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La produzione torna a crescere

Secondo Confindustria il terzo trimestre sara positivo - Isae: fiducia in aumento

Confindustria. Output stabile a luglio,
trascinamento positivo dello 0,3%

Indice della produzione

La pfoduzione industriale,
secondo l'ultima rilevazione
del Centro studi
Confindustria, & rimasta
stabile a luglio rispetto al
giugno precedente.

Vincenzo Chierchia
MILANO

wm La produzione industriale
consolida le posizioni in vista
diun possibile recupero che po-
trebbe profilarsi nei prossimi
mesi, mentre continua a miglio-
rare il clima di fiducia delle fa-
miglie, un dato che contribui-
sce arasserenare le aspettative
sul fronte del mercato interno.

A luglio il livello della pro-
duzione industriale, secondo
I'indagine rapida del Centro
studi Confindustria (CsC), &
rimasto stabile rispetto al me-
se precedente (82,5 il livello
dell’indice con il 2005 base
100). Pertanto nei confrontidi
giugno il CsC non haregistra-
to variazioni significative do-
polacrescitadello o,5% rileva-
tatramaggio e giugno.

Lastabilita di luglio - sottoli-
nea I'analisi del CsC - confer-
ma la gradualita dclla ripresa
dalivelli di partenza molto bas-
si. Sempre il relazione alla di-
namica della produzione indu-
striale, se non ci saranno muta-
menti sostanziali dello scena-
rio economico, «ilterzo trime-
stre del 2009 ~ prosegue l'ana-
lisi del Centro studi di Viale
Astronomia -~ potrebbe regi-
strare il primo incremento
congiunturale dopo cinque
contrazioni consccutive, gra-
zie anche ai guadagni acquisi-
stinel corso del secondo trime-
stre: +0,3% l'eredita positiva
contro il trascinamento di
-4,69% consegnato dal primo
trimestre al secondo».

Certo, il consuntivo di que-
sto primo scorcio d’estate re-
staper lo pititinto dirosso per

P

'17’8%

Ilcalo sul 2008

107,5

Indice della fiducia
Migliora la rilevazione Isae

Lariduzione dellaproduzione  ga|(a figucia delle famigtie,
industriale rispettoallostesso  ¢he a giugno si era fermato a

mese dell’anno precedente
secondoil CsC.
Maagiugno era andata
peggio, conuna flessione

105,4 di giugno.
Leindicazioni pill favorevoli
riguardano la fiducia

nelle condizioni

tendenziale del 19,9 percento  economiche generali

Iattivitd industriale. La produ-
zrene media ¢ calata a luglio
"del 17,894 rispetto allo stesso
mese del 2008 (in giugno la
flessione tendenziale era sta-
ta del 19,996 rivista al ribasso
dal -19,5% della stima provvi-

soria). Sempre a luglio - ag-
giunge I'analisi CsC - la produ-
zione grezza ¢ diminuita del
17,2% su base annua (-17,69% la
rilevazione di giugno).

Resta orientato al ribasso
I'andamento del portafoglio
commesse delleimprese. Inuo-
viordini (dati in volume) acqui-
siti dalle aziende industriali -
sottolineail CsC - sono arretra-
tiin luglio dello 0,5% rispetto a
giugno e del 16,84 rispetto allo
stesso mese dello scorso anno;
a giugno era stata rilevata una
crescita congiunturale dello
0,1% rispetto a maggio, accom-

POLITICA ECONOMICA

pagnata da una flessione del
15,3% su base tendenziale.

Lo scenario del mercato -ri-
cordal’lsae-vaperodlentamen-
te migliorando. A luglio I'indi-
ce relativo al clima di fiducia
delle famiglie & salito dai 105,4
puntidi giugno a107,5 punti, ri-
portandosi sui valori pil eleva-
ti dal novembre del zoo7.

Leindicazioni pil1 favorevo-
li - ricordano dall’Isae - pro-
vengono dalle valutazionidel-
le famiglie sul quadro econo-
mico generale (il relativo indi-
catore passa da quota 81,1 a
quota 8s,4, ossia il livello pit
elevato da dicembre 2007). Al
tempo stessol’indice che sinte-
tizza le attese a breve termine
e aumentato per il quinto me-
se consecutivo e si € riportato
a quota 99,4 (da 97,7 di giu-
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gno), in pratica sui livelli pitt
elevati dal maggio del 2007.
Migliorano dunque le attese .
delle famiglie sulla situazione  Datiin percemtuale
cconomica generale del Paese  LE AZIENDE ALLLO SPORTELLO
¢ sul mercato del lavoro. L'Isae
registra perd un’peggioramen-
todelle aspettative relative alle
previsioni sul risparmio ¢ delle-
valutazioni sul mercato dei be-
nidurevoli.I consumatori-sot-

’accesso all credito

Ottobre 2008
Aprile 09**

Inasprimento delle condizioni di indebitamento

tolinea I'lsae - percepiscono  Industria in senso stretto 38,3
un marcato rallentamento del- .

la dinamica inflazionistica sia  Servizi privati non finanziari 32,3
attuale che prevista nei prossi-

mi mesi. I giudizisugliaumenti  Totale 35,6
dei prezzi registrati negli ulti-

mi 12 mesi, dopo la lieve risalita Richiesta di rientro da posizioni debltone in essere

di giugno, segnano aluglioun 1.4 1110 n senso stretto 13,0
vero e proprio crollo, posizio-

nandosiinprossimitddelmini- o vz privati non finanziari 11,4
mo storico del gennaio 1999. Il

recupero della fiducia dei con- Totale 12,3

sumatori & risultato si diffuso
sul territorio nazionale ma con CRISI D1 uquxnni

differente intensitd: pitt marca-
tonelNord-OvestenelMezzo-  Imprese che desidererebbero un maggiore indebitamento

giorno, in media nel Centro ¢ i
pit debole nel Nord-Est. 2006] "7 %fffm‘% &wﬁ@ ' = 93

vincenzo.chierchia@ilsole24ore.com
s 2007 Py prodfpondipand 8.0
zoospryf prvfpryd prad prod e prad pavd 160

Imprese che sarrebbero disposte a un aggravio di condizioni
pur di ottenerlo)

— 40

- 34

2o00epprfpandpad padp- - ——— 87

Gli intermediarii contattati non si sono dimostrati disponibili

Tdey mﬁg‘) %
2006 %ﬂ T&? it M i 2’9

2007 tn,t: — Y

[ ™ Sondaggm comgiunturale; (**) Indagine sulle imprese industriali e dei servizi
Fonte: Banca d'Italia
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Crisi, vince lottimismo

Il 47% dei commercmntt si aspetta un aumento dei consumi

p1 EMiLio GIOVENTU

’ & luce in fondo al
tunnel della crisi.
E guella che comin-
clano a vedere i com-

mercianti italiani, Sono i primi
segnali di ripresa, quelli che
vede la distribuzione italiana il
cul atteggiamento & oggetto di
una indagine nazionale sull’an-
damento del mercato e sul credi-
to al consumo in Italia. Ricerca
effettuata dall'lspo (Istituto di
studi sulla pubblica opinione),
diretto da Renato Mannhei-
mer, e commissionata da Agos
Spa. Dal 3 al 22 giugno sono
state raccolte 580 interviste via
web (Cawi) autocompilate da un
campione rappresentativo della
piccola e grande distribuziene
nazionale. Oggetto dell'indagi-
ne sono state le previsioni per il
futuro sull’andamento dei con-
sumi in Ttalia, sull’andamento
del credito al consumo e le perce-
zioni dei commercianti di fronte
ai primi segnali di frenata della
erisi,

Ebbene, il 47% del campione
si aspetta nei prossimi mesi un
miglioramento dei consumi (per
il 43% migliorera e per il 4% ri-
marra come ora). Lottimismo
trova piede soprattutto tra i piu
giovani (il 13%), alberga soprat-
tutto nel Nord Ovest e nel Sud
(rispettivamente il 5% e il 7%) ¢
strappa un sorriso in particola-
re nel settore dei complementi
d’arredo (+6%). Si assottiglia
anche la fetta dei pessimisti ri-
spetto al 73% dei casi rivelati a
marzo. E per un effetto domino
gli intervistati si mostrano fidu-
ciosi verso il futuro della propria
azienda: per il 40% del campione
la situazione economica miglio-
rera, resterd invariata e quindi
positiva per il 19%. Nella pre-
cedente rilevazione i fiduciosi
crano soltanto il 44%.

Stabile, e di questi tempi non

& male, la situazione relativa al
comparto del credito al consumo.
A dire del sondaggio Ispo-Agos
«& il 23% degli intervistati (eirca
un commerciante su 4) ad averc
percepito una crescita, magari
contenuta, ma comunque posi-
tiva del comparto negli ultimi
mesi». E improntate alla stabi-
lita sono le aspettative per il fu-
turo: stabile il ricorso al credito
al consumo per il 44% del cam-
pione mentre il 30% si aspetta
una leggera crescita.

In ogni caso il sondaggio dice
che «la maggior parte degli in-
tervistati (44%) si aspetta che la
crisi duri ancora per un anno»,
il 14% s1 da massimo 6 moesi di
tempo. Comunque, la stragran-
de maggioranza degli intervista-
ti (i1 73%) ha letto sui giornali ¢
sentito in televisio-
ne parlare di primi
segnali di ripresa
dalla crisi economica.

Questo perché, almeno

per il 68% dei commer-
cianti, «le istituzioni hanno
deciso di cominciare a lan-
clare messaggi di ottimismo

al paeser, il 22% degli inter-
vistati, invece, ritienc che a
spingere 1 media sia stata la
gente che «ha cominciato ad
avere un atteggiamento piu
positivo nei confronti della
crigi». 1n ogni caso, qua-

si tutti i commercianti (il

91% degli intervistati) ritengono
fondamentali le scelte dei gover-
ni e delle istituzioni per uscire
dalla crisi. Ovviamente conta
(molio o abbastanza per il 73%)
Piniziativa privata delle singole
aziende e delle persone.

Messa cosi sembra che la cri-
si faccia meno paura , sintetizza
la ricerca dell'Ispo. E viene da
crederci se a dirJo sono i com-
mercianti italiani pia portati la
pessimismo che al timido otti-

mismo.

ITALIA
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“Secondo Lei, nel prossimi mesi, la sitvarione economica DELLA SUA
AZIENDA sara...”
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Dai consumi alle imprese,
In venticmque articolt
tutte le mosse anticrist

ROMA — Venticinque articoli,
centinaia di commi. Quasi una pic-
cola finanziaria anticipata: ecco il
decreto anti-crisi, provvedimento
complesso il cui iter non si & anco-
ra concluso. II gettito totale perd
non & stato quantificato in manie-
ra dettagliata: per alcune misure -

dallo scudo fiscale alla sanatoria @i -

colf e badanti fino al condono per
Ie vecchie mnuite - «le previsioni di
entrata sarebbero del tutto aleato-
rie», osservano 1 tecnici del Teso-
ro. Le aspettafive perd sono ambi-

ziose. Per il solo scudo fiscale, per
esempio, ¢’e grandissima attesa: si
parla di un possibile rientro di ca-
pitali dall’estero per almeno 50 mi-
lHaxdi di euro, con enirate per le
casse pubbliche dungue di 2,5 mi-
Hardi e un indotto consistente per
Teconomia, anche se il rischio e
che una parte di questi fondi pos-
sa poi finire per alimentare investi-
n}enﬁ speculativi e non produtti-
vi.
Per quanto rignarda il capitolo
investimenti infrastrutturali, I'ope-

razione pitt importante & per il
Ponte sullo Stretto di Messina: 1,3
miliardi, che dovranno essere ero-
gati dal Cipe. )
Previdenza, fisco, occupazione,
finanza, consumi, imprese: il de-
creto interviene dungue su varie
materie. E fra le norme piu conte-
state ci sono 1 tagli al Fondo unico
per lo spettacolo (quasi 300 milio-

‘ni su poco pil1 di 500, secondo le

stime degli operatori del settore):
un coro bipartisan di proteste si &
levato fin dall'inizio, mna alla fine -
nonostante il tentativo di media-
zione del softosegretario Gianni
Letta e anche del presidente della

‘Camera, Gianfranco Fini - & passa-

ta la linea dura voluta dal ministro
Tremonfi e sostenuta dalla Lega
nord, salvo ripensamenti che po-
trebbero essere recepiti in extre-
mis nel decreto correttivo.
Pa.Fo.

Lo scudo fiscale

Dal 15 settembre al 15 aprile
2010 sara possibile rimpatriare
capitali o attivita patrimoniali
(compresi immobili, yacht etc)
detenuti illegalmente all’estero.
Si paghera un’imposta
sostitutiva pari al 5% del
capitale. La sanatoria riguarda
perd solo Pomessa o infedele
dichiarazione, ma non estingue
alcun altro reato

In pensione pm tardi

Dal 2015 un automatismo
agoancera ‘et pensionabile alle
aspettative di vita, sulla base dei dati

“Istat. Il primo aumento non potra

superare i tre mesi. Dal 2010 inoltre
aumenta I'etd pensionabile delle
donne di un anno ogni biennio per
arrivare a 65 anni, come per gli
uomini, nel 2018. E’ poi prevista
Fuscita degli statali con 40 anni di
contributi

MINISTRO

Assegni meno lenti

Dal prirno nevembre del 2009 la
valutg di bonifici e assegni
circolari dovra essere effettiva
entro quattro giomi dalla data di
emissioneg, cingue per gli assegni
bancari. La vecchia commissione
di massimo scoperto, trasformata
in commiissione per il servizio di
affidamento fondi, non potra
superare 10 0,5% dellimporto
dell’affidamento stesso
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Detassazione degli utili

Viefe introdotta la detassazione
degli utili reinvestiti in nuovi
macchinari e apparecchiature
industriali. Potra essere applicata
alle operazioni effettuate nel 2009,
ma sara conteggiata nel saldo delle
imposte. Gli incentivi vengono
revocati «se | beni sono cedutia

" soggetti aventi stabile
organizzazione In Paesi non aderenti
allo spazio economico europeo»

Per rendere pil solide le Pmi,
viene concesso uno sconto
fiscale per investimenti fino a 500
mila euro: il rendimento fino al 3%
annuo viene escluso dalle tasse
per cinque anni. Arriva anche la
moratoria dei debiti nei confronti
degliistitut] di credito per i costi
finanziari, sara regolamentata da
apposita convenzione con
I'Associazione bancaria italiana

1l tetto per oro

Nonostante i primi due pareri
negativi della Bee, & rimasta nel
decreto la tassa del 6% sulle
riserve auree bancarie.
Nel’ultima riformulazione & stato
perd introdotto un tetto di 300
milioni sul valore delle riserve
auree alle quali si applica
Paliquota. Riguardera anche la
Banca d’talia. Ma & richiesto un
nuovo parere alla Bce

Colf e badanti regolari

Fra il primo e il 30 settembre sara
possibile presentare domanda di
regolarizzazione per colf e
badanti, italiani e stranier],
attualmente in nero, a condizione
che risultino occupati da almeno
3 mesi al 30 giugno del 2009. E
previsto il pagamento di un
forfait di 500 euro. Per i
clandestini per i quali & avviata la
procedura, niente espulsione

Multe, mini-condono

Il decreto introduce

anche un mini-condono
per le multe contestate eptro
it 31 dicembre del 2004. E
previsto il pagamenio
delllimporto della sanzione
senza gli interessi,

ma con un tasso del 4%
che andra nelle case
dell’agente di riscossione a
titolo di emolumento

MINISTRO

N

coa

Premio di occupazione

Viene introdotto il premio di
occupazione per le imprese che
non licenziano. Gli
ammortizzatori sociali saranno
estesi per il biennio In via
sperimentale ai settori non
coperti dalla Cassa integrazione.
La copertura delle misure €
guantificata in 170 milioni di
euro, che arriveranno dal fondo
sociale per 'occupazione
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Emersione dal nero. La procedura

Per colf e badanti parte
la sanatoria informatizzata

Marco Noci

wam ] datori di lavoro potranno regolariz-
zare entroil 30 settembre 2009 i domestici
che al 30 giugno 2009 erano gia occupati
presso diloro in nero da almeno tre mesi.
Equanto prevede lamanovraanticrisi (de-
cretolegge 78/09) che, approvatadalla Ca-
mera, passa ora al Senato.

