durevoli.

Finanziari

«Le migliori occasioni si
incontrano ancora nel setto-
re bancario dove titoli come
il bond Unicredit a scaden-
za giugno 2018, una cedola
del 6,70%, rende, ai prezzi
correnti, 1'8,68%. Un’obbli-
gazione pil stabile e di dura-
ta inferiore, sempre di Uni-
credit, come quella a scaden-
za settembre 2017, cedola
del 5,75%, frutta il 5,90%»,
aggiunge Ferretti. «Il limite
di queste e di molte altre
emissioni — conclude — &
che il taglio minimo ammon-
ta a 50mila euro. Una circo-
stanza che limita l'accesso
dei piccoli investitori e ren-
de possibile la diversificazio-
ne solo ai fondi oppure a pa-
trimoni di notevole entita».

Corporate bond emessi nei 2009. Fonte: Société Générale

Al 13% .
Tabaceo 2%
Media 1%
nfrastrutiure 2%

Auto 6%

3% Beni di consume
3% Grande distrivuzione
- 2wServi
e A% Chimici
... 12%!ndustriali

9% Telecomunicazioni

Fonte: elaborazione CorrierEconomia

RP
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Gruppi Lo scontro con i sindacati

Eni, piu estero e meno Italia

DI GABRIELE DOSSENA

L'Eni a due velocita: ri-
schia di chiudere la raffine-
ria di Livorno ma il gruppo
punta 100 milioni in Fran-
cia. I sindacati, in vista del-
lo sciopero del 24, attacca-
no. Il gruppo rivendica in-
vestimenti per 700 milioni.

A PAGINA 5

Guida Paolo
Scaroni, a
capo dell’Eni

Grandi gruppi | sindacati attaccano le strategie del Cane a sei zampe. La replica: investimenti per 700 milioni

Eni a due velocita: meno Italia piu estero

A rischio il petrolchimico di Livorno, mentre il gruppo italiano punta 100 milioni in Francia

Di GABRIELE DOSSENA

oveva diventare la
capitale dei biocar-
buranti. Il centro
di eccellenza euro-
peo per la produzione di bio-
diesel e bioetanolo, frutto di
un'intesa con la brasiliana
Petrobras. Era il marzo
2007. A due anni di distan-
za, sul futuro delle raffinerie
Eni di Livorno (un migliaio
di occupati, tra diretti e in-
dotto) adesso incombe la mi-
naccia della chiusura. Solo
alla fine di luglio, in piena
estate, saranno riaperte le
«manifestazioni di interes-
se» da parte di possibili ac-
quirenti o di eventuali part-
ner industriali, fanno saperé
dal quartier generale del Ca-
ne a sei zampe.
Investire in Francia
- Intanto, nei primi giorni
di questo mese, a 1.700 chi-
lometri dalla sede romana

Su due fronti
Paolo Scaroni,
amministrato-
re delegato

dell’Eni

dell’Eur, a Mardyck, vicino a
Dunkerque, la stessa Eni,
tramite la controllata Poli-
meri Europa, dava il via a un
potenziamento del locale
impianto francese, con un
investimento di 100 milioni.
Obiettivo: aumentare la ca-
pacita produttiva di polietile-
ne, dalle attuali 370 mila ton-
nellate a 420 mila tonnella-
te, attraverso la costruzione
di un nuovo reattore tubola-
re, che entrera in funzione
nel 2011.

La notizia, tenuta segreta
dai vertici Eni fino a pochi
giorni fa, ha comunque sca-
tenato la sdegnata reazione
dei sindacati. «Se da un lato
questo ci conforta, come in-
dicatore del buono stato di
salute dell’azienda, -dall’al-
tro resta perd incomprensi-
bile, in questo momento di
grave crisi economica del Pa-
ese, che la societa riduca i
suoi investimenti in Italia,
incentrando il proorio pia-

no industriale all’estero»,
hanno subito denunciato
dalla Uilcem. ‘
Non meno importante —
e indicativa di una certa ten-
denza in corso, sottolineano
i sindacati — & la minaccia-
ta chiusura del Centro ricer-
che Eni di Monterotondo.
«Un altro centro indicato co-
me punta di eccellenza, fino
aieri incensato dall’ammini-
stratore delegato dell’Eni,

¥
43
4
=%
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S
=
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Paolo Scaroni, dove una ses-
santina di ricercatori stanno
lavorando su progetti avan-
zati», denuncia Alberto Mor-
selli, segretario generale Fil-
cem, sindacato che fa capo
alla Cgil. «E adesso progetti
e ricercatori che fine faran-
no?» si chiede Morselli. Che
non risparmia critiche a in-
dustria e governo: «Se tutti
condividono il ruolo strategi-
co della chimica in Italia,
serve un briciolo di coeren-
za tra le dichiarazioni e i fat-
ti. E i fatti dicono che in 15
anni sono stati persi 100 mi-
la addetti in questo settore.
Dobbiamo confrontarci con
crisi e licenziamenti conti-
nui, aumento a dismisura
della cassa integrazione, cre-
sciuta del 760% in 12 mesi,
procedure di mobilita, chiu-
sure di stabilimenti, deloca-
lizzazioni produttive».

i futuro della chimica

Per il segretario generale
Uilcem Augusto Pascucci,
«servono scelte coraggiose:
oltre a quella di Livorno, ci
sono anche le scottanti real-
ta di Porto Marghera, Porto
Torres, Ravenna che chiedo-
no soluzioni e non interventi
tampone». Per questo, e per
sollecitare a governo ed Eni
un piano di rilancio del setto-
re, le tre organizzazioni sin-
dacali Filcem-Cgil,
Femca-Cis! e Uilcem, hanno
proclamato una giornata di
sciopero nazionale per mer-
coledi 24 giugno.

A proposito di Porto Mar-
ghera, va rilevata l'apertura
dell’Eni, dichiarata all'incon-
tro con i sindacati che si e
svolto mercoledi scorso al mi-
nistero dello Sviluppo econo-

mico. Al tavolo di Scajola i
rappresentanti dell’Eni han-
no infatti annunciato la vo-
lonta, «in veste di maggiore
societa industriale italiana»,
di non tirarsi indietro, pur ri-
badendo il disinteresse per il

Lamappa

ciclo del cloro, attraverso
due possibili soluzioni: una
transitoria, fino al momento
dell’individuazione di un
compratore, e una struttura-
le, «dopo un’adeguata due di-
ligence tecnico-economica».
1l Piano Eni per la chimi-
ca, messo sul tavolo di Scajo-
la, prevede interventi pen
700 milioni nel periodo
2009-2012, con una quota
del 35% da destinare al po--
tenziamento degli impiantii
di Mantova e Ravenna in par-
ticolare, un altro 35% per ill
recupero energetico a Priolo
e Marghera, un 15% per in-
terventi sulla sicurezza am-
bientale e un 15% per il man-

tenimento in sicurezza di tut-

ti gli impianti.

E stato anche ricordato,
per inciso, che tra il 1991 el
2008 il settore chimico ha as-
sorbito circa 8 miliardi di ri-
sorse Eni. «Nonostante la
grave crisi del settore petrol-
chimico — ¢ stato evidenzia-
to — I'Eni ha disposto impor-
tanti investimenti in Italia
per le linee produttive piu ef-
ficienti. E malgrado Polimeri
Europa abbia registrato nel
2008 perdite gestionali per

La presenza europea del gruppo di San Donato Milanese

Regno Unito

{e]

Belgio _

Fé‘;m - %‘ﬁﬂvzfv

Svizzera i
by

» Produzioni*

« Vendite prodotti petrolchimici*

« Utilizzo medio impianti (%)

“In migliaia di tonnellate

76,4%

L BB |

306 milioni e svalutazioni di
asset per 278 milioni, Eni
non ha adottato soluzioni
drastiche».

A margine dell'incontro
c’e stato anche lo spazio per
una precisazione: le risorse
destinate all'investimento
francese di Mardyck, in Fran-
cia, non sono state sottratte
a impianti italiani. Anche se
«investire in Italia & sempre
piu difficile e costoso». A co-
minciare dalla complessita
delle autorizzazioni, delle
bonifiche, e degli eccessivi
costi ambientali e di quelli
dell’energia elettrica (il dop-
pio rispetto alla Francia). E
lo dice una societa che in Ita-
lia, oltre a gas e carburanti,
vende anche elettricita.

2008

7.372

4.648

— —
Fonte: Eni, Bilanclo di sostenibilita 2008

$. Avattroni
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Mercato Boom della doppia oportunita fisso-variabile che si chiudera in anticipo. | meccanismi e il paragone con la «gemella» Enel

Eni, quanto rende il bond formato famiglia

Interessi lordi dal 2% al 4,4%, sempre sopra Btp e Cct. Come valutare I'offerta in attesa dellassegnazione

Le alternative

Una selezione di prestiti societari confrontabili con ie ultime emissioni di Eni

g TASSO FISSO

Codice , : . ‘
Isin : Emittente .| Scadenza
70004292683 Enel 1412015 A
XS0222766073 Koninklijke Kpn 272011 BBBs
GRO124026601 - RepubblicaGreca | 3,700% | 20/7/2015  A- |
DE0001135283 RepuBhiicaTedesca o 472015 AAR
XS0385754733 : E.On* % 802015, A
FR00102:45555 _ France Telecom | 3625% 1471022015 A~ |
T0003844534 | Bip 3, B0% | 182015 A |

’Someta tedesca fornitrice di el

(aﬁ?/zefggf m,‘ -
10400 © 481%,
97,65  4,46%
96,87 : 430%

0137 3,00%
106,12 . 4,10%
901 - 380%
10042 3,70%

2 s R O$ 1A

Obbligazioni
Eni a tasso fisso*

g
di 100 punti base al tasso di nfenmentc

Fonte: elaboirazione CorvierEconomia

8 TASSO VARIABILE

Codice :

Isin Emittente
110004292691 . Enel
XS0211034466 _ Goldman Sachs™
X50212401920 | Unicredit
XS0221082125 © AbnAmro*™
10004404965 | Gt |-
DEOOOWLBTW22 . Westib*

*Cedola in scadenza it 14 luglio. La prosswna sara circa 2 20% Iordo semestrale, perche parametro + Eunbor 6 mesi - **Banca |ntemaZ|onale
***Quotamiinima acquistabile 10 mila euro - ****Maggiorazione salira a 0,75 da 8/6/2010 - *****Parametro di riferimento rendimento Bot a 6 mesi

' Prezzo |
@l 17/6/09) P

10054 | 080
‘ “arso | 045
Tets; A 9371'")“‘5%,@1‘355 0
62015, AM- . 8100 | 518% | 025w
% | 192015 A+ 9734 | 178% | 030w
30122015, AA- | 9904 | 160% @ 02

Maggioraz.

RPirola

Obbligazioni
Eni a tasso
variabile*

di 100 puntf base a! tasso diriferimento

Fonte: elabobrazione GorrierEconomia

DI DAV|DE ANGELINI

n successo calcolato.

Il bond Eni, andato a

ruba tra i risparmiato-

ri tanto da dichiarare
il tutto esaurito in anticipo, po-
trebbe chiudere la stagione
dei corporate «vietati ai mino-
ri», se e vero che altri big di
Piazza Affari — alla ricerca di
soldi che il credito bancario
spreme con fatica — stanno
pensando di seguire le orme
del Cane a sei zampe. Dopo le
vicende di Cirio, Argentina e
Parmalat, infatti, la maggior
parte degli emittenti, anche
quelli super affidabili, sceglie-
va la via pili semplice per evi-
tare grattacani: collocare solo

agll istituzionali, fissando so-
glie minime di accesso molto
elevate.

Abbinata

L'offerta di Eni torna nella
logica opposta, quella dei
bond «riservati ai minori»,
con alcune caratteristiche inte-
ressanti: chi chiede soldi ha
un rating AA-, superiore - alla
A+ dello Stato italiano. Eppu-
re paghera — anche se i rendi-
menti e i prezzi saranno noti
solo alla fine del collocamen-
to — un premio superiore a
quello dei Btp e dei Cct di pari
durata (sei anni). Di quanto?
Di pochi centesimi nel caso
meno favorevole (il prospetto
dice 2,028% lordo il variabile e

3,92% il fisso), di mezzo punto
abbondante nel caso piu favo-
revole all'investitore (2,8% il
variabile e 4,4% il fisso).

I cacciatori di bond, quelli
che comprano per speculare
sui prezzi storcono il naso di
fronte alla modalitd di quota-
zione, ma per i cassettisti 1'oc-
casione sembra buona. La
commissione di collocamento
(pari all'1,6% complessivo) ¢ a
carico dell’Eni. E quindi il
prezzo di acquisto non verra
azzoppato: la quotazione sul
mercato — che avverra subito
dopo la chiusura dell’opera-
zione — dovrebbe avere valo-
ri non dissimili da quelli
d’emissione. E chi dovesse re-
stare a bocca asciutta dopoo i

MINISTERO

RPirola

riparto — a quanto pare inevi-
tabile — potra tentare la cac-
cia al bond in seconda battu-
ta, sapendo che i prezzi viagge-
ranno pitt o meno a 100. E pro-
prio oggi prende il via Extra-
Mot il nuovo sistema multila-
terale di Borsa italiana per le
obbligazioni societarie.

Ma quanto rendera il bond?
Per trovare qualcosa di para-
gonabile bisogna tornare al di-
cembre 2007, quando fu Enel
ad offrire 2,3 miliardi — quelli
di Eni sono 2 — con un’alter-
nativa fisso-variabile e un ta-
glio minimo a portata di fami-
glia. Un suecesso meno strilla-
to, quella volta: la crisi era an-
cora lontana, itassi ballavano
sopra il 4%, la Borsa saliva an-
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cora.
Non sono dissimili, invece,
iparametri di riferimento scel-
ti allora da Enel e oggi da Eni
per il calcolo del rendimento
iniziale e per fissare il valore
del flusso cedolare. Il tasso mi-
dswap — ovvero il livello me-
dio del costo del denaro per
passare da un prestito a cedo-
la fissa a variabile e viceversa
— e iltasso Euribor a sei mesi.
Il primo definisce il valore a
cui sommare una maggiora-
zione per definire il prezzo di
collocamento. 1l secondo rap-
presenta il tasso a cui aggiun-
gere un dato che dia vita al va-
lore della cedola semestrale.
Chi e solito investire in Cct, i
titoli variabili del Tesoro, sa
che la maggiorazione é di 30
centesimi sui Bot semestrali.

Forchetta
Eni silimita ad indicare una
maggiorazione da applicare,
rispettivamente, al midswap a
sei anni e al tasso Euribor a sei
mesi, con. una forchetta tra 85
e 135, in ambedue i casi. L'ipo-
tesi piti probabile? 100 punti.
Cosi la parte a cedola fissa do-
vrebbe offrire un rendimento

teorico lordo iniziale del
4,20%, dato che ora il mi-
dswap é pari al 3,20% circa,
mentre la prima cedola lorda
semestrale dell’emissione va-
riabile potrebbe essere fissata
al 2,465%, contro un Euribor
semestrale all'l,465%.

Ipotesi, naturalmente. Ma il
rendimento lordo per la parte
a cedola fissa viene attualmen-
te scambiato su un'obbligazio-
ne dello stesso emittente con
scadenza gennaio 2016, men-
tre non esiste un analogo tito-
lo Eni a cedola variabile. 11 Cct
con analoga durata offre un
rendimento teorico lordo
dell'1,75% circa. Quindi le due
proposte, se rendimento e pri-
ma cedola dovessero attestar-
si ai valori riportati, risultereb-
bero interessanti per il sotto-
scrittore.

Quanto vale la «gemella»
Enel? Oggi la parte fissa & quo-
tata a 104 circa, mentre vale
100,50 circa quella variabile.
Ma il «fisso» ha toccato i
106,50, e il variabile i 104 cir-
ca. Non ¢ da escludere che an-
che il mercato secondario del-
le nuove Eni possa fornire si-
mili soddisfazioni.

uali i rischi per chi

sottoscrive il bond

Eni (nella foto la
campagna pubblicitaria)? il
primo & rimanere a bocca
asciutta, per 'eccessiva
domanda. Il secondo &
che, a fronte di un
aumento dei tassi, chi ha
scelto il fisso possa
perdere sul prezzo. Il terzo
& per i «variabili»: per 12-18
mesi il flusso cedolare sara

modesto, visto
I'encefalogramma piatto
dei tassi. Per il cassettista

favore del fisso, senza
trascurare la parte
variabile, Per chi ama il
flusso per interessi medio
alto, il 70% del capitale
andrebbe indirizzato alla
cedola fissa e il restante
30% a quella variabile.

Se per0 siete convinti che

MINISTERO

la scelta potrebbe essere a

I'inflazione tornera a
riaccendersi dopo la crisi,
la quota a favore della
cedola fissa dovrebbe
scendere al 50%. Cosi, in
prospettiva, eventuale
calo delle quotazioni del
«fisso» a causa
dell’aumento dei tassi
verrebbe ammortizzato dal
graduale aumento del
valore degli interessi
della parte «variabile».
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BERLINO —Lavicenda Opelha
ancora delle finestre aperte. E
sebbeneil complesso negoziato
siastata unaquestionetraGme
Fiat pitiche non tra Fiat e gover-
no tedesco, dai fatti degli ultimi
mesi I'immagine della Fiat e
quelladell'ltaliaproduttivaesce
rafforzata. Ecco il bilancio del
grande temaitalo-tedesco, fatto
dall’ambasciatore italiano, An-
tonio PuriPurini, chehaappena
concluso il suo mandato.
Ambasciatore, la vicenda
Opel-Fiat come ha influito'sul
rapporto bilaterale, e sull'im-
magine dell'ltalia in Germa-
nia?
«Aldiladiquantosiédettoin
Italia, la questione Opel-Fiat &
stata ben pilt una questione tra
Fiat e Gm che non un tema bila-
terale italo-tedesco. La scelta
dell’'investitore competeva a
Gm, il governo tedesco da parte
suasistaimpegnandoconilpre-
stito-ponte. Ma l'impatto fon-
damentale mi sembra positivo
per Fiat e per il paese. Dopo ini-
zi poco promettenti, in cui, non
sicapisce perché, abbiamo assi-
stito a un fuoco di sbarramento
contro Fiat, poi Sergio Mar-
chionne, venendo qui, ha dato
un’impressione ben diversa».
Cioe unimpatto positivo?
«DopoicolloquidiMarchion-
ne quile impressioni sono cam-
biate, la posizione e 'immagine
di Fiat si sono rafforzate. Vorrei
anche dire che non penso che i
governo italiano avrebbe dovu-
tofarealtro, odipiu. Lasituazio-
neécomplessa, € prestoperdire
come si concludera. E’ bene re-
stare alla finestra, seguire da vi-
cino questavicenda, puntare ad
una soluzione european.
Manonlesembracherestino
inpiediqui anche moltipregiu-
dizi versoI'Italia?

I’ambasciatore Puri Purini: piui forte la posizione italiana

“Opel-Fiatnon ¢ chiusa
Marchionne € piaciuto”

«Noncredochesiano cosiim-
portanti. Esistono pregiudizite-
deschiversol'Italia, e pregiudizi
italiani verso la Germania. La
contrarieta piu forte all’ipotesi
Fiat perOpel & venuta daisinda-
cati, e mi sembra fosse collegata
a ricordi del passato, a un’idea
della Fiat che non esiste pii.
Ciotaunarealta Fiatche & cam-
biata afondo dal 2003, da quan-
do & venuto Marchionne. Ma
stiamo attenti a non sottovalu-
tare le immagini positive dell’I-
talia traitedeschi»,

Cosa ¢ indispensabile per
convincere i tedeschi, per pia-
cergli?

«Professionalita, serieta, con-
cretezza, e anche quel senso di
flessibilita e intuizione che affa-
scina i tedeschi. Non dimenti-
chiamo che con I'acquisizione
di HVB da parte di Unicredit, I'I-
talia e il suo mondo aziendale si
sono mostrati realta efficienti,
capaci di investire e portare ric-
chezza quiin Germanian».

(a.t)

Niente pregiudizi

“Lacontrarietadei
sindacati eracollegataa
ricordi del passato, a
un’idea del Lingotto che
non esiste pitt”’

Antonio Puri Purini

POLITICA ECONOMICA
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Telecom: accordoatre
per portarelatvinRete

LESTRATEGIE DELLA CONVERGENZA / La digitalizzazione del segnale televisivo sta rompendo lultima barriera tra il mondo del Web

equello dei broadcaster. I la neonata associazione delle tre telecor ba gié fatto pariire la prina lettera verso ' AgCom di Calabro s divitii del calcio

Telecom svoltasul Iptv: accordo atre
per portare su Internet tuttala televisione

Una nuova associazione, su modelli di quella che ha ben lavorato per il digitale terrestre, sancisce la nuova alleanza con Wind e Fastweb. Un
decoder unico e uno standard unico perfavonre lo sviluppo della nuova piattaforma. E si potra arrivare anche a una societa unica per gestirla

; L ‘FRONTE' TELEFONICO v
?ﬁﬁ?’%ﬁ%ﬁ
Lol

LA SCHE I BROADCASTER

 Laspintacheserve per pottare
lacopertura oltrePattuale 33%

ORAMAI ne sono tutti convinti:
senzaiatvlabandalarganon
decolla. Ma I'aspettativaé
speculare: anche le tv guardano
alla p:attaforma viaintemetche e
I'unica a consentire l'interattivita
e ii massimo di personalizzazione
dal punto di vista degli utenti. Ma
anche il massimo di trasparenza
sugli investimenti pubblicitari dal
punto di vista delle imprese.

STEFANO CARLI

da dopo quella sull’architettura delle nuo-
veretiinfibraottica. StavoltasitrattadiIptv,
latvvialnternet: «I nostriconcor-
rentinonsonoletv.Noielorofac-
ciamo duelavori diversi. Loro ag-
gregano contenuti. Noilitraspor-
tiamo», & la sintesi di Luca To-
massini, responsabile Business
Innovation e Iptv di Telcom Ita-
lia.
Frase che chiude definitiva-

N uova svolta in casa Telecom: ed &la secon-

mente i conti con le ipotesi

tronchettiane di trasformare
Telecom in una media company.
Bernabe I'aveva detto. Questa di
adesso ¢ la traduzione nei fatti. E i
fatti dicono che questa svolta di
Telecom Italia apre una stagione
tutta nuova per I'lptv. Finorala tv

Ma a che punto & davvero 'iptvin
{talia? Degli utenti si sa: siamo
ancora attorno al mezzo milione.

Il vero problema & perd la qualita
della rete: oggi solo uha casasu
tre pud ricevere la tv via Internet
senza far rimpiangere il satellite.
Non serve obbligatoriamente la
fibra ottica, ma almeno serve Adsl

_diultima generazucne (Ads|2+) e

rame non piu lungo di un paio di
chilometri e in buona condizione.
Cosa che oggi si verifica solo nel
33% delle utenze italiane.

viaInternethavivacchiato: mezzo
milione di utenti in Italia, pit o
meno 300 mila Telecom, 200 mila
Fastweb e qualche migliaio Wind.

Palinsesti Le cose
dei giomi si muoveranno
precedenti rapidamente
on demand laprovaé
ok di Rai, quasi lapresenza
di Mediaset di Wind

SKY

‘Sky & gia distribuito
neila Iptv da Wind,
Telecom e Fastweb
ma adesso si
troverafiancoa

-fianco con i nuovi
canali pay di
Mediaset, che perd
sono meno dei suoi

Nei decoder ibridi

Iptv Mediaset affida’

i canali pay al cavo
perché qui pud
-avere pil sviluppo:
via etere il numero
di canali non pud
crescere al livello di
quelli di Sky

e
MEDIASET _




\ED

Ufficio Stampa

la Repubblica AFFARIFINANZA

22-GIU-2009
da pag. 1

Tiscali non c’e pill. Vodafone non
¢’ ancora. Un mancato sviluppo
preoccupante se si guarda all’e-
stero (Francia e Gran Bretagna in
primoluogo). Echeoravienemes-
so anche in relazione alla nostra
pill generale arretratezza sulla
bandalarga.

Insomma: all'estero due cose
hanno creato le condizioni per la
crescitadigitale:le transazionion-
line (e-commerce e e-govern-
ment in primo luogo) e la televi-
sione. In Gran Bretagna da quan-
do la Bbc ha messo interamente
online i suoi palinsesti, circa un
anno fa, dando la possibilita agli
inglesi di chiedere via Internet un
programma del giorno prima o
dellasettimanaprima, ¢’@statoun
boom di traffico. Equestadoman-
da aggiuntiva ha permesso di va-
rare un piano nominato Digital
Britain (che si basa sulle conclu-
sioni del ‘Rapporto Caio’, quello
inglese, non quello italiano) e per
cui il governo di Londra sta addi-
rittura pensando di creare unaso-
prattassa mensile di mezza sterli-
na sul canone telefonico fisso.

La svolta di Telecom va in que-
sta direzione: considerare I'Iptv
solo una piattaforma di distribu-
zione, come il satellite o il digitale
terrestre, da mettere a disposizio-
ne dei broadcaster. 1! passo suc-
cessivo & stato quello di creare un
punto di incontro con gli altri due
operatori, Fastweb e Wind per la-
vorare assieme allo sviluppo di
uno standard comune. Non élafi-
ne della concorrenza trai tre, ov-
viamente, ma solo il riconosci-
mento che in questa fase
¢'¢ un obiettivo comune,
quello difar crescere que-
sto nuovo mercato. E che
siamo alla vigilia di uno
scattodiquestomercatoe
testimoniato anche dal
fatto che per la primavol-
tasul tema dell'IptvWind
prende una posizione attiva. Il
gruppo di Sawiris non ¢ mai stato
un first mover sulle tecnologie e
tende a entrare nei mercati quan-
do le cose sono sufficientemente
stabili: «Negli ultimi tre anni ab-
biamo rimesso a posto la fabbrica
- spiega Romano Righetti, respon-
sabile Affari Regolamentari di
Wind e vicepresidente di Aiptv -
Abbiamo investito 2,24 miliardi di
euro sullereti, fisse e mobili, il che
significa una media del 14/15%
V'anno suiricavi. E ora il 100% del-
le nostre centrali sono attrezzate

per fornire connessioni a banda
largaa 20 mega.

Ecco quindi che, sulla base del
Dgtvi, il consorzio del digitale ter-
restre, che hamesso assieme tutte
le emittenti italiane, Rai, Media-
set, La7 elelocali, natol'Aiptv: po-
co fantasiosamente Associazione
perl'Iptv. Eil primo obiettivo e gia
definito: mettere sul mercato un
decoder unico per tutti e tre. Un
set-top-box che vada bene sia per
Alice di Telecom, per Fastweb e
per Wind. Conil primo risultato di
garantirsiminoricostidisviluppo,
maggiori economie di scala e
quindi minor prezzo di vendita al
mercato.

In secondo luogo le tre telecom
iniziano a fare fronte comune su
molti problemi regolamentari. E
proprio venderdi scorso & p artita
la prima lettera firmata Aiptve in-
dirizzataa CorradoCalabro, presi-
dente di Agcom. «E’ il tema dei di-
ritti per la trasmissione dei conte-
nuti premium e in particolare
quelli del calcio - spiega Giovanni
Moglia, direttore Affarilegali e re-
golamentari di Fastweb e presi-
dente di Aiptv - Per noi & fonda-
mentale chel’AgCom ciriconosca
lo status di piattaforma emergen-
te. Perché grazie aquesto nessuno
potra avere i diritti per I'Iptv in

esclusiva: tutti e tre gli
operatori di Iptv devono
avere la possibilita di ri-
vendere ai loro utenti gli
stessi contentuti».
Malacosaandraanche
oltre. Intanto, il contem-
poraneo passaggio al di-
gitale delle reti tv puo
creare un’ulteriore opportunita
alle tre telecom. II loro decoder
unico, che dovrebbe arrivare sul
mercato per novembre, in tempo
per lo switch off, lospegnimento
del segnale aanalogico, di Lazio,
Campania, Piiemonte e Trentino
Alto Adige offfrira un’opportunita
in pit. Sia aglii utenti che ai broad-
caster. 1l decoder dell'Iptv infatti
sara collegato sia alla presa telefo-
nica che all’antenna televisiva.
Quindifaravedereal tempostesso
tutti i canali in chiaro del digitale
terrestreattraversol’antenna; fara
arrivare Internet a banda larga e
tuttiicataloghidifilmeserietvche
oggicostituisconoicontenutispe-
cifici di Alice piuttosto che di Fa-
stweb Tvo di Infostrada Tv; e infi-
ne fara arrivare sempre via cavo i
canali pay del digitale terrestre. In
altre parole, i canali a pagamento
di Sky e di Mexdiaset si troveranno
a competere: direttamente sulla
stessa piattafiorma.
Dal punto di vista degli utenti,

invece, I'lptv avrebbe il vantaggio
di mettere tutta assieme |'offerta
tv:daquellaviasatelliteaquellasu
etere terrestre. Ma soprattutto
grazie al collegamento
con la rete a banda larga
potrebbero avere l'inte-
rattivita che né il satellite
né I'etere terrestre posso-
no assicurare. E questa &
una cosa che si potra ve-
dere gia con la prima ver-
sionedeldecoderunico,a
novembre: la possibilita di richie-
dere i contenuti dei palinsesti dei
giomiprecedenti. Raihagiafirma-
tol’accordo e Mediaset & molto vi-
cina. Sky per oranicchiamaprima
o poi accettera. E’ gia questa una
possibilitache dasolaquasigiusti-
fica il prezzo mensile che la Iptv
chiedera ai suoi utenti. Un prezzo

cheognitelecomdeciderainauto-
nomiainbaseallesuestrategieeal
modo di combinare i pacchetti,
machenonsaramoltoalto:anzi. A
questo prezzo 0gnuno
potra poi aggiungerel'ac-
quisto di contenuti pre-
mium:oipacchettidiSky,
o quelli di Mediaset o sin-
goli eventi.
Gli utenti accenderan-
no latvvialnternet sullo-
1o televisore e vedranno
comparire pi1 ‘bottoni’: con uno
andranno sui canali terrestri in
chiaro e vedranno la tv ‘normale’;
con un altro entreranno nel mon-
do Premium di Mediaset, con un
altro ancora in quello di Sky; con
unterzo in quello di Dahlia, la pay
tvsul digitale terrestre che harile-
vatoicanaliapagamentodila7.E
cosl via con tutti i nuovi soggetti
che siandranno aggiungendo.
L’Aiptv &appena partita. Il pro-
getto & nato pilto meno’autunno
scorso, dopoil successo del primo
switch off del digitale terrestre in
Sardegna. Enon acaso € nato dal-
la collaborazione tra Tomassini e
Piero De Chiara, che per Telecom
gestisce proprio lo switch offdella
tvdigitale. Ma ora che il progetto &
avviato le potenzialita aggiuntive
chepubgeneraresonomolteetut-
te molto interessanti. Si potrebbe
arrivareperfinoaimmaginareuna
societa separata, gestita da Tele-
com, Fastweb e Wind, in cui far
confluire la gestione della piat-
taforma di accesso, lo standard, i
decoder; forse anche parte del Bil-
ling e soprattutto la pubblicita su
tutta la parte di video on demand.

Per esempio: voglio rivedere una
puntata che ho perso di una serie
tv della settimana prima? Gli spot
andatiin onda in diretta sono sta-
ti tolti e vedro il video senza quelle
interruzioni, ma potrei avere uno
spotintestae uno in codavenduti
dalla societa della piattaforma. E
poi, perché limitarsi solo ai conte-
nuti tv? La piattaforma potrebbe
distribuire anche applicativi di
ognigenere:unpo’unaspeciedii-
Tunesitaliana.

Ma queste sono ipotesi molto
futuribili. Per ora di concreto c’e
che Telecom soprattutto puo ri-
durre di gran lunga le esigenze di
cassaperfinanziarel’acquisizione
di contenuti e questo, visto quello
chehaspesonegli annipassatiper
accaparrarsi diritti di partite e li-
brary, & un latro pezzo di risana-
mento. Bernabe .
pud concen-

trarsi sullo svi- .Be::’al::’
luppo dellarete. p".m:.| atiere
Pud essere uno inl 'a“"i“o
scenariofavore- ac::l‘::izione
vole per Tele- di diritti

com. Uno sce-
narioincuilaat-
torno alla tvvia Internet si crea at-
tesa rende pit facili le decisioni di
investimento. Perché c’€unintero
mercato che inizia a muoversi te-
nendo presente il nuovo obiettivo
eunclimapiufavorevole. L’accor-
do con Fastweb e Wind rafforza
questastrategia. Tantopitichean-
chesul versante deibroadcaster, ¢
diMediasetin particolare,lalptve
una buona prospettiva, specie se
arrivera velocemente. E arrivera
tanto pit1 velocemente se sara una

piattaforma libera da esclusive ¢
apertaa tutti.

Equestaancoraunabuonano-
tizia per Telecom. Se il mercatc
non punta piti ad integrare verti-
calmente contenuti e reti di tra-
sporto, Telecom pud essere forse
pilt tranquilla rispetto a ipoteti-
che ed eventuali mire di Media-
set. Che avra altri cento motivi €
occasioni difar sentire il suo pesc
nella nuova piattaforma. Ma che
potrebbe aversempre menointe-
resse ad una integrazione di tipc
societario.
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Malacalza, 'vomo
cheblindail salotto
di Tronchetti

Gli affari dell'imprenditore
genovese che il nuovo
socio forte della Camfin

®» MINELLA apagina 9

IL PERSONAGGIO

7

IL PERSONAGGIO /L inmprenditore genovese che ha acquistato il 3,5% nella Canafin di Tronchetti Provera con un’opzione per salire al 25%

Malacalza, chié'uvomo d’acciaio

cheblindail salotto di Tronchetts

L'azienda di famiglia
oragpassata

aisuoi duefigli

SETTANTUNO anni (i 72 li
compirail17 settembre), Vit-
torio Malacalza nasce aBob-
bio, nel Piacentino, masitra-
St sferisce presto a Genova. Di-
ploma di liceo scientifico al-
lo storico “Cassini”, siiscrive
a Ingegneria ma interrompe
gli studi per I'improvvisa
scomparsa del padre einizia
subitoalavorare. Sposato,ha
due figli, Davide e Mattia, a
cui Vittorio Malacalza ha af-
fidato la guida operativa e fi-
" nanziaria del gruppo Castel,
interamente controllato dal-
la cassaforte di famiglia, la
Hofima, il veicolo scelto per

vagmetal o sviete il Ia Castel, s solo kg 5iy
hanno penataie b fatiurato sggragat B 300

MASSIMO MINELLA

Genova

¥ salito pili in alto, Vittorio

E Malacalza. Lui nega, so-
stenendo invece che &

sceso, dal quattordicesimo al de-
cimo piano, nel grattacielo della
centralissima piazza Piccapietra,
dove ha sede il suo gruppo, glis-
sando sull'improvvisa notorieta
mediatica per I'ingresso nel grup-
po guidato da Marco Tronchetti
Provera, conunaquotainizialedel
3,5% di Camfin. A presidiare il bu-
siness di famiglia - dall'acciaio al-
'energia, passando per il biome-
dicale e'alimentare - ci sono oggi
ifigli Davide eMattia. Luisi & effet-
tivamente trasferito un po’ pill
sotto, in un ufficio senza nemme-

nolatarga, perstudiare concalma
itanti dossier che gli vengono sot-
topostiinquestimesi. CosieVitto-
rio Malacalza, genovese di origini
piacentine, industriale che pochi
conoscono, nonostantefacciaim-
presa da mezzo secolo, sia stato a
lungo alleato del re dell’acciaio
BrunoBolfo, coltiviogginuovibu-
siness con partner come Marcelli-
no Gavio e abbia facilita di dialogo
con il mondo della politica di pri-
ma fila, da Claudio Scajola a Pier-
luigi Bersani.

Pocavoglia di apparire, tanta di
fare, Malacalza ama le imprese
impossibili, o comunque difficili.
Enonsemprehasuccesso, soprat-
tutto inunarealtacome quellage-
novese, abituata al gioco di squa-
dra e, ancor meglio, ai veti incro-

Paccordo con Tronchetti.

ciatiperbloccarechidellasquadra
non fa parte. E per uno che ai sa-
lotti ha sempre preferito le partite
a scopone al ristorante “Europa”
digalleriaMazzinionellasuaBob-
bio, perla dell’Appennino piacen-
tino in cui € nato e in cui torna ap-
pena gli & possibile, non tutto pud
andare bene.

Cosi, al nuovo alleato di Tron-
chetti Provera non & riuscito di
conquistare la presidenza del Ge-
noa Calcioenemmeno quelladel-
la Iocale Confindustria, sconfitto
per un pugno di voti dal trenta-
seinne Adriano Calvini, ammini-
stratore delegato di una societa
cheimportafruttasecca. Luichedi
anni ne ha esattamente il doppio
(72 il prossimo 17 settembre) non
I'hapresabene, mahatiratoavan-

tiperlasuastrada. «Hodatolamia
disponibilita - ha spiegato - se
hanno ritenuto di non coglierla,
pazienzan.

La grande notorieta di queste
settimane & perd conseguenza di-
retta di un episodio-chiave nella
suavitadiimprenditore,accaduto
due anni fa: la vendita delle sue
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aziende siderurgiche riunite nella
Trametal al magnate ucraino Ri-
nat Achmetov, proprietario fra le
altre cose dello Shaktar Donetz,
fresco vincitore della coppa Uefa.
Valore della transazione, mai co-
municato, oltre un miliardo di eu-
ro. E tutto questo, solo pochi mesi
prima dell’esplosione della crisi.

Cercatoapiuripresedalla po-
litica, lui risponde sempre allo
stesso modo: «Faccio un altro la-
voroenonhoalcunaintenzionedi
cambiare».

Cosi & dalla fine degli anni Cin-
quanta, quando il giovane Vitto-
rio, costretto a lasciare gli studi di
Ingegneria per I'improv-
visascomparsadelpadre,
prendeleredini della pic-
cola azienda di famiglia.

L'inizio & legato all’atti-
vita commerciale di ma-
terialiper!’ediliziaepoidi
componenti- per l'im-
piantistica industriale e
civile. Ma la prima svolta
arrivanel ‘63, quandoVit-
torio Malacalza riprende
l'attivita di costruzioni,
gia intrapresa dal padre,
diventando presto uno
dei partner di fiducia di
Autostrade. Dieci anni di busi-
ness, poila prima robusta diversi-
ficazione, insieme con il fratello,
nella componentistica per 'ener-
gia, attraverso la “Sima”, che an-

cor oggi & rimasta nel perimetro
del gruppo.

11 vero salto nel gotha dell’eco-
nomia italiana arriva pero alla
meta degli anni Ottanta, quando

Malacalza rileva una par-
tecipazione di minoranza
nella Duferco di Bruno
Bolfo, colosso del trading
siderurgico.Inpochianni,
arriva al 50% del gruppo e
viene nominato ammini-
stratore, ma il sodalizio si
interrompe nel ‘95. Mala-
calza viene liquidato dal
socio esimetteinproprio,
cominciando a mettere
insieme quei tasselli che
inpochiannidarannovita
aunmosaicoda500milio-
nidifatturato e 600 dipen-
denti. All'interno della Castel fini-
scono innanzituttoleattivitaside-
rurgiche della Trametal, una pic-
colasocietachedal ‘95al2002 qua-
druplica la sua produzione di ac-

Aveva il 50%
di Duferco
Ha venduto,

& ripartito
.dasolo
eallafineil
colpo grosso
con Achmetov

ciaio, grazie anche all’acquisizio-
ne di un impianto di laminazione
in Gran Bretagna, a Newcastle. Ea
fiancodellaproduzionediacciaio,
arriva rapidamente il trading. Nel
‘97 I'alleato ¢ laMag Steel, quattro
anni pit: tardi & il colosso cinese
Baosteel, di Shangai, quinto ope-
ratore al mondo, per cui Malacal-
za si assicura la commercializza-
zionein esclusiva perl’Europa dei
suoiprodotti. Poiarrivanol'acqui-
sto di una storica azienda di tubi,
inprovincia di Piacenza, la Tectu-
bi, e il rafforzamento del business
impiantisticoneisettoridell’ener-
gia e delleinfrastrutture.

Nel 2001 Malacalza sfila all'An-
saldo Energia la controllata Su-
perconduttori, oggi Asg, che firma
i grandi magneti per il Cern di Gi-
nevra. Non pagodiaffari, Malacal-
za si allea con la giapponese Ito-
chu Corporation per la vendita di
prodotti italiani in Asia e per il
commercio di caffe e cacao.

Nel 2007 sul suo tavolo arriva
Pofferta della Metinvest di Ach-
metov che per rafforzare la sua
presenzainEuropiaedisponibilea
rilevare Trametal. Inizia una trat-
tativaserratacheportaallacessio-
ne delle attivita di produzione si-

derurgica. Passano pochi giorni e
Malacalza annuncia la sua inten-
zione di rientrare nel business,
realizzando un grande impianto
di laminazione all'interno delle
areedellaFerrania,lostoricomar-
chiocherealizzapellicole fotogra-
fiche, chel'imprenditore genove-
se, insieme a Marcellino
GavioeagliarmatoriMes-
sina, ha rilevato con l'in-
tenzione di modificarne
la mission, orientandola
appunto sull’energia e la
logistica. Sembra I'inizio
di una avventura di suc-
cesso, diventa tutto I'op-
posto. La collaborazione
fra Malacalza, che nell’o-
perazione intende inve-
stire600 milionidieuroin
alleanza con i partner ci-
nesi della Baosteel, e i
Messina si interrompe
bruscamente, per incomprensio-

ni sulla gestione del business. An-
che Gavio si sfila e Ferrania resta
tutta agli armatori. Ma I'addio a
Ferrania, su cui molto si erano
spesi il ministro Claudio Scajolae
il presidente della Regione Liguria
Claudio Burlando, si rivela un

Ha fatto affari
con i cinesi
manonglié
rluscito di
conquistare
P'unione
industriale
genovese

boomerang per Malacalza, sceso
nelfrattempoin corsaper la presi-
denzadegliindustriali genovesi. Il
lavoro dei saggi incaricati di son-
dare la base associativa si risolve
conun’affermazione netta di Ma-
lacalza, a cui va il 70% dei gradi-
menti. Ma al ballottaggio arriva
anche Giovanni Calvini, inizial-
mente sostenuto dal mondo dello
shipping, dacuiproviene perdan-
che il presidente uscente, Marco
Bisagno.Malacalzanonfacampa-
gnaelettorale, attende solo il voto
del direttivo, chiamato a pronun-
ciarsi sui due candidati, e quasi
nonsiaccorge chele cose, ai verti-
cidell’associazione, cambianora-
pidamente. Al momento del voto,
infatti, perde. «Forse & meglio co-
si» commenta. Esirituffa nel busi-
ness. :
Sul suo tavolo passanoidossier
pilx caldi, dalt’Alitalia al nucleare,
fino al Ponte sullo Stretto.
Ma arriva anche la telefo-
nata di Marco Tronchetti
Provera che cerca alleati
industriali per rafforzare
finanziariamente il verti-
ce del gruppo. Malacalza
accettae, affiancatocome
advisorlegale dallostudio
Cleary Gottlieb, acquista
conlafinanziaria di fami-
glia, la Hofima, che ha se-
de aMilano in via Monte-
napoleone, il 3,5% della
Camfin dalla Gpi, inse-
diandosi cosi in cima alla
catena di controllo che porta alla
Pirelli. 12,2 milioni di investimen-
to iniziale, con la possibilita di sa-
lire fino al 25% della holding. La
Borsa premia !'operazione, piit
52% in pochi giorni. Malacalza, in
barca nel Mar Ligure, ringrazia e
prepara altri business.
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Nasdaq Gli esperti divisi sull’hi tech che ha guadagnato il 20% da gennaio. Anticipa la ripresa. No, quotazioni esagerate

Wall Street, il record e tecnologico

Google (+30%) e Apple (+51%) in volo, ma tutti corono pit del mercato. E' di nuovo bolla?

7¢7 Il grande rimbalzo

60%

[ " e Apple 50%
— Google w et 40%
— Nasdaq g g | AV —1 30%
| e S&P500 : oy jw —_ e i 20%

- ——— s - — - 10%
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gennaio 2009 febbraio marzo = aprile e Maggio giugno -30%

DI MARIA TERESA COMETTO

erformance azionarie
del 30-40% in cinque
mesi e mezzo fanno col-
po nel mezzo di una cri-
si economica non ancora fini-
ta. Le hanno realizzate dall'ini-
zio del 2009 due icone dell'alta
tecnologia americana quotate
al Nasdaqg — Google (+30%) e
Apple (+51%) —, mentre l'indi-
ce generale delle Borse Usa,
I'S&P500, e riuscito appena a
recuperare le perdite di marzo.
Il settore high-tech media-
mente & andato molto bene,
con un guadagno di quasi il
20% — il secondo miglior risul-
tato dopo le materie prime —,
ma alcuni titoli sono saliti cosi
tanto (Rim, il produttore di
BlackBerry, +90%) da far teme-
re a qualcuno il ritorno di una
Bolla tecnologica.

Analisi

E una preoccupazione giusti-
ficata? I settore tecnologico €
il nostro preferito, perché ha le
migliori potenzialita di guidare
laripresa della Borsa nei prossi-
mi 6-12 mesi — dichiara con-
vinto Brian G. Belski, responsa-
bile delle strategie di investi-
mento per Oppenheimer —. Le
sue basi sono solide in termini
di crescita dei profitti operativi,
liquidita in cassa, flusso di en-
trate, valutazioni di mercato.
Se anche la ripresa economica
stentasse a decollare, le azien-
de high-tech potrebbero conti-
nuare a far bene grazie al loro
management e ai loro bilanci
molto forti».

Inoltre secondo Belski ci so-
no macro tendenze favorevoli:
una domanda non soddisfatta
di computer; un’inflazione dei
prezzi che lascia intatto il pri-

cing power dei produttori; gli
aggressivi programmi di spesa
tecnologica del governo Usa; la
resistenza delle vendite al det-
taglio.

I titoli nei portafogli Op-
penheimer per cavalcare que-
sti trend a un anno sono Ibm,
Microsoft, Cisco, Google, Xi-
linx e Hewlett-Packard. Per un
trading pil1 attivo, Belski racco-
manda Tandem, Akamai Tech-
nologies, McAfee, Digital Ri-
ver, Concur Technologies , Sa-
lesforce.com, Oracle, Informati-
ca, EMC e CA.

«Lo scorso gennaio le quota-
zioni dei titoli tecnologici era-
no molto basse rispetto ai pro-
fitti, inferiori alla media del
mercato — osserva Telis Bert-
sekas, gestore del MFS Techno-
logy Fund —. 1l settore & una
combinazione di due tipi di
aziende, quelle piti cicliche
che si muovono in Borsa piu
violentemente, come i produt-
tori di semiconduttori e attrez-
zature per il networking; e quel-
le piu stabili, come le societa di
software».

Ma in generale l'investimen-
to nell'high-tech si & rivelato ne-
gli ultimi tempi una strategia
piuttosto difensiva rispetto alla
media del mercato, perché que-
ste aziende hanno pochi debi-
ti, non sono legate ai rischi del-
la finanza e hanno caratteristi-
che di crescita che dovrebbero
beneficiare dalla ripresa econo-
micar.

Spinta

A Bertsekas piacciono titoli
come Samsung Electronics, In-
tel, ma anche Apple e Google
nonostante il loro balzo da ini-
zio anno. «Apple sa sfornare
sempre prodotti molto innova-
tivi e oggi le sue quotazioni so-
no pari solo a 11 volte il

cash-flow, credo potrebbe tor-
nare a 180-190 dollari come lo
scorso settembre — dice il ge-
store MFS —. E Google costa so-
lo 23 volte gli utili previsti per il
2010: la possibile inchiesta An-
titrust non preoccupa, perché
riguarda un business seconda-
rio, quello dei libri online».
L'unico rischio per l'high-tech
secondo Bertsekas viene da un
eventuale peggioramento della
situazione economica: «Se le
aziende non hanno fiducia nel-
la ripresa, smettono di investi-
re nella tecnologia».

L'ipotesi non e troppo remo-
ta, a sentire Ken Male, ammini-
stratore delegato e fondatore di
ThelnfoPro, societa che misura
il polso dell'industria high-te-
ch. dl business delle infrastrut-
ture come iserver, le atirezzatu-
re per il networking e gli stru-
menti per immagazzinare dati,
sta vivendo una fase difficile —
dice Male —. Non c'é molto ot-
timismo sull'economia, le
aziende sono prudenti e hanno
spostato le aspettative al 2010».

POLITICA ECONOMICA
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Multinazionali
T'annoorribile
dei super-giganti

GRANDI GRUPPI/ Lo scoppio della bolla finanziaria ha colpito duro: molte operazioni di ME&A

si sono rivelate un problema perché hanno costretto avistose svalutazioni. Regge solo il settore energia

[ annonerodelle multmazmnah

[ super-giganti senza profitti

In attesa di vedere che cosa succedera alla fine di questo terribile 2009 la R&S di Mediobanca mostra
come gia nel 2008 ci fossero segnali: i ricavi crescono ma gli utili crollano e il patrimonio si assottiglia

LE IMPRESE INDUSTRIALI PIU GRANDI DEL MONDO
In miliardi di suro, 2008

Totale attivo (esclusi beni immateriati) Capitalizzazione di Borsa (azioni ordinarie)

[ @ Toyota Motor
v Royal

W 53 Dulch shel
H Gzprom
B ExxonMobil
s Volkswagen
B P
i CNPC

== Daimler

! l Total

BE= Chevron

Shell

er misurare fino in fondo
gli effetti della Grande Cri-
si sulle maggiori aziende
del mondo bisognera aspettare
grosso modo un anno. Biso-
gnera, ciog, averein manoicon-
tiesattidell'annata2009.Ibilan-
ci del 2008 (gli unici finora di-
sponibili, come & ovvio) si sono
infatti chiusi nel complesso non
male, con fatturati in crescita e
utili che tengono abbastanza
bene. Ma allora la crisi non ha
colpitolegrandimultinazionali?
No. Ha picchiato duro, e mol-
to.Soloche (se-
condol'annua-
le grande ricer-
ca di R&S Me-

diobanca) per
ora il fenome-
no & in parte
mascherato da
due elementi.

Insostanza, laprimapartedel
2008 era andata benissimo, e
questo ha consentito di chiude-
reicontiafineannoinmodopo-
sitivo. Inoltre, per le compagnie
energetiche c'e stato un vero e
proprioboomequestoharialza-
to la media di tutti i conti con-
suntivi.

Comunque, qualcosa si co-
mincia a vedere. E poi ci sono i
contidel primo trimestre 2009, e
qui la tragedia diventa manife-
staebenvisibile, impressionan-

2 Royal
; % DS{éih Shelt
R

4 nNestIé
: Novanis

Fonte: Mediobanca

= ExxonMobit

m PetroChina

Procter
#= &Gamble

é Johnson&dJ.

General
&= Electric

E= Chevron
==

te.

Maandiamoconordine.Lari-
cerca di R&S Mediobanca ri-
guarda368delle maggiorimulti-
nazionali del mondo, con circa
28 milioni di dipendenti in tre
grandi aree.

i fatturati
hanno
continuato
acrescere
ma i profitti
sono crollat

ord America, Europa e
N Giappone.Sesivaavede-
re il solo dato del fattura-
to 2008 (in parte stimato) la

POLITICA ECONOMICA

Grande Crisinon c'e. Risultain-
fatti che le multinazionali ame-
ricane hanno aumentato il giro
d'affari del 9,8 per cento mentre
quelle europee hanno fatto an-
che di meglio: con una crescita
delle vendite del 10 per cento.
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Solo i giapponesi (ma quelli
stanno sempre in crisi) hanno
visto scendere il loro fatturato
del 6,5 per cento.

E quivadetto subito che, sot-
to il profilo del fatturato, il 2008
siiscriveinunalungaseriedian-
nate buone, soprattutto a parti-
re dal 2001. Un osservatore che
non sapesse nulla della Grande
Crisi potreblbe concludere che
nel 2008 & continuato il solito
boom che dla anni fa grandi e
ricche le maggiori multinazio-
nali del pianteta.

Se pero si
passaavederei
dati sui guada-
gni, la musica
comincia a
cambiare, gia
nel 2008.
Quando si par-
la di guadagni

con gli specialisti si fa presto a
perdersiperchégliindici dauti-
lizzare sono tanti. Ma, se pren-
diamo un indicatore secco (I'u-
tile netto in percentuale sul fat-
turato), allorale cose comincia-
no adiventare chiare. Le multi-
nazionali europee, ad esempio,
nel 2002 hanno un utile nettoin
percentuale sul fatturato del 3,8
per cento: un valore molto bas-
s0. Ma subitio arrivano gli anni
del grande bcoom (quelli che poi
porteranno zlla Grande Crisi) e
¢ festa: nel 2007 I'utile netto ar-
rivaaessereill9 percentodelfat-
turato. Piu del doppio, ciog, di
quello di cinque anni prima. E
questi sono soldi veri, miliardi
di euro.

Ma gia nel 2008 (secondo le
stime di R&S Mediobanca) la
storia cambi:a segno:I'utile net-
to delle multiinazionali europee
scendeinfatttial 6,2 percentodel

Un’indagine
sulle 368
maggiori societta
del mondo
con 28 milionki
di dipendentii

fatturato. In sostanza perde per
strada, inunsoloanno, unterzo
deirisultati cheavevaacquisito.

Storia quasi analoga presen-
tanole multinazionaliamerica-
ne. Senel 2002 avevano un utile
netto parial4 per cento delloro
fatturato (poco pitdi quelle eu-
ropee), nel 2006 arrivano all'8,7
per cento. E per loro la discesa
comincia gia nel 2007: nel 2008,

comunque, I'utile netto cala al
5,8 per cento del fatturato.

IlGiapponepresentaunasto-
ria analoga alle due appena vi-
ste, maatinte piifosche. Anche
nel Sol Levante gli anni della ri-
presasono quelli che stanno fra
it 2002 e il 2007. Solo che l'utile
nettoarriva, comemassimo, so-
loal4,1 percento delfatturatoe
poi nel 2008 c'¢ il crollo all'1,1
per cento. Quando arriveranno
i dati del 2009 (fra un anno) &
quasi sicuro che le multinazio-
nali giapponesi si presenteran-
nodinuovoconvalorinegativie
anche di parecchio, peggio di
come erano nel 2001.

Ma il 2008 & stato, per quanto
riguarda i conti delle
multinazionali (eillavo-
rodeiquasi 30 milionidi
loro dipendenti) un an-
nointermedio. Unanno
nel quale la crisi comin-
ciaamordere, maanco-
ra non fa danni gravi e
difficili da riparare.

Gianel 2008, comunque, &av-
vertibile qualche scossa di ter-
remoto importante. Il patrimo-
nio netto delle aziende comin-
ciaaperdersiperstrada. Einmi-
sura impressionante. Nel 2006,
ad esempio, l'insieme delle

multinazionali americane ave-
va un patrimonio netto che era
pari a quasi il 260 per cento ri-
spetto ai propri debiti finanzia-
ri. Ma nel 2008 il patrimonio
netto era sceso al 180 per cento
dei debiti finanziari. E dietro
questi numeri c'¢ tutta
una storia. Le cause di
questo deterioramento
sono infatti almeno tre.
Daunapartelemultina-
zionaliinun primo tem-
po (a crisi gia partita)
hanno fatto molti buy
back (hanno comprato
cioé azioni proprie) per tenere
suititoli (o per cercaredifareun
affare). Poi, a crisi scoppiata,
hanno capito che non c'era pil1
niente da fare e hanno dovuto
svalutare. La stessa cosa € avve-
nuta con molte partecipazioni

- Le europee
inun solo anno
hanno perso
un terzo
dei loro
profitti

in portafoglio, chehanno dovu-
to essere ridotte senza pieta. E
infine un'altra botta ¢ arrivata
dai fondi pensione, che hanno

persomoltovalorelungolastra-

da della crisi.

Comunque, diminuzioni di
patrimonionetto (rispettoal to-
tale dei debiti finanzia-
1i) si registrano anche
nelle multinazionali
europee e in quelle
giapponesi. In sostan-
za, insieme al crollo de-
gli utili va considerato
anche l'inevitabile de-
terioramento patrimo-
niale.

Come si vede da queste po-
che cifre, Ia Grande Crisi € stata
veramente una specie di tsuna-
mi industriale e finanziario che
ha buttato per aria tutto quanto

nel dorato mondo delle grandi
multinazionali. Un mondo che
dacinqueanni(compliceanche
il "denarofacile" all'origine del-
la crisi) aveva conosciuto solo
successi e guadagni da favola.
E invece, gia nel 2008, si co-
minciaavoltare pagina. llmon-
do dorato va in frantu-
mi, qualche jet azienda-
le rimane negli hangar e
qualche altro viene ven-
duto. Molti super-boss
perdonoil posto (siapu-
re con liquidazioni mi-
liardarie). Eallora, al po-
sto delle cifre "medie"
(cheunpo'ingannanosempre),
conviene fornire, alla spicciola-
ta quale numero sui grandi per-
ditori di soldi nel 2008. General
Motors (perdecennilapitigran-
deaziendadel mondo, ormaiin

La fine
diun
hoom durato
cinque anni
grazie anche
al denaro faclle

fallimento) perde 22 miliardi di
euro. La ConocoPhillips, 12. La
Ford Motors (seconda azienda
auto americana) brucia nel
2008 circa 10 miliardi di euro. E
cosivia.

Pero cisono anche quelli che
riescono, comunque, a fare sol-
di, e si tratta degli "energetici”.
La Exxon Mobil porta a casa
quasi 30 miliardi di euro di gua-
dagni, la Shell quasi 19, la Gaz-
prom 18.

POLITICA ECONOMICA

Ma questa, ormai, & storia. II
2009, invece, €ancorain corsoe
¢terribile perle grandi multina-
zionali dei tre continenti.

L'elencostilatodaR&SdiMe-
diobanca & abbastanza lungo e
desolante. Si pud ceminciare
conilfatturato (primo trimestre
2009 rispetto all'analogo perio-
do dell'anno precedente). E so-
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no cifre molto tristi: vanno tutti
indietro, meno le utilities.

Materiali da costruzione: -
19,7 per cento.

Mezzi di trasporto : -34,7 per
cento.

Metallurgia: -32 per cento. E
cosivia.

Itotale delle 368 multinazio-
nali si presenta con un fatturato
(primo trimestre: 2009) in calo
del26percentoriispettoaunan-
noprima.Sen'éandato, ciog, un
quarto del giro di affari.