Ildatore dilavoro non deveritirare nes-
sun kit presso gli uffici postaliin quantola
sanatoria dei lavoratori extracomunitari
sara completamente informatizzata (sal-
vo l'ultimo passaggio in Prefettura per la
firmadel contratto disoggiorno elarichie-
stadi permesso di soggiorno).

Ilfacsimile di domanda di dichiarazione
diattivitd di assistenza e disostegno alle fa-
miglie non & ancora disponibile sul sito in-
ternet del ministerodell'Interno: losarado-
po la pubblicazione sulla «Gazzetta Uffi-
ciale» dellalegge diconversione del decre-
tolegge anticrisi. Mancano, ancora,ibollet-
tini di conto corrente per il versamento del
contributo forfettario di 500 euro.

La procedura di emersione sara regola-
tadaalcune circolaridel ministero dell’In-
terno e di quello del Lavoro che detteran-
no le modalita di presentazione delle do-
mande (non & previstoun clickday) a parti-
re dal 1’ settembre 2009 e le soluzioni agli
eventuali problemi che potranno emerge-
reincorso d’opera. Problemi qualila docu-

_mentazione attestante le generaliti dello

straniero (si pensi agli stranieri in posses-
sodipassaportoscaduti); il mancato perfe-
zionamento del rapportodilavoro per mo-
tivi indipendenti dalla volonta del datore
di lavoro (causa, ad esempio, il decesso);
invio della domanda di emersione dopo il

30 settembre 2009 in presenza del versa-

mento del contributo forfettario effettua-
to nci termini; cessazione dell’originario
rapporto di lavoro prima della conclusio-
ne della procedura diregolarizzazione.

Il prossimo 8 agosto entra in vigore la
legge in materia di sicurezza pubblica che
introduce il reato di clandestinita per colo-
ro che soggiornano irregolarmente in Ita-
lia: tutti coloro che possono beneficiare
della sanatoria rischierebbero l'iscrizione
nel registro delle notizie di reato.

1l salvacondotto per la permanenza in
Italia durante la procedura di emersione &
costituito dall’originale del contributo di

1L REQUISITO

Sara possibile

presentare la domanda

per i domestici che al 30 giugno scorso
erano occupati

da almeno tre mesi

500 euro e, forse, dallaricevutadiinvio del-
la domanda di emersione. Non manche-
ranno i "furbi” che per poter legittimare la
loro presenzainItalia ed evitare undecre-
to di espulsione preferiranno versare la
tassa, confidando sulle lungaggini buro-
cratiche di smaltimento delle domande di
regolarizzazione. Si pone, allora, il proble-
ma per i tanti lavoratori domestici che, in
attesa, dal 15 dicembre 2007, di una quota
di lavoro, potrebbero essere processati
perché clandestini in Italia, considerato
cheunauna circolare ministeriale non po-
trebbe sospendere lalegge.

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Scudo fiscale. La tempistica

Rimpatri e regolarizzazioni
hanno sette mesi di tempo

Benedetto Santacroce

waer La nuova versione dello scudo fiscale,
dopo il passaggio alla Camera, prende for-
ma e comincia a dettare tempi e modalita
perl'adesione ditutti i contribuentiche vo-
gliono rimpatriare o regolarizzare attivita
finanziarie e patrimoniali detenute illecita-
mente all’estero, in dispregio delle regole
imposte per il monitoraggio fiscale dal de-
creto legge 167/90.

L'attuale versione dellasanatoria, prevista
dall'articolo13 bis del decreto legge 78/2009,
consente in alternativa di: rimpatriare in Ita-
lia le attivita finanziarie e patrimoniali dete-
nute in Stati non appartenenti all'Ue; rimpa-
triare inItalia ovveroregolarizzare le medesi-
me attivitd detenute in Stati dell'Unione cu-
ropeacinStatiaderential See (Spazio ccono-
mico curopeo) che garantiscano un effettivo
scambio di informazioni fiscaliin via ammini-
strativa (per orasolo Norvegia).

Le attivita finanziaric ¢ patrimoniali devo-
no essere detenute all’estero a partire dauna
data non successiva al 31 dicembre 2008: 1a

“disposizione ha lo scopo di evitare manovre

elusive che consentano ai contribuenti dire-
golarizzare posizioni costituite ad hoc dopo
untermine in cui eraprevedibile 'emanazio-
ne diun provvedimento di clemenza. Questa
condizione temporale si ritienc che, anche
sulla base delle esperienze pregresse, dovrd
esscreattestata, in caso di rimpatrio, dall'inte-
ressato stesso ovvero in caso diregolarizza-
zione dall'intermediario nonresidente.
Inoltre il rimpatrio o, quando ammessa, 1a
regolarizzazione deve avvenire nel periodo
compresotrail1s settembrezoog eil15aprile
2010. In effetti, in questo periodo al contri-
buente érimessalasceltadel momento in cui
effettuare I'operazione di emersione.

In questo periodo devono concludersi tut-
tigli adempimentiprevistiacaricodei contri-
buenti. Adempimenti che saranno definitida
un provvedimento del direttore dell’agenzia
delle Entrate. Nonostante questo provvedi-
mento non sia ancora disponibile, & tuttavia
possibile - in base al richiamo fatto dal com-
masdcllarticolo13bis del D178/2009 aspeci-
fiche disposizioni dilegge relative alle prece-
denti versioni dello scudo fiscale - ritenere
che in questo periodo il contribuente, in caso
di rimpatrio, dovra presentare una dichiara-
zione riservata agli intermediari nazionali,
conferire agli stessi 'incarico di riceverc in
deposito le attivitd provenienti dall'estero,

LE CONDIZIONI

Le attivitd patrimoniali e finanziarie
devono essere detenute oltre confine
da prima di quest’anno

L'operazione va fatta dal prossimo
15 settembre al 15 aprile 2010

fornirgli la provvista per il versamento
dellimpostasostitutiva. Analoghi comporta-
mientisaranno dovuti, pur in assenzadiun ef-
fettivo rimpatrio, da chi deve regolarizzare
le attivitd che resteranno all’'estero. In parti-
colare, questi contribuentidovranno presen-
tare agli intermediari la dichiarazione riser-
vata e dovranno fornire a questi ultimi la
provvista per il pagamento dell'imposta so-
stitutiva, Gliintermediari aloro volta dovran-
norestituire, sempre entro il s aprile 2010, co-
piadelladichiarazione riservata e provvede-
re al versamento dell'imposta sostitutiva

D RIPRODUZIONE RISLRVATA

POLITICHE FISCALI
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Strategie. La proposta degli industriali romani

I debiti della Pa esclusi dal «rosso»

Nicoletta Picchio
ROMA
see Poter utilizzare il conto in-
soluti anche per le fatture in ri-
tardo della Pubblica ammini-
strazione. L'idca ¢ stata messa
sul tavolo ieri da Attilio Tran-
quilli, vice presidente degli in-
dustriali romani (con delega
sultema del credito), nell’incon-
troconiresponsabili territoria-
'lidiIntesaSanpaolo. Unappun-
tamento preso per rendere ope-
rativo I'accordo siglato ai primi
diluglio, a livello nazionale, tra
i vertici di Confindustria, Em-
maMarcegagliae Giuseppe Mo-
randini (Piccola industria) e
I'amministratore delegato della
banca, Corrado Passera,

Un accordo che di fatto ha
anticipato sui punti essenziali
la moratoria dei crediti di cui
sista parlando in questi giorni
(si veda l'articolo sopra) per
tutto il sistcma bancario ¢ che
affrontera i temi di una rimo-
dulazione del debito, il credi-
to a breve, la patrimonializza-
zione delle aziende.

Argomenti che figurano nel
protocollo Confindustria-Inte-
saSanPaolodel 4luglio. Ora, co-

Oggi incontro con I'Abi,

il prefetto e il governatore
Marrazzo per shloccare
l'impasse laziale

sul Fondo di garanzia

me prevede I'accordo, si tratta
di recepirlo a livello territoria-
le. A Roma si stanno muoven-
do. Nell'incontro di ieri Intesa
Sanpaolo non ha escluso la pos-
sibilitd di estendere l'utilizzo
del conto insoluti (un conto ac-
cessorio, senza far pesare gliin-
solutisul conto corrente ordina-
rio dell'impresa, creando scon-
finamenti) anche alle fatture in
‘ritardo dell’amministrazione
pubblica, sollecitata da Tran-
quilli. Un’opportunitd impor-

tante per le aziende romane,
che spesso hanno come cliente
la Pa. Si vedra, ormai a settem-
bre, seinserirlanella convenzio-
ne che bisognera stipulare.

Ma manca anche un altro
tassello perché 'opzione con-

to insoluti possa decollare:
l'intesa nazionale prevede che
ci sia la garanzia al 50% di un
Consorzio fidi. A Roma, spic-
ga Tranquilli, dovrd essere
coinvolto Fidindustria (il Con-
sorzio che fa capo al sistema
confindustriale). Un passag-
gio che accadra abreve.

Proprio sulla questione delle
garanzie,lc aziendelazialivivo-
no una situazione particolare:
peraccedere al Fondo di garan-
zianazionale devono prima pas-
sare attraverso Unionfidi o il
Bil, Banca imprresa Lazio, strut-
ture pubbliche: che fanno capo
allaRegione.

Domani, perr sbloccare la si-
tuazione, che & unforte vincolo,
Tranquilli, insiieme al prefetto

di Roma, e all’Abi, si vedra con
ilpresidente dellaRegione, Pie-
tro Marrazzo.

Sugli altri punti del proto-
collo Confindustria-Intesa
Sanpaolo, I'incontro di ieri ha
confermato alcuni principi: la
moratoria di 12 mesi (si potra
accedere entroil 31 ottobre) ri-
guarderalerate dimutuie lea-
sing. Non ci saranno costi am-
ministrativi: solo quello del
funding, fissato allo 0,60% del
finanziamento. Sulla patrimo-
nializzazione,labancaha con-
fermato il proprio impegno.

Inoitre, nell'incontro diieri &
stata discussa un’altra noviti:
rateizzare a12 mesiicostichele
.imprese sostengono per parte-
ciparealle fiere. [l tasso difinan-
ziamento verrebbe pagato dal-
lafiera. I colloquiconlaFieradi
Roma, racconta Tranquilli, so-
no gia stati avviati. E presto do-
vrebbe firmato I'accordo.

LE IMPRESE DEL TURISMO
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Investimenti delle imprese. La detassazione

La «Tremonti ter» agevola
soltanto i macchinari nuovi

Luca Gaiani

wam Laconsegnadeimacchinari guidaitem-
pidella Tremonti-ter. Le imprese che stan-
no pianificando gli investimenti per usufrui-
re dello sconto fiscale introdotto dalla ma-
novra anticrisi devono valutare corretta-
mente ilmomento in cuié possibile usufrui-
re della detassazione.

L'agevolazione [Cremonti & costituita
da una riduzione dell'imponibile Ires pari
al50% del costo sostenuto per I'acquisizio-
ne di macchinari e apparccchiature nuove
di fabbrica, comprese nclla divisione 28
della Tabella Ateco 2007. In pratica, per
ognimille euro di costo sostenuto dall'im-
presa, si ha diritto (oltre alla ordinaria de-
duzione degli ammortamenti che transita-
nonel conto economico) ascalare dall’im-
ponibile un importo pari a §00 euro, ridu-
cendole imposte daversare diun ammon-
tare pari al 27,5% della detassazione (o
allaliquota progressivalrpef perleimpre-
seindividuali e le socicta di persone).

La detassazione spetta per gli investimen-
ti effettuati dal 1° luglio 2009 al 30 giugno
2010 e se ne usufruisce nell’esercizio in cuiil
costo si considera sostenuto secondo le re-
gole della competenza fiscale indicate
nell’articolo 109 del Tuir. Pertanto, per gli
investimenti realizzati entro il 31 dicembre
di quest’anno, lo sconto si applichera nel
versamento del 16 giugno del 2010, mentre
per quelli eseguiti nel primo semestre del
20101l risparmio sulle imposte si avra soltan-
to agiugno dell’anno successivo.

Seilmacchinario viene acquistato attra-
verso un ordinario contratto di compra-
vendita, il costo rileva per la Tremonti nel
momento in cui il bene viene consegnato
o spedito, indipendentemente dalla data

dipagamente, Per usufruire della detassa-
zione a giugno 2010, dunque, occorre che
laconsegna avvenga entro fine 2009, e cid
anche se il bene non entra in funzione pri-
ma del 31 dicembre (I'entrata in funzione
rileva infatti solo per la deduzione degli
ammortamenti).