Ma cifre ben pii1 impressio-
nanti sono quelle relative al ri-
sultato netto. Per una serie di
settorinon&énemmeno possibi-
lecalcolarelavariazione (perun
difetto della matematica): poi-
chénel 2008 hanmo guadagnato
e nel 2009 hanno perso, non si
riesce acalcolare:la percentuale
di variazione.
In media, per i Nel primo

settori "calco-
labili", si han- trimestre 2009
no diminuzio- arret.rano anche
ni nei profitti m:;:gaz‘g"/

{]
che vanno dal sul 2008

30a60percen-
to. In totale,
sommando gli utilifattinel 2008
epoiquellidel 2009 (semprepri-
mo trimestre) si arriva una di-
minuzione (aggregata) del ri-
sultato netto pari al 75 per cen-
to.Insostanzaerispetto agliuti-
1i2008 (che giaeranoin diminu-
zione) nel primi tre mesi del
2009 si deve registrare la scom-
parsa di tre quarti dei profitti
dell'anno prima.

Se il trend dell'intero 2009
sara questo (ma potrebbe an-
chepeggiorare), neibilancidifi-
ne anno ritroveremo un quarto
(circa) degli utili che erano stati
conteggiati nel 2008. E questo
riguarda l'insieme delle 368
maggiori multinazionali del
mondo, quelle piismart. Come
a dire la parte nobile e pil1 sofi-
sticata del pianeta, per la quale
lavorano neitre continenti qua-
si 30 milioni di persone.

Nord America

LE ITALIANE

UN MONDO DI MULTINAZIONAL!

Resto del mondo
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Ecco cosa serve per entrare nel club dei bug senza confml

PERCHE un’azienda possa essere annoverata
nel dorato club delle multinazionali esaminate
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Fonte: Medipbarnica

Alato,

Edward

dalf'indagine di R&S Mediobanca deve rispettare

dei parametri ben precisi. Intanto il fatturato, che
deve essere maggiore di 3 miliardi di euro. Poila
rilevanza nel paese di origine, dove deve fare
almeno 1% del suo fatturato. Un terzo
parametro & invece 'opposto: una multinazionale
non pud essere concentrata sul mercato

_ domestico: quiil iimite posto & di almeno un 10%

dei ricavi fatturati da esportazioni e attivita
produttive in almeno un
paese estero.

Quanto ai settori di attivita,
dalle rilevazioni di R&S
sono escluse tutte le
_societa non manifatturiere
(trasporti, infrastrutture,

o . Ay Germarnia
costruzioni, impiantistica, )
intrattenimento, softwaree  Francia
commercio). Sono invece italia
inclusidiservizidiTicele Spagna

utilities.
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Roma Non c'e soltanto il riscaldamento
Con il metano I'ltalia produce
il 60% circa dell’energia elettrica

[l gas ai minimi
ET'Europa

Bruxelles Quasi tutte le importazioni
di oro blu arrivano dal gruppo russo
Lo stop dei giacimenti & «preoccupante»

resta in riserva

Con il crollo dei prezzi frenano gli investimenti
Gazprom ferma i nuovi pozzi, allarme a Bruxelles

azprom, il gigante russo
del gas, s'& scoperto i
piedi d’argilla. I consu-
mi crollano, i prezzi
scendono, lindebita-

mento sale e il gruppo non riesce 4 .

tener dietro ai piani di investimento

"compilati qualche anno fa, quando i

listini dell'energia erano molto pit al-
ti. Cosi rinvia 'apertura di giacimen-
ti e gasdottiin attesa che un mercato
pil favorevole renda sostenibili nel
tempo gli investimenti miliardari ne-
cessari per avviare Pestrazione di
metano e costruire le pipeline che lo
portano in giro per il mondo.
L’Eurcpa & preoccupata: teme
che la frenata sia troppo repentina e

"che, in future, possanoc esserei pro-

blemi di approvvigionamento. Il vee-
chio continente compra quasi tutto
il combustibile a Mosca. Sono le con-
troindicazioni del prezzi energetici
che scendono: i paesi produttori pre-
feriscono tenere gas e petrolio sotto-
terra in attesa di poter incassare di
pitt. E soprattutto non si azzardano
aspendere nell'incertezza dei profit-
tifuturi. Non & una buona notizia per
V'Italia, che produce il 60% della sua
elettricith bruciando gas.

Estrazionirinviate

Sia come sia, Gazprom temporeg-
gia, Rinviato di un anno 'avvio della
produzione del giacimento di gas Bo-
vanenkovski, sulla penisola dello
Yamal, dal terzo trimestre 2011 al
terzo trimestre 2012. Sottoterra si
stima-ci slano quasi cinquemila mi-

-liardi di metri cubi di gas. Di conse-

guenza & stata rinviata anche Paper-
tura del gasdotto Bovanenkovo-
Ukhta (1.200 chilometri a nord-est
di Mosea), che avrebbe dovuto pora-
re 'oro blu verso occidente, Anche
Papertura del giacimento di Kovyk-
ta, una riserva da duemila miliardi di
metri cubi scoperta nella Siberia
orientale, & stata ritardata piil volte.
Di Ii dovrebbero partire le forniture
destinate alla Cina, ma i colloqui tra
Gazprom e Pechino sono fermi al
2008, quando firmarono un progetto
per realizzare un gasdotto della por-
tata di 80 miliardi di metri cubi al-
Panno.

Anche di questo non g'¢ ancora
fatto nulla: i cinesi vorrebbero lega-
re il prezzo del combustibile a quello
del carbone, di cui sono grandi con-
sumatori, invece che a quello del pe-
trolio come si fa abitualmente. Mo-
sca ha risposto niet, a questo punto é

Impossibile partire secondo il calen-

LA GUERRA DELLE TARIFFE

.Torna la tensione con Ucraina

e Bielorussia: «Pagate
o chiudiamo il rubinetto»

ILTRANSITO

Da Kiev e Minsk passano
i tubi che riforniscono

il Vecchio Continente

dario previsto, cioé nel corso del
2011 Eil gasresta sottoterra.

Ivicini di Mosca

Intanto continua la erisi con i vicini
di casa dellex Urss, sempre in diffi-
coltd a pagare le forniture a Gaz-
prom. In gquesti giorni Mosca ha re-
capitato alla Bielorussia una bolletta
da 230 milioni di dollari: Minsk deve
pagaria entro il 23 giugno o sivedra
chiudere il rubinetto. La tensione &

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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alta anche con 'Ucraina, che ha pa- L
gato fino a maggio ma non & sicura . N deficit di cassa

di poter onorare la prossima scaden-
za. B di qui vengono altri grattacapi
per Bruzxelles, visto che dalla Bielo-
russia transita il 20% del gas destina-
‘to al’Europa e il resto passa attra-
verso 'Ueraina.

L’ad di Gazprom Alexei Miller,
nei giorni scorsi, & stato preciso sul
punto: «Se gli ucraini dovessero sal-
tare una scadenza il gas per 'Euro-
pa sarebbe in pericolo. Spero ne di-
scutano i capi di stato Ue. Stiamo
cercando dj istifuire un consorzio
Ue-Russia che ajuti a finanziare

I'Ucraina e garantisca la sicurezza del
gas in transito». Nel frattempo il go-
verno di Kiev ha ammesso che la situa-
zione dei prossimi pagamenti é «mol-
to difficile».

SeKievnon paga

L’ipotesi che ancora una volta gli
ucraini non siano in grado di onorare i
loro impegni, insomma, & tutt’altro
che peregrina. Nei glorni scorsi la
Commissione europea ha sollecitato
Gazprom e Naftogaz Ukraini a ricer-
care una soluzione «stabiley e «dura-
turay per assicurare il transito del gas
dalla Russia verso I'Ue. Bruxelles par-
la chiaramente diuna «possibile inter-

ruzione degli approvvigionamenti di
gas dalla Russia all'Europa attraverso
I'Ucraina». E Silvio Berlusconi, redu-
‘ce dal vertice dei capi di governo del-
I'Unione, ha ammesso: «C'¢ un’emer-
genza vera, tra due mesi le forniture
potrebbero interrompersi».

Uha nuova riunione & stata fissata
per il prossimo 2 luglio, alla vigilia del-
la scadenza della prossima fattura.
Per aiutare Kiev 'Europa deve sborsa-
re 4-5 miliardi. Se non lo fara, i rischi
sono chiari-a tutti: gia nel 2006 e al-
Iinizio di quest’anno, quando Mosea
ha adottato la linea dura chiudendo i

rifornimenti, Kiev ha risposto pom-.

pando il gas destinato all’Europa.

Se I'Ucraina non paghera
la bolletta di luglio

il combustibile per I'Europa
sara davvero a rischio

" Alexei Miller
. amministratore delegato
di Gazprom

C'e un’emergenza vera
tra un mese la fornitura
che arriva da Kiev

potrebbe interrompersi

. Silvio Berlusconi
© presidente
- del Consiglio

ey .. . iy [P

per evitare il blocco
Ela cifra che I'Unione Europea
dovrebbe prestare all'Ucraina

per evitare cheimancati pagamenti
convincano Gazprom a sospendere
le forniture: laricaduta colpirebbe
anche ’'Europa, visto che 1'80% del
gas comprato dall’Ue passa
attraverso il territorio di Kiev

ECONOMIA INTERNAZIONALE

Dalle banche di Mosca

credito per 10 miliardi

o -Gazprom ha sete di liquidita: la

ri da cinque banche russe, compresa
Sberbank, entro la fine dell'anno, E
guanto dice una relazione della socie-
ta preparata per la riunione annuale
degli azionisti, fissata per il 26 giu-
gno, nella quale i soci saranno chia-
mati a dare via libera al piano di rifi-
nanziamento. La parte pil consisten-

_ societd si sta preparando a prendere’’
. in prestito fino a 10,5 miliardi di dolla-"

te del prestito, per un ammontare .

che potrebbe arrivare fino a 6 miliar-
di di dollari, dovrebbe venire dalla

Veb, la banca per il commercio con -

I'estero russa. Tutti i prestiti dovran-

no essere accordati per un periodo di -
tempo fino a cinque anni. L'importo-

massimo annuale del tasso di interes-
se in euro e in dollari sara pari al 15%,
ossia il tasso di rifinanziamento della

_ Banca centrale pid il 3%. Altri 47 mi-

liardi di rubli verranno messi a dispo-
sizione da Sberbank, Vtb e Gazprom-
bank. Pur di coprire il deficit di cassa,

"insomma, il colosso russo & pronto a

indebitarsi ancora. Solo nel 2009 Gaz-
prom Neft - la compagnia petrolifera
del gruppo -, ha speso circa 1,4 miliar-
di di dollari per acquistare diverse at-
tivita, compresa una partecipazione
di controllo nella serba Nsi (521 milio-
ni) e il 33,55% nella compagnia russo-

"britannica Sibir Energy (circa 898 mi-

lioni). Le acquisizioni hanno aumenta-
to per Gazpfom Neft I'indebitamen-
to di circa il 36% a oltre 5 miliardi di
dollari, di cui 2,7 dovranno essere rim-
borsati entro il 31 marzo 2010. Gaz-

.prom Neft ha speso per risarcire i

suoi debitori il 22,5% in pii (49 milio-
ni} nel primo trimestre del 2009 ri-

spetto allo stesso petiodo nel 2008.
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miliardi di metri cubi
di gas

Parners-LA STAMPA. -
A s,
staticoncui - progetti
& aperto un sospesi -
" contenzioso

La mappa della crisi

VERS0
MOSCA

Giacimento da 5 mila

$12,00 A

$ 10,00

Giacimento da 2 mila
miliardi di metri cubi
di gas

“1'ANDAMENTO DEL PREZZO
. Fonte: WIRG ECONOMIC'S

C$1400

$800 . Ay

$6:00 B i

$4,00

$2,00 .
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dollari per
MMBTU

(1 MMBTU = 5,8 barili di petrolio)
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Auto, Berlino tifa per la fusione del secolo

Contro loffensiva del Qatar voci diun alleanza Mercedes-Porsche-Vw

La classifica dei giganti
Produzione in milioni di vetture I'anno, dati 2008 (2007 per Tata e Chana)

GENERAL y8
MOTORS 8544

(dopo l'uscita
di Opel)

5,5

IN DIFFICOLTA
ipotesi di fusione
tra Mercedes e
Porsche-Vw é legata
al momento di crisi

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
ANDREA TARQUINI

BERLINO — L'emergenza del
crollo di vendite e utili si fa ogni
giorno pii1 grave nel mondo del-
l'auto, e suscita le voci pil sor-
prendenti. Adesso in Germania si
parla di un interesse di Daimler,
cioé il produttore delle mitiche,
prestigiose Merce-
des, in Porsche. Sen-
titi dall'agenzia
Bloomberg, i porta-
voce smentiscono,
ma ai mercati quelle
smentite suonano
piu che altro come
reazioni d'ufficio,
non come una con-
vincente negazione
chequalcosabollain
pentola. In ogni ca-
s0, i due marchi-
simbolo di Stoccar-

RENAULT-
NISSAN

da,duedelleaziende
che come poche al-
tre sono sinonimo di
qualita e forza del
made in Germany
nel mondo, versano
entrambe in gravis-
simedifficolta, eteo-
ricamente, scriveva-
no ieri in sostanza la
Frankfurter Allge-
meine Sonntagszei-
tung e Der Spiegel,
un accordo tra due
malati potrebbe aiu-
tare entrambi. «Tutti
stannoparlandocon
tutti in queste ore»,
facevano sapere in
ogni caso fonti vici-
ne a Dieter Zetsche,
amministratore de-
legato di Daimler.
Da mali comuni potrebbe venire
la speranza in un mezzo gaudio.

Porsche, da un lato, & in
profondo rosso, e i suoi inviati
mendicano crediti e investimenti
ovunque. Pesano troppo i 23 mi-
liardi spesi per rilevare il 50% del
pacchettoVolkswagen. Finorasi&
fatta avanti solo la famiglia reale
del Qatar, cioe lo sceicco e la sua
bella, attivissima, moglie, ma
I'uomo forte di Porsche e Volk-
swagen, Ferdinand Piech, nonne
vuolessapere.

Dall'altro lato, Mercedes stes-
sanavigainacquetempestose.Le
vendite di auto con la stella a tre
puntesonocrollate del27%, quel-
le di autotreni (Mercedes con tut-
ti i vari marchi che controlla & il
numero uno mondiale) del 39%.
«Mercedes sara il prossimo caso
Opel®, si chiede impietoso Der
Spiegel. Zetsche ha bisogno di ri-
sparmiare miliardi, visto che le
perdite del primo trimestre, am-
montanti a 1,3 miliardi, sono (se

ECONOMIA INTERNAZIONALE

continueranno a tale livello per i
prossimitre trimestridell'annoin
corso) ben superiori all'iniezione
di capitale che l'ingresso di Abu
Dhabi nel pacchetto del gruppo
ha portato. Zetsche inoltre deve
investire perrenderela produzio-
ne piu efficiente, attraente e red-
ditizia, e ha fretta di trovare un
partner.

Secondo Manager Magazin,
un'intesa con Porsche consenti-
rebbe di creare un nuovo gigante
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mondiale, capace dioffire ditutto
sulmercato: Dalle Smart, alle pic-
cole Mercedes classe Ae B, alleli-
mousine dilusso, fino alle sporti-
vissime Porsche. E indirettamen-
te, fino alla gamma intera del
gruppo Volkswagen, primo co-
struttore europeo dell'auto, for-
tissimo con gli altri suoi marchi
Audi, Skoda, Seat, Lamborghinie
Bentley.

Resta da vedere quanto de-
naro Daimler sara capace diinve-
stire in Porsche, se le voci si con-

fermeranno, e da dove lo pren-
dera. Perora questi boatos fanno
beneaititolidientrambele azien-
de. Il patriottismo locale, I'orgo-
glio del Baden- Wuerttemberg (lo
Stato tedesco con capitale Stoc-
carda, il pili ricco tra i 16 della fe-
derazione e sede di entrambe le
aziende) cimettelasua. Altroéve-
dere se cid bastera a forgiare un
matrimonio. O Mercedes, o lo
sceicco, o chiunque altro. Por-
sche - cosl sentenziava ieri la
Frankfurter - senza un grosso in-
vestitorecomesalvagenteselave-
dra male. Mercedes non sta me-
glio: l'orario corto, con tagli pro-
porzionali alle retribuzioni, & sta-
to prolungato fino all'autunno,
I'80 per cento dei viaggi diservizio
sono cancellati per risparmiare,
persino caffe e biscotti agli ospiti
dirangosonoun'eccezioneenon
piitla regola. Ma dopo il no della
banca di Stato KfW alla richiesta
di Porsche di crediti per 1,75 mi-
liardi di euro, un tentativo di fu-
sione potrebbe avere carte mi-
gliori, se non altro quale ultima
speranza per entrambi.

Iportavoce dei due
colossi frenano. Ma
Pad di Daimler,
Zetsche sottolinea
che “in queste ore
tutti stanno
pariando con tutti”

LE “ICONE” GOLFE 911

Il gruppo Porsche
Volkswagen spazia dalle
piccole utilitarie alle
supersportive di lusso.
Nella gamma spiccano le
“icone” Vw Golfe.
Porsche 911

GITY GAR E BERLINE
Lagamma del colosso
Mercedes va dalla city-car
Smart alle grandi

berline (in foto la classe

E), dai Suv aile
supersportive

Slk, Sle SIr

ECONOMIA INTERNAZIONALE




\ED

Ufficio Stampa

ItaliaOggi

22-GIU-2009
da pag. 13

Studi di settore,
tre i fronti caldi

Anno di invio Numero
2007 113.000
2008 ‘ 81.000

2009 105.000

i

comunicazioni di riferimento

Possiblilita
di replica

Periodo

| 2003-2005 NO
2004-2006 sI
S (luglio 2009)

2005-2007

I.Q Incoeren;¢ 2009 »

La gestione

del magazzino esistenze iniziali 2007;

Incoerenza fra il valore delle rimanenze finali 2006 e le

Anomalie nei valori degli indicatori: durata delle scorte e

rotazione del magazzino;

|‘ beni

strumentali ammortamento

1 costi
residuali
di gestione

- Risposte doverose per evitare precedenti

Segnalazioni di anomalie da studi di settore, ora
¢’¢ un motivo in pili per replicare al fisco. I con-
tribuenti raggiunti da una delle 105 mila comu-
nicazioni di anomalia potranno infatti replicare
al fisco utilizzando I'apposito software che verra
messo a loro disposizione nel prossimo mese di
Iuglio sul sito dell’Agenzia delle entrate. Oltre
ai motivi che gia lo scorso anno facevano pro-
pendere per 'opportunita di fornire spiegazioni
al fisco in ordine ai comportamenti oggetto di
segnalazione (esistenza di errori nella comuni-
cazione, cause giustificative), quest’anno si ¢
aggiunta la necessita di evitare che tale segna-
lazione assuma la veste di pericoloso precedente
di infedelta fiscale. 1l riferimento ¢é alla nota
diffusa lo scorso 4 giugno dalla direzione cen-
trale accertamento dell’Agenzia delle entrate
agli uffici periferici nella quale, in ordine agh
elementi che dovranno supportare la motivazio-
ne dei futuri inviti al contraddittorio e accerta-
menti da studi di settore figurano proprio, quali

Mancata indicazione del valore dei beni strumentali in presenza di quote di

Valore dell'indicatore superiore al doppio della soglia massima e valore dei
costi residuali superiore a 5 mila euro

elementi di supporto alla motivazione stessa, le
«anomalie riscontrate nei modelli dati valevoli
ai fini degli studi di settore», La segnalazione
di anomalia quindi rischia di costituire un dato
negativo nel curriculum fiscale del contribuente |
che puo contribuire a rafforzare Ia valenza pre-
suntiva degli scostamenti calcolati dal software
Gerico. Si tratta di una conseguenza pericolosa
per il contribuente e per il quale risultera an-
cora piu importante fornire le dovute repliche
alla segnalazione stessa in modo da poterne
contestare 'utilizzo all'interno di una pit ampia
motivazione di un accertamento da studi di set-
tore. Ovviamente saranno la qualiti e la bonta
degli elementi forniti all'interno della replica
che potranno disinnescare le presunzioni con-
nesse alla segnalazione di anomalia impedendo
alla stessa di assumere quel ruolo di precedente
fiscale negativo che altrimenti ¢ destinata, ine-
sorabilmente, ad assumere.

nomalie nei modelli

studi di settore, la ge-

stione del magazzino,

i beni strumentali e
Iincidenza sui ricavi dei costi
residuali di gestione finiscono
sul banco degli imputati. An-
che quest’anno, nel pieno del-
la stagione delle dichiarazioni
dei redditi, il fisco ha deciso,
con l'invio di 105 mila lettere,
di avvisare i contribuenti nei
confronti dei quali sono sta-
te riscontrate anomalie nella
compilazione degli studi di

settore dei periodi d'imposta
immediatamente preceden-
ti al 2008. La comunicazione
dell’anomalia persegue, in
maniera esplicita, lo scopo di
indurre il contribuente a non
ripetere gli errori e le incon-
gruenze evidenziate nel pas-
sato anche nella compilazione
del modello studi di settore
da allegare alla dichiarazione
Unico 2009.

Anche per quest’anno, cosi
come avvenne nel 2008, en-
tro il prossimo mese di luglio

POLITICHE FISCALI

Yagenzia delle entrate mettera
a disposizione dei contribuenti,
oggetto delle predette comuni-
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cazioni, un apposito software
attraverso il quale sara pos-
sibile replicare, fornendo, nei
casi in cui cid risulta utile e
plausibile, le giustificazioni in
merito ai comportamenti tenu-
ti nel passato.

I contribuenti raggiunti da
una comunicazione di anoma-
lia non possono, e anzi non
devono, restare indifferenti. K
opportuno invece valutare at-
tentamente cid che il fisco ha
riscontrato rispetto alla com-
pilazione dei modelli studi e
riflettere sia in ordine al com-
portamento da tenere nell’im-
mediato futuro, cio& nella com-
pilazione della dichiarazione
di quest’anno, nonché sull’op-
portunita o meno di replicare,
attraverso 'apposito software
fornendo le giustificazioni o
evidenziando le eventuali im-
precisioni contenute nella co-
municazione stessa.

Puod accadere infatti che la
comunicazione segnali delle
anomalie che in realta sono
solo diverse collocazioni dei
dati nei modelli studi da un
anno all’altro frutto, per esem-
pio, di una modifica dei criteri
di comportamento o di valuta-
zione adottati dal contribuen-
te. Altre volte invece la comu-
nicazione pud evidenziare una
incongruenza che pud trovare
giustificazione se collocata nel-
la specifica realta operativa in
cui opera il contribuente. In
queste due ipotesi & del tutto
evidente che il contribuente
avra tutto I'interesse di repli-
care alla comunicazione indi-
cando o erroneita della stessa
o le motivazioni che giustifica-
no 'anomalia stessa.

Oltre a queste casistiche
’anomalia potrebbe essere
generata anche da un mero
errore materiale di compilazio-
ne del modello studi. In effetti
la complessita e il numero di
informazioni e dati contabili
richiesti nei modelli sono una
delle principali critiche che i
contribuenti, ma non solo loro,
rivolgono al complesso mecca-
nismo che consente il funzio-
namento del software Gerico.

In proposito bisogna pero

sottolineare che le incongruen-
za contenute nelle comunica-
zioni inviate ai contribuenti,
eccezion fatta per quelle rela-
tive ai beni strumentali, sono
relative unicamente al quadro
dei dati contabili per i quali
il software prevede espressi
meccanismi di quadratura che
guidano il contribuente nella
compilazione del modello. Se
quindi un errore c’é stato, si
¢ evidentemente trattato di
un errore nella collocazione di
alcune voci di costo o di ricavo
in un rigo piuttosto che in un
altro senza perd che risultas-
se alterata la'quadratura del
modello in termini di reddito
d’impresa o di lavoro auto-
nomo dichiarato. In casi del
genere il contribuente puo va-
lidamente correggere l’errore
indicato nella comunicazione e
procedere al ricalcolo dello stu-
dio di settore. Se nonostante la
correzione del dato o dei dati
errati le risultanze calcolate
da Gerico non si discostano o si
discostano ma in maniera non
significativa rispetto a quelle
originarie il contribuente avra

tutto l'interesse a segnalare
tale circostanza attraverso il
software di replica che a breve
sara reso disponibile sul sito
delle entrate.

Diverso infine il caso in cui
’anomalia segnalata sia in-
vece ingiustificata e rilevante
in termini di responso finale
del software. In queste ipote-
si al contribuente non resta
che prendere atto dell’errore
commesso e riparare, almeno
per I'immediato futuro, compi-
lando correttamente il modello
da allegare alla dichiarazione
delPanno 2008.

Dicevamo in apertura che
le incongruenze evidenziate
nelle comunicazioni inviate
ai contribuenti riguardano
sostanzialmente tre elemen-
ti critici: il magazzino, i beni
strumentali e 'incidenza dei
costi residuali di gestione sui
ricavi.

Non formano, almeno per
adesso,oggetto di segnalazione
ai contribuenti alcuni compor-
tamenti che in passato il fisco

POLITICHE FISCALI

aveva ritenuto rilevanti quali:
Pindicazione di cause residuali
di esclusione dall’applicazio-
ne degli studi di settore quali
«periodo di non normale svol-
gimento dell’attivita», la man-
cata indicazione del numero
dei soci nei quadri strutturali
dello studio e la mancata indi-
cazione del numero delle ore
settimanali dedicate all’atti-
vita.

Ciod detto, torniamo ades-
so alle anomalie evidenziate
quest’anno nelle 105 mila let-
tere inviate ai contribuenti.

Le incongruenze nella ge-
stione del magazzino. Ben
sei delle tredici segnalazioni
di anomalia oggetto di comu-
nicazione riguardano incoe-
renze nell’indicazione dei dati
contabili dello studio di settore
in ordine alle rimanenze fina-
1li 2006 e le esistenze iniziali
2007. In particolare il confron-
to fra i modelli dati rilevanti
per Papplicazione degli studi
di settore relativi ai periodi
d’imposta 2006 € 2007 hanno
evidenziato una diversa va-
lorizzazione in ordine ai dati
delle rimanenze finali 2006 e
delle esistenze iniziali 2007.
In alcuni casi, particolarmente
gravi a meno che non si tratti
di errori del sistema o modi-
fica dei criteri di valutazione
delle rimanenze da un eserci-
zio all’altro, non vi & soltanto
differenza fra i due valori ma
la mancata indicazione di uno
di essi. Nella comunicazione
inviata ai contribuenti sono
espressamente indicati i ri-
ghi del prospetto contabile del
modello sui quali risultano le
incongruenze relative alla va-
lorizzazione delle rimanenze.

Sempre riferite alla gestio-
ne delle scorte aziendali altre
due segnalazioni di anomalia
riguardano i valori dichiarati
dal contribuente nel triennio
2005-2007 con particolare
riferimento ai seguenti indi-
catori: durata delle scorte e
rotazione del magazzino. Le
segnalazioni contenenti tali
anomalie evidenziano come
dai valori indicati dal contri-
buente nei modelli dati rile-
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vanti per Iapplicazione degli
studi risultino incoerenze nel-
la gestione delle scorte che si
manifestano in una rotazione
molto bassa del magazzino op-
pure in una durata delle scor-
te troppo elevata. Fenomeni ai
quali, si legge nel testo delle
segnalazioni di anomalia, si
accompagna anche un incre-
mento delle rimanenze finali
che costituisce, come & ovvio,
motivo di seria preoccupazione
in ordine all’occultamento dei
corrispettivi-e dell’Iva ad essi
relativa.

Ibeni strumentali. Forma-
no oggetto di segnalazione la
mancata indicazione nel mo-
dello dati relativo al periodo
2007 del valore dei beni stru-
mentali (rigo F29 0 G14) pur in
presenza di quote di ammorta-
mento dedotte e di indicazione
della presenza di attrezzature
e beni nei dati strutturali del-
lo studio. L’anomalia, se con-
fermata, & abbastanza grave
e lascia presumere la volonta
del contribuente di forzare la
mano al software impedendo
allo stesso di stimare nella
funzione di ricavo ’apporto
connesso al valore dei beni
strumentali utilizzati nell’at-
tivita di lavoro autonomo o di
impresa.

I costi residuali di gestio-
ne. Si tratta dell’'ultima fron-
tiera in materia di indicatori
di normalita economica con
funzione anti-contraffazione
del prospetto dai degli studi di
settore. I tecnici delle entrate
hanno verificato la tendenza a
indicare in questo campo resi-
duale del prospetto contabile
valori sempre piu elevati, tra-
scinati magari da altri campi
del prospetto stesso, con 'unica
finalita di abbassare la soglia
dello scostamento calcolato dal
software. A questo dato infatti
le funzioni di stima attribui-
scono variabili di gran lunga
inferiori rispetto a quelle per
esempio dei costi per servizio
o per godimento dei beni di
terzi.

La segnalazione di anoma-
lia in oggetto, scatta quando
il valore di quésto indicatore
relativo ai dati 2007 risulta su-
periore al doppio della soglia
massima consentita ed i costi
residuali di gestione superano
contemporaneamente il valore
di 5 mila euro.

POLITICHE FISCALI
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Studi di settore. Il software Gerico calcola in automiatico 'impegno teorico

Il «conta ore» dei professionisti

wws [lavoratoriautonomisotto-
posti agli studi di settore fanno i
conticonle stime di Gerico,usu-
fruendo deinuovicorrettivicon-
giunturali, trattati in dettaglio
neldecreto del1g maggio 2009 e
nella circolare 29 emanata dalle
Entrateil18 giugno.

Debuttano anche nuovi indi-
catori di normalita economica,
tra cui va segnalato il «rendi-
mento orario», determinato co-
me rapporto tra valore aggiunto
eore annue lavorate. Quest'ulti-
mo parametro va confrontato
con il dato delle «ore teoriche

del professionistza», determina-
to in automatico dlal software, di
modo che lindiczazione di dati
eccessivamente ridotti trovi
una soglia di sbarramento
nelleffettuazione dei conteggi.
Gerico, comunque, elabore-
ra le riduzioni della stima di

congruita soprattutto in base
all'applicazione del correttivo

,congiunturale individuale che
_operainpresenzadiuncalotra

icompensizoo8 e quelliriferiti
al2007.

Pegorin, Ranocchi e Valcarenghi

inNorme e tributi » pagina1

Studi di settore. Autonomi alle prese con altriindicatori economici e il correttivo «su misura»

Gerico per i professionisti
trova il limite delle ore lavorate

Nuovo freno
all'indicazione
di attivita
troppo esigue

PAGINA A CURADI

Lorenzo Pegorin

Gian Paolo Ranocchi

Giovanni Valcarenghi.

e Studi di settore applicabili a
pieno regime anche ai professio-
nisti per Unico 2009. I lavoratori
autonomi sono chiamati a fare i
conti con le stime di Gerico, po-
tendoaccedere anche inuovi cor-
rettivi congiunturali, cosi come
dettagliatidal decretodel19 mag-
gio 2009 e dalla circolare
29/E/2009 (si veda anche Il Sole
24 Ore del18 e19 giugno).

Gli interessati

Sono 24 gli studi applicabili al
mondo delle libere professioni,
solo tre dei quali restano monito-
rati: UKo2U (studidi ingegneria),
UKo6U (revisori contabili, periti,
consulenti e cosi via) e UKiyU
(periti industriali). In queste li-
mitate ipotesi, quindi, si appli-
chera la regola che vuole la non
congruita segnalata da Gerico
non utilizzabile ai fini accertati-
vima utile per selezionare i sog-
getti cuiindirizzare i controlli.
Come le imprese, quindi, anche
iprofessionisti devono valutare se
adeguarsi o meno al responso di
congruita evidenziato dal sistema.
Diversamente, rischieranno dido-
ver spiegare all’Agenzia le ragioni
della mancata congruita. Peraliro,

i professionisti, essendo spesso
transitati dall’applicazione di stu-
diprovvisori(sperimentalio moni-
torati) a studi definitivi, potrebbe-
ro trovarsi a fronteggiare accerta-
menti anche per gli anni pregressi,

nelcasoincuinon fosserostatiallo-
radichiaraticompensi congrui.
Lerevisioni _
InUnico 2009 trovano applicazio-
ne6studidisettorerevisionati: ge-
ologi (TK29U), notai (UKo1U), di-
segnatori (UKo8U), amministra-
toridiimmobili (UKx6U), psicolo-
gi (UKz0U) e laboratori di analisi
cliniche (UK56U). Nella maggior
parte dei casi le modifiche intro-
dotte sono tese ad attribuire rile-
vanza al compenso minimo per
prestazione in quanto valore mag-
giormente rappresentativo rispet-
to alle varjabili contabili e struttu-
rali. Nella maggioranza dei casi gli
studiperiprofessionistisiapplica-
no con la logica della stima della
congruitadeicompensiinrelazio-
ne alnumero degliincarichi e al ti-
po di prestazioni svolte. Se, per la
tipologia di prestazioni dichiara-
te, i compensi contabili sono infe-
riori al risultato atteso, il responso
finale & dinon congruita.
Debuttano anche nuoviindica-
tori di normalita economica, tra
cui va segnalato il «rendimento
orario», determinato come rap-
portotravalore aggiunto e orean-
nue lavorate. Quest’ultimo para-
metrotrovaun valore di confron-
to con il dato delle «ore teoriche
del professionista», determinato
inautomatico dal software, dimo-
do chel'indicazione didati ecces-
sivamente ridotti trovi unasoglia
di sbarramento nell'effettuazio-

ne dei conteggi. Il problema della
territorialitd, inoltre, dovrebbe es-
sere stato risolto con la determi-
nazione dei valori minimi diffe-
renziati per provincia, in modo
dacoglierelerealtalocali.
Restano immutate - e la crisi
potrebbe giocare un ruolononin-
differente - le problematiche atti-
nenti i ritardi di pagamento della
clientela (criteriodicassa) cosico-
me le possibili scelte sulla margi-
nalita dei singoli incarichi.
I correttivi congiunturali

Infine, Gerico elaborera riduzioni
della stima di congruita applican-
doicorrettivicongiunturali (sive-
dano gli esempi e l'altro servizio
inquesta pagina). Gliabbattimen-
ti si genereranno, principalmen-
te, per lapplicazione del corretti-
vo congiunturale individuale che
opera in presenza di un calo tra i
compensi 2008 e quelli riferiti al
2007 (si assume il dato contabile
al netto dell’eventuale adegua-
mento in dichiarazione). Ulterio-
ri riduzioni potrebbero originare
anche dalla disapplicazione par-
ziale o integrale anche dell’effetto
deglieventualiindicatori che, tut-
tavia, possono riguardare solo
quelli di prima generazione.
& RIPROCUZICNE RISERVATA
@ www.ilsole240re.com/norme
Iltesto della circolare 29/E/2009
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La formula

Questi gli algoritmi
per conteggiare il correttivo

COEFFICIENTE PONDERAZIONE
~

- Y
VAR COMPENSI

N

CoeffCorr

@® | Coefficiente speciﬁéo fornito
dalla specifica nota tecnica
e variabile da cluster a cluster
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A c:ascuno 1l suo

Nella tabella sono nepﬂogat\ i coefficienti minimi e massimi lndlcanw dei correttivi degli studi
del comparto “grofessioni. La nota metodologica prevede differenti valori per ogni cluster

Studio % di correttivo
eanno | Attivita | minima e massima
SK30U | 71.12.40- Attivita di cartograﬁa e aerofotograrmmetna - 24,22 minima
(2006) |74.90.21 - Consulenza sulla sicurezza e igiene idei postidilavoro - 64,64 massima

| 74.90.92 - Attivita riguardanti le previsioni mexteorologiche ST

74.90.93 - Altre attivitd di consulenza tecnica nca e
TK10U | 86.21.00 - Servizi degli studi medici di medicimna generale - 13,81 minima
(2005) [86.22.01 - Prestazioni sanitarie svolte da chirwrghi — 64,71 massima

86.22.03 - Attivita dei centri di radioterapia R

86.22.05 - Studi glromeopatla ediagopuntura; o

>86.22.06 - Centri di medicina estetica - o

86.22.09 - Altri studin mg@w@gahst}qieipqulambulaton

86.90.11- Laboratonﬁradmgraﬁm o ‘
TK19U |86.90.21- Fisioterapia - 16,41 minima
(2005) [86.90.29- Altre attivita paramediche indipendienti nca - 69,88 massima
TK22U |75.00.00 - Servizi veterinari : . — 26,73 minima
(005) | - 7143 massima
TK23U |71.12.20- Servizi di progettazione di ingegneriia integrata ~ 9,80 minima
(006), o - ~ - 32,05 massima
TK24U |74.90.12 - Consulenza agraria fornita da agrotexcnici e periti agrari - 2,16 minima
(2006)| -15,80 massima
TX25U |74.90.11- Consulenza agraria fornita da agroniomi - 2,11 minima
(2006) . ) ~ 11,47 massima’
TK26U |79.90.20 - Attivita delle guide e degli accompagnatori turistici ~ 28,98 minima
(2007) 93.19.92-Attivita delle guide alpine ~ 31,47 massima
TK27U |58.21.00 - Edizione di giochi per computer . < 3,79 minima. .
(2007) |58.29.00 - Edizione di altri software a pacchetto ? ~ 26,24 massima

| (esclusi giochi per computer)

62.01,00- Produzione disoftware non connessoalledizione

|62.02.00 - Consulenza nel settore delle tecnolojgie dellinformatica

62.03.00 - Gestione di strutture e apparecchiaiture informatiche

hardware - housing (esclusa la riparazione) L

62.09.09- Altre attivita dei servizi connessi alle tecnologie dell’mformatlca Neca |

63.11.11 - Elaborazione elettronica di dati contabili

| {esclusi i Centri di assistenza fiscale - Caf) o ]

63.11.19 - Altre elaborazioni elettroniche di datti

63.11.30- Hosting e fornitura di servizi applicattivi (Asp)
‘ 74.10.21 - Attivita dei disegnatori grafici di pagine web
TK28U |90.01.01- Attivita nel campo della recitazione - 6,22 minima
(2007) | 90.02.02- Attivita nelcampo dellaregia — 38,05 massima._
TK29U |71.12.50 - Attivita di studio geologico e di prospezione geognosticae mineraria |~ 3,30 minima
(2008) [72.19.01 - Ricerca e sviluppo sperimentale nel campo dellageologia | - 14,45 massima’
UKO1l |69,10.20- Attivitd degli studi notanh —-834minima
(2008) e massima
UKO2U |71.12.10- Attivita degli studi diingegneria - 2,12 minima
(2007) - : ] - 9,07 massima.
UKO3U |71.12.30 - Attivita tecniche svolte da geometri - 2,10 minima
(2006) ' e ~ 4,33 massima
UKO4U 69.10.10 - Attivita degli studilegali © [~2,49 minima
(2006) N _ |-858massima .
UKosu 169 20.11 - Servizi forniti da dottori commeruallstl ~2,06 minima
(2006) '69.20.12 - Servizi forniti da ragionieri e periti uommermah ) __h‘ - 5,99 massima

69.20.30 - Attivita dei consulenti del lavoro i
UKO6U | 69.20.13 - Servizi forniti da revisori contabili, periti, consulenti e altri soggetti | 1,83 minima
(2007) |che svolgono attivita in materia di amministrazione, contablhta etributi — 3,76 massima
UKoBU | 74.10 29 Altre attivita dei disegnatori graﬁm . - 8,39 minima
(2008) | 74.10.30 - Attivita dei disegnatori tecnici 7 T |-28,67massima
UK16U | 68.32.00- Amministrazionedicondomini e gestionedi beni immobili per conto terzi | - 23,20 minima B
(2008) |81.10.00 - Servizi integrati di gestione agli edifici — 72 A4:massima
UK17U | 74.90.91- Attivita tecniche svolte da periti industriali - L13 miima
(2007) ] i ~ |-845massima
UK18U ' 71.11.00 - Attivita degli studi di architettura — 2,08 minima
(2006) - -~ 7,24 massima
uKz20u \ 86.90.30 - Attivita svolta da psicologi ~10,14 minima
(2008) - s |~ 3844 massima
UK21 86.23.00- Attivita degli studi odontoiatrici - 15,18 minima
(2006) ~ 49,09 massima
UK56U | 86.90.12 - Lavoratori industriali di anatisi cliniche ..27,37 minima
{2008) - 61,95 massima
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Tre figure a confronto

09

Glistudi disettore peri
professionisti danno untaglioal
prelievogiain Unico 2009, anche
se gli effetti della crisi promettono
difarsisentire in modo piii severo
suiredditi di quest’anno. Gli
abbattimentisi genereranno,
principalmente, con 'applicazione
delcorrettivo congiunturale
individuale che operain presenza
diuncalotraicompensi

2008 e quelli riferitial 2007

COMMERCIALISTA

Cluster
di appartenenza

(12)

Studio UKO5U

Studi individuali specializzati in consulenza contabile,
bilancio e dichiarazioni con remunerazione a forfait

RIGO %01 mj > \Corremvbcongiunturaleindividuale

Compensi dichiarati 2007 ai fini della congruita (G1)

‘20) ——340.000

fCompensi dichiarati 2008 ai fini della congruita (G1)

e | 295.875
~Ricavo puntuale 2008
EL R s N 307563
@ Correttivo stimato (nota , ® Elementi Riduzione generica
metodologica, CoeffCorr) -2,06% di costo . non legata
—— B interessati a variabile
@ Area territoriale 1 3 _ja_l»cfzr_ettwo specifica
"""""""""""""""""""""""""""" ® Abbattimento
@ Correttivo stimato Non calcolato da
per-la territorialita previsto Ge.Ri.Co 942 euro
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NO'TAIO
Studio UKO1U

Cluster PP
hi/iapparten enza @ [Attwuta degli studi notarili J
rﬁ@ > [Correttivo congiunturale individuale J

Compensi dichiarati 2007 ai fini della coﬁgruité (G1)

2T Y Y T Y © 3102000

ggompensi dichiarati 2008 ai fini della congruﬁté (G1)
wa D 2.810.000

~Riicavo puntuale 2008
- MY : 2.848.095
® Correttivo stimato (nota ® Elementi Riduzione generica
metodologica, CoeffCorr) -8,34% di costo . non legata
— — interessati . avariabile
@® Area territoriale ’ 3 dal correttivo specifica
® Abbattimento
® Ciorrettivo stimato ] calcolato '
per la territorialita -1,72% © paGe.ri.co. 29465
AVVOCATO ‘
Studio UKO4U
Cluster Studi legali specializzati k
di appartenenza in «Altri istituti di diritto civile»
> ! Correttivo congiunturale individuale
- Compénsi dichiarati 2007 ai fini della congruita (G1)
B M 72.000
Compensi dichiarati 2008 ai fini della congruita (G1) k
m : - 60.000
- Ricavo puntuale 2008
e s BN, 64465
® Correttivo stimato (nota ® Elementi Riduzione generica
metodologica, CoeffCorr) -2,99% di costo non legata
- interessati . ~ avariabile
@ Area territoriale 3 ,_,_eél_?r_r._e m vow . specifica
e ® Abbattimento
® Correttivo stimato Non calcolato .
per la territorialiti previsto Da Ge.ri.co. 383,()0‘
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Operativita. Gli effetti dell'applicazione

La contrazione dei compensi
riduce le pretese del Fisco

s Per far fronte agli effetti della
crisieconomica Gerico 2009 con-
templa, anche per i professionisti,
correttivi congiunturali indivi-
duali, il cui ambito di azione & de-
scrittonell’appositanotametodo-
logica allegata al decreto del 19
maggio 2009. L'intervento, come
annunciato dalla Sose, si & reso
meno urgente nello specifico
comparto, posto che'impattodel-
lacrisisiériscontratoconunasor-
tadi «effettoritardato» rispetto al
mondodelleimprese. .
Leriduzionisiattivanosoloase-
guito di una contrazione dei com-
pensidichiaratiperil periodod’im-
postazoo8rispettoaquelliincassa-
ti nell'esercizio 2007; tanto mag-
gioreéquestovalore, tantopili "ro-
busto" sara il correttivo. Il mecca-
nismo applicativo opera in modo
analogo per ogni studio di settore;
cid chemutasonoicoefficientical-
colati che variano a seconda della
categoria di riferimento e del sin-
golocluster diappartcnenza.
Neitre esempipubblicatiinal-
to, si evince come tale correttivo,
neicasiconsiderati, oscillatrava-
lori di circa il 296 (commerciali-
sta), 3% (avvocato) e 8% (nota-
io); nell'intero panorama delle
professioni, tuttavia, il range di
variazione ¢ molto elevato, regi-
strandosi anche riduzioni supe-
riorial 40% (studi medici, veteri-

nari, fisioterapisti e paramedici).

I’applicazionedel correttivoin-
dividuale determina una riduzio-
ne dei compensi stimati, calcolata
moltiplicando il compenso pun-
tuale di "congruita classico” per
unapposito coefficiente di ponde-
razione, ottenuto utilizzano la va-
riazione dei ricavi e i parametri di
riduzione propri di ciascun clu-
ster. Le richiamate percentuali,
pertanto, non vanno interpretate
come riduzioni "secche” da appli-

1L CRITERIO

Occorreche

gliincassi dichiarati

per il 2008 siano inferiori
rispetto a quelli

dell’anno precedente

careai compensi,bensicome valo-
riche sono coinvolti in un ulterio-
re conteggio (si veda la riduzione
effettiva negli esempi in pagina
per apprezzare il concetto). Sara
comungque opportuno verificare il
percorso seguito dal software, la
cui conoscenza puo divenire utile
inchiave difensiva, al fine divaluta-
re,insededieventuale contraddit-
torio, l'adeguatezza o'insufficien-
zadellariduzione proposta.
Lsoftware propone, inoltre, an-

POLITICHE FISCALI

che "adattamenti territoriali” che
si affiancano al correttivo con-
giunturale in relazione all’area di
appartenenza individuata, con
esiti dal valore pressoché imper-
cettibile.Negliesempiconsidera-
ti, 'impatto & visibile solo nel ca-
so del notaio, sia pure con una
consistenza limitata.
L’intervento operato con il de-
creto di revisione interessa anche
gli indicatori di normalitd econo-
mica (articolo 2 Dm 20 marzo
2007); in particolare, lanotameto-
dologicaavverte chelasogliamini-
ma di normalitd economica per
Pindicatore «Resa oraria per ad-
detto» e «Resa oraria del profes-
sionista» viene ridotta della stessa
percentuale di diminuzione dei
compensidichiarati. Cid staasigni-
ficarecheindicidiresache,sinoal-
lo scorso anno, erano ritenuti non
ammissibili, per il 2008 potrebbe-
ronongenerare alcunincremento
dell’ammontare di compensi da
congruita se accompagnati dauna
contrazione degli incassi in misu-
raadeguata. Vasegnalatochegliin-
dicatorieventualmente correttiso-
no quelli di prima generazione, le
cuirisultanze nonavevanouncon-
vincente significato probatorio
nemmeno afavore degliuffici,che
li potevano considerare solo se
corroboratidaaltre circostanze.

(© RIPRODUZIONE RISERVATA
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[ crediti clei contribuenti ammoritano a 29 miiardi: al via la stretia contro le pratiche ecasive

Compensazioni, parte la caccia

Stretta sulle operazioni indebite. Gia emersi 150 milioni

Pagine a cura
DI FRANCESCO SANTAGADA

arte la sfida alle indebi-

te compensazioni. Am-

montano a 29 miliardi

di euro i crediti vantati
dai contribuenti nei confronti
dell’erario e che vengono uti-
lizzati per ridurre o annullare i
versamenti delle imposte attra-
verso il metodo della compensa-
zione. Una cifra enorme e in con-
tinua crescita (24 erano infatti i
miliardi compensati 5 anni fa)
che lascia effettivamente inter-
detti poiché non trova riscontro
nell’economia reale. Si consideri
in proposito come nel corso del
2008, sono stati 1.738.002 i sog-
getti che hanno presentato com-
pensazioni Iva ('imposta per cui
si chiede il maggior numero di
compensazioni) per un controva-
lore di circa 17 miliardi di euro.
Si tratta di dati che non trova-
no riscontro, poiché non si sono
registrati aumenti di volume di
tale natura, negli scambi e nelle
transazioni da cui il credito vie-
ne normalmente generato. In ra-
gione di cio e lecito supporre che
il settore nasconda, in maniera
poco accorta, una diffusa fascia
di evasione. Su questo partico-
lare ambito, quindi, 'ammini-
strazione finanziaria ha punta-
to forte in termini di contrasto
creando un’apposita task force e
utilizzando a proprio vantaggio
Teffetto deterrenza derivante da
un rinnovato e inasprito impian-
to sanzionatorid. In particolare,
Yart. 27, commi da 16 a 20, del
decreto legge del 29 novembre
2008, n. 185, convertito dalla
legge 28 gennaio 2009, n. 2, e
successive modificazioni, al fine
di contrastare i fenomeni di
crediti inesistenti utilizzati in
compensazione ai sensi dell’art.
17 del dlgs n. 241 del 1997, ha
previsto specifiche disposizioni
riguardanti sia i termini per il
controllo e lattivita di recupero

che le sanzioni irrogabili.

La strategia. Nei primi mesi
2009 -sono state controllate
dall’amministrazione finanzia-
ria le compensazioni di circa 80
mila soggetti, il 10% dei quali
hanno presentato irregolarita,
con 'emersione di 150 milioni
di crediti indebitamente com-
pensati.

L’attenzione sul tema era
stata posta gia dalla circolare
n. 13/2009 in tema di controlli,
facendo seguito al piano trienna-
le 2009-2011. In quella sede era
stato rilevato che i dati relativi
alle compensazioni effettuate
nel triennio 2006-2008 per il pa-
gamento di imposte, contributi
e altre somme dovute mediante
T'utilizzo di crediti Iva, Irpeg,
Irap, Irpef e addizionali regio-
nale e comunale nonché, piu
in generale, di crediti derivanti
dalla normativa agevolativa (tra
iqualiicrediti d'imposta conces-
si alle imprese) lasciavano tra-
sparire la presenza sempre pit
rilevante dell'utilizzo di tale isti-
tuto, anche in presenza di cre-
diti d’imposta non indicati nelle
dichiarazioni presentate ovvero
relativi a periodi di formazione
per i quali le dichiaraz;ioni risul-
tano omesse.

Risorse umane e gettito.
I’abbandono del risicontro a
tappeto, sui benefici fliscali per
successioni, donazioni e registro,
liberera uomini e risorse del fi-
sco che verranno impiiegati nel
contrasto dell'utilizzo di crediti
inesistenti mediante compensa-
zione. Cid comportera recuperi
pari a 110 milioni di euro (10%)
per il 2009, di 165 milioni di euro
(15%) peril 2010 e di 220 milioni
di euro (20%) dal 2011. Inoltre,
grazie alle nuove disposizioni,
e alle pil incisive misure san-
zionatorie collegate, & prevista
una ulteriore contrazione del fe-
nomeno fino a raggiungere com-
plessivamente oltre 530 milioni
di euro di risparmi nel 2012. I1

POLITICHE FISCALI

potenziamento dei controlli sulle
indebite compensazioni, recente-
mente introdotto dalla manovra
anticrisi (art. 27, commi da 16 a
20 del dl n.185/2008), in effetti,
sara attuato a discapito del con-
trollo diffuso su tutta una serie
di agevolazioni che vanno dalla
prima casa alla piccola proprieta
contadina passando per il com-
pendio unico e attivita agricola
professionale.

Le sanzioni. Al fine di con-
trastare i fenomeni di indebita
compensazione anche mediante
una adeguata azione dissuasiva,
il comma 2 dellart. 7 prevede,
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poi, che in tutte le ipotesi in cui,
nel corso di uno stesso anno so-
lare siano state effettuate com-
pensazioni con crediti inesisten-
ti per importi superiori a 50 mila
euro, si applica la sanzione del
duecento per cento dell'importo
corrispondente al credito inde-
bitamente compensato. Cio in
quanto valutazioni circa la gra-
vita della violazione, per giudica-
re la quale si fa ordinariamente
riferimento anche alle caratteri-
stiche della condotta dell’agente,
vengono dal legislatore correlate
proprio all’entita quantitativa
dei tributi, sanzioni, interessi
e contributi la cui riscossione
viene, nelle ipotesi in esame ar-
tificiosamente impedita, attese
le modalita oggettivamente in-
sidiose della condotta.

In taluni casi, infatti, i credi-
ti d’imposta esposti nei modelli
presentati per la compensazione
con debiti di natura tributaria o
contributiva sono risultati (dai
dati esposti nei modelli di ver-
samento unificato) essere stati
originati in periodi d’'imposta
con riferimento ai quali non ri-
sultano addirittura presentate
le dichiarazioni fiscali

La norma in discussione.
L'art. 7 del decreto n. 5/2009
prevede una specializzazione
del controllo delle agevolazioni
previste in materia di imposte di

registro, ipotecaria e catastale, e
dell'imposta sulle successioni e
donazioni.

In particolare, la norma pre-
scrive la concentrazione dei
controlli nei confronti delle po-
sizioni maggiormente significa-
tive. I controlli, e le eventuali
azioni di recupero, seguiranno
Pimpianto normativo e sanzio-
natorio contenuto nelle dispo-
sizioni previste nel Testo unico
delle disposizioni concernenti
Timposta di registro in parti-
colare nella Tariffa allegata
(come, per esempio, quelle sulla
cosiddetta «prima casa») e nelle
singole norme agevolative qua-
1i, a titolo esemplificativo quelle
sulla piccola proprieta conta-
dina, 'imprenditoria agricola
professionale, la disciplina del
compendio unico, 'esenzione
sui trasferimenti ai discenden-
ti di aziende o rami di esse o di
quote sociali o di azioni; la di-
sciplina delle agevolazioni sulle
successioni e donazioni a favore
di giovani agricoltori. La circo-
stanza che un atto del Diretto-
re dell’Agenzia fissi criteri di
selezione mirati consentira un
risparmio di risorse che lo stes-
s0 comma 1 prevede che siano
destinati a una azione di con-
trasto piu incisiva dei fenomeni
di utilizzo di crediti inesistenti
mediante compensazioni di cui
all’art. 17 del decreto legislativo
9 luglio 1997, n. 241.

POLITICHE FISCALI
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Termini per il
controllo

Riscossione

Sanzioni

Quando i crediti utilizzati in compensazione
tramite i modelli di pagamento F24 risulti-
no inesistenti, ’Agenzia delie Entrate puo
notificare I'atto di recupero di cui all’art.
1, comma 421, della legge 30 dicembre
2004, n. 311, a pena di decadenza, entro il
31 dicembre dell’ottavo anno successivo a
quello di utilizzo del credito ovvero entro i
piu ampi termini previsti dalla legge in caso
di violazione che comporta 'obbligo di de-
nuncia ai sensi dell’articolo 331 c.p.p. per il
reato previsto dall’art. 10-quater del digs.
10 marzo 2000, n. 74.

Il mancato pagamento delle somme do-
vute in base all’atto di recupero, anche
se non definitivo, sono iscritte nei ruoli
straordinari ai sensi dell’art. 15-bis del dpr
29 settembre 1973, n. 602.

Per la notifica della cartella

di pagamento relativa alle

somme che risultano dovute

in base all’atto di recupero

si applica il termine previsto

dall’articolo 25, primo comma, lettera c),

del dpr n. 603 del 1973.

¢ Lutilizzo in compensazione di crediti ine-
sistenti per il pagamento delle somme do-
vute & punito con la sanzione dal cento al
duecento per cento della misura dei crediti
stessi )

E punito con la sanzione del duecento
per cento della misura dei crediti com-
pensati chiunque utilizza i crediti di cui
al primo periodo per il pagamento delle
somme dovute per un ammontare supe-
riore a cinquantamila euro per ciascun
anno solare

Periodo

per le violazioni
compiute fino
al 28 novembre
2008

dal 29 novembre
2008

dall’11 febbraio
2009

Comma 16
dell’articolo 27

del decreto-legge
del 29 novembre
2008, n. 185

Il comma 19
dell’articolo 27
decreto-legge
del 29 novembre
2008, n. 185

il comma 18
dellarticolo 27
decreto-legge del
29 novembre 2008,
n. 185

In seguito I'art. 7,
comma 2, del din.
5 del 2009

Entita della sanzione

rimane applicabile la sanzione del 30% rife-
rita al totale credito d'imposta indebitamente
utilizzato

si applica la sanzione dal cento al duecen-
to per cento nell’ipotesi di utilizzo di crediti
inesistenti

si applicala sanzione del duecento percen-
to nell’ipotesi di. utilizzo di crediti inesistenti
per un ammontare superiore a cinquantamila
euro per ciascun anno solare

POLITICHE FISCALI
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Maquillage al bilancio
dopo le misure anti-crisi

Chiusura tardiva per rivalutazione e svalutazione titoli

L’esigenza. Ponderare ogni intervento
come credenziale per le banche e i terzi

DUE FATTORI PERIL RINVIO
La congiuntura negativa

e i suoi effetti

sugli studi di settore
spingono a ritardare

per esporre valori migliori

PAGINA A CURA DI

Cristina Odorizzi

@ La chiusura dei bilanci
2008sistarivelando pilillungae
difficile del previsto. Sono infat-
ti ancora un gran numero le so-
cieta che di fatto non hanno an-
corapredispostoil bilancio. Ba-
sti pensare in particolare alle
piccole societa di capitali prive
di collegio sindacale che hanno
fatto ricorso all’approvazione
in seconda convocazione o che
sisono appellate al maggior ter-
mine di 180 giorni facendo ma-
gaririferimento allarivalutazio-
ne dei beni. Analoga situazione
anche per societa piu struttura-
te che per prendere tempo fan-
no ricorso alla proroga ai 180
giorni e alla rinuncia ai termini
di consegna e deposito da par-
te, rispettivamente, di sindaci e
soci. L’allungamento dei tempi
non ¢ casuale, ma legato sia
all’esito degli studi di settore
sia all'esigenza di ponderare
ogni intervento che possa in
qualche modo migliorare irisul-
tati dibilancio 2008, in conside-
razione dell’anno di crisizoog e
dell’esigenzadi presentarsicon
buone credenziali pressoiterzi
eil sistemabancario.

Fra gli interventi sul bilan-
cio,ildecreto anticrisi ha previ-
sto la facolta da un lato di non
svalutare i titoli dell’attivo cir-
colante ¢ dall’altro di rivaluta-
reibeniimmobili.

Rivalutazione dei beni

L’articolo 15, commi 16-23, Dl n.
185/08 ha riproposto nell’ambi-
todegliinterventianticrisi, 1a fa-
colta di rivalutare i beni immo-
bili, salvo le aree fabbricabili e i
beni merce, risultanti dal bilan-
cioin corso al 31 dicembre 2007
e ancora presenti nel bilancio
successivo. La peculiarita
dell’attuale legge dirivalutazio-
ne, rispetto alle precedenti, ri-
siede nella possibilita di effet-
tuarlasolo con finalita e ricadu-
te civilistiche, senza rilevanza
fiscale. L’obiettivo della rivalu-
tazione diventa in questi casi
quello di esporre in bilancio il
valore corrente degli immobili
e creare come contropartita
una riserva di patrimonio net-
to.L’effettofinale & quello dimi-
gliorare l'indice patrimoniale
di incidenza dei mezzi propri
sul totale capitale investito, te-
nendo presente che un obietti-
vo minimo é consideratala per-
centuale del 20%, difficilmente
raggiunta dalla maggior parte
delleimpreseitaliane. Larivalu-
tazionerichiedeun’attenta veri-
fica presso le societa in perdita
o conredditivita insufficiente.
principi contabili impongono
infatti di prendere in considera-

La prassi. Diffuso ricorso alla rinuncia
dei termini di consegna e deposito

zione idonei bilanci prospetti-
ci, attestanti la capacita perdu-
rante di recupero del valore ri-
valutato. Non sarebbe ammissi-
bile unarivalutazione esuberan-
terispettoal valore recuperabi-
le, al solo scopo di generare una
riserva di patrimonio netto da
destinare a copertura perdite.