L’attuale agevolazione nonprende in con-
siderazione gli investimenti effettuati me-
diante locazione finanziaria, ma & comun-
que da ritenere che gli stessi usufruiscano
delladetassazione al pari deibeni acquistati
direttamente. Nel caso del leasing, rilevail
momento dellaconsegna delbene, indipen-

IMPONIBILERIDOTTO
L’agevolazione spetta

per le spese sostenute

dal 1°luglio 2009 al 30 giugno 2010
Sul moment» di applicazione

vale la data di consegna del bene

dentemente dalla maturazione dei canoni.
Anchein questo caso, unleasing perfeziona-
toentro fine anno da diritto allo sconto a giu-
gno 2010, anche se i canoni verranno soste-
nutiin gran parte negli anni successivi.

Seimacchinari vengono realizzati in ap-
palto, tutto il costo entra nell’anno in cui
Popera & ultimata, indipendentemente
dall'inizio deilavori. Se il contratto prevede
la redazionc di stati di avanzamento lavori
(Sab) I'importe dell'investimento si quantifi-
cainbase ai corrispettiviliquidati all'appal-
tatore in via definitiva in base ai Sal entro la
data di chiusura dell’esércizio.

# RIPRODUZIONE RISLRVATA
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Per la moratoria
dei prestiti si tratta
sul patrimonio
Abi-imprese. Nell'accordo mutui e leasing,
rinvio di 12 mesi per le rate in conto capitale
N lungo termine si parla infatti  venuto in passato per la con-

ROMA

weo Quattro ore ¢ mezzo di
serrato dibattito presso la sc-
de della Coldiretti, per defini-
re principi e perimetro opera-
tivodiquello che dovrebbe es-
sere 1™avviso comune”, fra
banche e imprese sul terreno
della rinegoziazione dei debi-
tiymapoi, almeno perlagiorna-
tadiieri,la fumata ¢ statanera.
Occorrera insomma attende-
re forse fino a domani (data
probabile diunincontrodisin-
tesi definitivo) per la bozza
del protocollo di intesa tra
I'Abiele associazionidelle im-
prese relativa alla moratoria
dei crediti delle aziende.

Il tavolo tecnico allargato
atutte le associazioni che rap-
presentano le imprese, com-
presiquindiisettoridel com-
mercio, dell’artigianato e
dell’agricoltura, alla presen-
zadel rappresentante del mi-
nistero dell’Economia, che
inquestavicendasiéritaglia-
to il ruolo di facilitatore, non
ha ancora esaurito del tutto
dubbi e distinguo: per questo
anche oggi dovrebbe tenersi
unanuovariunione, mainve-
ste ristretta, allo scopo di en-
trare pili direttamente in me-
dias res. «E stata una riunio-
ne proficua ma ancora inter-
locutoria», ha riassunto, al
termine dell'incontro di ieri
Domenico Santececca, diret-
tore centrale dell’Abi e re-
sponsabile dell’arca corpora-
te: «Il lavoro continuera nei
prossimi giorni».

Per quanto riguardala boz-
za di intesa, secondo Sante-
cecca «& ancora prematura:
oggi abbiamo condiviso le li-
neediprincipio». Il responsa-
bile dell’area corporate
dell’Abi ha confermato che
I'accordo riguarderd certa-
mente mutui ¢ i leasing: nel
campo dei prestiti a medio

diunamoratoria di dodicime-
siperlerateinconto capitale,

Sulversante delle operazio-
ni di credito a breve termine,
come lo smobilizzo di fatture
eloscoperto di conto, «lalogi-
ca-haspiegato Santececca-¢&
di essere pin inclusivi possibi-
le, nell'interesse delle impre-
se, ma anche del finanziato-
rew. Quanto infine alla possibi-
lita che l'accordo possa essere
raggiunto entro i primi di ago-
sto, Santececca ha conferma-
to che Abi e imprese «stanno
lavorando per questox.

Un aspetto importante
dell'intesa, che dovrebbe esse-
re destinata ad affrontare tut-
to lo spettro dei problemi di
struttura finanziaria delle im-
prese (chelacrisihaacuito no-
tevolmente, come documenta
la ricerca di Bankitalia di cui
diamo conto qui a fianco) ri-
guarda il che fare per quelle
aziende che abbiano bisogno
di rafforzarsi dal punto di vi-
sta patrimoniale. La filosofia
dell’accordo in gestazione &
quella di favorire la possibilita
che all’iniezione di mezzi pro-
pri nell’azienda si affianchi
I'apporto di capitale di debito
garantito dalle banche (dun-
que sotto formadiun finanzia-
mento creditizio che vada ad
aggiungersi all’aumento di ca-
pitale). Su questo terreno, in
particolare, par di capire che i
tecnicidebbano ancoralavora-
re per arrivare a un'imposta-
zione largamente condivisa
datuttii partecipantial tavolo.
Ma il confronto, comungue, &
stato del tutto "fisiologico" ,
fanno sapere i partecipanti
allincontro, che intendono fis-
sare 'accordo in pochi punti,
relativamente semplici da ap-
plicare,inmododa attivare en-
tro la fine di agosto una con-
venzione alla quale aderiran-
no su base volontaria le azien-
de di credito, un po’ com’é av-

venzione Abi-T'esoro sui mu-
tui immobiliari. Il paradigma
da seguire potrebbero essere
leesperienze pit1 avanzate che
si stanno ¢id sperimentando
nelmondo del credito.

© RIPRODUZIONL RISERVATA
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Gliinterventi

» L’obiettivo dell"Avviso
comune" cui stanno lavorando
hanche eimprese & cercare di
affrontarei vari probtemi di
struttura finanziaria delle
imprese.

» Il primo problema riguarda
le difficolta sullato dei
finanziamenti a medio e lungo
termine che hanna quelle
aziende che hanno fatto
investimenti e a questo scopo
sisonoindebitate prima della
crisi: per esse sista
ragionando su unamoratoria
didodici mesiperla
restituzione del capitale su
mutui e leasing.

« [lsecondo problemasonole
ristrettezze detla liquidita per
leaziende che devono '
fronteggiare pagamenti
ritardati da parte dei loro
clienti: anche su questo
terreno (scoperto di conto
corrente, smobilizzo fatture) si
sta discutendo e lavorando.

w Ilterzo elemento di
riflessione riguardail
rafforzamento patrimoniale
delle pmi: sono allo studio
modalita di un possibile
intevento da parte delle
aziende di credito, mediante
unfinanziamento creditizio,
chevengaad affiancarsi
all’eventuale aumento di
capitale deciso
dall'imprenditore

LE IMPRESE DEL TURISH
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L'ultimo Dpef

A settembre
la riforma
dellalegge
contabile

ROMA

s L'ultimo Documento di
programmazione, prima
che la riforma delle leggi
contabililo trasformiin De-
cisione di finanza pubbli-
ca, ¢ all'esame delle assem-
blee di Camera e Senato.
Oggidovrebberoessere ap-
provate le Risoluzioni che,
in un unico testo (o quasi),
lo trasformeranno da pro-
gramma di politica di bilan-
cio in invito solenne del
Parlamento al Governo af-
finché metta in pratica ghi
orientamenti indicati.

Le Risoluzioni di mag-
gioranza, ancora icri scra,
non avevano trovato la lo-
ro versione definitiva. So-
lo punto fermo i numeri,
che la bozza di Risoluzio-
ne riprende dal Dpefe tra-
sformainvincolo perleleg-
gi finanziarie dell’autunno
prossimo. Molta prudenza
nelle previsioni sulla riore-

sa, non imminente, ma ac-
cettazione degli obicttivi
del Dpef (debito dal 18,2
del Pil nel 2010 al 114,19 nel
2013, disavanzo dal 59 dcl
Pil sempre anno prossimo
ameno del 3% dal 2012).
Moita enfasi sull'impor-
tanza dellariforma contabi-
le varata dal Senato e giun-
ta alla Camera, legata alla
realizzazione del federali-
smo fiscale. La commissio-
ne Bilancio di Montecito-
rio, proprio oggi, prendera
in esame la nuova legge di
contabilita. Poco pil1 di una
formalita, tuttavia, poiché
la discussione vera e pro-
pria del provvedimento -
che si inserisce in un pro-
cesso ambizioso avviato
nella passata legislatura e
portato avanti dal nuovo
Governo - slittera a settem-
bre. Dunque, troppo tardi
per la prossima sessione di
bilancio. Anche per questo
motivo, il decreto legge del
17 luglio scorso proroga al
2010 l'esperimento avviato
un anno fa col D111z, consi-
stente in maggiori poteri di
gestione del bilancio da par-
te delle Amministrazioni
centrali e nellafacoltadief-
fcttuare spostamenti difon-
di tra i programmi di una
stessamissione di spesa.

POLITICHE FISCALI
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INTERVISTA

Stanca: sgravi fiscali
achiinveste in Expo 2015
L’ad di Milano Expo 2015 Spa,
Lucio Stanca, chiede al
governo divarareun
provvedimento che
defiscalizzigli investimenti dei
privati nell’evento espositivo.
Intervista » pagina 17

Intervista. Stanca: incentivi fiscali
per gli investimenti nell'Expo Pag. 17

Lucio Stanca

Amministratore delegato Milano Expo 2015 Spa

Sgravi fiscali per PExpo»

L’a.d. chiede al governo di detassare gli investimenti dei privati

Lyoa -y

Marco Alfieri

s «Una legge per defiscalizza-
re gliinvestimenti privatisuExpo
2015. Perché senza il contributo
delle imprese sara difficile avere
successo. Specie per un evento
che sarinazionale o nonsar...».
Lucio Stanca. ex ministro per

I'Innovazione, barlalnentare Pdl,
ma soprattutto amministratore
delegato di Milano Expo 2015 Spa,

«L’evento non é solo
milanese; infatti

@ lo Stato che garantisce
davanti al Bien

«A breve incontrerd
Petrucci: é possibile
che sulle maglie azzurre
ci sia il nostro logo»

camiminaavanti ¢ indietro neicor-
ridoi degli stipatissimi (e provvi-
sori) uffici affacciati su via Fosco-
lo,adue passi dalla Galleria Vitto-
rio Emanuele. Sono gli ultimi gior-
ni prima della pausa agostana, in
attesa di settembre, la piena ope-
rativitd, lanuovasede societaria...

Vacanze meritate, dottor
Stanca?

Direi di s\, Tre mesi ¢ mezzo
di Javoro proficuo. Gran parte
dellastart up é completata. Il ma-
nagement team & al completo. E
dal 1° settembre partiremo con
lapiena operativita. Nel frattem-
po, abbiamo anche avviato una
seric di fronti.

Cominciamo dal sito?

$1. Qui stiamo completando

la fase concettuale del master-
plan. Ho visto che Il Sole 24 Ore
haanticipatoil concept espositi-
vo della grande tavola lunga 2,5
km. Una precisazione, per0: bi-

MINISTRO

sogna stare attenti a come lo si
fapernondarel'idea dellagran-
de abbuffata, bensi del convivio
planetario. Di certo, non ci sa-
ranno padiglioni tradizionali. Sa-
ranno strutture leggere, cco-so-
stenibili. Miratc aun’obbiettivo.

Quale?

Expo 2015 non esporracose, fos-
se anche il miglior made in Italy.
Perintendersi, non cisaranno Fer-
rari in bella mostra. L’ambizione
& far vivere ai visitatori un’espe-
rienza unica, legata al tema della
nutrizione. E per farlo stiamo ne-
goziando accordo sulle aree con
i proprietari (fondazione Fiera e
gruppo Cabassi).,

A che punto &il negoziato?

Contiamo di chiudere entro fi-
ne anno. Abbiamo davanti due al-
ternative: concretizzare laccor-
do preliminare che orevede il
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semplice utilizzo del suolo, oppu-
re negoziare una vera opzione di
acquisto. Stiamo valutando, sen-
zapreconcetti.

Poi ¢’¢ il tema dei finan-
ziamenti, Per le opere con-
nesse mancano 2,7 miliar-
di. Per il sito?

1 goo milioni di competenza
statale ci sono tutti, spalmati sui
prossimi sei anni. Sui 6oo milioni
a carico degli enti locali, ¢’é la di-
sponibilita a metterli, anche se
vanno definiti tempi e modalita.
Pil1 complessa & la faccenda dei
500 milioni di finanziamento pri-
vato fissatinel dossier dicandida-
tura. Definiamo anzitutto il ma-
sterplan per capire I'csatto piano
finanziario e poi vediamo. Di cer-
to, occorre aumentare l'interesse
delle imprese ad investiré su
Expo. A copertura della propria
quota ma, sperabilmente, in ag-
giunta al budget previsionale.

Gia, il dossier di candidatura.
Unavoltapertutte: & da confer-
mare oridimensionare?

Di certo non possiamo stravol-
gerlo, perché rischieremmo di
annullare la vittoria. Diciamo
che & unatraccia che varivalida-
ta nel suo complesso e cambiata
in qualche parte.

Quale parte?

Sicuramente sul lato degli in-
centivi ai finanziamenti privati.
Prendiamo il progetto di Centro
perlosviluppo sostenibile, chere-
sterd sul sito anche dopo Expo.
Chilo dice che dev'essere costrui-
to con fondi pubblici?

Maiprivatinoneé dettochece
limettanoisoldi?

Proprio per questo chiediamo
al governo, sul modello spagnolo
di Saragoza, di varare un provve-
dimento che defiscalizzi gliinve-
stimenti su Expo delle imprese.
Hogidincontratoil neo presiden-
tedi Assolombarda, Alberto Meo-
martini, i vertici di Camera di
Commercio, gli artigiani. La con-
vinzione che mi sono fatto & che

I'eventoavrasuccessosolo seriu-
scira ad attrarre il tessuto diffuso
di pmi in termini di idee, proget-
tualitd e competenze. La socict
che guido in fondo sard "solo” un
grande collettore, aperto al contri-
buto di tutti.

Un Expo atrazione privata?

Un Expo a trazione nazionale.
L’evento non pud essere solo un
fattomilanese. NonacasoéloSta-
to che garantisce davanti al Bie,
non il Comune di Milano.

Perd selasocieti éuncolletto-
re chi ingegnerizza il sito?

Difatti abbiamo bisogno del
contributo di tutte le istituzioni e
gliattoriin campo.

Siparla diunruolo importan-
te diSviluppo Sistema Fiera...

Sviluppo & unattore privato, oc-
correrebbe un bando per affidar-
le ]a costruzione del sito.