Svalutazione titoli

Oltre alla rivalutazione dei be-
ni, il decreto 185/2008 ha previ-
sto per mitigare gli interventi
della crisi, la facolta di non sva-
lutare i titoli iscritti nell’attivo
circolante. L articolo 15 comma
13, del DI 185/2008 (convertito
con legge 2/2009) dispone che,
consideratal’eccezionale situa-
zione di turbolenza nei mercati
finanziari, i soggetti che non
adottano i principi contabili in-
ternazionali, nell’esercizio in
corsoalladatadientratainvigo-
redeldecreto (cio¢ il 29 novem-
bre 2008), possono valutare i ti-
tolinon immobilizzatiin base al
lorovalorediiscrizione cosico-
me risultante dall’ultimo bilan-
cio o, ove disponibile, dall'ulti-
ma relazione semestrale rego-
larmente approvati, anziché al
valore di realizzazione desumi-
bile dall’andamento del merca-
to, fatta eccezione per le perdi-
tedicarattere durevole. Questa
misura, in relazione all’evolu-
zione della situazione di turbo-
lenza dei mercati finanziari,
puo essere estesa all’esercizio
successivo con decreto del mi-
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nistro dell’Economia e delle fi-
nanze.Le partecipazionieitito-
li non immobilizzati (obbliga-
zioni, titoli di Stato e altri stru-
menti finanziari) sono, in gene-
rale, iscritti in bilancio al costo
di acquisto, calcolato secondo
Particolo 2426, commazi, n.1,Co-

dice civile, o al valore di realiz-

zazione desumibile dall’anda-

mento del mercato, se minore;

questo minore valore non pud

essere mantenuto nei successi-

vibilanci se ne sono venuti me-=

noimotivi. Il valore direalizza-

zione desumibile dall’andamen-

to del mercato & costituito da
(Oic 20, paragrafo 7.1):

m la quotazione per tuttii titoli

quotati in mercati organizzati,

ufficiali o meno;

m la quotazione di titoli similari
per emittente, durata e cedola
per i titoli non quotati. In man-

canza, il valore di mercato érap-

presentato dal valore nomina-

le, rettificato per tenere conto
del rendimento espresso dal
mercato conriferimento atitoli
diparidurata e di pari affidabili-
tadi emittente.

Per quanto riguarda i titoli
iscritti nell’attivo circolante,
quindi la possibilita di non con-
tabilizzare I'eventuale svaluta-
zione & subordinata alla circo-
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stanza che la perdita non abbia
carattere di durevolezza. Per-
tanto, gli amministratori, se in-
tendono applicare la deroga ai
normali criteri dettati dall’arti-
colo 2426 n. 9 del Codice devo-
no stabilire se la perdita ha ca-
rattere non durevole, ovvero
temporaneo: se & tale, dovran-
no poi illustrarne i motivi nella
nota integrativa. Un compito
non facile e una responsabilita
impegnativa, anche per gliorga-
nidi controllo.
i ) ©RIPRODUZIONE RISRVATA

Riporto
di interessi

indeducibili
su piu anni

ma [ articolo 96 del Tuir, nel
testo vigente dal 2008, preve-
deperisoggettilresladeduci-
bilita del saldo finanziario net-
to negativo fino a concorren-
za del 30% del Rol (reddito
operativolordo),incrementa-
ta, rispettivamente di 10mila
e di smila euro per gli anni
2008 e 2009. La stessa norma
esclude dal novero degli inte-
ressipassivi soggettiallarego-
ladel Rok: gli interessi passivi
iscritti a bilancio a incremen-
to del costo dei beni materiali
e immateriali strumentali a
cuisiriferiscono e gliinteres-
si passivi sui prestiti contratti
per la ristrutturazione o co-
struzione di immobili alla cui
produzione é diretta Pattivita
dell'impresa (destinatialla ri-
vendita). La circolare 19/E

del 21 aprile 2009 ha previsto
unanuovacategoriadeiinte-
ressi esclusi dal test del Rol,
quali gli interessi passivi im-
putati secondo corretti prin-
cipi contabili a incremento
del costo delle rimanenze
dei beni o servizi oggetto
dell’attivita dell'impresa, di-
versidagliimmobili.

Riporto dell’eccedenza
Gliinteressi passivinetti ecce-
denti il 30% del Rol e quindi
non deducibili nell’esercizio
possono essere portati in de-
duzione senzalimiti di tempo
nei successivi esercizi. Quin-
di I'eventuale indeducibilita
non & maj assoluta, potendo
€ssere sempre recuperata nei
successiviesercizi, qualorain
questi ultimi si verifichino le
necessarie condizioni. In par-
ticolare, la norma consente
m@ ero se e neilimi-

{in ¢l net pefodi d’imposta
successivi I'importo degli in-
teressipassivie deglionerias-
similati di competenza ecce-
dentigliinteressiattivieipro-
venti assimilati sia inferiore
al30% del Rol.

Se in un dato periodo sono
presenti interessi passivi ec-
cedenti la soglia del 30% del
Rol - come nell’esempio qui
afianco - questi potranno es-
sere dedotti negli esercizi
successivineilimiti della dif-
ferenza positivatrail 30% del
Roldicompetenzadiognian-
nualita futura e gli interessi
passivi netti dell’esercizio. 1l
riporto negli esercizi success
sivi degli interessi passiviec:

cedentipud avvenire senza li-

miti di tempo, mentre non-&
consentito riportare in avan-
ti eventuale eccedenza de-
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gliinteressiattivimaturatain
un esercizio.

Prelievo anticipato

Ilriporto degliinteressi passi-
viindeducibili per effetto del-
laregola del Rol, a differenza
del riporto delle eccedenze
Rol inutilizzato (applicabile
dal2010), ¢ operativogiaapar-
tire dall’esercizio 2008, con
possibilita di recuperare gli
interessi risultanti indeduci-
bili. L'eccedenza Rolé spendi-
bile senzalimiti di tempo e co-
stituisce un importo che de-
termina imposte anticipate a
credito dell’esercizio 2008,
stanziabiliafronte diragione-
voli previsioni di recuperabi-
li. L’appostazione di impo-
ste Ires anticipate sull’ecce-
denza di interessi passivi ri-
portabili, impone un’analisi
prospettica del’andamento
aziendale - come illustrato
nell’altro articolo - al fine di
ricavare la conclusione che
gli esercizi successivi pre-
senteranno sia una base im-
ponibile positiva siauno spa-
zioin termini di Rol dasfrut-
tare. Puo trattarsi ad esem-
pio di una societa che sia sta-
tapenalizzata daunasituazio-
ne finanziaria pesante, desti-
nataad alleggerirsinegli eser-
cizi successivi, che quindi ri-
tiene con ragionevolezza di
poter riportare utilmente I'ec-
cedenza di interessi passivi.
Il riporto & facilitato civilisti-
camente dallaillimitataripor-
tabilita degli interessi ecce-
denti, che in presenza della
continuitadell'impresaindu-
ce a rendere validamente
stanziabile il credito.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Imposte diifferite e anticipate. Limitazione dei costi

Il Fondo corregge l'utile |

s Un altro ezlemento di gran-
de interesse im fase di chiusura
del bilancio 22008 & costituito
dalladinamicaidelle imposte dif-
ferite passive ee attive e delle im-
poste anticipatte.

Daun lato sii registra la gran-
de novita del wenir meno degli
ammortameniti e accantona-
mentiextracorntabili con conse-
guente elimimazione della ne-
cessaria conttabilizzazione di
imposte differ-ite passive su tali
componenti. Rimane pero, per
tutti coloro che non hanno opta-
to per l'affrancamento del sal-
do extracontabile pregresso, la

LENOVITA

Cisono aggiustamenti

da considerare nell’esercizio
incorso e altri di cui

tener conto per ridurre

gli oneri fiscali in quelli futuri

gestione del fondo imposte dif-
feritein parallelo conl’emersio-
ne degli esuberi di ammorta-
mento civilistico rispetto a
quellofiscale. Eunaspettodate-
ner presente iin quanto va a ri-
durre le imposste di competen-
za, mediante witilizzo dei fondi
imposte differrite e quindi pro-
duceunariduzione dei costisul
bilancio 2008 ee un parallelo mi-
glioramento ddell’utile.

Anche la ' riivalutazione dei
beni immobilili, se effettuata
convalenza essclusivamente ci-
vilistica e quinadi senzarilevan-

- za fiscale, imppone di stanziare

lerelative impooste differite pas-
sive. Infattiil rnaggior valore ci-
vilistico implidca la determina-

zione di maggiori ammorta-
menti e di minori plusvalenze
(omaggiori minusvalenze) pri-
viperodirilevanzafiscale. Con-
tabilmente & quindi necessario
costituire un fondo imposte dif-
ferite, determinato in base alla
plusvalenza da rivalutazione
da contabilizzare poi a diretta
riduzione della riserva da riva-
lutazione, senzatransito in con-
to economico. In questo senso
va osservato che la scelta di ri-
valutare senza pagare I'impo-
sta sostitutiva & penalizzante
nella misura in cui impone di
stanziare a decurtazione della
riservaimposte differite conri-
ferimento alle aliquote ordina-
rie mentre I'imposta sostituti-
vaal 3% o all'1,5% permette una
riduzione pili contenuta del pa-
trimonio netto.

Ancheinquesto caso comun-
que lo stanziamento delle impo-
ste differite ¢ un’operazione op-
portuna nell’ottica dei bilanci
futuri in quanto permette di
creare un fondo imposte differi-
te da cuiattingere a decurtazio-
ne delle imposte correnti, ridu-
cendo via via quindi le imposte
di competenza.

Nelbilancio diesercizio van-
norecepite anche le imposte di
competenza di esercizi futuri
ma esigibili nell’esercizio cor-
rente (imposte anticipate). Le
attivita per imposte anticipate
derivano quindi sia dadifferen-
ze fiscali temporanee (esem-
pio svalutazione dei ¢rediti ec-
cedente i limiti fiscali; ammor-
tamento avviamento; deducibi-
lita differita delle spese di ma-
nutenzione eccedentiil 5%) sia
dal riporto a nuovo di perdite
fiscali nonché, novitd di

POLITICHE FISCALI

quest’anno, dal riporto della
quota interessi eccedenti Rol,
utilizzabile nel quinquennio
successivo. Le imposte antici-
pate andando a costituire un
credito, possono essere conta-
bilizzate solo se vi sia la ragio-
nevolezza certezza del loro fu-
turo recupero e quindi dell’esi-
stenza di un reddito imponibi-
le non inferiore all’lammontare
delle differenza che si andran-
no ad annullare. In presenza di
tali condizionilarilevazione di-
venta obbligatoria. E comun-
que poiobbligatorio un monito-
raggiodiannoin anno deicredi-
ti per imposte anticipate iscrit-
ti in bilancio, per verificare se
continuaasussistere laragione-
vole certezza di conseguire in
futuro redditiimponibili fiscali
equindila possibilitadirecupe-
rare]’intero importo stanziato.
Come ulteriore informazioni
rilevante per la chiusura 2008 si
ricordachel'iScrizione nell’atti-
vo patrimoniale delle imposte
anticipate e effettuata solo se
sussistono i presupposti per il
suo riconoscimento, conse-
guentemente un’imposta dntici-
patanoncontabilizzatainpassa-
to - in quanto non sussistevano
i requisiti per il suo riconosci-
mento -, puod essere iscritta
nell’esercizioin cuiquestirequi-
sitiemergono. Persocietaconsi-
tuazioni difficili nel passato,
che rendevano poco prudente
lostanziamento di imposte anti-
cipate, che pero sianostate inte-
ressate da recuperi di redditivi-
ta o daristrutturazioni azienda-
li diventa possibile iscrivere nel
2008 frai creditile imposte anti-
cipate ancora recuperabili.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Tutti i passaggi per il riporto di eccedenza degli interessi passivi

ESEMPIO
Descrizione 2008 | 2009 2010
Rol , 70.000 90.000 95.000
30% Rol 21.000 27.000 28.500
Franchigia 10.000 5.000 -0
30%Rol + franchigia 31.000 32.000 28.500
Interessi passivi 45.000 35.000 32.000
Interessi attivi 5.000 '6.000 6.000
Interessi passivi netti di periodo 40.000 29.000 26.000
Riportd interessi indeducibili pregressi 3 O O O 2 . 5 O O
Interessi deducibili 31.000 32.000 28.500
Interessi mdedugibﬂ : 9000 - -
IRES
A
B Imposte anticipate Ires 2008 > > 475
Par-i al > e o
27,550% di . 9’000 L

M Riiversamento imposte anticipate 2008 nel 2009>—’ 825 l
Pari al > |
27,50% di 3.000 I
M Riiversamento imposte anticipate 2008 nel 2010 >—7“’ 6 87, 50 .

> 2500

Pari al
27,50% di

SCRITTURE
AL

~
311.12.2008

H\ (Credito imposte anticipate’ @ Imposte anticipate [ ‘
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l 1l debutto. Attenzione agli utili precedenti
- all'esercizio 2008 tassabili sul 40%

In Unico SC il record di novita

Nel prospetto del capitale gli utili tassati al 40%, le riserve Siiq e le rivalutazioni

Il raccordo. Il modello segue una diversa
impostazione rispetto alla nota integrativa

INSERIMENTIARTICOLATI
Debuttano le modifiche
relative alla distribuzione
dei dividendi e alla nuova
disciplina delle societa
diinvestimento immobiliare

IL DECRETO ANTI-CRISI
Seguendo le indicazioni
"del D1185/08, il saldo attivo
deve essere imputato
oaccantonato
inuna «posta» speciale

PAGINA A CLIRA DI

Lelio Cacciapaglia

Roberto Protani

s Utili tassati al 409, riserve
Siigerivalutazione degliimmo-
biliingolfanoirighidel prospet-
to del capitale e delle riserve.
Diventa cosisempre piliartico-
latoil prospetto fiscale del capi-
tale e delle riserve da compila-
re in Unico SC, a causa della
modifica dellanormativarelati-
va alla distribuzione dei divi-
dendi e alla nuova disciplina
delle Siiq (societa di investi-
mento immobiliare quotate).
Nonsolo. Quest’anno un’atten-
zione particolare va anche ri-
servata alle societa che hanno
rivalutato gli immobili ai sensi
del D1n.185/08.1l prospetto se-
gue unalogica (fiscale) comple-
tamente diversarispettoal pro-
spetto del patrimonio netto da
indicare nella nota integrativa
albilancio, posto che quest’ulti-
morispondea criteriesclusiva-
mente civilistici.

Per la corretta classificazio-
ne civilistica delle riserve & uti-
le fare riferimento al principio
contabile nazionale n.28 inma-
teria di patrimonio netto, non-
ché al documento contabile
Oic n.1 il quale, al capitolo 8,
tratta I'analisi dei movimenti
delle voci di patrimonio netto
inrelazione aldisposto dell’ar-
ticolo 2427, n.7-bis, Codice civi-
le,secondo cui «le vocidipatri-
monio netto devono essere
analiticamente indicate, con
specificazione in appositi pro-

spettidellaloro origine, possi-
bilith di utilizzazione e distri-
buibilita, nonché dellaloro av-
venutautilizzazione nei prece-
denti esercizix».

regime fiscale & invece di-
sciplinato dal commaidell’ar-
ticolo 47 del Tuir il quale pre-
vede che si presumono distri-
buite per prime, senza possibi-
litadiprovacontraria, le riser-
ve di utili non in sospensione
d’imposta e ci0 a prescindere
dal contenuto della delibera
assembleare.
Che cosa accade allora agli

utili anteriori all’esercizio
2008? Per effetto del decreto
dell’Economia e delle finanze 2
aprile2008,adecorrere dalladi-
stribuzione di utili prodotti a
partire dall’esercizio successi-
voaquelloincorso al 31 dicem-
bre 2007 aisoci persone fisiche
che posseggono una partecipa-
zione qualificata, nonché ai so-
ciimprese individuali e societa
dipersone, latassazione avvie-
ne sul 49,72% dell’ammontare
percepito. Restano, dunque,

soggetti all'imposta sostitutiva

del 12,5% gli utili distribuiti a
persone fisiche possessori di
partecipazioni non qualificate.

Lo stesso Dm prevede che a
partire dalle delibere di distri-
buzione successive a quella
avente a oggetto l'utile del-
Pesercizio in corso al 31 dicem-
bre 2007, agli effetti dellatassa-
zione del soggetto partecipan-
te,idividendi distribuitisi con-
siderino prioritariamente for-
mati con utili prodotti dalla so-
cietd o ente partecipato fino a
tale esercizio. Daquilanecessi-
ta di dare evidenza degli utili
dell’esercizio 2008, tassabili
sul 49,72% e quelli precedenti
tassabili sul 409, monitorando-
ne nel tempo I'andamento. Nel
prospetto di quest’anno esordi-
sce cosiilrigo RFi11 che assolve
aquesta funzione, seppure con
alcune criticita di compilazio-
ne (sivedalintervento alato in
questa pagina).

Altrotema che finisce perin-
golfare il prospetto & quello re-
lativo alleriserve Siiq. L’artico-
lo 11 del Dm 174/07 stabilisce

che nel prospetto del capitale e
delle riserve della dichiarazio-
ne deiredditi, le societd immo-
biliari quotate cui si applica il
regime speciale, devono dare
indicazione degliutili e delle ri-
serve formatesi durante la vi-
genza di tale regime, distinta-
mente riferibili alla gestione
esente e allagestione imponibi-
le nonché della movimentazio-
ne dei relativiimporti. ,

In particolare, con riguardo
agliutili e alle riserve derivan-
ti dalla gestione esente, va da-
ta distinta indicazione anche
della quota, risultante da appo-
sita documentazione, riferibi-
le a contratti di locazione di
immobili auso abitativo stipu-
lati ai sensi dell’articolo 2,
comma 3, della legge 9 dicem-
bre1998 n. 431.

A questoriguardo nel model-
le Unico2009 SCsono statipre-

‘vistiirighi RF112, RF113 e RF14.

Acompletare ilquadrociso-
no anche le rivalutazioni degli
immobili. Le societa che si so-
noavvalse dellafacoltadiriva-
lutare gli immobili in base alle
disposizioni fissate dal decre-
to legge n. 185/08, devono ge-
stire nel prospetto la riserva
darivalutazione.

Il comma 18 dell’articolo 15
deldecreto anti-crisi, infatti, di-
spone che il saldo attivo risul-
tante dalle rivalutazioni esegui-
tedeve essereimputato al capi-
tale o accantonato in una spe-
cialeriservadesignata conrife-
rimento al decreto legge in esa-
me, con esclusione di ogni di-
versa utilizzazione. Esclusa la
possibilitadiaccantonare il sal-
do direttamente a capitale so-

- ciale, sia perché questo sareb-

be dovuto avvenire il giorno 31
dicembre 2008, siaperchéinef-
fetti il capitale pud essere au-
mentato solo a seguito di giro-
conto di "riserve" e mai me-
diante diretta imputazione di
utili, nonrestachelastradadel-
laimputazione del saldo mede-
simo a riserva con indicazione
deldecretolegge n.185/08.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Le posteinevidenza
ESEMPIO 1

Elementi di riferimento

» Riserve diutilinonin
sospensione d'imposta presenti
nel bilancio chiuso al 31/12/2007:
100.000;

n utile dell’esercizio 2007:
35.000, cosidestinato secondo
quantosstabilitodell’assemblea del
28/04/2008:
~accantonamentoariserva
straordinaria: 35.000;

w lariservalegale ha gia raggiunto
il quinto del capitale sociale

13 soluzione - Azzeramento del
rigo RF110 e contestuale
costituzione del rigo RF111

= Irighi RF110 e RF111vanno
gestitiin questo primoanno di
"passaggio di stato” in mododa
svuotareilrigoRF110 ecreareil
rigo RF111. Dunque:

'

RIGORF110
= colonna 1, siindicail saldo

ESEMPIO 2

23 soluzione - Compilazione
del rigo RF110 e gestione
delrigo RF111 come un «di cui»

RIGORF110

= cblonna, vaindicato
ammontare complessivo delle
riserve alimentate con utiti,
risultante dal bilancio
dell’esercizio precedentea
quello oggetto didichiarazione,
ad esempio euro 100.000;

w colonna 2, vaindicatala parte
dell’utile dell’esercizio
precedente accantonata a
riserva, ad esempio euro 35.000

RIGO RF111

m colonnal, vaindicata laquota
relativa all’'ammontare delle
riserve alimentate con utili
prodottifino all’esercizio in corso

Prospetto
del capitale
e delle riserve

dell’anno precedente del

- corrispondente rijgo (colonna 4):

100.000;

u colonna2 (Incrementi), siindica
lutile dell’esercizio 2007
accantonato ariserva: 35.000;

= colonna 3 (Decrementi), siindica
alloscopo disvuottareilrigo, la
somma delle due colonne

Prospetto
del qopitale
A

e delle riserve

al31dicembre 2007 ai sensi
delt’articolo 1,coomma 3, delDm 2
aprile 2008; quimdi, va indicato
'importodieuro 135.000
(100.000 +35.000).

» Tale soluzione, tuttavia, non

precedenti: 135.000;

m colonna 4, zero; il rigo é pronto
dal prossimoanno ad accogliere gli
utili del bilancio 2008 che, ove
distribuiti, sconteranno la nuova
tassazione sul 49,72%

RIGORF111
= Contestualmente

all’azzeramento del rigo RF110
nasceilrigo RF111, ove, nella
colonnal, vaindicato 'importo di
135.000. Nella colonna 4 siindica
la somma algebrica degliimporti
indicati nei campi precedenti.
Questo metodo nonsembra possa
creare equivoci circa il meccanismo
adottato dal contribuente

convince, posto che,
normalmute, in casidirighiodi
caselle checostituiscono un "di
cui" di un riyo precedente, le
istruzioni loindicano
esplicitamerte. Inoltre, in questo

POLITICHE FISCALI

modo la somma algebrica della
colonna 4 (Saldo finale) di tutti
righi del prospetto non coincide
con ’'ammontare complessivo
del patrimonio netto della
societa
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Le colonne per incrementi

PROCEDURA NEUTRALE PERIL FISCO

Rivalutazione senza effetto
fiscale:

» Riserve di utili presentinel
bilancio 2007:700.000

n Risultato dell'esercizio 2007:
perditadi60.000

» Riserva darivalutazione ex Dl
185/2008:1.000.000

Prospetio
del capitale

e delle riserve

PROCEDURA CON RISVOLTI FISCALI

Rivalutazione con effetto fiscale:

m Riserve di utili presentinel
bilancio 2007:700.000

» Risultato dell’esercizio 2007:
perditadi60.000

» Rivalutazione fabbricato:
1.000.000

= Imposta sostitutiva3% =
30.000

» Riservadarivalutazione
970.000

m L’eventuale affrancamento
della riservacon la sostitutiva
del 10% ha effetto dal 2009

Prospetto
del capitale
e delle riserve
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AGGIORNAMENTO

Ipotesi alternative

a seconda che

il contribuente abbia deciso
di dare maggior rilievo
anche ai fini fiscali

mm Leimprese che nonadot-
tano gli Ias hanno potuto ri-
valutare nel bilancio 2008 i
propri immobili a esclusio-
ne delle aree fabbricabili e
degli immobili merce.
L’agenzia delle Entrate, con
lacircolare n.11/E del 19 mar-
20 2009 ha chiarito che:
mnell’ipotesi in cui il contri-
buente iscriva in bilancio il
maggior valore sui beni sen-
za optare per il riconosci-
mento fiscale dello stesso, il
saldo attivo risultante dalla
rivalutazione non costitui-
sce riserva in sospensione
d’imposta, fermo restando la
necessita di imputarlo al ca-
pitale (cosa non possibile; si
vedal’articolo a fianco) o ac-
cantonarlo inunaspeciale ri-
serva con esclusione di ogni
diversautilizzazione. In que-
sta ipotesi il saldo attivo co-
stituisce ai fini fiscali una ri-
servadiutilie come tale e tas-
sato in caso di distribuzione
in capo ai soci (salvo si tratti
disocieta di persone nel qual
€aso non scontano tassazio-
ne neancheisoci);
m nell’ipotesi in cui il contri-
buente abbia optato per dare
rilievo anche ai fini fiscali alla
rivalutazione, mediante il pa-
gamento dell'impostasostitu-
tiva, il predetto saldo costitui-
sce, invece, riservain sospen-
sione d'imposta. E fatta salva
la possibilita di affrancare la
riserva mediante la sostituti-
va del 10% ed evitare, cosi, in
caso di distribuzione ai soci,
almeno la tassazione in capo
allasocieta. ,
Occorre allora verificare
la corretta gestione della ri-
servanel prospetto. In sinte-
si,sono treicasiche siposso-
no verificare:
® la societa effettua una ri-
valutazione solo civilistica:
la riserva, va indicata nel ri-

Le tre opzioni
per I'impresa

che non adott

go RF10, colonna 2 (incre-
mento).

Laddovesivolesse adope-
rare per svuotare il suddet-
to rigo la colonna 3 (decre-
menti) del rigo medesimo
(si veda l'esempio in pagi-
na), occorrera ricordarsi di
nonincludere 'importo del-
la riserva da rivalutazione
che, dunque, confluira nella
colonna 4.

Posto che si trattadiunari-
serva di utili post esercizio
2007, ove distribuita ai soci
(partecipazione qualificata),
concorreraaformareil reddi-
to in misura pari al 49,7296 del
suo ammontare.

@ La societa effettua la riva-
lutazione con effetto fiscale
compilando nel modello Uni-
co il quadro RQ - Sezione IX
eassoggettando aimpostaso-
stitutiva (1,5%/39%) il mag-
gior valore dei beni: in que-
sto caso occorre compilare il
rigo RFus5 «Riserve in so-
spensione d’imposta», colon-
na 2 (Incrementi) indicando
la riserva al netto dell’impo-
stasostitutiva.

La circostanza, infatti, che
siintenda dare effetto fiscale
alla rivalutazione deve esse-
re esplicitata nella nota inte-
grativa, talché il bilancio al 31
dicembre 2008 deve aver gia
rilevatonel patrimonio netto
lariserva.

La riserva deve essere
iscritta al netto dell’impo-
stasostitutiva, come espres-

samente stabilito dall’arti-
colo 15 del decreto legge n.
185del2008; a questo riguar-
dosivedaancheildocumen-
to interpretativo 3 dell’Oic
sulle novita introdotte dal
suddetto decreto.

© Lasocietaeffettualarivalu-
tazione con effetto fiscale in-
dicando nel quadro RQ - Se-
zione IX 'importo dellariser-
vae delle relative imposte so-
stitutive (1,5%/3%).

Nella Sezione X provvede
poi ad affrancare la riserva
con l'imposta sostitutiva del
10per cento. Edaritenersiche
Taffrancamento della riserva
debba. considerarsi evento

prodottosi nel 2009 €, dun-
que, nel prospetto di quest’an-
no la riserva stessa, al netto
dellasostitutiva, (1,59%/3%) de-
veessereindicatatraquellein
sospensione d’imposta.

Nelmodello Unico del pros-
simo anno si ridurra il rigo
RFns «Riserve in sospensio-
ne d'imposta» e siincremente-
ra il rigo RFuo (o corrispon-
dente): tale riserva, se distri-
buita, concorrera a formare il
reddito dei soci con le nuove
disposizioni previste dal de-
creto del ministero dell’Eco-
nomia & delle Finanze del 2
aprile 2008.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Leistruzioni. Nel prospetto
Come evitare doppioni
nei righi «<RF» 110 e 111

s ['esigenza di dare evidenza
alleriserve presentinel patrimo-
nio netto derivanti da utili pro-
dottisinoall'esercizio 2007, hari-
chiesto I'indicazione di un nuo-
vo rigo (RF1u1) nel «Prospetto
del capitale e delle riserve» del
quadro RF, che presumibilmen-
te perragionidispazio & denomi-
nato impropriamente «Riserve
diutili prodottinel 2007x»; inreal-
ta & chiaro, leggendo le istruzio-
ni al modello, che si tratta, inve-
ce, di riserve di utili prodotti si-
noall'esercizio 2007.

Leincognite

Le istruzioni al prospetto si
prestano apiu interpretazioni
poiché:

mnel rigo RF11o va indicato
Fammontare complessivo del-
le riserve alimentate con utili,
risultante dal bilancio delPeser-
cizio precedente aquello ogget-
todidichiarazione (quindile ri-
serve risultanti dal bilancio
2007, perisoggetticonleserci-
ziocoincidente con'anno sola-
re).Sitratta, in definitiva del ri-
portodelsaldo dellanno prece-
dente. Nella colonna "incre-
menti" va indicato, poi, l'utile
accantonato a riserva relativo
al bilancio 2007 (delibera as-
sembleare, ad esempio, del 28

aprile 2008). Sembra del tutto
evidente che questa riserva
ove distribuita ai soci debba
scontare in capo aimedesimila
vecchia tassazione sul 40%;

m nel rigo RF1 di nuova istitu-
zione va indicata, secondo le
istruzioni, la quota relativa
all’ammontare delle riserve ali-
mentate con utili prodotti fino
all’esercizioincorsoalzidicem-
bre 2007 ai sensi dell’articolo 1,
comma 3, del Dm 2 aprile 2008;
ossia, dinuovo, quellache, se di-
stribuita, concorre a formare il
reddito dei soci nella vecchia
misuradel 40 per cento.