Perd se venisse incorporata
da Infrastrututre Lombarde
(controllata da Regione Lom-
bardia) cambierebbe tutto.

Evero. Manoi siamo spettatori
neutrali. Non compete a noi la
scelta, Ripeto: la sfida vera di
Expo & coinvolgere tutto il pacse
attraverso un mega palinsesto fat-
to da 7mila eventi. Un pacchetto
integrato capace di collegare Mi-
lano al resto d'Ttalia, per promuo-
verlanel mondo.

Concretamente?

Concretamente ho appena in-
contrato una rappresentanza di
tour operator. Sono entusiasti del-
la prospettiva. Mentre vedro a
breveil presidente del Conid, Gian-
ni Petrucci. L'ipotesi ¢ che le no-
stre nazionali indossino sullama-
gliaillogo di Expo 2015.

Maésicurocheilgoverno as-
secondi questo entusiasmo?

Dapartedelgoverno ¢'¢lamas-
simaattenzione. Gianni Letta & ag-
giornato su tutto.

Eil ministro Tremonti?

Anche lui. Gli abbiamo spiega-
to che Expo sard un evento inno-
vativo, non una mera riproposi-

MINISTRO

zione del paradigma fieristico no-
vecentesco.

Nel frattempo ¢’& un anno da
recuperare, consumato tralitigi
epiccinerie. -

Nonpossoncgare diaver eredi-
tato scorie e tensioni politiche,
maadessosi & decisamente volta-
to pagina. E' tre mesi che stiamo
lavorandobene.

Ci sono state polemiche an-
che sulla sua persona. Resta il
nodo incompatibilita.

Resto convinto che non ci sia
conflitto di ruoli, mase arrivasse
dal Parlamento un giudizio in tal
senso mi dimetterei un minuto
dopo. E lo stesso farei nel caso
miaccorgessiinfuturo diun con-
flitto di tempi.

Ultima cosa: ogni tanto
spunta fuori Pipotesi di legge
speciale per snellire i processi
di Expo 2015...

Per oranon c’¢ bisogno. Ma se
in futuro servisse, sarei il primo a
chiederlo nella massima traspa-
renza, statene certi...

MRIPRONNZIONE RISERVATA

a “5?,””?”"”»?'“1 R
Igm%fwm “&@%

Lucio Stanca

» Dal 9aprile 20009, &
amministratore: delegato di
Milano Expo 20015 Spa, la
societa che haill compito di
organizzare e geestireil grande
evento espositifvo.

# Insieme al parrtamentare del
Pdi, indicato dail Comune di
Milano, nel hoaird della societa
siedono Diana Bracco, in
qualita di presicdente espresso
dalla Camera dii Commercio
ambrosiana; il presidente
leghista della Ptrovincia di
Como, Leonardco Carioni, in
quotaministerco del Tesoro; 'ex
rettore della Boscconi, Carlo
Secchi, indicatm dalla Provincia
diMilano; e Paolo Alli, espresso
da Regione Lombardia.
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L’Enea: possibile una crescita del 2%. Ma il governo esita

“Energie innovabili
pernlanciare 1l Pil”

ANTONIO CIANCIULLO

ROMA — L’Enea, nel Rapporto
Energia e Ambiente, spiega che
con efficienza e fonti rinnovabili
sipuo farsalireil Pildel 2 percen-
to. I sottosegretario allo Svilup-
po economico, Stefano Saglia,
assicura che il governo non ta-
glieraifondialsolare termodina-
mico e anzi investird in un pro-
getto mediterraneo per svilup-
parlo.Lamaggioranzavotain Se-
natounamozioneincuisiboccia
il solare termodinamico, diso-
rientando le industrie italiane
che avevano creduto alla scom-
messa lanciata dal Nobel Carlo
Rubbia, inventore del brevetto
che ha perfezionato la tecnolo-
gia.
Questi tre fatti, che sembrano
appartenere a due pianeti diver-
si,sonoavvenutiadistanzadipo-
che ore. Resta dunque incerto il
futurodelsolareinltalia, almeno
nel settore termodinamico. Pili
chiaro & I'andamento delle rin-
novabili a livello globale. Il mer-
cato mondiale dell’energia puli-
ta valeva 100 miliardi di dollari
nel 2005, ne varra 280 nel 2020 (e
dalavoro a 2 milioni di persone,
di cui 400 mila in Europa).

Lo sviluppo delle rinnovabili
appare una strada segnata dalle
decisioni dell'Unione europea
chehastabilitoil target del 20 per
cento di energia da queste fonti
entro il 2020. Ma il ruolo di ogni
Paese & ancora in buona misura
da definire. La Germania nel
2007 inquestosettore ha fattura-
to 11 miliardi di euro per la co-

struzione degli impiantie 14 mi-
liardi di euro per la vendita del-
I'energia creando 250 mila posti
dilavoro. Losviluppodell’offerta
dienergia pulitainItalia—ricor-
dal’Enea— presenta invece «al-
cuni fattori di criticita e arretra-
tezzar, Nell'eolico siamo relega-
ti «alla produzione di compo-
nenti meccaniche», Nel fotovol-
taico appariamo indeboliti dal-
I'elevato livello di
frammentazione (600 imprese).

416 milioni

IL RITORNO
Investimenti per 747
milioni assicureranno
ritorni annui per 416

Nel solare termodinamico sia-
momeglio piazzatisul pianotec-
naologico e industriale, ma piit
deboli su quello politico.

Iltempocomunqueéscaduto.
La corsa versol'energia del futu-
To & partita, guidata dalle loco-
motive del mondo. L'Ttalia, cal-
colal’Enca, hadifronteunascel-
ta non pii rinviabile, O spende
624 miliardidieuro trail 2008 el
2020 per alimentareil vecchio si-
sternaenergetico senzarisolvere
il problema delle emissioni serra
edell’inquinamento, oppure in-
veste il 20 per cento in pii arri-
vando a 747 miliardi ma guada-
gnando in competitiviti e otte-
nendo un valore aggiunto paria
416 miliardi di euro con una cre-
scita del Pil di due punti.
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Carburanti, i prezzi di ieri...

Euro al litro
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Tornaoltrequota 1,30. Il gasolio e dinuovo meno caro

LUGIO CLLIS

ROMA—Ilpeggiosembravapas-
sato. Almeno per i prezzi della
benzina che per gran parte del-
Yinverno e della primavera han-
no dormito sonni tranquilli.
Malacorsadel petrolio, in pie-
naestate,sembraripartire, grazie
alleaspettative diunaprossimae
sempre pill sostenuta ripresa
economica. A catenalequotazio-
ni del prodotto finito, il Platt’s,
stanno trascinando verso l'alt
anche i prezzi dei carburanti. Ed
@ cosi che, alle porte del grande
esodo di agosto, i gestoti dei di-

o qraindict giowni
i prexzd sono
saliti quasi del 5%
per Pincremento
del gregygio

stributori ricominciano quoti-
dianamente a ritoccare i prezzi.
Verso!'alto.

Nel giro di 15 giorni si ¢ passati
dalistini tutto sommato accetta-
bili in tempi di crisi — con 'Agip
aquota 1,269 perlaverde € 1,086
per il gasolio — ai livelli monito-

rati ieri dal Quotidiano Energia.
Le rilevazioni parlano di 1,309
per Agip, Api-Ip, Erg, Shell e Ta-
moil, 1,308 per Total, 1,307 perla
Q8 e 1,299 per Esso. Stesso an-
dazzosulgasolio,conl'Tnicheha
alzato l'asticella venerdi scorso e
tirato la volata degli aumenti nel
corso del fine settimana a 1,136
euro al litro, prontarmente segui-
ta da tutti gli altri marchi, con Es-
50 che mantiene il minimo di
1,125 euro.

Prendendo ancora come rife-
rimentolarete Agip, V'incremen-
to nelle scorse due settimane &
stato del 3,2% per la verde e del
4,6% per il gasolio e se la corsa
verso l'alto del greggio, ma so-
prattuttoquelladel mercatodiri-
ferimento dei carburanti Platt’s
nonsifermeranno,daquiaipros-
simi caldi weekend di partenze
potremmo assistere ad una nuo-
va raffica di aumenti che rischia
di riportare a quota 1,4 euro al li-
trolabenzinaeal,3il gasolio.

Negli ultimi mesi, va detto, i
prezzi sono rimasti piuttosto
freddi se confrontati con i picchi
da record del 2008 quando en-
trambii carburantivolavanoalta
bensopraquota 1,5 euroallitroe

quando per un pieno di una me-
diacilindrata occorrevano 90 cu-
ro sia col diesel che con l'auto &
benzina.
Oggi in effetti il pieno coste
meno rispetto alle partenze del-
I'anno scorso: quello della verde
pesasul portafogli 10euroin me-
no mentre per le motorizzazioni
dieselil risparmio&addiritturadi
23 euro. Ma dietro le quinte, si-
lenziosamente, cominciano a
muoversi anche altre due Cene-
rentole dell’energia: Gpl e meta-
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no macinano insperati successi
divendite e nelleultime settima-
ne sono arrivate a difendere una
fetta del 10% del mercato di auto
nuove. Sono loro, probabilmen-
te, i nuovi protagonisti del met-
cato declle immatricolazioni in
Ttalia.

Continua il boom
deile auto aGple
metano, orinad al
10% del mercato
del nuovo

Il confronto curopeo della verde
Euro al litro al 13 luglio 2009
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La compagnia petrolifera accusata di imporre margini di guadagno risicati € turni massacranti

Larivolta dei gestori contro Shell

“Cifacontratti-capestro”. Ein tribunale vinconoil primoround

WALTER GALBIATI

MILANO — Davide contro Golia,
Ulisse contro Polifemo nei rac-
conti biblici e mitici. Nella realta
di ogni giorno, un colosso dal no-
me Shell con un fatturato di 458
aitiardi di dollari e un utile di 26
miliardi contro un piccalo distri-
butoredibenzina, che oggistenta
asopravvivere. Eppurecapita, co-
me negli scontri mortali con esiti
imprevisti, che la legge dia ragio-
ne al pii1 debole. I pomo della di-
scordia & il nuovo contratto di as-
sociazione in partecipazione che
la compagnia petrolifera sta cer-
candodiimporreatuttiidistribu-
tori italiani che operano sotto il
suo marchio. Un contratto rite-
nuto «capestro» dai benzinai e
«contrario alla legge italiana» dai
giudicidell’'VIlIsezionedel Tribu-
nalediMilano, specializzatain di-
ritto societario, che hadatoragio-
ne all'avvocato Stefano Rubbio €
al suo assistito, un distributore
Shell di Viale Certosa a Milano.
Quel contratto imporrebbe
turni e condizioni massacranti
con margini di guadagni risicati,
tanto bassi da aver ridotto sul la-
strico pit1 diunbenzinaio. Lanor-
mativa italiana (decreto legjslati-
vo 32 del 1998) vuale che i distri-
butori siano o direttamente in
mano alla compagnia oppure
vengano affidati a singoli gestori
con contratti di comodato e som-
ministrazione. 1.a compagnia in
praticaconcedel'usodellastazio-
ne di servizio in cambio di un im-
pegno da parte del gestore all’ac-
quisto del suo carburante. Il se-
condometodogingencreilpiticf
ficiente, ma per renderlo ancora
pils efficiente la Shell ha pensata
bene di inventarsi una sorta di
“gestore virtuale", materializza-
tosi nella sacieta Aico stl, control-
lata dal gruppo, ¢ di associare ir

partecipazione i gestori veri pro-

pri. Un giochetto che ha portato
non pochi vantaggi al gruppo pe-
trolifero e non pochi grattacapiai
vecchi benzinai diiventati “soci”
della Aico. 11 gestore virtuale, un
unico e grande gestore per tutia
I'Italia, si sostituisce ai gestori e
concentra in capo a sé i benefici
che spettavano a ciascun benzi-
naio, come ilbonus concesso a fi-
ne annodallacompagnia e quello
fiscale concesso dallo Stato per il
versamento sistematico delle ac-
cise, e impone agli associati dei
margini risicati.

«Chifirmail contratto—spiega
Yavvocato Rubbio—deveaderire
a un business plan che impone
obiettivi di vendita da raggiunge-
re e riconosce al tempo stesso dei
margini di guadagno. Questi
perd, invecedicrescetreinpropor-
zione alle vendite, diminuiscono
mettendoarepentagliolasoprav-
vivenza dei distributori». Se a un
gestore ordinario per esempio
viene riconosciuto un margine di
46 euro ogni 1000 litri, ai gestori
Shell associati si arriva a dare,
man mano chela produzione au-
menta, 20, 19, anche 14 euro ogni
1000 litri. «Sono margini —com-
menta Antonio Crescimanno, ti-
tolare diuna stazione Shell —che
non consentono di coprire i co-
sti». E che disincentivano a pro-
durre. «Perché—si chiede Massi-
mo Frasconi, unaltrodistributore
della compagnia— devo vendere
di pii1 quando poi mi vedo taglia-
re i margini? E un paradosso visto
che per erogare pil benzina, ho
bisogna di pil personale. T costi
quindi sono maggiori a fronte di
un guadagno piis basso».

Con due ordinanze, una del 7
luglio e 1’altra del 21 luglio, il Tri-
bunale di Milano ha riconosciuto
che quel contratto viola la legge,
perché il gestore virtuale si inter-
pone trala compagniae il gestore
vero. Eha di fatto imposto alla Ai-
codilasciarelestazionidiservizic
inmanoaibenzinairibelli,chenel
frattempo erano stati costretti ¢
lasciarelapropriaattivitaicongra-
vi ripercussioni economiche. Re:
sta perd ancora in vigore il con-
tratto di associazione in parteci
pazione, per cancellare il qual
servira ora un’altra causa civile,

MARGINE
Shell arriva a dare un
margine disoli 14 euro
ogni mille: litri
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CORTE CONTI
Unioncamere
Promossi

i conti 2007

D1 ANTONIO . PALADINO

1 2007 & stato un anno
positivo per Unioncamere.
Infatti, & stato profuso un
grande impegno su temi
rilevanti quali lo sviluppo
delle infrastratture, della
competitivitd dei sistemi
territoriali e della sempli-
ficazione amministrativa,
mentre 'esercizio gestio-
nale si & chiuso con un
avanzo di 24 milioni, con

" una significativa inver-

sione di tendenza rispet-

. to a guello del 2006, che
" aveva fatto registrare un
. disavanzo di 2,5 mln. Lo
. ha affermato la sezione
;.centrale di controllo sugli

enti della Corte dei conti

' che, nel testo della delibe-

rhzione n. 48/2009, ha reso

noto Pesito dell’mdagine

effettuata sulla gestione
aubnomieo-ﬁnanziaﬂa del

' 2007 dell'Unione delle ca-

mem di cnmmercio. Per
1a Corte un avanzo di cosl '
ampie proporzhmt 2 stato.

. determinato dal risulta-
. to positivo della gestione

straordinaria sulla guale ha'
‘notevolmente inciso i rea-

‘lizzarsi della «plusvalenza.

‘conseguente alla tempesti-
va alienazione delle azioni

della Borsa spa, avvenuta

quando ancora il mercato
mobiliare non era stato

" ‘colpito dalla crisi mondiale

del settore finanziario».

. Nel 2007, 'Unioncamere ha
' ‘continuato a operare per

affermare la «specificita»
delle camere di commercio,
in un panorama istituziona~

" le «<ancora non definitivo e
~in'movimento». E guesto

lavoro, ha affermato la Cor-
te, «<non & rimasto senza ri-

. sultati»,. Basti pensare alla

sentenza n. 374/2007 della

. Corte costituzionale dove
_ &atata confermata 'auto-
" nomia del sistema camerale

| delle regioni.
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Meglio non riaprire l'ombrello della politica sulle authority

Lestate calda dei poteri neutri. Componenti di alto profilo, nomine trasparenti e funzioni meglio definite, cost “4 vigilanti” aumenteranno la loro credibilita

Marcello Clarich ¢ professore ordinario di Diritto ammi-
nistrativo presse la facoltd di Giurisprudenza dell’ Universita -

__di Roma Luiiss Guido Carli.

n'estate calda per le Authority, circon-

date da un fuoco di eritiche. Un’accusa
¢ che, pur dotate di poteri di vigilanza sulle
imprese regolate (ispezioni, richiesta di do-

ANALISI - pr MarceLLO CLARICH

cumenti, convocazione degli amministratori,
ecc.), esse agiscono troppo spesso a scoppio
ritardato, quando cioé le magagne sono gia
nel mirino della magistratura non solo pe-
nale. Il caso Zunino, nei confronti del quale
& scattata la richiesta di fallimento da parte
dei giudici di Milano, in anticipo sugli inter-
venti della Consob e della Banca d'Ttalia, &
solo I'ultimo episodio del genere.

Un'altra critica & che debordano dal ruo-
lo di organi tecnici e si ingeriscono nella po-
litica industriale di spettanza del governo.
Non & piaciuto, per esempio, al ministro del-
lo Sviluppo economice, Claudio Seajola, U'in-
vito del presidente dell’Autorita per I'ener-
gia elettrica e il gas, Alessandro Ortis, a ope-
rare la separazione proprietaria di Snam Re-
te Gas, ora facente parte del gruppo Eni, pe-
raltro gia prevista da una legge del 2004.

A seconda dei casi (e delle convenienze),
poi, si dice che le Authority sono troppo sen-
sibili alla politica, oppure, al contrario, che
non sono rispettose del ruolo del Parlamen-
to. Cosi, da ultimo, sono stati messi sulla gra-
ticola i commissari Consob che, dissentendo
dal presidente, Lamberto Cardia, avevano
ignorato gli ordini del giorno delle commis-
sioni parlamentari tesi a imporre alle so-
cietd quotate di pubblicare sulla stampa, an-
ziché solo su Web, una serie di informazioni.

In realta, c’@ molta confusione intorno al
modello Authority trapiantato dai paest an-
glosassoni in un sistema istituzionale, come
il nostro, per decenni improntato al.primato
della politica partitica e all’assenza di con-
tropoteri ef-
fettivi. Non a
caso anche i
provvedimen-
ti dei giudici
sono mal tol-
lerati quando toccano questioni ad alta sen-
sibilita politica.

Provocano pertanto fastidio le segnalazio-
ni dell’Autorita antitrust rivolte al Parla-
mento che emana norme anticompetitive o
ritarda apertura alla concorrenza di mer-
cati protetti, come quello dei servizi pubbli-
ci locali o delle professioni, Non ci si rasse-
gna comunqgue all'idea che in un sistema
pluralistico di poteri pubblici alcune deci-
sioni, con impatto rilevante sulle imprese e

sui consumatori, possano essere delegate ad
apparali staccali dal circuito politico-rap-
presentativo, cioe dall’asse Parlamento-go-
verno. Si stenta ad accettare che le autorita
di regolazione dei mercati devono poter svol-
gere il proprio ruolo di garanti e promotori
di una sana concorrenza tra le imprese (pub-
bliche e private) senza inteferenze partiti-
che. Le Authority assomigliano ad arbitri pil
che ad amministratori pubblici chiamati a
mediare tra interessi. Lo stesso Parlamento
puo cambiare il loro stato giuridico, non im-

partire diktat

puntuali.
In realta, le
Authority ope-

rano in conte-

sti sempre piu
influenzati dal diritto comunitario e costitui-
scono una rete di regolatori che si controlla-
no reciprocamente, sotto la regia della Com-
missione Ue. E proprio qui sta la loro prima
base di legittimazione (accountability). Un’al-
tra fonte di legittimazione é data dalle ga-
ranzie rafforzate del contraddittorio nei pro-
cedimenti sia di regolazione sia individuali.
Gli atti delle Authority sono cioé il frutto di
un confronto serrato con tutti gli interessati.

Inoltre, sul piano organizzativo, le auto-
rita di regolazione, specie nel settore finan-
ziario, hanno operato una netta distinzione
tra uffici istruttori e organo deliberativo col-
legiale che dunque dovrebbe valutare con
maggior imparzialita le ragioni pro e contro
ogni decisione.

Le Authority devono poi assoggettare i
pronri provvedimenti all’analisi di impatto
della regolazione (AIR), soppesandone costi
e benefici. Evitano cosi di imporre norme e
adempimenti troppo pesanti e costosi per
chi i deve applicare. In questa logica si in-
serisce anche il controllo giudiziario, In uno
stato di diritto, infatti, nessun apparato pub-
blico puo essere al di sopra della legge cosi
come interpretata dai giudici. E qui sbaglia-
no le Authority quando lasciano trapelare
segni di insofferenza contro le sentenze dei
Tar che annuliano i loro provvedimenti.

In definitiva, pil: che abolire le Authority,
come gualeuno vorrebbe, o riportarle sotto
l'ombrello della politica, bisogna se mai per-
fezionarle, Funzioni meglio definite e com-
ponenti di pit alto profilo, nominati in modo
trasparente, aumenterebbero la credibilita.
In ogni caso, sarebbe un errore ritornare al
passato quando I'assetto del mercato era de-
ciso, anziché da un arbitro neutrale, nei Pa-
lazzi della politica.

EDITORIALI
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LE RIFORME DIFFICILI
L’ISTRUZIONE '

Dopo la ripartizione dei finanziamenti decisa dal ministro Gelmini, diventa determinante
il disegno dilegge di sistema in via di predisposizione - Il modello federalista della sanita

Il rigore dara lalode all’ateneo

Piu fondi alle universita con i conti in ordine e i migliori standard di qualita

Ilgoverno della formazione superiore

LE PI{ FINANZIATE " CHICRESCE DIPIU
Dati in milioni di euro . 2000=100
Universita Université

Roma - La Sapienza Foggia

Bologna - Bergamo

Napoli - Federico II

Milano-Bicocca

Padova

Milano

| Fonte: Miur

FINANZIAMENTI E SPESE PER IL PERSONALE NEL PERIOD0 2004-2011

Benevento

Varese

Dati in miliardi di euro Finanziam;n_ti o Spesa

200805°°% 2007 2°° 2009°""S011 2004 |6.552.000.000] 5.453.339.189
80 L 6996 190.390| 5.791.828.865
75 2006 6.944.000.000 | 6.074.769.839
0. me — " 3 7.133.000.000 6.326.528.257

e ,w“‘” 3008, |7.422.836.000] 6.573.956. 413
857 .. e —\ 2009, | 7.496.117.000| 6.836.914.670
60 /@/ Spesa pete il persanale 3000 | 6.814121000| 7.110.391.256
550 - 201 .| 6.138.596.000| 7.394.806.907

di Fabio Pammolli

omeuno specchio, l'universita riflet-
C te un tratto negativo che ha segnato

la storia del Paese nel suo comples-
so: ladifficolta di conciliare la natura pub-
blicadeifinanziamenti con valutazionitra-
sparenti dei requisiti e dei risultati.

Nel corso degli anni, I'incapacita di an-
corare il finanziamento statale degli ate-
neiallaqualita dellaricerca, dell'insegna-
mento e della gestione ha prodotto un
progressivo declino di credibilith. Que-
sto processo ha generato sfiducia e il ri-
sultato ¢ ununiversitd pubblica che ri-
schia di smarrirc 'orgoglio perla propria
tradizione e che viene vissuta come luo-
godiregole burocratiche, diadempimen-
ti, d’inefficienze, chiusa su comportamen-
ti e su valutazioni autoreferenziali.

Unmalessere che viene dalontano, quel-

lo dell'universita italiana, perché la missio-
ne assegnata al finanziamento statale & ri-
masta, troppo a lungo, quella del secondo
dopoguerra: realizzare la diffusione
dell’istruzione universitaria dibase sul ter-
ritorio nazionale, comprimendola differen-
ziazione degli atenei in nome di un obietti-
vo diverso, di riduzione del divario econo-
mico ¢ sociale che separa il Mezzogiorno
dalresto del Paese.

» L'atopiadell’'omogeneita di funzionidel-
le université, I'impianto di finanza pubbli-
cachene é disceso, la convinzione di poter
regolare il sistema universitario interve-
nendounicamente sullato dell’offerta, I'as-
senza di filtri selettivi adeguati sul lato del-
la domanda di capitale umano e di risorse
intellettuali, specic da parte della pubblica
amministrazione, hanno poi fatto da corni-
ce a stratificazioni burocratiche e a distor-
sionitipiche diunsistema ad economia pia-
nificata, nell'illusione che possano darsiin-

centivi senza concorrenza.

Mentre I'intervento dello stato & venuto
sovraccaricandosi di funzioni improprie, il
tfinanziamento pubblico ha finito per esse-
re distribuito sulla base della spesa storica,
una prassiche haalimentatoladeresponsa-
bilizzazione degli organi di governo degli
atenei, lacrescita eccessivadei costidel per-
sonalc ¢, in pittdiun caso, il prodursi di defi-
cit e di condizioni di dissesto finanziario,
con interventi di ripiano da parte dello Sta-
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to realizzati come in un caso da manuale di
sindrome da vincolo di bilancio soffice.

IL CONCORSO PERFETTO

Non esistono metodi infallibili
di reclutamento: il criterio
migliore & dare alle facolta

pili autonomia e responsabilita

Su questo quadro disfondo, la decisione
del ministro Gelmini di assegnare una quo-
ta parial 79 del fondo di finanziamento or-
dinario perl'universitasullabase diunava-
lutazione della qualitd della ricerca e
dell'insegnamento degli atenei costituisce
un passaggio la cui importanzavaben al di
14 del dato numerico e non pud essere smi-
nuita da critiche sui parametri impiegati
per lasscgnazione di premi e penalith in
questo primo intervento.

Ildisegnodilegge diriformadell'univer-
sita in corso di predisposizione pud essere
ora l'occasione per introdurre un cambia-
mento complessivo, incisivo e al tempo
stesso realistico e realizzabile, di assetti e
distrumenti per l'universita italiana.

Nei passaggi che ci attendono, il miglior
alleato della valutazione e del merito sara
proprio la linea del rigore imposta dall’an-
damento dei conti pubblici..

In particolare, ¢ ai principi che stanno
guidando la trasformazione federalista
che ¢ utile volgere lo sguardo per disegna-
re un nuovo quadro di responsabilita per
gli organi di governo delle universiti. Co-
me per la sanita federalista, anche peril si-
stema universitario & venuto il momento
di prendere sul serio 1 vincoli di bilancio e
diabbandonare in modo compiuto il finan-
ziamento del pie’ di lista, sulla base di po-
chi chiari strumenti: 1. definizione di stan-
dard di servizio e di costo come base dirife-
rimento per razionalizzare I'offerta forma-
tiva ai diversi livelli di istrwzione; 2. distin-
zione dei criteri di valutaz:ione e delle li-
nee di finanziamento per la didattica da
quelli impiegati per la ricerrca, anche svi-
luppandoun programmadi, grant competi-
tivisulla sciadell’espericnz:adello Europe-
anresearch council; 3. omogenciti, compa-
rabilitd e certificazione deei bilanci degli
atenei, con piena trasparcmza sulla natura

e sull’entita dclle posizioni debitorie e con
l'integrazione in un unico. documento di
tutte le informazioni riferitee ai dipartimen-
ti, agli enti e alle societa pawtecipate; 4. fis-
sazione di un requisito di pareggio del sal-
do complessivo di bilancio per ciascuna
universita, con la previsione di un percor-
so di convergenza a livello complessivo di
sistema e di piani di rientr:o vincolanti in
caso discostamenti e di defiicit, consanzio-
ni esemplari nei casi di mal:a gestione.

Sono misure da adottari¢ presto, asse-
gnando ad esse una forte viisibilita politico
istituzionale e presso I'opinione pubblica.
E questoun aspetto importante, perché, al-
lo stato attuale delle disponibilitd, nel pros-
simo biennio gli stanziamenti statali per
l'universitanonsaranno sufficientia copri-
re gli assegni fissi per il personale. Il fabbi-
sogno non coperto ¢ di oltre un miliardo di
euro ¢ solo la condivisione della linea del
rigore e la piena trasparenza sui conti delle
universitd potranno accompagnare l'im-
missionedirisorse aggiuntive senza che es-
sa si traduca in una sanatoria e, allo stesso
tempo, cvitare chealtriinterventi, pure uti-
lidi per sé, come il ridisegno della compar-
tecipazione alla spesa degli studenti, siano
letti non come strumenti per promuovere
responsabilitd e per attuare il dettato costi-
tuzionale sul diritto allo studio, ma come
escamotage per salvare un sistema ineffi-
ciente presentando il conto agli utenti.