Soluzioni operative

In definitiva, sembra che in en-
trambi i righi debba essere indi-
catol'utile prodottosinoal bilan-
cio 2007 compreso. Se cosi fosse
si tratterebbe di un "doppione”.
Probabilmente lincongruenza

nasce dal fatto che le istruzioni

del rigo RF110 sono state mera-
mente e semplicemente copiate
dalloscorso annosenzapreoccu-
parsi di coordinarle con quelle
delnuovo rigo RFuL

Tenuto conto dell’ambigui-
ta delle istruzioni si possono
proporre due possibilita (sive-
danoi due esempiin alto).

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Cassazione. Una presunzione superabile con la prova contraria

‘utile fuori bilancio
sempre imputato ai soci

L’ente sotto
accertamento
trascina anche
le partecipate

Maria Grazia Strazzulla

mae La presunzione di distribu-
zione degli utili extracontabili
ai soci di una societa di capitali
aristrettabase sociale operaan-
cheperisocidellasocietadica-
pitali, anche essa a ristretta ba-
seazionaria, che ne & socia. Que-
sto assunto si fonda in applica-
zione del combinato coordina-
mento dei principidi eguaglian-
za, formale e sostanziale, di ca-
pacita contributiva e di divieto
di abuso del diritto tributario.

- Sono queste le conclusioni
sancite dalla Corte di cassazio-
ne nella sentenzan. 13338 del1o
giugno 2009, con cui & stata af-
frontata la questione della di-
stribuzione degli utili extrabi-
lancio da parte diunasocietadi
capitalilacui composizione so-
cietariarisultiessereristrettae
di tipo familiare. La tematica,
in generale, vede un orienta-
mento piuttosto consolidato,
soprattutto nella giurispru-
denzadilegittimita, ma,in par-
ticolare, la citata pronuncia ag-
giunge un nuovo e importante
tassello, che allarga ulterior-
mente le maglie della presun-
zione giuridica di distribuzio-
ne di utili fuori bilancio.

L’amministrazione finanzia-
riaaveva proceduto allaemana-
zionediunaseriediavvisidiac-
certamentoaseguitodicontrol-
li eseguiti sudiunasocieta are-
sponsabilita limitata, titolare di
una impresa operante nella ri-
storazione,le cui quote di parte-
cipazione appartenevano, peril
10%, a una persona fisica e, per
il restante 90%, a una societa
per azioni. Le azioni di quest’ul-
tima, a loro volta, apparteneva-
no, per il 5%, allamedesima pre-
detta persona fisica e, per il re-

stante 95%, al marito. Insomma
la classica struttura societaria
ristretta di tipo familiare. In
buona sostanza, il Fisco aveva
evidenziatoin capo allasocieta
a responsabilita limitata mag-
giori redditi ai fini delle impo-
ste dirette e, di conseguenza,
aveva proceduto ad accertare
la distribuzione di utili extra-
contabili, non solo in capo alla
sociapersona fisica che diretta-
mente deteneva una parte del-
le quote di partecipazioni, ma
anche in capo al marito, che
partecipavaallasocietain que-
stione soloindirettamente, tra-
mite la societa per azioni socia
di quella accertata.

Esiste nella giurisprudenza
di legittimita un orientamento
oramai consolidato che ha por-
tatoall’elaborazione diunapre-
sunzione semplice, vale a dire
superabile mediante la prova
contraria da parte del contri-
buente, secondo cuinel caso di
societa di capitali formate da
un ristretto numero di perso-
ne (ancor piu se legate da un
vincolo di parentela) ¢ possibi-
leritenere che gliutilinon con-
tabilizzati vengano distribuiti
ai singoli soci in proporzione
alle relative quote di partecipa-
zione, come avviene nel caso
delle societa di persone.

Ora,nonostante tale presun-
zione sia piuttosto pacifica tra
i giudici della Cassazione, oc-
corre dire che una buona parte
della giurisprudenza di merito
edelladottrinanonne condivi-
dono le ragioni di fondo. Infat-
ti, secondo alcuni autori, in tal
modo verrebbe innanzitutto
messa in discussione la natura
stessa delle societa di capitali,
nelle quali la posizione della
societa e deisocisono assoluta-
mente distinte, sia sul piano ci-
vilistico che fiscale. Inoltre, se
la norma tributaria (articolo 5
del Tuir) prevede espressa-
mente la presunzione di impu-
tazione degli utili ai soci di so-
cietadipersone per trasparen-
za,lastessacosanon & prevista
perisocidelle societadicapita-
li, salval’opzione al regime del-

latrasparenza fiscale.
Lasentenza in esame non so-
loribadisce il consolidato orien-
tamento della Cassazionerelati-
vamente alla presunzione di
cui sopra, ma aggiunge qualco-
sadipil. E cio¢ che tale presun-
zione si estende anche aisocidi
unasocieta di capitali, a ristret-
ta base sociale, che a sua volta
detiene partecipazioninella so-
cieta sottopostaad accertamen-
to e sempre formata da un ri-
stretto numero di soggetti. Ora,
sesiconsideracheiltessutoim-
prenditoriale del nostro paese &
fatto di piccole e medie impre-
se di tipo familiare, va da sé im-
maginare le conseguenze della
sentenzain questione e, soprat-
tutto, l'ulteriore strumento ac-
certativo messe nelle mani
dell’amministrazione. In so-
stanza, spiega la Cassazione,
questa conclusione si fonda sui
principi costituzionali di egua-
glianza, formale e sostanziale, e
di capacita contributiva, oltre
che sul concetto di divieto di
abuso del diritto in ambito tribu-
tario. Infatti, la presunzione
opererebbe secondola Cortein-
nanzitutto in un "primo grado",
verso i pochi soci della societa
accertata, ma anche in "secon-
do grado", verso i soci della so-
cietaaristretta base sociale che
partecipa nella societa oggetto
diaccertamento.

© RIPRODUZ[ONE RISERVATA

Il principio

A -

u Corte di cassazione,
sentenza 13338/09

Laregola della presunzione
dell'imputazione degli utili
extrabilancioaisocidiuna
societa di capitaliaristretta
base sociale nonlimita lasua
efficaciaall’ipotesiincuila
ristrettezza della compagine
siverifichiin un solo grado,
quando cioé la societa di
capitalititotare dell'impresa
ha sociin numero limitato,
ma estende la suaefficacia
anche al grado ulteriore,
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cioé quando, per effetto della
partecipazione alla societa di
capitalititolare dell'impresa
diun’altrasocieta di capitali,
chesiaasuavoltaaristretta
base sociale, lacompagine
sociale di secondo grado sia
ancora caratterizzatadalla
ristrettezza. E quel chesi,
constata nel caso di specie,
nelquale lacompagine
sociale di secondo gradoé
costituita da due sole persone
fisiche, per di pititradiloro
apparentate. Per dare
applicazionealdivieto
dell’abuso del diritto
tributario nell utitizzazione,
lecita dal puntodivista
civilistico, delle forme
associate dititolarita
delPimpresaafini elusivi
delleimposte sul reddito
sugli utili non contabilizzati,
lostrumento pitiidoneo &
quello diriconoscere che
U'efficacia della presunzione
delt’imputazione ai socisi
estendeatuttiigradi

di organizzazione societaria
periqualisi mantenga esi
riscontri laristrettezza

della compagine.
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Ctp La Spezia. Respinta la tesi del Fisco

Niente imposta
per lamerce
nel deposito Iva

Davide Settembre

me F legittimala mancatacor-
responsione dell'Iva nel caso
di introduzione della merce
in un deposito Iva, anche se
materialmente il magazzino
non & utilizzato. E quanto sta-
bilito dai giudici della Com-
missione tributaria provincia-
le della Speziaconla sentenza
n.120/1/09.

Il caso

Gli avvisi impugnati traevano
origine da alcuni processi ver-
bali di constatazione in cui si
davaatto diuna verificastraor-
dinaria compiuta a carico del
contribuente per alcune im-
portazioni effettuate utilizzan-
do un deposito doganale ope-
rante anche come deposito fi-
scale Iva (in alcuni magazzini
in concessione).

Dalla verifica del Fisco era
emersa la circostanza secon-
do cui la merce veniva sdoga-
nata previo pagamento solo
dei dazi doganali e non del-
I'Iva, in quanto la stessa (con-
sistente tra I’altro in imbarca-
zioni) venivadestinata al sud-
detto deposito. Questa opera-
zione -ad avviso dell’ufficio -
doveva ritenersi irregolare
per la mancata introduzione
materiale delle merci nel ma-
gazzino fiscale e per un uso
"virtuale" del deposito Iva.

La decisione

Igiudicihannoaccoltoil ricor-
sopartendo dall’analisi dell’ar-
ticolo 50-bis, comma 4, del DI
331/93 (convertito nella legge
427/93) secondo cuil’introdu-
zione dei beni in un deposito
Iva & consentita senza paga-
mentodel correlato tributo, in
attesa della destinazione fina-
le dei beni immagazzinati.

La Ctp ha precisato al ri-
guardo che il depositario de-
ve comunque tenere unarigo-

rosa contabilitd consistente
nella compilazione di un ap-
posito registro indicante la
movimentazione delle merci
(conservato unitamente a un
esemplare deidocumentipre-
si a base dell'introduzio-
ne/fuoriuscita dei beni e di
eventualiscambi).
Nonrilevainveceil fatto-e
questo ¢ il punto - che il ma-
gazzinononsiain concreto uti-
lizzato (in quanto le imbarca-
zioni rimarranno ormeggiate
amare); secondo l'interpreta-
zione fornito dall’articolo 16
del decreto anti-crisi, & legitti-
ma, infatti, la mancata corre-
sponsionedell’Tvasulle presta-
zioni di servizi relative a beni
custoditi in un deposito Iva
«anche se materialmente ese-
guite non nel deposito stesso,
maneilocalilimitrofi».
Lanormasiriferisce specifi-
camente ai servizi resi dal de-
positariodescrittinellalettera
h) del comma 4 dellarticolo
50-bis del D1331/93 (ovvero al-
le «prestazioni di servizi com-
presele operazioni di perfezio-
namento e le manipolazioni
usuali, relative a beni custodi-
ti in un deposito Iva, anche se
materialmente eseguite non
nel deposito stesso ma nei lo-
cali limitrofi sempreché, in tal

' caso,le suddette operazionisi-

ano di durate non superiore ai
sessanta giorni»).

Conclusioni

In definitiva, secondoi giudici
liguri il legislatore ha voluto
adottare un significato del-
I'espressione «deposito Iva»
agevolativo e pilt consono alle
realtd commerciali, nellamisu-
rain cuiviene aconsiderare so-

spesa I'imposta anche in rela--

zione alle merci che non sono
introdotte materialmente nel
magazzino.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Ispezioni. Tra i requisiti sull'impiego regolare bastera fornire la lettera di assunzione o il contratto

Nuovo iter anti-sommerso

Prove pili leggere - Non vincolante la comunicazione preventiva

SERVIZIA CURADI
Mauro Parisi
= Sul lavoro sommerso, pilt
spazio alle difese dei datori di
lavoro.Il ministero del Lavoro
ha ridefinito i requisiti di anti-
giuridicitd dell'impiego non
formalizzato dilavoratori.

D’orainavanti, perchéilrap-
portodilavorononsiaetichet-
tato "in nero", non si sara pit
vincolatiallasoladimostrazio-
ne di avere effettuato la pre-
ventiva comunicazione di as-
sunzione, ma bastera la prova
di qualunque altro adempi-
mento obbligatorio, di lavoro
e non. Cosi, non solo lalettera
di assunzione mostrata agli
ispettori, ma anche il semplice
contratto di lavoro, possono
salvare dalle conseguenze di
un impiego riconosciuto co-
me sommerso. Per 'azienda si
tratta di "liberarsi" dal peso di
una sanzione amministrativa
che parte dacircagmilaeuroe
dalle conseguenze diunaccer-
tamento ispettivo del rappor-
todilavoro che viene conside-
rato costituito fin dall’inizio a
tempo indeterminato. L'ulti-
ma tesi ministeriale reputa
quali validi adempimenti an-
che quelli destinati a soggetti
pubblici (ad esempio Questo-
re)diversidaquellicompeten-
tiin materiadilavoro. Un’aper-
tura che, soprattutto nei casi
di mere negligenze, non pud
che agevolare le azioni di tute-
ladelle aziende ¢ dei professio-

nisti che le assistono.
In attesa degli annunciati
provvedimenti normativi che

UN’APERTURA

Validi gli adempimenti
destinati a soggetti

pubblici come le questure
In arrivo una rimodulazione
delle attuali sanzioni

dovrebberorivederelanozio-
ne e la disciplina del lavoro
sommerso, nonché graduare
le attuali (maxi)sanzioni, lade-
finizione di "nero" rimane affi-
data all’articolo 36-bis, com-
ma 7, legge n. 248/2006 che si
riferisce all'«impiego di lavo-
ratori nonrisultantidalle scrit-
ture o da altra documentazio-
ne obbligatoria». Una descri-
zione che, a parere del Lavo-
ro, pure tolti di mezzo ilibri di
matricolae paga (cosiddettili-
briobbligatori) afavore delso-
lo libro unico del lavoro, non
appare oggi riducibile alla so-
la comunicazione telematica
diassunzione.
Perlastessadirettivasuiser-
vizi ispettivi del 18 settembre
2008, chi rileva lavoro som-
merso’ deve avere prova, tra
Valtro,anche della «mancanza
di qualsiasi altra scritturazio-
ne,documentazione o comuni-
cazione» relativa ai rapporti
di lavoro. Per prassi, tuttavia,
lanecessitadiavere pienacer-
tezza del corretto impiego di
lavoro ha fatto ritenere agliuf-
fici di vigilanza che I'unico in-
combente davvero incontro-
vertibile (cioé non soggetto a
manipolazioni successive) sia
lacomunicazione di assunzio-
ne. Una corretta avvertenza
operativa che, pero, a parere
del ministero del Lavoro, pare
contrastare con il principio di
legalitd (articolo 1, legge
689/1981) e il suo corollario di
tassativitd, dovendosi offrire
upnalettura piltampia e garanti-
stica del concetto (peraltro
non definito per legge) di

POLITICHE FISCALI

"scritture o ... documentazio-
ne obbligatoria”.

Recenti pronunce di merito
mostrano come Vi sia an-
cor’oggi incertezza su quale
genere di prova (presuntiva;
vincolata; certa, ma "aperta")
del lavoro nero sia da ritenere
necessaria. Per esempio, i Tri-
bunale di Venezia (sentenza
n. 72/2009) ha affermato l'esi-
stenza "presuntiva” del rap-
porto di lavoro sommerso di
un facchino conun albergo-a
paritd di prove testimoniali
pro e contro I'impiego - sulla
base della comparazione della
documentazione dilavoroedi
quella relativa alle presenze
dei clienti relative ai corri-
spondenti periodi dell'annoin
questione e quelli precedenti.
Superando la tesi della prova

vincolata proposta dalla circo-.

lare n.20/2008, il Lavoro & pas-
sato in pochimesiaunaconce-.
zione pili "aperta” della prova
liberatoria. Con argomenta-
zioni che vanno coerentemen-
te estese a ogni situazione la-
vorativa, & stato’ cosi ritenuto
che peril lavoro somministra-
to,aprescindere dalla comuni-
cazione di assunzione, sia suf-
ficiente dimostrare anche la
sola consegnaallavoratore da
parte dell’agenzia della comu-
nicazione diinvio (articolo 21,
comma 3, Digs . 276/2003).
© RIPRODUZIONE RISERVATA
@ www.ilsole240re.com/norme
Circolare n. 13/2009 e nota
6 maggio 2009 protocollo n. 25/11/6544
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Sei punti cardine

Il sommerso secondo

«Nellavalutazione circa
I'attendibilita delle contrastanti
dichiarazione deitesti delle parti
conriguardo all’attivita prestate

9,
OVa tétla ':.v'

«L’impiego di lavoratori non

"
X

la legge

risultanti dalle scritture e da altra
documentazione obbligatoria
éaltresipunitoconsanzione
amministrativa da 1.500 a 12mila

«Con 'abrogazione del libro
matricola e deltobbligo di
iscrizione preventiva, prima -
dell’immissione al lavoro, dei
lavoratori occupati nei documenti
dilavoro, il personale ispettivo
dovra fondare 'accertamento
della sussistenza diimpiego

«L’ispezione del lavoro dovra
declinare una sistematicita
dirapidiaccessiispettivi
programmati, volti(...) a contrastare
illavoro sommerso rilevato sulla
base dell’omessa preventiva
comunicazione obbligatoria

innero presso unalbergodaun
lavoratore, in seguito regolarizzato
quale facchino, assume valenza
decisiva l'analisi comparata del
complessivo materiate probatorio
raccolto. In particolare, valgono ad
attribuire maggiore attendibilita
aitesti presentati dal lavoratore
ricorrente le risultanze
dell’istruttoria documentale

(libro matricola, atti del
Commissariato del postosulle -

Gl s e

lavoro, la regolare occupazione de|
lavoratore somministrato, inviato
inmissione presso l'utilizzatore,

potra essere dimostrata, a seguito
diaccessoispettivo, attraverso

«ll personale adibito ad attivita di
steward (negli stadi), qualora risulti
comunque formato nel rispetto del
(...) Dm(del ministero dell'Iriterno
8agosto 2007, che prevede
comunicazioni alla questuraealla
prefettura) e inquadrato con

" tipologie contrattuali diverse da

.yquelleindicate (lapilricorrente

POLITICHE FISCALI

- euro perciascun lavoratore,

" regime-edellamancanza. - -.
. diqualsiasialtra scritturazione; .

risulta la prestazione occasionale

maggiorata di 150 euro per
ciascuna giornata di lavoro
effettivo» (articolo 36-bis,

comma7, legge n.248/2006)

innero esclusivamente -
sull’effettuazione della
comunicazione obbligatoria
diinstaurazione del rapporto
dilavorodicuiall’articolo1,
comma 1180, della legge n. 296
del 2006» (circolare ministero
delLavoron.20/2008) -

- perirapporti soggettiatale  :

documentazione o comunicazione»
(direttiva del ministero detLavoro
suiservizi ispettivi,18 settembre'
2008) ‘

presenze in albergo). Tali riscontri;
desunti per lo pili da documentie
dunque oggettivi, attestando come
anche nel passato ['assunzione
delfacchino per la cosiddetta
stagione avvenisse, come per il
personalein genere, gid nel mese
disupposta attivita in nero,
depongono per lattendibilita

dei testi attorei e la prova del
lavoro svolto in nero» (tribunale
Venezia, sentenza n. 72/2009)

Uesibizione da parte del lavoratore
stesso o dell’agenzia di :

" somministrazione delcotitratio: "

individuale di lavoro sottoscritto
dalle parti...o in alternativa
dellacomunicazione diinvio

in somministrazione» (circolare
ministero del Lavoro n. 13/2009)

exarticolo 2222, Codite civile), non
potracomunqueritenersi -
personale "sconosciutoallaPa" e
pertanto non potratrovare
applicazionela cosiddetta ]
maxisanzione peril lavoro "nero"s
(circolare ministero del Lavoro 6
maggio 2009 prot. n. 25/11/6544)
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Intreccio di requisiti
per il sostegno
al reddito degli atipici

Bonus negato a chi ¢ iscritto a casse private
Domande da presentare entro il 30 giugno

I contenuti. Incentivi per collaboratori,

| - Ifondi. Saranno erogati dall'Inps e dagli enti
apprendisti e lavoratori subordinati

i bilaterali, previa concessione delle Regioni
Ifondi e la platea

989 milioni nel 2009 > 608 milioni nel 2010-2011 o

Sitratta di quanto dispone complessivamentela
legge 2/2009 per il biennio 2010 - 2011
acopertura degliammortizzatoriin deroga.

Nel 2012 lo stanziamento complessivo

per lemisure a sostegno degli atipici sara dicirca
54 mitioni di euro.

£ lasomma stanziata per quest’anno a copertura
degliammortizzatoriin deroga, secondo
larticolo 19 della legge 2/2009. Gli incentivi
andranno a beneficio di tuttiilavoratori
subordinati sospesi o disoccupatia causa di

crisiaziendali e senza copertura di Cigo Cigs

75mila co.co.co

©

Sonoicollaboratoria progetto che potrebbero
essere interessati all’'una tantum stanziata dalla
legge 2/2009: sitratta di quasiil10% del totale.
Perusufruire degli incentivi, bisogna avere un
unico datore di lavoro ed essereiscritti alla
gestione separata del!’Inps. (stime Adapt)

wm Unatanturmpericollaborato-
ri, sostegno agli apprendisti e mi-
sure in difesa di tutti i lavoratori
subordinati che siano statisospe-
siacausadella crisi.

Intanto, a otto giorni dal termi-
nedel30 giugno per presentarela
domanda, noné& del tutto assimila-
tol'identikit dei soggetti che han-
no i requisiti per il bonus e sulle
'mpdalitd per ottenerlo. Le istru-

izioni dél Welfare in realti non
mancano: un decreto ministeria-
le e tre circolari dell'Inps stabili-
sconoindettaglioil profilo deibe-
neficiari e i tempi delle richieste.
Perusufruire deibonus governati-
vi, si dovranno infatti possedere
alcuni requisiti fissati dallalegge.
~ Inparticolare, gli aiuti a co.co.
co. e lavoratori subordinati sono
stati disciplinati dalle leggi
2/2009 € 33/2009 che definiscono
gliammortizzatorisociali conces-
siin deroga alla normativa vigen-
te. D’altra parte, dopo le ultime ri-
levazioni Istat, il governo sembra
intenzionato apotenziare le misu-

re a sostegno di chi & stato licen-
ziato o sospeso. Venerdiscorso, il
ministro del Welfare Maurizio
Sacconiha spiegato:«Stiamo pen-
sando di dare unbonus alle azien-
de che decidono di non mettere i
lavoratori in cassa integrazione o
che riassumono cassintegrati». E
il ministro ha aggjunto che i lavo-
ratori che percepiscono ammor-
tizzatori sociali potranno capita-
lizzare il sussidio ed usarlo perav-
viareun’attivithautonoma. -

. Intanto, per sostenere chi &
stato espulso dal ciclo produtti-
vo a causa della crisi economi-
ca, il governo ha gi stanziato
289 milioni di euro per il 2009,

'304,per ciascuno degli anni 2010
ezones4adecorrere dal 2012. -
‘L’erogazione dei contributi
spetterd all’Inps e agli enti bilate-
ralicompetenti, mala concessio-
ne degli ammortizzatori sar3, in
generale, di competenza regio-
nale. L’obiettivo & sostenere la
galassia degli ativici. cioé ilavo-

()

135 milioni di euro

L’onere complessivo per U'una tantumai co.co.co.
nel2009, considerando un’aliquota del 20% sut

reddito del 2008 (compreso tra5milae 13.819

euro). Nel2010 e nel 2011 'una tantum scende al

10%e 'onere complessivo, per ciascunanno,
| sara di circa 70 miltioni di euro. (stime Adapt)

ratoricaratterizzati daprecarie-
tacontrattuale e salarispessoin-
ferioriai mille euro al mese, non-
ché i primi a rimanere senza tu-
tele quando le aziende chiudo-
no. E infatti, secondo il rapporto
Istat del 2008, gli atipici rappre-
sentano «l’aggregato piu espo-
sto ai rischi della crisi».

Sui numeri in gioco, si sono
confrontati nelle scorse settima-
ne il governatore della Banca
d'Ttalia, Mario Draghi, secondo il
quale 1,6 milioni di lavoratori di-
pendenti e parasubordinati non
avrebbero diritto ad alcun soste-
gno‘in caso di licenziamento, e il
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" INARRIVO
Il ministro Sacconi
studia il potenziamento
delle tutele con agevolazioni
destinate alle imprese
che non licenziano

Governo che ha contestato que-
sta stima. Secondo I'Isfol, I'Istitu-
to per lo sviluppo della formazio-
ne professionale dei lavoratori -
laplateadeipotenziali interessati
alle misure governative supera i
tre milioni dilavoratori, di cui pitt
diunterzo sono collaboratori.

Secondo stime dell’Adapt -
Fondazione Marco Biagigliincen-
tivi économici per i collaboratori
dovrebbero interessare 7s5mila
persone, ovvero quasi il 10% del
totale. Eil ministero del Lavoroal-
zala stima dei co.co.pro. interes-
sati: trail 10 e il 15%. Al di la delle
querelle sui numeri, sono proprio
icollaboratori coordinati e conti-
nuativi, compresi quelli a proget-
to, i protagonisti delle misure di
sostegno, Per loro, in caso di ces-
sazione del contratto di collabora-
zione, . spetta l'una tantum,
quest’anno pari al 20% del reddi-
to del 2008 e al 10% del reddito
peridue anni successivi.

Inogni caso, per fruire del con-
tributo bisogna soddisfare alcu-
ne condizioni, in particolare
Piscrizione esclusiva alla gestio-
ne separata dell’Inps e la mono-
committenza, Di riflesso, sono
esclusi dall'una tantum tutti gli
iscritti a casse previdenziali di-
verse dall'Inps, quindii detento-
ri di partita Iva e i collaboratori
che producono reddito autono-

mo. Inoltre, per beneficiare delle
misure, i parasubordinati devo-
noaverincassatonel 2008 umred-
dito compreso traismila e 13.819
euro e aver accreditato alla ge-
stione separata previdenziale un
certo numero di mensilita (vedi
tabelleaccanto). Infine, larichie-
stadisostegno daparte del co.co.
co. deve essere accompagnata
daunadichiarazione diimmedia-
ta disponibilita al lavoro o a un
percorso di riqualificazione pro-
fessionale; per presentare le do-
mande, se¢ si & gia stati licenziati,
¢’¢ tempo fino al 30 giugno.

Anche gli apprendisti potranno
fruire degli incentivi predisposti
dall'impianto normativo a favore
dei precari. Il presupposto per ac-
cedereai contributiélasospensio-
ne per crisi aziendale o il licenzia-
mento, e i requisiti per beneficiare
del supporto consistono nell’aver
prestato almeno tre mesi di servi-
zioenelrilascio dellastessadichia-
razione dei collaboratori circa la
disponibilita aun nuovo lavorooa
un percorso professionalizzante.

Inbase allarticolo 19 della leg-
ge2/2000, & previstaanche un’in-
dennitadidisoccupazione per tut-
tiilavoratori subordinati - a pre-
scindere dalla qualifica contrat-
tuale - sospesi dal lavoro a causs
diuna crisiaziendale, che non ab-
biano diritto allacassaintegrazio-
ne ordinaria o straordinaria. Sia
pergliapprendistisiaperilavora-
tori sibordinati la durata dell'in-
dennita disospensione o disoccu-
pazione non potra superare il tet-
to delle 9o giornate lavorative.