Einunariqualificazione dell'impianto di
finanza pubblica che risiede il motore pri-
mo per accompagnare e orientare il rinno-
vamento della governance delle universi-
ta, per costruire unlegame concreto trare-
sponsabilita e merito, per lasciarsi alle spal-
le quella pletoradi vincoli e di controlli for-
mali suadempimenti ¢ processi chenonha
saputo valutare i risultati ¢ che, al contra-
rio, lihamortificati. Ed ¢ introducendo nuo-
ve regole e nuovi incentivi finanziari che si
potra incidere sulle strategie di recluta-
mentodel personale docente, sino ad abbat-
tere il totem del "concorso perfetto™. Una
chimera che, lungi dal sostenere il merito,
hafrappostorigiditaburocratiche ¢ ostaco-
li rispetto alla vera sfida: la competizione
per attrarre i migliori allievi e ricercatori
da ogni parte del mondo.

Fabio Pammolli é direttore del Cerm

HRIPRODU/TONE /ISERVALR
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‘Piazza Affari soffre
nelle cifre della Top-50

Antonella Olivieri » pagina 32

R&S Mediobanca. Tra i colossi
di Piazza Affari la crisi & «privata Pag.32

Rapporto R&S-Mediobanca. I primo trimestre accentua il trend negativo del 2008 e |a divergenza con i grand1 gruppl a controllo pubblico

Trai big di Piazza Affari la crisi € «privata»

112009 si apre con margini sotto pressione e un calo del 61% negli utili netti dell'industria

Antonella Olivieri

Se si guarda all’aggregato
dei 50 big di Piazza Affari- cosi
come fotografati da R&S-Me-
diobanca-siscopre che negliul-
timi cingque anni i profitti sono
cresciuti del 25,6%, ma la Borsa
li ha snobbati visto che nello
stesso periodo il loro valore di
mercato & sceso del 26,99%%.
Ognicurodiutile nel 2004 sitra-
ducevainly curo dicapitalizza-
zione, nel 2008 in 9,4 curo: un
rerating che sara da verificare
se strutturale o contingente.

Scendendo pit nel dettaglio,
si scopre perd che a spiegare
granpartedellacrescitadei pro-
fitti ¢ stato il turnaround di Fiat,
senza la quale la variazione dei
risultati netti sarebbe stata pari
ameno della met: il 12,196, Ci0
non toglic che la Borsa non ab-
bia apprezzato pit di tanto: il
Lingotto nel 2004 perdeva 1,6
miliardi, nel 2008 ne guadagna-
va altrettanti, ma in listino alla
fine dello scorso anno valeva il
2,2% in meno di cinque anni pri-
ma.Ed escludendodallalistaan-
che Encel ed Eni, la variazione
dei profitti nel quinquennio sa-
rebbe stata addirittura negativa
del 6,4%. Insomma, non si pud
farc dituttaPerbaun fascio.

C’¢ da dire che I'ultimo anno
di osservazione non ¢ stato dei
pit felici per l'industria tricolo-
re. Nel zoo8 infatti il giro d’affa-
rideigrandigruppi quotati ¢ au-
mentato di quasi il 14%, ma i
marginisono crollati, conunari-
duzione degli utili netti che nel
complesso ha sfiorato I'11us, ma
che & stata molto piti drastica,
-23%, per le societd a controllo

privato. E che dire dell’export?
1effetto traino & stata una chi-
mera per i privati che hanno vi-
sto aumentare le vendite
all’estero solo del 3,39 contro il
147:5% dei gruppi della sfera
pubblica, una differente passo
di marcia che si mantiene an-
chesesidepuranoidatidall'im-
patto delle acquisizioni oltre-
frontiera di Enel ed Eni. D¢l re-
sto sul mercato domestico & an-
data pure peggio: all'aumento
del 13% dei gruppi pubblici si
contrappone la flessione
dell’y, 796 dei privati.

Iltrend negativo ha subito un
avvitamento nel primo trime-
stre di quest’anno, che ha visto
profittiincalo del 32,59 per l'in-
tero aggregato, ma addirittura
del 60,9% per i gruppi privati.
Oltretutto a cedere ¢ stato an-
che il fatturato: -11,5% nel com-
plesso, -17,9% per i privati.

F questo nonostante sia evi-

MENO FINANZA
Leimprese sono
tornate a scommettere
sulcore business:

gli investimenti tecnici
SONO cresciutia 36 8 miliardi

dente che le imprese di casano-
stranon abbiano gettatolaspu-
ena, Anzi, nel 2008 hanno spin-
to 'acceleratore sugli investi-
menti industriali, passati da
30,1 4 30,8 miliardi, invertendo
una tendenza che negli anni
precedenti aveva privilegiato
piuttosto gli investimenti fi-
nanziari. Lo scorso anno que-
st1 ultimi si sono infatti ridi-

mensionati a 18,6 miliardi ri-
spetto ai 56,4 miliardi del 2007,
che riflettevano in particolare
la campagna acquisti di Enel
(30,4 miliardi per Endesa) ¢ d
Eni (10,3 miliardi).

A complicare la situazione,
¢’gilfatto che sottoil profilo del
debito le scadenze si sono fatte
pill pressanti. Infatti i debiti fi-
nanziari a breve, con vita resi-
duadinon oltre dodici mesi, so-
no aumentati dai 46,9 miliardi
di fine 2007 ai 50,38 miliardi di
fine 2008. Anche qui il peso & su-
periore per i privati che sono
chiamatiarimborsare quest'an-
no 29,5 miliardi. Chi ha potuto,
ha messo ficno in cascina negli
anni scorsi facendo ricorso al
mercato: le pit alte percentuali
diobbligazionisul totale dei de-
biti amedio ¢ lungo termine so-
noquelledi Campari (90%), Te-
lecom (769%) e Gemina (73%),
Inrealtd, qualche societd anche
nel 2008 non avrebbe avuto af-
fatto bisogno di indebitarsi, dal
momentocheiflussidicassaso-
no risultati sufficienti a coprire
interamente gliimpicghi: ¢il ca-
sodiExor, Seat ¢ Tenaris.

Nel complessoil grado dipa-
trimonializzazione dei big di
Piazza Affari ¢ migliorato nel
2008, ma se i gruppi pubblici
hanno aumentato il patrimonio
netto dell'89, i privati ’hanno
invece ridotto del 3,9%.

Anchesul versante dellapro-
duttivita si riapre la dicotomia

pubblico-privato. Nel quin-
quennio il valore aggiunto per
dipendente & aumentato del
19,4% nel settore pubblico, ma &
scesodel 4,39 nel privato. Eafi-

POLITICA ECONOMICA
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ne periodo lincidenza del co-
stodellavoro sul valore aggiun-
to prodotto cra per i gruppi pub-
blici quasila meta rispetto ai pri-
vati: 22,49% rispetto a 42,0%. Da-
ti che nel complesso non sono
necessariamente dainterpreta-
re come segnali di miglior ge-
stione della sfera pubblica, che
operatradizionalmente in setto-
ri piti protetti.

Infine, una curiositad. Nel
club dei grandi gruppi di Piaz-
za Affari, & Carlo De Benedetti
ad aver accumulato pittincari-
chi al vertice societarie nel
2008: con sette cariche nel suo
gruppo battce il figlio Rodolfo,
Gilberto Benetton, Jonella Li-
gresti ¢ Carlo Pesenti che si
fermano a sei.

FIRIPRODUICONT RISERVATA

I PRESTITI OBBLIGAZIQONAR]
Ammontare prestiti obbligazionari 2007-2008 oltre un miliardo di euro, dati in milioni di euro

el Obbligazioni a m/I scadenza 2007

Telecom Enel

Italia
| 1

Edizione

30.000

0

Eni

J

da pag. 1
Lafotografia
LE CEDOLE
Dividendi deliberati nel quinquennio 2004-2008, in milioni di euro
Az, di controllo pubblici ‘Az. di controllo privati . Terzi
20|04 20|05 20{06 2007 2008
I |
12,204 14.527 15,209 15.780 12.883
10720 10.894 i
. 8.834
1147 1538 1.800 " 987
3105 3.010 2.951 3.086 3.062
- --- o T
IL COSTO DEL LAVORO
Dati per dipendente nel 2008, in migliaia di euro
Beni Res Terna Parmalat Impregilo
Stabili  MediaGroup . .
o Safilo Indesit
‘ Flmr‘lvest ’ Saras Ediz‘ione Gr?up ComP.
i i
100 99 72 72 70 31 31 31 30 27
M Obbligazioni a m/l scadenza 2008
. Finmeccanica 5TM Beni Gemina
Fiat Terna Edison  Stabili A2A Hera
| J R —L R J | | Lo
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G;ﬁppl sottola lente

Dati 2004-2008. Importi in milioni di euro

- o [ Risultatonette | Capitale netto " Valore di Borsa
Gruppi o 2004 2008 2004 2008 2004 2008
Eni 7059 _ 8825 35540 48510 75572 __ 66.096
Enel” 2631 5293 20.179 26.295|  44226|  27.635
UniCredit (1) o 2295 4012  23.408 58.241 34.577) 23.110
Intesa Sanpaolo (15 3.303 2553  28.665| 50054 44.384| 31508
Telecom Tialia . 1815 2214]  20.798 26.856]  45.029] 20,051
Fiat — -1,634 L612]  4.928) 11101 5.444 5326
Tenaris - 564 1527 1912 76,252 4358 8594
Mediobanca B 536 1015 5.294 5.663 9347  5.839
MPS o 599 923 7.285 15102| __ 7.967 10.235
Assicurazioni Generali L666 861 14575 15473 36.165 28.389
Parmalat _ nd. 673 nd. 2.842 ng.| 1962
ERG_ _ T 194 646|  853]  2.024 1,309 1.272
Finmeccanica 563 571 3.649 6.130 5.621 6.291
Buzzi Unicem 175 395 1.754 2.705 1.957 2178
Luxottica Group 2871 380 1.520 2.554 6.718] 5949
Edison 7 354 346| 6176 8.073 6.690| " 4.780
Terna R 3| 328 1759 2164 4232] 4685
A2A(2) _ 210 316 1.385 4.722 4,860 3.921
Exor 120 302, 4440 5.426 2782 1.349
Prysmian [ nd 2377  nd.] 463 N, | 1.921
Edizione (3) NN 208 196  6.642] 7920 7.223 3.455
_&g_a _______ a2 186/ 1299 1444 1937 2.073
mpregilo -89 leg|  212] 825 286 | 820
D_an__l_e_h &C. 12 146,  436] 709 235] 464
Fininvest (4) 423 131 3558] 5304 6.389 3155
Davide Campari 97) 127 5997 955 1324 1.369
Tride - 44 6791 1460 864 803
Hera ~ o w7 s 1064 1579] 1693 1.535
Unipol Assicurazioni +__ 242 93 2.88_5_* _3.706 2.820] 2,325
Bulgari - i 109 83 644 825 2.696| 1326
UBIBanca (5) 549 _69] 7162] 12.264 8.269 6.686
Saras 199 62 36q: 1311 ng| 2241
Indesit Company 100 56 610 423 1.275] 436
Cofide ° T 52 1734 2.100 2377 734
RCS MediaGroup 103 - 38 895 1217 3103 733
Beni Stabili 98| 37 1.572 1.945 1.280| 854
Cattolica Assicurazioni 149 29] 1154 1.265 ~L607 1,278
Mediolanum 159 24 642 814 3.826 2.224
Immsi T 1z 14 417 585 472 377
Aurelia (6) 153 13 1272 1966 1064 350
Caltagirone 520 8] 1850 2273] 1.197 530
Premafin HP - Premafin Fin, | 59 7 2.999 3582 " 2398 2.264
Fastweb - -99 6/ 1103 910 2405 1665
Safilo Group 19 -23 445 804 ng. 174
Gemina (7) o 1o 34 455 1771 328 552
Ttalmobiliare =77 192 -106) " 3.955% 5,482 2549  2.024
De Agostini (8) 387  -125| 2359 3.011 694 800
Seat PG ) 180 860 904 2798 487
Banco Popolare (1) 422 -333 6.938 10.189 8.053 3.370
Pirelli& T, — 251 -348 3.836] 2374] 3899 1467
STMicroelectronics 432 -565 6.580 6.058 12.382 4178
Totale 25608  33.066] 249.342] 386.626] 426.581| . 311.840
Variazione 2004-2008 in % 25,6 o 53,7 -26,9
Gruppl a controlio pubblico | 11.717| 15.506 78310l 106,435 158.077] 121.997
Variazione 2004-2008 in % o33 - 35,9 . -22,8
Gruppi privati(9) 13.891 17.560 171.032]  280.190] 268.504| 189.843
Variazione 2004-2008 in % 199 . 619 -29,3

Nota: 2) Costituitai ln data 1-1-2008 dall’mcorporazmne di ASM Bresciain AEM nel 2004 sitratta della AEM. (4) Il vatore di Borsa
siriferisce alla Mediaset e alla Mondadori, consolidate dalla Fininvest. (8) Il valore di Borsa si riferisce aila Lottomatica e alla DeA
Capital (quest'ultima rilevata nel 2007), consolidate dalla De Agostini. (5) Nel 2004 si tratta della somma di BPU Banca e Banca
Lombarda. Con effetto 1-4-2007 BPU Banca ha incorporato la Banca Lombarda, modificando denominazione in UBI Banca. (6) Il
valore di Borsa si riferisce alla Autostrada Torino-Milano e alta S1AS, consolidate dalla Aurelia. (7) Dall'1-7-2007 la Gemina
consolida la AdR; nel 2004 era consolidata proporzionalmente. (9) Variazioni omogenee per risultato netto e capitale netto,
calcolate escludendo la Parmalat e la Prysmian, non presenti nel 2004. La variazione del Valore di Borsa, escludendo l'effetto
delle societa non quotate nel 2004, sarebbe pari a -28,4%. (1) Nel 2004 si tratta, rispettivamente, della somma di UniCredit e
Capitalia, di Banca Intesa e Sanpaolo IMI e di Banco Popolare: Verona e Novare e Banca Popolare Italiana. (3) Dall'1-7-2007

Edizione consolida la Atlantia; nel 2004 si tratta del raggrupparmento Edizione-Atlantia.
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‘ Capacfﬁ di profitto

Imigliori
Valori percentuali
‘Crescita complessiva
Var, valore agﬁiunto 04-08
Fonciére des Régions (1) | 524,0
D Agosting (3 " | 30L0
Parmalat (3) 2973
Tenaris 278,4
Prysm:i-ér_l_(B) - 266,4
DeAgostini | 204,5
Gemina 192,1
?(?rlﬂnr;gg Tenaris) 1747
(Gruppo Catagione) | 1691
_F-astweb ] 141,9
Crescita interna
Investimenti 05-08 in % su 05
FastWeb 103,5
Bulgari 1024
Luxottica ér_gﬁb_____@,sw
Hera 79,2
Danieli & C. 72,9
Res Mediagrozl-p_)_—__ﬂ;_
Acea ] 66,6
Cofide | 664
Tride | 581
g 53,7
Margini iﬁdhétriali -
Mon/Fatturato 2008
Beni _S‘tatﬁii“(-Gr_u-ppo 83-;
Fonciére des Régions) !
?nci"ére des Régic_)-r];_m,Q
Terna _ 53,8
Snam Rg (Gruppo Eni) | 53,7
?é[r?,lr;)t;])% Edizioﬁe) 47,5
Seaf-Pg N 39,3
st Tom | 98
Tenaris o 36,4
\ l(\?ierﬂg;gtﬁninvest) 24,0
%gﬁhc:)lgg%ceaAgostini) 21,4

Utile corrente/Fatturétn 2008

Snam Rg (Gruppo Eni) 40,4
Terna . 39,7
Atlantia

(Gruppo Edizione) ~ 32,0
Tenaris 293
Autostrada To-Mi

(Gruppo Aurelia) 22,6
Seat Pg 21,1
Mediaset

(Gruppo Fininvest) 20,1
Beni Stabili (Gruppo

Fonciére Des Régions) ____19’4
Eni 18,9
Davide Campari 18,7
Profitto sul capitale

Roe 2008 -

Prysmian 112,9
Dalmine

(GruppoTenaris) | 70
Erg ‘ 50,9
Saipem (Gruppo Eni) 49,6
Tenaris 351
Enel 35,0
Autogrill

(Gruppo Edizione) 33,9
Parmalat 31,4
Danieli & C. 25,9
Impregilo 25,7

Rendimento del capitale_-i'ﬁv_lestito
Roi 2008

I()(?r[lTp:Sg Tenaris) 34,1
Tenaris O 32,9
Eni Y
Prysmiah 30,4
Danieli & C. [ 243
%ﬁﬂ]:sgtﬁninvest) 21,9
Saipem (éruppo Eni) 19,1
Buzzi Unicem o 18,0
Impregflo 16,6

Sogefi (Gruppo Cofide) | 16,4

(1} 1'incremento & dovuto prevalentemente al gruppo Beni Stahili, acquisito nel
maggio 2007; (2) l'incremento & dovuto prevalentemente al gruppo statunitense
Gtech Holdings, acquisito nell’agosto 2006; (3) si tratta dell'incremento nel
periodo 2005-2008. N.B.: non é stata considerata la divisione auto del gruppo

Fiat, in difetto di dati consolidati

Fonte: R&S 2009
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Gli eventi nonricorrenti 2008
Effetti a conto economico. Dati in milioni di euro

o Islanda] Lehman| Madoff Hopa Lse| Italease] Totale
BancaMps 18 58 = 94 6 29 1205
Banco| |:_»_q|_)_olare 20 55 8 68 66 326 613
Intesa Sanpaolo S 116 425 - - 269 - 810

Ubi Banc_e_n 2 20 58 6 25 Bl 11
UniCredit 300 124 12 - 308 - 744

[ Nota: valori contabilizzati tra perdite su crediti, svalutazioni, accantonamenti

355

2.483

Fonte: R&S 2009 |

Effetto Ias
Conseguenze modifica las 31/12/08 e minori imposte per affrancamento avviamento. Mln di euro
Titoli Mancate minus] Mancate minus " 'Minori
o riclassificati) aconto economico* aPn* imposte
UniCredit 19.042 2.365 - 1.014
Intesa Sanpaolo 10203, 459 | 862 1107
Banca Mps 3911 105 231 1190
Banco popolare _ B54 65 - 391
Mediobanca 543 37 39 46
Ubi Banca i - - 109
[ Al lordo del relativo effetto fiscale Fonte: R&S 2009__|
Quanto rende la polizza
Dati consolidati. In percentuale
. | Premi
Roe | Var.premi2007/08 | actero
o 2008 | Totale | Italia | Estero | 2008
Mediolanum 30| -224) -7,6/ —42,3| 318
Assicurazioni Generali* 82 -19| -12,7 7,2) 69,0
Premafin Hp - N N
_Premafin finanziaria* 1’9 —4.2 __3"2 Ns 0.1
Unipol assicurazioni* 28 -101 0,4 Ns 0,3
Cattolica assicurazioni* 26 -85 -83 Ns 0,3
’ *Caicolata su hase omogenea o Fonte: R&E_i 2009
I proventi netti da investimenti
Dati in milioni di euro
_ Variazione 2008/07| _Livello 2008
Cattolica -258 34
Generali -19970] = 4286
Mediolanum _ - =3.054 - —3.389
Premafin (La Fondiaria} | —459 423
Unipol —T709 422
Totale -24.450 ~-6.796

Fonte: R&S 2009
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Banche, tegola da 2,5 miliardi per 1 crac finanzian
R&S Mediobanca: cinque anni buoniperi 50 gruppimailvalore di Borsascendedel 26%

GIOVANNI PONS

MILANO — Cinque anni buoni
per i primi cinquanta gruppi ita-
liani in termini di risultati di bi-
lanciomamoltomenobuoni,an-
7i pessimi, per i valori di Borsa, B
I'impietosa fotografia che ogni
anno il Centro studi di Medio-
banca scatta attraverso I’Annua-
rio R&S che elabora i bilanci dei
principali gruppi italiani (40 in-
dustrie, 6banche e 5 assicurazio-
ni). L'aggregato dei risultati netti
nelperiodo2004-2008&incresci-
tadel 25,6% (da25,6a33,1 miliar-
didieuro), mauna grossafettadi
questa crescita & dovuto al mi-
glioramento di tre grandi gruppi,
cio& Eni, Enel e Fiat, Quest'ulti-
ma, in particolare, & passata da
un saldo negativo di 1,6 miliardi
nel2004 auno positivoper1,6 mi-
liardi nel 2008, una performance
darosso a nero che & riuscita an-
cheaFastweb (dameno 99 milio-
ni a pit 6). Il dato complessivo
preso al netto di Eni, Enel e Fiat &
negativo (meno 6,4% nel quin-
quiennio) poiché otto aziende
importantisono passate dall’uti-
le alla perdita. Tra queste spicca-
no Stm, Banco Popolare, Pirelli&
C., De Agostini, Italmobiliare e
Seat. Anche il capitale netto, cio@
lapatrimonializzazione, dellein-
dustrie pitigrandi, & cresciuto del
54% nei cinqueanni, malo stesso
nonsipud dire perle capitalizza-
zioni di Borsa. 1l calo, per tutte e
51le aziende prese in considera-
zione, & del 27%, da426,6a311,8
miliardi. Dunque Piazza Affari
non “riconosce” il miglioramen-
to gestionale: delle aziende italia-
ne, complice, probabilmente, la
grande debacle dei mercati fi-
nanziari a partire dall’agosto
2007, Eaquesto proposito R&S ci
fornisce cifre importanti proprio

I primi 10 gruppi del quinquennio 2004-2008

Importo in milioni drauro |

Risultato netto ]

Valore di Borsa

2004 2008  var. % 2004 2008  var. %

[2]Engl: o

i 2631
[3] bmicredit & 2.995
[4] intesa Sanpaolo-giy - - 2303
[5] Telecom Htalia. -5 4815
[6]Fiat 1634

[7] Tenaris.*

EMdobarca 28
(6] Mot dei Paschi .~ 59

2853 20,7
2214 220
1812 ne 5444 53 0 92
CLB27 1707 4258 8594 1018
1015 804 9347 5830 875
028 . 54,1
1666 - 861 [ -483  36.165 28389 ' 215

8835 - 250 75572 66.006 12,5
5293 T 1012 44276 27.635 - 875
LABT2 T4B 34577 23410 1332
44.384 31508 . -290

45.020 20.081 . -555

7.967 10235 - 285

(1)Nel 2004 si tratta, rispettivamente, della somma di Unicredit e Capitalia,

di Banca Intesa a Sanpaoclo IMl

sull'impatto della crisi sul siste-
ma bancario italiano. I crack di
Islanda, Lehman Brothers, Ma-
doff a cui si sommano le pesanti
ristrutturazioni di Hopa e Italea-
se € le svalutazioni sulle parteci-
pazioni nel London Stock Ex-
changchannocomplessivamen-
te pesato sulle prime cinque ban-
che italiane per 2,48 miliardi. A
soffrire di pil Intesa Sanpaolo
(810 milioni di svalutazioni) so-
prattutto per il crack della Leh-
man, seguita da Unicredit (744
milioni) e dal Banco Popolare
che vanta il non invidiabile pri-
mato di essere incappato in tutti
e sei gli eventi negativi sopra
elencati. Ma il campanello d’al-
larme per le banche suona nei
primi tre mesi del 2009. Le perdi-
tesucreditihannotoccatoi3 mi-
liardi (pil1125%) rispettoal,3mi-
liardi del primo trimestre 2008,
raggiungendo il 21% dei ricavi.
«Ove si estendessero all'intero
2009 le tendenze di costi e ricavi
manifestatesi nei primi tre mesi
2009 - scrivel'ufficio studi di Me-
diobanca - lintero esercizio
chiuderebbe a livello aggregato
con una perdita di risultato cor-
rente». L'andamento negativo
dei mercatifinanziarihainfluen-
zatoancheil settoreassicurativo,
per 9,9 miliardi sui bilanci 2008
deile prime sei comipagnie: nel-
TI'esercizio hanno dovuto subire
una flessione del risultato netto
del 72,5%. L'ultima notazione ri-
guarda il patrimonio netto nega-
tivo: Telecom, Edizione, Finmec-
canica, De Agostini, Luxottica,
Seat, Gernina, Rcs, Safilo e Imm-
si hanno tutte attivi immateriali
superiori al patrimonio netto,

Isianda, Leluwan,
Mado#ff, Lse, Hopae
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Piazza Affari e la maglia nera in Europa

1l calo dell’indice di fiducia dei consumatori Usa ferma la corsa dei listini; Ftse Mib -1,64%

ALLEPAG. 3

Piazza Affari guida il plotone ribassi

MARCO FROIO

A spegnere ghi entusiasmi degli
investitori ¢i aveva pensato in
mattina il numero uno di Bp
(-3,1%) parlando di una ripresa
lenta», mentre nel pomeriggio
& toccato alla fiducia dei consu-
matori Usa, calata per il secon-
do mese consecutivo. A luglio il
dato & diminuito a 46,6 punti dai
49,3 di gingno, quando gli anali-
sti si aspettavano una flessione
meno marcata (a 49 punti).

Nel Vecchio Continente, con
I'unica eccezione di Madrid
(+0,68%) sostenuta dai conti
del Bbva (+4,5%), 1 ribassi so-
no andati dal -1,23% di Parigi
al -1,64% di Milano, che & tor-
nata a indossare la maglia ne-
ra. Anche a Wall Street, dopo
accentuate oscillazioni, i prinei-
paliindici hanno chiuso la sedu-
ta in terreno negativo. E prose-
guito anche il calo del petrolio
(-1,7% a 67 dollari il barile) e
dell’oro (-1,5% a 942 dollari
l'oncia). Negli Stati Uniti si &
inoltre registrata una debole
lettura dell'indice dei prezzi del-
le case di maggio, che ha fatto
segnare un modesto progresso
rispetto al mese precedente, e
I'ennesima vendita monstre di ti-
toli del Tesoro per un importo
complessivo di 42 miliardi.

«Eun po’ presto per iniziare a
parlare di una ripresa sostenibi-
le - spiega Hans Goetti, respon-
sabile degli investimenti per la
Lgt Bank del Lichtenstein - Le
stime sugli utili erano molto
basse e non deve stupire che
molto societd siano riuscite a
batterles,

Anche Deutsche Bank (-11%)
ériuscita a far meglio delle atte-
se ma la notizia che ha dovuto
effettnare accantonamenti per

1 miliardo per crediti a rischio
ne ha affossato i titoli. Ubs ha
tra l'altro immediatamente ta-
gliato il giudizio da «buy» a
«neutral», segno che il proble-
ma delle sofferenze é tutt’altro
che risolto.

Alivello settoriale in Europai
produttori di materie prime
(-4,03%) sono stati i peggiori
sulla scorta della debolezza dei
metalli. Bp e il greggio hanno
affossato i petroliferi (-2,33%),
mentre Deutsche Bank ha pe-
nalizzato il comparto bancario
{-1,65%). Fra i pochi settori a
guadagnare ci sono stati 'heal-
th care (+1,07%), trascinati da
Sanofi-Aventis (+1,9%) che ha
incassato 1'upgrade di Morgan
Stanley, e il real estate
(+0,54%).

Frai singoli titoli il peggiore &
stato il produttore di videogio-
chi Ubisoft (-14,8%), che ha an-
nunciato utili dimezzati e lan-
ciato un profit warning, seguita
da numerosi colossi minerari
quotati a Londra: Randgold Re-
sources (-8,6%), Eurasian Na-
tural Resources (-6,8%) e Ka-
zakhmys (-6,8%). Ryanair
(+5,5%) ha invece recuperato
parte delle perdite del giormo
prima, seguita da Lagardere
(+5,3%), momentaneamente
prosciolta dalle accuse di insi-
der trading su titoli Eads.