@ RIPRODUZIONE RISERVAT,
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Letipologie
ICOLLABORATORI

£

BENEFICIA %Y
Collaboratoricooirdinatie
continuativi

Fine lavori: cessazzione del
contratto di collaborazione
REOGUIRL

Iscrizione esclusiiva alla

A CURA DI Silvia Spattini (Adapt - Fondazione "Marco Biagi")

gestioneseparata® -
Monocommittenza
Nell’anno precedente:
Redditocompresotra’5.000e
13.819euro o
Accreditate alla gestione
separata non meno di tre
mensilita e non pill di dieci
NelP’anno di riferimento:
Accreditate alla gestione
separata almeno tre
mensilitd
Avere rilasciato
dichiarazione diimmediata
disponibilita al lavorooaun
percorso di riqualificazione
professionale -

dellaindennita di
disoccupazione;

- Sottoscrizione di un apposito
accordo sindacale a livello
azriendale

. REGAHSITL

BENEFICIARY -
Apprendisti sospesi o licenziati
da qualsiasi datore dilavoro

PRESUPPOS I

-. Sospensione per risi aziendale
ooccupazionale o liicenziamento;
= Integrazioneda piarte diunente
bilaterale nella miswra del 20%

Tuttii lavoratori subordinati
(senza distinzione ditipologia
contrattuale, comprresi gli
interinali) sospesi dal lavoro e
non coperti da Cig ordinariao
straordinaria, Cig ediliziae
agricoltura

Sospensione per crisi
aziendale o occupaizionale;

Integrazione da parte
diunente bilaterale
nella misura del20%
dellaindennita di
disaccupazione;

Sottoscrizione di unapposito
accordosindacalea livello
aziendale

- Amenaefre mesi diservizio
presso (aziendainteressata da
crisiazendale o occupazionale;
Averiilasciato dichiarazione di
immediata disponibilita aun
percorsolormativo e di
riqualificzione professionale, se
sospeso, odisponibilita a offerta
formativa odi lavoro, se licenziato

RECLIET

.Indennita di disoccupazione a

requisiti normali:

_ + Almeno due annidiiscrizione

all'Inps;

+ Almeno 52 contributi
settimanali versatinelbiennio
precedente;

: Esseredipendentisospesidelle
aziende senza CigoCigs;

- Dichiarazione diimmediata
disponibilita a un percorso

. formativoeriqualificante

Indennita di disoccupazione a
requisiti ridotti:
Almeno due annidiiscrizione
all’Inps conalmeno
un contributo settimanale
nel biennio precedentela
domanda;
Almeno78 giornate lavorate
nell’anno solare precedente;
Essere dipendenti sospesidelle
aziende senza Cig o Cigs;
Dichiarazione di immediata
disponibilita a un percorso
formativo e riqualificante

)3

2009: 20% del reddito dell’anno
precedente

2010: 10% del reddito da lavoro
percepito

2011: 10% del reddito da lavoro

percepito

Erogatain soluzione unica

. Detentori di partitaIva
Coliaboratoriche producono
redditoautonomo .
= Iscrittia casse previdenziali
“diversedall'Inps

AQUANTO AMIMTNTA

s 60% della retribuzione
giornaliera lorda media degli
ultimitre mesi (acaricodell’Inps);
= 12% della retribuzione(a carico
dell’ente bilaterale); )

& Perglianni2009-2010:; o
ulterioreintegrazionedell’Inpsa
concorrenza dell’80% della
retribuzione

DURATA

« Almassimo 90 giornate
nell’ambito del’apprendistato:
usufruibile anche in modo
frazionato e non continuativo

IRA

ATUANTL e 70 E
Indennita a requisiti normali:

60% dellaretribuzione
giornaliera media degli ultimi3
mesidall’Inps e 12% dall’ente
bilaterale;

2009-2010: ulteriore
integrazionedell'Inpsa
concorrenza dell’80% della
retribuzione
Indennita a requisiti ridotti:

35% della retribuzione
giornaliera mediadall'Inps e 7%
dall’ente bilaterale;

2009-2010: integrazione
dell’Inps a concorrenza dell’80%
della retribuzione

'Inﬁdéynhité arequisiti normali:
Almassimo 90 giornate

nell’anno anche in modo

frazionato e non continuativo;
Indennita a requisiti ridotti:
Almassimo 90 giornate o non
oltreilnumero di giornate
lavorate nell’anno precedente
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Gli effetti del dm 21/05/09. pubblicato in GU, che ha rimodulato lammontare degli interessi

Imposte? Conviene pagarle a rate
Dal 1° luglio interessi tagliati dal 6 al 4% (0,33% mensile)

IL NUOVO CALENDARIO

(dichiarazioni presentate dal 1 luglio 2009)

Persona fisica senza partita iva e redditi da partecipazione

- : P :
Rata di VL?';'::::nto % mteressul di v-:'g::\‘:nto (im;)quortc/)o ‘;r;tvel:teos TO,40%)

1 16 giugno | mmmmeee- 16 luglio emmmemeeee-

2 30 giugno - 0,16 31 luglio R 0,16

3 31 luglio : 0,49 31 agosto © 0,49

4 31 agosto 0,82 30 settembre 08

5 30 settembre 115 2novembre 1
) 2 novembre 1,48 30 novembre o148

7 30 novembre 1,81

7 : ; SRR Rt }
Persona fisica senza partita iva con redditi da partecipazione

Termi i . . i % interessi
Rata ve?';ar:::n(:o % interessi di VL?’;?:::“‘IO " (importo dovuto + 0,40%) .
1 6 lUgllO mmmm—— : 5 330810‘ --------- :
2 31 luglio 0,27 31 agosto 0,28
3 31agosto - 0,60 30 settembre 0, 61
4 30 settembre 0,93 2 novembre 0,94
5 ‘2novembre . 1,26 30 novembre . - 1,27
6 30 novembre 1,59
¢
" Titolarl di partita iva senza studi di settore
Termine . . Termine . % interessi
Rata di versamento % interessi di veers':m:nto * (importo dovuto + 0,40%)
16 giugno e 16 luglio . e :
" 16 luglio 0,33 17 agosto 0,33
‘17agosto - 0,66 16 settembre 0,66
. 16 settembre - . 0,99 16 ottobre . 0,99
. 16 ottobre - 1,32 “16 novembre. . - . 1,32

: 16 novembre

Titolarl di partita lva con:studi di settore

Termine di . . Termine % interessi
Rata versamenC:o % interessi . di versamento (importo dovuto + 0,40%)
Sluglio ~ -mceeeen 5ag0St0. . —meemecmee T
16 luglio - 0,11 17 agosto 0,12
17 agosto 0,44 16 settembre 0,45
16 settembre 0,77 16 ottobre 0,78
16 ottobre ) 1,10 18 novembre 1,1

16 novembre

presentate a partire dal 1° luglio. ;:iascuna imj)osta) 'e, cbmunqﬁe;

Pagina a cura
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iu conveniente rateizzare
e imposte. Gli interes-
sl in caso di pagamento
dilazionato di imposte e
contributi dovuti sulla base delle
dichiarazione scendono dal 6 al
4%. Si applica quindi la misura
dello 0,33% mensile (anziché lo
0,5%). 1l taglio riguarda i versa-
menti derivanti da dichiarazioni

Sono gli effetti del dm 21 maggio
2009 che ha rimodulato 'ammon-
tare degli interessi per la riscos-
sione e il rimborso dei tributi.

Larateizzazione. Come noto,
in caso di opzione per il versa-
mento dilazionato del saldo e del
primo acconto risultante dalla di-
chiarazione, le rate devono essere
di pari importo (in numero che
pud anche variare in relazione a

Tultima rata deve essere pagata
entro il 30 novembre. Il versa-
mento delle rate successive alla
prima, peraltro, deve avvenire en-
tro il 16 di ciascun mese nel caso
di titolari di partita Iva, mentre
per le persone fisiche il pagamen-
to deve essere fatto entro la fine
di ciascun mese. La percentuale
degli interessi, peraltro, cambia
a seconda che si tratti di soggetti
che beneficiano o meno della pro-

POLITICHE FISCALI
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roga (si veda la tabella)

A ogni modo, la percentuale de-
gli interessi dovuti, il cui versa-
mento va indicato separatamente
nel mod. F24 con I'apposito codice
tributo, & stabilita forfetariamen-
te per ciascun mese a prescindere
dal giorno di effettivo pagamento.
La percentuale, in sostanza, non
muta anche quando il pagamen-
to della rata dovesse essere fatto
prima delle scadenze riepilogate
nelle tabelle in pagina. In ogni
caso, dalla riduzione restano
esclusi 1, pochi, soggetti.che pre-
sentano Unico in forma cartacea,

poiché tale adempimento deve es-
sere eseguito entro il 30 giugno,
mentre il taglio si riferisce ai
pagamenti derivanti da dichia-
razioni presentate a partire dal
1° luglio.

Tali soggetti, pertanto, appli-
cheranno le «vecchie» percentuali
riportate anche nelle istruzioni di
Unico 2009, con gli opportuni ag-
giornamenti, perd, se si tratta di
soggetti interessati dalla proroga
(si veda altro articolo in pagina).

Casi particolari. E opportuno
ricordare che la rateizzazione non
& ammessa per il versamento di
quanto dovuto a seguito di ade-
guamento alle risultanze degli
studi di settore. Posisono benefi-
ciare della rateizzazione, invece,
anche i minimi per il versamento
dell'imposta sostitutiva (a titolo
di saldo e primo acconto) da loro
dovuta (cfr. risoluzione 143/E del
2009).

1l saldo Iva. Le novita impat-
tano anche sul pagamento del
saldo Iva. Come noto, infatti, i
soggetti tenuti alla presentazio-
ne della dichiarazione unificata
possono pagare il saldo entro
il termine previsto per il pa-
gamento delle imposte dirette.
Tuttavia, poiché il termine per
il versamento dell’Iva & scaduto
il 16 marzo 2009, i contribuen-
ti che scelgono di posticipare
il versamento dell’Iva devono
applicare sulla sommma dovuta
la maggiorazione dello 0,40 per
cento per mese o frazione di
mese di ritardo.

Deve applicare I'ulteriore
maggiorazione dello 0,40%, inol-
tre, chi effettua il pagamento nei
30 giorni successivi alla prima
scadenza utile (che &, a seconda
dei casi, il 16 giugno o il 6 lu-
glio). Nel caso in cui T'interessato
opti per la rateizzazione, infine,
sulle rate successive alla prima
applichera lo 0,33% a titolo di
interesse.

POLITICHE FISCALI




Ufficio Stampa

ItaliaOggi

22-GIU-2009
da pag. 9

C’e un ruolo?

Rimborso a rischio

imborsi a rischio se c’e
un ruolo. Con la crea-
zione di un apposito
modello di adesione,
Equitalia spa e ’Agenzia delle
entrate, si accingono a propor-
re una sorta di conciliazione
nei confronti dei contribuenti
che pur vantando un credito
nei confronti dell’erario ne ri-
sultano allo stesso tempo anche
debitori. In questi casi gioco for-
za il destinatario sara invitato
a scegliere tra ricevere I'even-
tuale differenza tra cio che deve
e cio che gli spetta oppure af-
frontare la ripresa delle attivi-
ta coattiva da parte dell’agente
della riscossione che gestisce il
ruolo. A rendere operativo da
un punto di vista eminente-
mente pratico 'art. 2 comma
13 del dl 262/2006. Ci pensa un
comunicato stampa (che annun-
cia la relativa direttiva) del 15
giugno 2009 con il quale I'ente
a partecipazione pubblica che
gestisce il sistema di recupero
coattivo dei tributi presenta il
modello di adesione. Per invoca-
re la compensazione tra ruoli e
crediti di imposta & comunque
sempre necessario che sussista
una richiesta di rimborso da
parte del contribuente. E que-
sto secondo 1l dettato normativo
recato dall’art. 2, comma 13, del
d1 262/2006 I'innesco per I'invio
della procedura di adesione.
Tuttavia, qualora si realizzi
Taccettazione del contribuente
gli importi iscritti a ruolo ven-

gono scalati dal credito vantato
dallo stesso che quindi tecnica-
mente non & mai diventato un
rimborso.

La procedura. La procedu-
ra di compensazione prende le
mosse dall’Agenzia delle en-
trate la quale trasmette in via
telematica all’agente della ri-

Tipologia

_ Definiti in base al condono ex art. 12 legge 289/2002

" Per sanzioni relative alle somme iscritte in ruoli resi esecutivi entro il 31 dicembre
: 2000 a seguito di controllo formale deile dichiarazioni presentate negli anni dal 1994

al 1998 ai fini delle imposte sui redditi e negli anni dal 1995 al 1998 per I'lva

. Contribuenti deceduti

* Sgravati, rateizzati o sospesi

scossione un elenco dei soggetti
che hanno chiesto dei rimborsi
di imposta. Sulla base di tale
censimento Equitalia procede
alla spoglio dei soggetti che ri-
sultano al contempo intestatari
di debiti iscritti a ruolo. Lelen-
co cosi spuntato viene rinviato
all’amministrazione finanziaria
corredato da tutta una serie di
informazioni aggiuntive come
il totale delle somme iscritte a
ruolo per ciascun beneficiario e
ancora non riscosse, la distin-
zione tra cartelle notificate e
non, ’ammontare delle spese
e degli interessi di mora, la
data di notifica delle cartelle,
gli agenti che hanno in carico
il ruolo. Entro 30 giorni dal
ricevimento di questo elenco
annotato, le Entrate mettono a
disposizione dell’agente una ci-
fra pari all'importo non iscritto
a ruolo e non riscosso, natural-
mente nei limiti dell'importo dei
rimborsi inizialmente spettante

al beneficiario.

A questo punto e in base
all’art. 2 comma 13 del dl
262/2006 viene notificato al
contribuente interessato una
proposta di compensazione tra
il credito d’imposta e il debito
iscritto a ruolo. Contestual-
mente viene sospesa I'azione di
recupero coattivo e il debitore
e tenuto a comunicare, entro
60 giorni, se intende accettare
tale proposta. In caso di accet-
tazione della proposta, 'agente
della riscossione movimenta le
somme e le riversa entro i limiti
dellimporto complessivamente
dovuto a seguito dell’iscrizione
a ruolo. :

Ambito di applicazione.
Sono oggetto di compensazio-
ne volontaria tutte le entrate
iscritte a ruolo dall’Agenzia
delle entrate. Tuttavia, 'agente

della riscossione, una volta rice-
vuta la segnalazione, formula
la proposta di compensazione
con riferimento a tutte le som-
me iscritte a ruolo a carico del
soggetto indicato in tale segna-
lazione.

Le altre agenzie fiscali e ghi
enti previdenziali possono sti-
pulare apposite convenzioni
con ’Agenzia delle entrate per
disciplinare la trasmissione,
da parte di quest’ultima, della
segnalazione telematica, anche
nel caso in cui il beneficiario di
un credito d'imposta sia iscritto
a’'ruolo da uno dei predetti enti
creditori. Con tale convenzione
viene regolata anche la suddivi-
sione, tra gli stessi enti credito-
ri, dei rimborsi spese spettanti
all’agente della riscossione. .
Rimangono fuori dalla proce-
dura di compensazione solo gli
importi definiti in base al con-
dono del 2002, quelli sgravati,
i ruoli oggetto di rateazione o
sospensione e quelli che interes-
sano contribuenti deceduti.

POLITICHE FISCALI
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Per la Suproma corte non si applicano nuovt parametri se modificano sostanzialmente il reddito

Si ai coefficienti pro contribuente

La Cassaszione: il redditometro non é sempre retroattivo

| PRINCIPI IN BREVE

. Nel corso dell’anno 2009 la Corte di cassazione ha affermato diversi
¢ rilevanti principi in materia di redditometro.

L’onere della prova

] NeIIa sentenza 1 febbraio 2009 n. 3316 la Corte di cassazione ha
confermato che & onere del contribuente fornire la prova che il reddito
t presunto accertato sulla base del redditometro & superiore a quello
| effettivo; gli Uffici finanziari sono dispensati da qualunque ulteriore
¢ prova rispetto ai fatti ed agli indici di capacita contributiva individuati
. dal predetto strumento accertativi. ,

. Nei medesimi termini si era espressa la Corte di cassazione con la precedente sentenza 7 aprile
[ 2008 n. 8845, secondo cui la determinazione del reddito effettuata sulla base dell’applicazione del
| cosiddetto redditometro, essendo basata su presunzioni fondate sull’id quod plerumque accidit
. e, pertanto, su cid che avviene nei casi normali, dispensa 'amministrazione finanziaria da ulteriori
} prove rispetto ai fatti -~ indici di maggiore capacita contributiva, individuati dal redditometro stesso
. e posti a base della pretesa tributaria fatta valere, e, vertendosi in tema di presunzioni relative e
. non assolute, pone a carico del contribuente I'onere di dimostrare che il reddito presunto sulla
. base del redditometro & costituito in tutto o in parte da redditi esenti o da redditi gia assoggettati
. aimposta ovvero che esso non esiste o esiste in misura inferiore.

In termini si erano espresse Cass. nn. 22936/07, 20588/05, 19252/05, 5794/01, 11300/00,
| 656/96.
. La consecutivita

f Molto rilevante & anche il problema di fornire una corretta interpretazione all’art. 38 del dpr n.
| 600/1973, nella parte in cui la norma dispone che con decreto del ministro delle finanze, da
¢ pubblicare nella Gazzetta Ufficiale, sono stabilite le modalita in base alle quali I'ufficio pud deter-
¢ minare induttivamente il reddito o i maggior reddito in relazione a elementi indicativi di capacita
L contributiva individuati con lo stesso decreto quando il reddito dichiarato non risulta congruo
i rispetto ai predetti elementi per due o piu periodi di imposta.

La circolare 9 agosto 2007 n. 49/E aveva ritenuto che:

L «... per procedere con 'accertamento sintetico é necessario verificare la SUSSIStenza delle con-
1 dlZIon/ previste dal predetto quarto comma dell’art. 38, cioé che il reddito complessivo netto
L sinteticamente accertabile si discosta per almeno un quarto dal reddito imponibile dichiarato e
. che tale scostamento é verificato per due annualita consecutive».

| Suquesta interpretazione, invero ritenuta scontata, interviene ancora la Corte di cassazione, secon-
| do cui, sentenza n. 237/2009, i due periodi di |mposta possono essere anche non consecutivi.

Si tratta di una lettura che, se confermata, porterebbe a effetti deflagranti, consentendo infatti al
. fisco di accertare un gran numero di posizioni ritenute finora assolutamente blindate.

Pagina a cura
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vecchi coefficienti del red-

ditometro resistono se piu

favorevoli al contribuente.

Lo ha stabilito la Corte di
cassazione con la sentenza n.
10028 depositata lo scorso 29
aprile 2009.

I1 caso di specie. Una per-
sona fisica ricorre contro un
accertamento formulato da
un ufficio finanziario ai sensi
delPart. 38, quarto comma, del
dpr n. 600/1973.

Nel ricorso si lamenta I'im-

possibilita di accertare 'anno
1989 utilizzando coefficienti
emanati nel 1992, stante il
principio di irretroattivita del-
le nuove norme se sfavorevoli.
L'amministrazione finanziaria,
tuttavia, pur soccombente in en-
trambi i gradi di merito, ricorre
per Cassazione, sostenendo che
la costante giurisprudenza del-
la Suprema corte affermerebbe
la piena legittimita dell’opera-
to dellufficio, non vertendosi
in ipotesi di applicazione re-
troattiva di norme sostanziali,
bensi di norme procedimentali,
espressione della funzione am-
ministrativa di indirizzo. che

MINISTERO

in quanto tali si limitano a re-
golare l'esercizio del potere di
accertamento, limitandone la
discrezionalita in funzione di
garanzia di trasparenza e di
uniforme applicazione dell’azio-
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ne amministrativa. ’

Dungue, 'applicazione all’an-
no 1989 di coefficienti approvati
nel 1992 implica soltanto I'uti-
lizzo di caleoli che, in quanto di
provenienza qualificata e di at-
titudine indiziaria, prescindono
dal tempo di elaborazione.

La sentenza. La Corte tutta-
via non concorda con 'assunto
del fisco, rilevando che la sen-
tenza impugnata non ha con-
traddetto in linea di principio
tale orientamento interpreta-
tivo, bensi ha posto in luce che,
nel caso concreto, Papplicazione
dei coefficienti indicati nei de-
creti ministeriali del 1992 ave-
va condotto all’accertamento di
un reddito del contribuente, per
il 1989, superiore a quello che
sarebbe risultato dall’applica-
zione delle tabelle contenute
nel dm 3354/90 anteriormente
in uso.

Invero, quest’ultimo provve-
dimento presentava due diffe-
renze di non poco conto, da un
lato attribuendo un peso diver-
so (e minore) all’autovettura di
proprieta del contribuente, e
dalPaltro, soprattutto, non at-
tribuendo rilevanza alcuna alla
casa di abitazione principale.

Dunque, osserva la Corte,
bene ha fatto il giudice della
Commissione regionale a os-
servare come il nuovo sistema
di calcolo comportasse una
maggiore onerosita per il ‘con-
tribuente. E in una simile situa-
zione, 1 decreti ministeriali del
1992 apportano una modifica
non solo procedimentale, ben-
si anche sostanziale, non solo
perché «considerano indici di
capacita contributiva prima
ininfluenti, come la residenza
principale, ma soprattutto per-
ché, lungi da rappresentare un
semplice aggiornamento Istat
delle tabelle precedenti, stabili-
scono una normativa diversa di
calcolo, con differenti parametri
di base e con nuovi coefficienti
di valutazione, oltreché con di-
verso sistema di abbattimento
progressivo delle voci reddituali
successive a quella di maggiore
importo: il tutto con incidenza
sul’ammontare del tributo ri-
chiesto».

E dunque sotto questo aspet-
to che Vaccertamento viola il
principio di irretroattivita del-
la normativa tributaria, riaf-
fermato dall’art. 3 della legge
n. 212/2000, quale principio in-
formatore dell’ordinamento tri-
butario, da valere in ogni caso
quale principio di interpretazio-
ne delle sue disposizioni anche
pregresse.

Per questi motivi la Corte
conclude in senso favorevole al
contribuente, rilevando, si badi
bene, non solo che i motivi di
ricorso si limitano a richiedere
Tapplicazione dei principi ge-
nerali, ma anche che nel caso
di specie essi sono stati «giusti-
ficatamente disapplicati».

- La tesi pro fisco. La que-
stione della retroattivita di
nuovi coefficienti ad annualita
pregresse ha da sempre forma.
to oggetto di ampi contrasti trz
fisco e contribuenti. Sulla deli
cata questione, si segnala, pei
Tampiezza della motivazione, l
sentenza Cassazione 30 ottobre
2007, n. 22932.

In tale pronuncia, la Corte s
riporta alla piu datata sentenz:
n. 11611 del 2001, nella quale
era stato affermato il principic
di diritto secondo cui il potere
dell’ufficio di determinare sin:
teticamente il reddito comples:
sivo sulla scorta di indizi, ir
base al dpr n. 600 del 1973, art
38, comma 4, implica 1utilizzc
di coefficienti presuntivi e, per
tanto, legittima il riferimento ¢
redditometri anche se contenut
in decreti ministeriali succes
sivi, vertendosi in materia nor
di applicazione retroattiva d
disposizioni normative, ma d

valutazione di pertinenza nel

caso in esame, in mancanza di
circostanze di segno contrario,
di parametri e calcoli statistici
di provenienza qualificata e di
attitudine indiziaria indipen-
dente dal tempo dell’elabora-
zione.

Analogo principio era stato af-
fermato nella sentenzan. 11607
del 2001 secondo la quale: «I1
potere dell’ufficio impositore di
determinare sinteticamente il
reddito sulla scorta di elementi

MINISTERO

e circostanze di fatto certi, uti-
lizzabili anche dal ministero
delle fimanze per la fissazione
di coefficienti presuntivi ai sen-
si del dpr n. 600 del 1973, art.
38, comma 4, consente il riferi-
mento a redditometri contenuti
in decreti ministeriali emanati
successivamente al periodo di
imposta da verificare, senza
porre problemi di retroattivi-
ta, poiché il potere in concreto
disciplinato & quello di accerta-
mento, sul quale non viene ad
incidere il momento della ela-
borazione».

- Venendo alla citata sentenza
22932/2007, 1 giudici rilevano
che per i redditometri succes-
sivi alla legge n. 413 del 1991
valgono le medesime considera-
zioni, senza che possa invocarsi
la violazione del principio della
riserva di legge, art. 23 Cost., e
quello della irretroattivita della
legge di cui allart. 11 delle di-
sposizioni attuative del codice
civile.

Di grande rilievo & richiama-
re la sentenza Cass. n. 12731
del 2002, la quale ha anche
avuto modo di precisare che
non depone in senso contrario
la disposizione di cui al dm 10
settembre 1992, art. 5, comma
3 (la quale, nel fare salvi gli ef-
fetti degli accertamenti eseguiti
in applicazione del precedente
redditometro, dm 21 luglio 1983,
stabilisce che «l contribuente
pud, tuttavia, chiedere, qualora
Taccertamento non sia divenuto
definitivo, che il reddito venga
rideterminato sulla base dei cri-
teri adottati nell’art. 3), avendo
essa palese finalita transitoria
e, salva la definitivita dell’ac-
certamento, consentendo al con-
tribuente di chiedere all’ufficio

Papplicazione-dei nuovi criteri
(i quali, per gli accertamenti
ancora da compiere sono invece
destinati senz’altro a regolare
l'azione amministrativa), a tale
stregua pertanto esclusa pro-
prio Pautomatica) applicabilita
del redditometro precedente.
Da tale ricostruzione emerge
dunque la rilevanza del princi-
pio affermato nella sentenza n.
10028 del 2009.
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Le indicazioni della Corte Ue nella causa C-291/07. Dal 2010 la deroga diventa regola generale

Partite lva, tassazione domestica

Servizi per attivita estranee: ok al criterio di destinazione

zioni di servizi, le nuove rﬂqok\ ~-base dal 2010

PrestaZIom d| servm |n genere reS| a soggettl passivi (*)

' Prestazwm di servizi in genere, resi a stabili organiz- ;
zazioni di soggettti passivi (*)

- Sede del committente o della " Art, 44,
stabile organizzazione (**) dir. 112

Prestazioni di servizi in genere, resi a privati

Prestazioni di sewrvizi in genere, resi a privati da stabili .

organizzazioni

- Sede del prestatore o della " Art, 45,
stablle organizzazione (**)  “dir 112

(*) Ai sensidell’art. 43 della direttiva 112, ai fini delle regole in esame; .
- il soggetto passivo che svolge anche attivita o operazioni non soggette all lmposta é considerato

soggetto passivo per tutte le prestaZ/om che gll sono rese
-la persona giuridica che non é soggetto passivo ma ¢& identificata ai f/n/ lva, si considera sog- £

getto pas

(") Ai sensi de/l art 59 b/s della d/rett/va 1 12 g// stat/ membr/ hanno facolta di derogare ai crlter/
stabiliti da tali disposizioni, al fine di considerare ovvero di non considerare territoriale la presta-
zione, rispettivamente, nel caso in cui I’'effettiva utilizzazione e fruizione abbia luogo all’interno del
proprio territorio oppure al di fuori della Comunita. La disposizione non si applica alle prestazioni

di servizj elettronici.
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a titolarita del numero
di partita Iva posiziona
y la tassazione dei servizi
in ambito comunitario,
anche se acquisiti in vista
di operazioni non soggette
all’imposta. Questo principio,
desumnibile dalla sentenza del-
la Corte di giustizia Ue 6 no-
vembre 2008, causa C-291/07,
emessa con riferimento alle
prestazioni tassate nel pae-
se del committente in deroga
alla regola generale, dall’anno
prossimo acquisira notevole
rilevanza applicativa. Con il
recepimento, a decorrere dal
1° gennaio 2010, della diret-
tiva n. 8 del 12 febbraio 2008,
la deroga diventera infatti
regola generale: il luogo delle
prestazioni di servizi resi fra
soggetti passivi sara quello in
cui & domiciliato il commit-
tente. In questa prospettiva,
il contributo della Corte rive-
ste pertanto interesse ancora
maggiore e & indispensabile
cercare di coglierne l'esatta
portata.
Il caso esaminato dalla
Corte di giustizia. La que-
stione era stata sollevata dai

giudici svedesi nell’ambito
di una controversia scatu-
rita da un parere rilasciato
dal’amministrazione fiscale
su un’istanza di interpello.
Una fondazione che svolge in
massima parte attivita estra-
nee alla sfera dell’lva, inten-
dendo acquistare, ai fini di tali
attivita, servizi di consulenza
da un professionista danese,
aveva interpellato 'ammini-
strazione per sapere se I'Iva
su dette prestazioni fosse do-
vuta in Danimarca, secondo
la regola generale dell’art. 43
della direttiva 112/20086, che
fissa il luogo delle prestazioni
di servizi nel paese del presta-
tore, oppure in Svezia, secon-
do la regola speciale dell’art.
56, che localizza talune pre-
stazioni, tra cui le consulenze,
nel paese del committente se
soggetto passivo nella Comu-
nita.

I1 dubbio era, in sostanza, se
la qualifica di soggetto passivo
della fondazione committente
fosse sufficiente a spostare il
luogo dell’operazione nel pae-
se di destinazione in base al
criterio speciale, come ritenu-
to dal fisco svedese, anche nel
caso in cui il servizio non sia
acquisito per le esigenze di at-
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tivita rilevanti ai fini Iva.
Ritenendo che la soluzione
richiedesse un chiarimento
sulla norma comunitaria, sul
punto non sufficientemente
precisa, il giudice nazionale
chiedeva alla Corte di giusti-
zia se le disposizioni degli arti-
coli 56, n. 1, lett. ¢) e 196 della
direttiva 2006/112 dovessero
interpretarsi nel senso che il
destinatario della prestazione
di servizi di consulenza resa
da un soggetto stabilito in un
altro stato membro, destinata-
rio che esercita al tempo stes-
so attivita economiche ed at-
tivita che esulano dalla sfera
di applicazione della direttiva,
debba essere considerato sog-
getto passivo ancorché la pre-
stazione sia utilizzata solo per
le attivita estranee all’Iva.
Nella sentenza, la Corte
ha osservato che la disposi-
zione delPart. 56, a differen-
za di altre disposizioni della
direttiva, non precisa se si
applichi alla condiziome che il
soggetto passivo desttinataric
della prestazione dii servizi
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la utilizzi per il falvbisogno
della sua attivita economica;
di conseguenza, il fatto che il
destinatario utilizzi tali servi-
zi per attivita estranee all'lva
non osta all’applicazione della
disposizione in esame.
Questa interpretazione,
spiega la Corte, oltre a conci-
liarsi con I'obiettivo delle re-
gole in esame, che & quello di
evitare rischi di doppia impo-
sizione e di non imposizione,
facilita 'attuazione della nor-
ma sul luogo delle prestazioni
di servizi, rendendo possibile
una gestione semplice; cid per-
ché il prestatore deve soltan-
to accertare se il destinatario
abbia oppure no la qualita di
soggetto passivo per indivi-
duare il luogo dell’operazio-
ne. Questa interpre:tazione,
inoltre, assicura chee il con-
sumatore finale dellaa presta-
zione sopporti il costto finale
dell’Iva dovuta, ed & cconforme
al principio della certtezza del
diritto. Ancora, ’art. 196 del-
la direttiva prevede «che I'Iva
& dovuta dal soggetto) passivo
destinatario dei serviizi di cui
all’art. 56, per cui il .destina-
tario & debitore delll’Iva in
ragione delle prestazioni di
servizi di cui egli fruisce, in-
dipendentemente dal ifatto che
esse siano 0 meno staite forni-
te per il fabbisogno dii attivita
non rientranti nell’aimbito di
applicazione della dirrettiva.
In conclusione, alla luce
delle predette argomentazio-
ni, la Corte ha dichiarato che
le disposizioni in esame deb-
bono essere interpretate «nel
senso che il destinatario di
una prestazione di servizi di
consulenza fornita da un sog-
getto passivo stabilito in un
altro stato membro, il quale
destinatario esercita allo
stesso tempo attivita econo-
miche e attivita che esulano
dall’ambito di applicazione di
tali direttive, deve essere con-
siderato avente la qualita di
soggetto passivo, anche se la
detta prestazione & utilizzata
solo per il fabbisogno di que-
ste ultime attivitar.
La nuova disciplina dal

»

2010. L'anno prossimo entre-
ranno in vigore le nuove rego-
le in materia di territorialita
delle prestazioni di servizi
contenute nella direttiva n.
8 del 2008, le cui disposizioni
dovranno essere recepite in
modo tale da renderle opera-
tive dall’1/172010 (per una pri-
ma panoramica sulle novita in
arrivo, si veda ItaliaOggi Sette
del 18 agosto 2008). A tal fine,
la legge comunitaria 2008, in
corso di approvazione, delega
il governo a provvedere con
decreto legislativo. -

11 nuovo articolo 44 della
direttiva sull’lva, come mo-
dificato dalla direttiva 8 del
2008, capovolgendo la regola
attuale, stabilisce che «il luo-
go delle prestazioni di servizi
resi a un soggetto passivo che
agisce in quanto tale & il luogo

in cui questi ha fissato la sede

della propria attivitd economi-
ca. Tuttavia, se i servizi sono
prestati a una stabile organiz-
zazione del soggetto passivo
situata in un luogo diverso
da quello in cui esso ha fissa-
to la sede della propria atti-
vita economica, il luogo delle
prestazioni di tali servizi & il
luogo in cui & situata la stabile
organizzazione. In mancanza
di tale sede o stabile organiz-
zazione, il luogo delle presta-
zioni di servizi & il luogo del
domicilio o della residenza
abituale del soggetto passivo
destinatario del servizio in
questione».

Per quanto riguarda, invece,
1 servizi resi a persone che non
sono soggetti passivi, ’articolo
45 mantiene la regola attuale
che individua il luogo della
prestazione nel paese in cui &
stabilito il prestatore.

Sono poi contemplati, in de-
roga alle riferite regole gene-
rali, vari criteri specifici per
numerose tipologie di presta-
zioni, ma in gran parte per il
caso in cui il committente sia
un privato.

Tornando alla nuova regola
generale del luogo del commit-
tente per le prestazioni rese
a soggetti passivi, la formula-
zione dell’art. 44, riferendosi
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alle prestazioni acquisite da
soggetti passivi che agiscono
in quanto tali, sembrerebbe
disporre in un senso diverso
da quello fatto proprio dalla
corte nella sentenza di cui
sopra. Occorre tuttavia consi-
derare che 'articolo 43 della
direttiva 112, anch’esso modi-
ficato dalla direttiva n. 8 del
2008, fornisce alcune defini-
zioni ai fini dell’applicazione
delle regole in materia di ter-
ritorialita delle prestazioni di
servizi, stabilendo:

- al n. 1), che «l soggetto
passivo che esercita parimenti
attivita o effettua operazioni
non considerate cessioni di
beni né prestazioni di-servizi
imponibili ai sensi dell’artico-
lo 2, paragrafo 1, & considera-
to soggetto passivo riguardo
a tutte le prestazioni che gli
sono rese»; :

- al n. 2), che «la persona
giuridica che non & soggetto
passivo e che & identificata ai
fini dell’Iva & considera sog-
getto passivo».

Le presunzioni statuite dalle
suddette definizioni ampliano
dunque sensibilmente il rag-
gio d’azione della nuova rego-
la base dell’articolo 44, che,
in presenza dei presupposti
indicati ai nn. 1) e 2) dell’art.
43, si applichera anche se il
committente non acquisisce
le prestazioni per le esigenze
della sua attivita economica
soggetta all’Iva, ma per sco-
pi ad essa estranei, sicché la
pronuncia della corte si rivela
in linea (anche) con quello che
sara, a breve, il nuovo quadro
normativo.

Peraltro, se la presunzione
di cui al n. 2) non sembra pre-
sentare particolari difficolta,
in ragione del contenuto volto
a considerare soggetti passi-
vi le persone giuridiche che
non lo sono, se identificate
ai fini Iva (si pensi agli enti
non commerciali che effettua-
no acquisti intracomuntiari),
quella del n. 1) appare pil
problematica. Essa potrebbe
infatti intendersi nel senso
di considerare «in ogni caso»
‘operante in veste di soggetto
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passivo dell’Iva la persona
titolare di partita Iva, anche
quando acquisisce la presta-
zione in qualita di consuma-
tore finale.

Una simile lettura, pero, va
esclusa per molteplici ragioni.
Anzitutto, se questa fosse sta-
ta I'intenzione del legislatore,
la previsione di cui al n. 1) non
avrebbe ragion d’essere: sareb-
be stato piu semplice riformu-
lare quella del n. 2) in modo
da riferirla a tutte le persone
(anche fisiche) identificate ai
fini Iva. Secondariamente,
verrebbe svuotato di signi-
ficato il riferimento dell’art.
44 alle prestazioni di servizi
resi a un soggetto passivo «che
agisce in quanto tale». Deter-
minante appare, poi, il quadro
«considerando» espresso nelle
premesse della direttiva n. 8
del 2008, nel quale si legge
che la nuova regola base-della
tassazione nel paese di desti-
nazione dei servizi prestati a
soggetti passivi, da applicare
anche nelle ipotesi di cui ai
nn. 1) e 2), «<non si dovrebbero
estendere alle prestazioni di
servizi ricevute da un sogget-
to passivo per il proprio uso
personale o per quello dei suoi
dipendenti». E lo stesso legi-
slatore comunitario, dunque,
a precisare senza possibilita
di equivoci che Pattrazione di
cui al n. 1) non & totale, ma
& limitata ai servizi acquisiti
dal soggetto passivo in rela-
zione ad «attivita od opera-
zioni» estranee al campo di
applicazione dell’Iva, mentre
non comprende i servizi acqui-
siti dal soggetto medesimo, in
sostanza, in veste di consuma-
tore finale (per se stesso o per
i propri dipendenti).
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I chiarimenti per individuare con certezza le regole da (1/)/)/1??(1/‘(), alla luce det nuovi calcoli

Irap al buio per i soggetti Ires

Tra i nodi da sciogliere U'Iva detraibile, ma non detratta

Pagine a cura
DI FRANCO CORNAGGIA
E NORBERTO VILLA

rap al buio per i soggetti Ires.

Dai pochi sprazzi di interpre-

tazione intervenuti da parte

dell’amministrazione finan-
ziaria & difficile individuare con
certezza le regole da applicare.
Anche perché le interpretazioni
non sempre paiono in linea con
le indicazioni legislative. 11 tutto
parte dalle innovazioni introdotte
dalla legge 24 dicembre 2007, n.
244, che ha rivoluzionato il meto-
do di caleolo della base imponibile
Irap per i soggetti Ires. Come si
legge anche nella recente circola-
re 27/E dell’Agenzia delle entrate
si & assistito a un’operazione «di
«sganciamento» del tributo re-
gionale dallimposta sul reddito,
attuata dal legislatore attraverso
lirrilevanza nell'Trap delle varia-
zioni fiscali operate ai fini Ires e
con l'obiettivo di rendere la base
imponibile piu aderente ai criteri
adottati in contabilita naziona-
le per il calcolo del valore della
produzione e del valore aggiunto
nei vari settori economici. Tale af-
fermazione trova sostegno anche
con quanto contenuto nella rela-
zione di accompagnamento. Ma
questa affermazione di principio
pare non essere poi sempre se-
guita quando 'amministrazione
finanziaria detta le regole con
riguardo alle singole fattispecie.
Un primo esempio & quanto so-
stenuto nella risoluzione 84/E
del 31 marzo 2009, in cui si &
presa in considerazione la novita
che ha eliminato la previsione di
indetraibilita oggettiva disposta
per le prestazioni alberghiere e
di ristorazione. Sul punto, con
diversi interventi ribiaditi nella
risoluzione citata (si vedano la
circolare del 5 settembre 2008, n.
53 e soprattutto la circolare del 3
marzo 2009, n. 6), 'Agienzia delle
entrate ha risolto (negativamen-
te) il dubbio circa la possibilita di
considerare come costio rilevante
ai fini delle imposte sui redditi
I'lva detraibile ma non detratta
dal contribuente. Assumendo per
vera e corretta tale affermazione
(cosa non cosi palese) con cio si
& voluto significare che tale Iva
non puod costituire un costo ai fini
della determinazione del reddito
sia nel caso in cui il contribuente
disponga della fattura relativa al
servizio ricevuto (e scelga di non
detrarre 'imposta) sia nel caso in
cui il contribuente abbia deciso

di non richiedere all’albergatore
o al ristoratore 'emissione del-
la fattura non oltre il momento
di effettuazione dell’operazione
(come previsto dallart. 22, primo
4 comma, n. 2, del dpr. n. 633 del
1972), e riceva quindi dal presta-
tore del servizio un documento
diverso dalla fattura, non recan-
te specifica indicazione dell'Iva
gravante sul corrispettivo pagato
per la prestazione medesima. Si &
infatti affermato nella circolare n.
6 del 2009, «Ja mancata richiesta
della fattura non puo avere rifles-
si ai fini della determinazione del
reddito atteso che in tale ipotesi
Tindetraibilita dell'lva non deri-
verebbe da cause oggettive che
precludono l'esercizio del relativo
diritto, bensi da una valutazione
discrezionale del contribuente».
Cio detto la risoluzione 84/E si
spinge oltre, affermando che tale
principio deve essere applicato
non solo in sede di determina-
zione dell'Tres dovuta, ma anche
all’atto della quantificazione del
reddito imponibile ai fini Irap.
Tale indicazione non pare in li-

nea con il testo normativo. Anche
volendo ritenere corretta la pre-
sa di posizione con riguardo alle
imposte sui redditi non si vede
perché debba ritenersi esistente
una limitazione alla rilevanza
anche ai fini Irap della posta.
Considerato che 'art. 5 dispone la
rilevanza degli oneri ai fini Irap
in base alla loro collocazione nelle
voci di conto economico rilevanti
ai fini Irap (fatte salve le espresse
eccezioni; Ici, plusvalenze beni pa-
trimonio, costi per collaborazioni
a progetto ecc.) la non rilevanza
dell'Tva non detratta dovrebbe es-
sere motivata solo in base a cio.
Non pud essere infatti I'inerenza
come intesa ai fini delle imposte
dirette (art. 109 del Tuir) a gui-
dare la rilevanza o meno ai fini
dell'imposta regionale degli oneri
sostenuti. Semmai dovrebbe esse-
re analizzato se I'Iva non detratta
(per scelta) dal contribuente possa
considerarsi non inerente da un
punto di vista contabile-civilistico
e solo in tal caso allora tornereb-
be corretto ritenerla non rilevante
ai fini Irap. Ma il percorso in tal
caso pare impossibile da seguire.
1l concetto di inerenza non & infat-
ti sconosciuto al mondo contabile,
ma assume connotazioni diverse
rispetto a quanto statuito del
Tuir. Possiamo esemplificare la
situazione. Gli oneri sanzionatori
sono oggetto di un lungo dibatti-
to al fine di ricondurre gli stessi

tra le componenti inerenti ai fini
della determinazione del reddito
d’'impresa. Cio detto, e senza vole-
re assumere posizione sul punto,
anche giungendo alla conclusione
della non inerenza fiscale di tali
oneri, pare impossibile non ricono-
scere che gli stessi debbano essere
imputati (in quanto inerenti con-
tabilmente) nel conto economico
dellimpresa. Da cio si deve ritene-
re che I'Iva non detratta volonta-
riamente non possa che assumere
rilevanza ai fini Irap essendo da
ritenere un onere inerente da un
punto di vista contabile e per di
pit nella (quasi) totalita dei casi
da imputare in una voce del conto
economico tra quelle ritenute rile-
vanti ai fini dell'imposta regionale
dallart. 5 del dlgs 4467/97.
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Una ricognizione delle principali senterize di questi mesi. Con Fallarme e le ragioni dei protagonisti del dirtito

Abuso del diritto, imponibilita Irap

La giurisprudenza va al contrattacco

DI SILVANA SATURNO

n abuso sull'abuso, un col-
po sferrato alla certezza
del diritto, uno tsunami
giurisprudenziale: sono
una piccola parte delle espressioni
" utilizzate nei mesi scorsi da alcuni
fra i maggiori esperti del diritto
tributario a commento delle re-
centi sentenze della Cassazione
sul principio dell'abuso del diritto
in chiave «antielusiva» (si vedano,
per esempio, ghi interventi su Ita-
liaOggi del 3, 8, 14, 15, 16 aprile
2009). Una critica aspra che pa-
reva limitata a un tema specifico
(quello appunto dell’abus de droit
utilizzato per ampliare i margini
dell’art. 37-bis del dpr 600/73) e
che invece ha visto, a fine maggio,
confermate le sue ragioni in una
nuova vicenda del contenzioso tri-
butario (stavglta pro contribuen-
te):i giudici del Palazzaccio hanno,
con sentenza, estromesso rappre-
sentanti di commercio e promotori
finanziari dall’alveo dei soggetti
tenuti automaticamente al paga-
mento dell'Trap. Déja vu? O il se-
gnale di ur’evoluzione piti ampia,
di un cambiamento piu1 strutturale
della giurisprudenza italiana, non
solo tributaria? ItaliaOggi Sette ha
inoltrato la domanda ad alcuni fra
1 maggiori esperti del diritto (fra
parlamentari, giudici e costituzio-
nalisti).
Unaderiva verso la common
law. <Nel momento in cui la Cas-
sazione, come nel caso dell’abuso
del diritto, si sostituisce al legisla-
tore nel dire cosa va sottoposto a
tassazione e cosa no, assume un
atteggiamento tipico dei giudici di
common law», sostiene Maurizio
Leo, presidente della commis-
sione parlamentare di vigilanza
sull'anagrafe tributaria, «con que-
ste ultime sentenze la Cassazione
ha inteso colmare delle lacune,
quando in verita non c’erano lacu-
ne. La normativa c’era. Talvolta le
regole sono farraginose, & vero. Ma
la norma antielusiva nel caso spe-
cifico esisteva. Stiamo assistendo
a dei salti in avanti da parte della
giurisprudenza, mentre il principio
della certezza del diritto va sempre
garantito. Quando il Tuir & nato,
TIintenzione era un’altra: che venis-
sero individuate tutte le fattispe-
cie imponibili, I'obiettivo era quello
di realizzare la massima certezza
del diritto in materia tributaria.
Quello che sta accadendo in questi
mesi sta minando ripetutamente
il principio di certezza».
Non & un caso che il presidente
della commissione parlamentare
di vigilanza sull’anagrafe tribu-

taria abbia appena presentato in
commissione finanze la proposta
di legge che regolamenta la que-
stione delPabuso del diritto e mira
a dare una compiuta indicazione
sullillegittimita del risparmio
d’imposta, cosi che vengano ridotti
gli spazi di incertezza o confusione
normativa. «L.a mission del giudice
non e certo quella di entrare nelle
scelte economiche o di preservare
1 conti dello Stato. La sua funzio-
ne & quella invece di valutare e
di assicurare Papplicazione delle
disposizioni di legge».
Giurisprudenza dei princi-
pi. «Esiste una giurisprudenza
delle norme e una giurispruden-
za dei principi», spiega Mario
Cicala, consigliere di Cassazione,
«not giudici non fabbrichiamo mai
il diritto, ci agganciamo sempre a
qualcosa: le norme di legge, ma
anche la Costituzione o un prin-
cipio generale del diritto. Quando
si procede con criterio esegetico,
e ci si limita al mero esame delle
parole, si & certamente pit vinco-
lati nell'interpretazione, mentre
quando si utilizzano i principi il
risultato & quello di un’elasticita
maggiore». Secondo Cicala, «oggi la
giurisprudenza dei principi si sta
affermando sempre piu1, anche per
effetto della grande frammentazio-
ne normativa, di un mutamento
radicale del linguaggio giuridico
(prima piu pulito, con termini ed
espressioni giuridiche dal signifi-
cato univoco o ornogeneo, con meno
parole superflue), cosi come & in-
negabile che questo tipo di lavoro
interpretativo dia comunque mag-
giore soddisfazione anche al giu-
dice, chiamato a dare organicita a
diverse parti dell'ordinamento, a
risolvere casi nuovi e complessi
mantenendo 1 criteri e i valori di
fondo che hanno ispirato la Costi-
tuzione. Non & solo in caso di abu-
so del diritto che i giudici hanno
compiuto e compiono questo tipo di
lavoro, pensiamo all’autotutela in

ambito tributario», prosegue Cica-
la, «& grazie all’attivita della Cas-
sazione che, da ultimo nell’aprile
2009, si & detto si alla possibilita
per 1l contribuente di fare ricorso
contro il silenzio-diniego dell’'am-
ministrazione finanziaria». Nes-
suna violazione del principio di
legalita in questi casi? «<Lapproccio
giuspositivistico consente di rispet-
tare meglio la lettera della legge,
& vero, ma contiene un limite: che
la stretta legalita incrini equilibri
delicatissimi da garantire, fra nor-
me e fra principi. Questo equilibrio
va sempre mantenuto. Pensiamo
al principio di uguaglianza. Preso
cosi com’e appare perfetto, ma pas-

sando dall’astratto al concreto, per-
ché venga realizzato pienamente
occorre tener conto di una serie di
discriminazioni ragionevoli che ne
assicurano lobiettivo di fondo».

Leggi tributarie oscure, giu-
dici pre fisco. «Quello dell’'abuso
del diritto & un principio sempiter-
no, che ha trovato una larga appli-
cazione anche da parte della Corte
costituzionale», ricorda Vittorio
Angiolini, docente di diritto costi-
tuzionale dell’'universita Statale
di Milano, «in campo tributario va
generalmente a sposarsi con lera-
gioni economiche portate avanti
dal fisco in contenzioso. I giudici
non fanno altro che sostenere
queste ragioni, 'obiettivo finale
& quello di non far venir meno le
entrate fiscali. E da tempo che la
Cassazione, sulla scia delle neces-
sita di bilancio dello Stato, ha un
atteggiamento istintivamente pit
benevolo nei confronti dell’ammi-
nistrazione finanziaria. Loscuri-
ta della legislazione tributaria (si
pensi alle continue leggi di inter-
pretazione autentica) e la retroat-
tivita delle interpretazioni rende
tutto piti complesso e piti oneroso
per il contribuente. Quando si va
in giudizio con il fisco, la strada &
particolarmente ripida».

C’¢ un antidoto? «Una mag-
giore serieta del legislatore», ri-
‘sponde Angiolini, «<un impegno
a delineare fattispecie giuridi-
che pin chiuse e, da parte dei
giudici, una maggiore attenzio-
ne e disponibilita verso i con-
tribuenti: che l'interpretazione
estensiva non sia, insomma, a
Senso unico».

POLITICHE FISCALI
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Previdenza A due anni dalla rlforma bilancio in grigio sia sul fronte dei rendimenti sia su quello delle adesioni che ormai non crescono piu

Fondi pensione colpiti, ma non affondati

Da giugno 2007 i chiusi giti dell'1,6%, gli aperti del 6,9%, mentre il Tfr & salito del 5,3%. Flop dei Pip

DI ROBERTO E. BAGNOLI

endimenti in rosso,

ma con perdite rilevan-

ti solo per chi ha punta-

to sulle linee aggressi-
ve. I Tfr ha reso di pili, ma i van-
taggi fiscali e il contributo azien-
dale (quando previsto), hanno
consentito a chi ha scelto i fon-
di pensione di accumulare un
capitale superiore. E questo an-
che nella piu grave crisi dei
mercati.

E' il bilancio della previden-
za complementare a due anni
dalla fine del semestre di scelta
sul Tfr, concluso il 30 giugno
2007, che ha impresso una gros-
sa spinta, ma non ha fatto de-
collare il sistema. All'assem-
blea della Covip, tenuta nei
giorni scorsi, del resto, il mini-
stro del Welfare Maurizio Sac-
coni ha annunciato l'intenzio-
ne di riaprirne uno nuovo, nel-
la prima meta del 2010. Oltre a
prevedere la possibilita di ripen-
samento, per convincere gli
scettici.

A due anni dalla riforma per
tutti i lavoratori & il momento

Ricerca Elsa Fornevo,
coordmatore Cerp

Riaprire il
semestre
di scelta,
nel 2010

"”Due anm
S0No
" pochi per
valutare |
. nisultat],
‘peraltra in
linea con
i mercat

di riflettere sulle scelte fatte:
per gli oltre dieci milioni di di-
pendenti che hanno mantenu-
to la vecchia liquidazione. E
per quanti hanno aderito e ora
possono cambiare cavallo se so-
no insoddisfatti dei risultati.

I numert

Fra il 30 giugno 2007 e il 29
maggio 2009, in un campione
relativo a 465 linee (su 490) i
fondi chiusi sono in calo
dell'l,6%, hanno perso il 6,9%
gli aperti (promossi da assicura-
zioni, banche, Sim e Sgr) men-
tre decisamente piu sotto,
-16,9%, sono finiti i Pip, i Piani
previdenziali individuali di tipo
assicurativo. Nei quasi due an-
ni considerati, invece, si & atte-
stato al 5,3% il rendimento del
Tfr, che in azienda si rivaluta
dell'1,5% piu il 75% dell'inflazio-
ne.

Le medie, pero, sono forte-
mente differenziate per le varie
categorie d'investimento: i risul-
tati migliori sono dei chiusi con
il 10,3% delle obbligazionarie,
seguite sempre per i chiusi dal
7,9% delle garantite, che in de-

Assoprevidenza
Sergio Corbello

terminati casi assicurano la re-
stituzione dei versamenti o un
rendimento minimo. Profondo
rosso per le gestioni azionarie
dei Pip, -36%, seguite da quelle
analoghe dei fondi aperti,
-29%, e dalle bilanciate-aziona-
rie dei chiusi (meno 23,4%).

Per quanto rilevanti, peral-
tro, i ribassi sono stati minori ri-
spetto a quelli accusati dai listi-
ni azionari: nello stesso perio-
do, per esempio, 1'Ftse Mib di
Piazza Affari ha perso il 52,6% e
l'indice delle Borse mondiali,
I'Msci World il 42%, mentre i ti-
toli di Stato italiani hanno reso
il 9,1% e quelli mondiali il
16,6%.

«Malgrado la crisi, la previ-
denza complementare resta so-
lida. I fondi sono stati interessa-
ti in misura estremamente limi-
tata da investimenti in titoli di
societa in default o in situazio-
ni di grave mancanza di liquidi-
ta», sottolinea Antonio Finoc-
chiaro, presidente della Covip
(Commissione di vigilanza sui
fondi pensione), che nei giorni
scorsi ha fatto il punto sull'an-
damento e le prospettive del

[fondi’

%, hanno
 tenuto,
. nessun.

potere

dacquisto

settore. «Le difficolta degli ulti-
mi due anni non hanno provo-
cato particolari reazioni di sfi-
ducia fra gli aderenti: si diffon-
de la consapevolezza che la va-
lutazione dei risultati dev'esse-
re riferita al lungo periodo» ag-
giunge Finocchiaro.

«Un confronto basato su me-
no di due anni rischia d'essere
fuorviante — sostiene 'econo-
mista Elsa Fornero, coordinato-
re scientifico del Cerp (Centro
ricerche sulle pensioni e le poli-
tiche del welfare) —. E bisogna
ricordare che la riforma del Tfr
ha coinciso con la pilt grave cri-
si finanziaria degli ultimi decen-
ni: le performance sono state in
linea con i mercati, quindi i fon-
di hanno superato la prova. Le
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linee azionarie riguardano una
quota molto bassa d'iscritti: se
l'orizzonte temporale ¢ adegua-
to, le perdite del biennio
2007-2009 potranno essere am-
piamente recuperate».

«Un raffronto rispetto al Tfr
andrebbe condotto a partire
dal 1983, quando ha assunto la
sua attuale struttura — sostiene
Sergio Corbello, presidente di
Assoprevidenza —. Allora si
scoprirebbe che la liquidazione
non ha mantenuto il potere
d'acquisto rispetto alla crescita
delle retribuzioni e all'inflazio-
ne. E tutto questo senza consi-
derare gli incentivi fiscali e il
contributo aziendale, che gioca-
no decisamente a favore dei
fondi».

Adesioni ferme

Fra le misure da tempo sul
tappeto per rilanciare il settore
c’é la possibilita per i fondi d'in-
vestire nelle polizze vita tradi-
zionali, prevista attualmente so-
lo per quelli preesistenti alla ri-
forma. «Queste gestioni hanno
offerto in genere rendimenti su-
periori a titoli di Stato, rivaluta-
zione del Tfr e inflazione — sot-
tolinea Fabio Cerchiai, presi-
dente dell'Ania —. Linee d'inve-
stimento con rendimenti mini-
mi garantiti, e costanti nel tem-
po, potrebbero convincere i la-
voratori, oggi riluttanti a devol-
vere il Tfr».

Sul piano delle performance,
insomma, ifondi tutto somma-
to non hanno deluso, ma non si
puo dire altrettanto per quanto
riguarda le adesioni: dopo il
boom segnato nel 2007 con il se-
mestre di scelta, il ritmo di cre-
scita si e praticamente azzera-
to. Al 30 marzo scorso gli iscritti
erano 4,903 milioni, compresi i
fondi preesistenti, appena lo
0,9% in pil rispetto a fine 2008,
con un incremento pill sostenu-
to solo per quanto riguarda i
Pip. «Lo sviluppo & stato mode-
sto — sottolinea Elsa Fornero
— e sulla previdenza comple-
mentare ¢ scesa una cappa di si-
lenzio che non preannuncia
nulla di buono».

Gategorie

Azionari
Bilanciati azionari
Bllanciati

B BiIandi;fi obbllgazuonarl V
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Perdono | piani degli operatori che cureranno, nell'anonimato, il rientro

Grandi affari
sotto lo scudo fiscale

L'industria attende il rimpatrio di circa 80/100 miliardi grazie
alla nuova sanatoria. Ma Iallquota del 7% sembra elevata..
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2008 su 2007

DI PATRIZIA PULIAFITO

private banker fan-
no gia i conti in ta-
sca al terzo Scudo fi-
scale, che potrebbe
arrivare a breve. Spiega
Paolo Magnani, direttore
private banking di Banca
Euromobiliare e Cre-
dem: «L'operazione e sta-
ta concertata a livello eu-
ropeo con precise finali-

" ta: forzare gli Stati a fisca-

lita vantaggiosa ad adot-
tare regole di trasparen-
za, per impedire ai non
residenti di sottrarre tas-
se al Paese di origine; fai
rimpatriare i capitali per
dare fiato alle finanze
pubbliche». A volere la
sanatoria, poi, sono an-
che gli stessi imprendito-
ri che, di fronte alla scar-
sita di credito, preferisco-
no recuperare i propri
soldi per ricapitalizzare
le aziende. Senza conta-
re che questo Scudo, po-
trebbe essere 'ultima oc-

casione per condonare i
peccati fiscali, visto che
si sta rafforzando il fron-
te internazionale della
lotta contro il segreto
bancario e i paradisi fi-
scali.

La ricetta

Insomma, gli ingre-
dienti per il successo del-
la terza amnistia ci sono
tutti. Adesso si aspetta il
via. Intanto, i private
bankers, fiduciosi, sono
gia all'opera e si stanno
organizzando con pro-
dotti e servizi ad hoc, per
attirare i capitali in arrivo
da oltre confine e quanti-
ficati in complessivi
80-100 miliardi (ovvero
circa il-30%“ del totale
off-shore, stimato intor-
no ai 250-300 miliardi di
euro). Con gli ultimi due
scudi sono stati regolariz-
zati approssimativamen-
te 80 miliardi di euro.

«Occorrera, quindi,
I'intervento di un inter-

mediario che provveda
in modo riservato al rim-
patrio dei fondi — spiega
Marco Cascino ammini-
stratore delegato di Cor-
dusio), fiduciaria del grup-
po Umicredit — perché la
forza dello scudo sta nell'
anonimato». La fiducia-
ria che, con le precedenti
sanatorie, ha rimpatriato
6 miliardi di euro, per
questa tornata spera di
intercettarne 10-15. Apri-
ranno conti correnti e di
deposito, opereranno co-
me sostituto d'imposta e
vigileranno per il rispetto
delle norme antiriciclag-
gio. «Per il successo dell'
iniziativa, dunque —
puntualizza Magnani — i
temi da chiarire sono il li-
vello delle aliquote, even-
tuali vincoli o termini per
l'investimento o reinvesti-
mento dei capitali rien-
trati, la natura e l'esten-
sione della garanzia di ri-
servatezzan.

Nei primi due scudi,
Banca Euromobiliare e
Credem, hanno visto en-
trare masse per comples-

sivi 600 milioni di euro e
per la terza replica punta-
no a raccoglierne
750/800 milioni.

Differenze

«Certo — ribatte Bru-
no Zanaboni, segretario
generale di Aipb {associa-
zione industria private
banking) — un dato im-
portante, non tanto in ter-
mini di rientro, quanto di
reinvestimento, e l'ali-
quota differenziata per fi-
nalita». Oggi, invece, si
parla di una tassa fissa
del 7% o addirittura pih
alta. Ma, si spera che ac-
canto ad essa spuntino al-
tre aliquote differenziate
per incentivare gli investi-
menti (titoli di stato, ob-
bligazioni societarie e al-
tri strumenti).

Nel primo scudo l'im-
posta era del 2% e riguar-
dava le persone fisiche,
mentre nella seconda sa-
natoria, estesa alle impre-
se, era del 4%. 1l presiden-
te di Aipb & convinto che
se il provvedimento ri-
spondera a una logica so-
vranazionale, i rimpatri
potrebbero oltrepassare
le stime.
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