A Piazza Affard hanno soffer-
to soprattutto le banche con
Unicredit (-4,66%) e Banco Po-
polare (-3,39%)} in testa. Sotto
pressione anche i titoli petroli-
feri: Tenaris (-3,56%), Eni
{-2,27%) e Saipem (-1,13%).
Geox ha invece festeggiato la
trimestrale con un rialzo del
2,8%, seguita da Luxottica
{+1,5%) che i conti li ha presen-
tati a Borsa chiusa.
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-1,64%
DI APERTURA ~
: Premo Var% Vol Preo Vart Vol
- divfer. g (mn)  _ .. firifer.  gg  (min)
AZa | 124 <135 74  Imtesa Sanpaolo 247 -1.00 446
Alleanza 5 19 010 08  Halcementi 836_ -1,01 05
Ansaldo St* 1417 095 04 Lottomatica 1488 -034 05
Atlantia 1484 166 15  Luxoftica 1627 1,50 12
Autogrill 625 -165 08 Mediaset 425 054 42
B.a MPS 125 147 237  Mediobanca 93 032 32
B.ca Pop. Milano 410 -198 21  Mediolanum 377 059 07
B.co Popolare 542 339 50 Mondadori _ 275 129 04
Bulgarl 379 -1,57 16 Parmalat 184 027 49
Buzzi Unicem 1020 -145 09  Pirelli & C 027 092 256
Campari 583 069 04 Prysmian 11,63 045 08
: " Cir 128 295 _ 48 Saipem _ 1927  -Li3 35
| dati Usa peggiori delle Enel 361 1,16 395 Snam Rete Gas 308 -1,20 133
stime hanno fatto Eni 1724 227 _175_ Stmicroeledronics 519 235 43
arretrare Wall Street. Fat 753 059 200  Telecom Halia 102 287 7131
Uno scenario che Finmeccanica 1040 107 25  Tenatis 1001 357 34
potrebbe avere uiteriori Fondiaria-Sai 1204 131 07 Tema | 245  inv. 149
Generali 1575 019 47 UBI 963 016 1 4
conseguenze anche sulle g . . : " : .
jazze europee, Geox 533 280 16 Unicredit 195466 3928
p ope impregilo 250070 17 Unipol 085 029 73
Premo Maxa Var. % Var % Pre;o Min.a Var. % Var, %
o ~ dirifer. 1anno dal max g L dirifer. 1 anno dal min. g
Cia 036 036 0,00 2,85 Nova Re 1,10 L0 0,00 0,00
i ] 205 206 170 075 Pramac 091 091 o _hm
Manag. & Capitali 075 076 18 053 _ Mariefla Burani 2,04 2,02 074 401
Marr 585 599 234 095 Yorkville Bhn 0,30 029 170 033
Mutuionline . 447 4,58 -2,56 0,51 Gr.Minerali o .3Nh 3,13 5,11 0,00
Banca His 831 860 337 -0 | Monrif 041 039 __ 558 085 _
Ansaldo Sts 1417 1860 354 093 Bioera _ 1,80 1,70 5,88 0,00
Diasorin 1936 2009  -363 _ -1,02 _ Noemalife 51248 6,17 0,00
Esprinet 690 723 450 157 Snam Rete Gas .. 308 2,90 6,40  -1,20
Ascopiave 1507 160 488 046 Ref 093 087 641 491
Volumi Madia vm Var. %
) della sehta  vol. 20 gg. -
Tamburi 669.591 40588 1550% 3,73 ) i " Voham
Gemina-Rnc 88.123 1438~ 044% 675 Volumi Volurni
Monti ascensori 372969 37.515 894% 3558 Unicredit 392.753.011 | Monte Paschi 23.690.305
Mirato 653.155 66.1 T 441 Telecom ®__ 73084695 |Fiat 20,011.929
Risanamento __28806713 3101475 2% 41,22 Intesa SP 44.599.427 | Eni 17.451.945
Aedes 4967.638 _ _854768__ 481%  -B,17 Enel 35.541.401 | Telecom W. Rne 16440540
Pierel 15.081 C2928T A5%  -i66 Risanamento 28806.713 | Terma 14.935.363
Rdm Realty 120670 29.068 3150 295 Pirelli & C. 25566104 | Snam Rete Gas 13256395
Safilo 6511272 1768244 _ 268% _ -BAS Pirefli Real Estate 24.022.516 | Gemina 9.506.138
_Lpld_%- Spoleto " 8098 | 2271 257% _-201
Prima_Industrie 10.327 3418 354 - 087 R
Mana[g, & Cap. 1408037 415713 239% 053
= e b
ﬁe:l“vma _“_“"9.5021;.28 . iihg._z(l)g"' ) gm ) g,'gg i o __ Controval
Nay _____ 767 4 A Uniedit _ 763.904.606 | Saipem 66720872
Tuventus 222002 79.943 78% 1,40 L ER—
Class Edifori 161120 58260 i7eh -9 | Eiy - ey £ $nam Refe Gas _ 4062858
Geox _ . 1592886 615.613 S9% 2,80 Enel™" "7 T142.843311 | Tenaris 13,
bada B30 0580 158h 534 | jntesa 3P 10.160.585 | Mediobanca L]
Sono riportat i 20 titoli che nellvultima seduta hanno avito il maggiore incemento di | Telecom 1, ___ Monte Paschi 2949,
volume rispetto alla propria media a 20 giomi (purché superiore a 2.000 pezzi) Generali 3 |Bgo Popolate 27218757

Fonte: Utficio studi Borsa & Finanza sui dati Bloomberg
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Nuovo minimo
storico per Bot e Ctz

Boom di domanda per i Bot e Ctz collocati ieri in asta dal
Tesoro, che hanno toccato un nuovo minimo storico. Per
quanto riguarda i buoni ordinari semestrali (3,5 mliardi di
euro con scadenza al 29 gennaio 2010), il rendimento lor-
do & sceso allo 0,59% (0,52% al netto delle ritenute fisca-
li), pari a 6 punti base sopra il tasso interbancario corri-
spondente. Quanto al certificato zero coupon, che il Teso-

ro aveva scelto di offri- BTP SCAD. SETTEMBRE 2019

e per una quantitd SU- L o |, posdiabotm, 55 0 G el
periore alla media, vi- MW mmm% o
sta la buona richiesta 47.. .

da parte delle tesore- 46
rie, all'asta é risultato 45
un rendimento del- 44
I'1,6% (1,39% il netto), ,,-
pari a 30 punti base so-
pra il tasso interbanca-

rio. Oltre ai titoli italia- p 3 chor Treasury il ore 20.30

ni oggi sono stati collo- —
cati quelli olandesi per %m

un ammontare spalma-
to su scadenze 2011,
2012 e 2018 per com- "> .
plessivi 1,2 mld di eu- 1500 =
ro. Quanto agli Usa, &€ ,55. . -
stata la volta della se-
conda delle quattro
aste in programma per la settimana, che ieri ha visto il
collocamento di 42 miliardi di titoli a due anni. La forte
attivitd nel primario ha comportato poca attenzione verso
il secondario, caratterizzato da scambi contenuti e da uno
spread Italia-Germania pressoché costante, sceso a 84
punti base dagli 86 del giorno precedente, e sintomo della
tendenza a puntare sui titoli periferici. L'apertura incerta
di Wall Street, che ha coronato una giornata contrasse-
gnata dal segno meno nel Vecchio Continente, ha dato
spinta all'indice Euromts, che ha chiuso a quota 161.66,
guadagnando quasi 80 centesimi rispetto a ieri. Negli
Usa, i prezzi dei Treasury sono saliti, con il titolo bench-
mark decennale in rialzo di 5/32 e il rendimento in calo al
3,7 per cento.

Sul fronte corporate, ieri Unicredit ha reso noto che i
tasso di interesse trimestrale lordo delle obbligazioni a
sei anni con cedole variabili trimestrali indicizzate al tas-
so euribor a tre mesi & stato determinato nella misura del-
lo 0,214 per cento.

MAG Giu LUG

1550 \

APR  MAG  GlU we

MINISTERO
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Nomine. Gabriello Mancini verso la riconferma alla presidenza

Fondazione Mps allo sprint finale

FIRENZE
we Siconclude oggi iter per
le nomine della Fondazione
Monte dei Paschi. Nei giorni
seorsisonoarrivatcle primein-
dicazioni per la deputazione
generale da Universita (Egidio
Bertelli, docente di Medicina
in pensione) e Regione (Rio
Scheggi, ¢x presidente della
Provincia di Grosscto). Entro
domani mattina la lista dei 16
dovra esserc complctata dai
nomi della Curia (un rappre-
sentante) e da quelli di Comu-
ne e Provincia di Sicna (rispet-
tivamente otto ¢ cinguc).
Nella prima riunione, in pro-
gramma lunedi 3 agosto, la de-
putazione generale sceglierd il
presidente e nomineraiseicon-
siglicri delladeputazione arhmi-
nistratrice. lleaderuscentedel-
laFondazione, Gabriello Manci-
ni, la cui riconferma appena
una scttimana fa non era data
per certa a Siena, nelle ultime

ore ha riguadagnato terreno e,
salvo colpi di scena, dovrebbe
farcela, I dubbi di chi temeva
contestazionitecniche sullaine-
leggibiliti di Mancini, in quanto
hagiafatto due mandati (uno co-
me deputato e Paltro come pre-
sidente), sarcbbero stati cancel-
lati dai pareri giuridici e soprat-
tutto dalla mossa dell'Acri, che
la settimana scorsa ha confer-
matoasuavoltaMancini alla vi-
ce presidenza dell’Associazio-
ne nazionale di categoria, pun-
tualizzando inuna lettera come
il"caso” non esista.

Prima di procederc alla no-
mina, corunque, la deputazio-

[ pareri giuridici

e l'appoggio dell’Acri’
avrebbero fugato i dubbi

di chi temeva contestazioni
per il vertice uscente

MINISTRO

ne generale chiedera il parere
dellorgano di vigilanza, cio¢
del ministero : ia.
Mancini, pero, avrebbe gia otte-
nuto anche il vialibera politico.
Quello romano, necessario a
mantenere buoni rapporti con
il Governo (spettera allremon:
ti indicare uno dei tre membri
del collegio sindacale), e quello
locale, che specie dal versante
delComune avevafattotrapela-
rel’esigenza diunasortadiribi-
lanciamento dei poteri alivello
cittadino lango la filiera Istitu-
zioni-Fondazione-Banca
Mps. 1l prossimo mandato, in-
somma, vedraunruolo pittmar-
cato-dell’azionista di maggio-
ranza del gruppo di Rocca Sa-
limbeni. Ecco perché, confer-
mato Mancini, ¢’& da aspettarsi
unrinnovamento profondo del-
la deputazione generale e di
quella amministratrice.

C.Per.

0 RIPRUDLZIONE HSERVAIA
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ACCORDD STRATVEGICO
Finmeccanicasi allea

con i fondi sovrani libici

Industria. [l numero uno Guarguaglini: «Avremo il migliore accesso a un mercato commerciale da 20 miliardi di dollari»

Parte asse Finmeccanica-Libia

Firmata ieri a Roma la joint venture paritetica con il Fondo sovrano di Tripoli

Mara Monti
MILAND

s Non cisono soltanto le fer-
rovie ¢ gli clicotteri nei piani di
Finmeccanica in Libia. Oraan-
che per I'aeronautica, i sistemi
disicurezzaeitrasportisiapro-
no le porte della "medina” di
Tripoli e non solo. Un accordo,
firmato ieri a Roma tta il presi-
dente e amministratore delega-
to Pier Francesco Guarguaglini
e Mustafa Zarti amministratore
delegatodel fondo sovrano Lib-
yan Investment Authority
(Lia) suggella la nascita di una
joint venture con l'obiettivo
strategico diavvalersidellatec-
nologia ¢ del know how di
Finmeccanica, ma soprattutto
rendere la Libia e il Nord Afri-
ca,entroi prossimianni, moder-
ne realtd industriali.
Ilmemorandum of understan-
ding che almomento non preve-
del'entratadella Lianel capitale
delgruppo di Piazza Montegrap-
pa, ponclebasi perlacostituzio-
ne cntro un anno di una joint
venturc partccipata al 50% da
Finmeceanica ¢ da Libya Africa
Investment Portfolio, fondo di
investimento controllato da
Lia, con un capitale sociale fino
a un massimo di 400 milioni di
dollari. La partenrship potreb-
be maturare a breve ulteriorisvi-

luppi con I'ingresso di un terzo
partner e consolidare i rapporti
socio-industriali tra Africa,
America ¢ Medioriente. I tempi
sarebbero veloci, nonostante le
difficoltaditaliaccordi.

Unb sviluppo che andrebbe
a rafforzare la joint venture
che come spiega un comunica-
to, «sara lo strumento princi-
pale per le iniziative congiun-
te di business ¢ potra effettua-
re investimenti per specifiche
attivitd commerciali ¢ indu-
striali» attraverso la costitu-
zione di societd ad hoc.

I primi passi della joint ven-
ture, che rimarrd come gestio-
ne tattica ¢ strategica sotto i
pieni poteri del management
di piazza Montegrappa, sicon-
centreranno su obiettivi indu-
striali nel comparto civile dai
trasporti, all’energia, alle co-
mupicazioni, all’acrospazio ¢
all'elettronica. Trai paletti po-
stiall’accordo cisarebbe il con-
senso a limitare gli interventi
esclusivamentie allindustria
civile e non millitare.

Soltanto nell'ultimo anno,
Finmeccanica, in Libia ha sotto-
scritto ordini per circa un mi-
liardo di dollari. «Con questa
joint venture ci avvarremo del
migliore accesso ad un merca-
to commerciale da zo miliardi

La firma coni libici.

La firma ieria Roma tra il
presidente e a.d. di Finmeccanica
Pier Francesco Guarguaglini (a
destra) e Mustafa Zarti, vice
amministratore delegato di Lia

LASTRATEGIA

Non é previsto l'ingresso
dei tibici nel capitale

del gruppo italiano

Gli obiettivi industriali
siconcentrano nel civile

didollari-hadetto Guarguagli-
nial Tg1-. L’accordo stabilisce
ilconcetto che € possibile met-
tere in campo investimenti an-
che fuori dalla Libia, sia in Afri-
cache in Medio Oriente». Am-
pial’arca geografica diinteres-
se nell’area Nord africana: ol-
tre alla Libia, anche Marocco,
Algeria ed Egitto e, inoltre,
nellarea mediorrientale, Emira-
ti, Yemen e Arabia Saudita.
Secondo MusstafaZarti, «que-
sta cooperaziome potra essere
rafforzata dalla:stessa joint ven-
ture che aprirdlia strada a signifi-
cative iniziative che favoriran-
nolaceessoela penetrazione in
Libia, in Afric:a e nel Medio
Oriente. Questo accordo é
'esempio della continua e pro-
fondaattenzione dellaLiaverso
intese ditipo strategico e allean-
ze internazionali, come investi-
tore dilungo termine».
Guarguaglini si & quindi sof-
fermato sulle opportunita che
lasola Libia offre a Finmeccani-
ca: «In Libia - ha ricordato - ab-
biamo gia acquisito diversi ordi-
ni. C’¢ quello da 541 milioni di
euro per il segnalamento, che si
& aggiudicato Ansaldo Sts. E av-
viatoil discorso sul border con-
trol nellambito dell’accordo
tra Italia e Libia in base al quale
I'Italia ha assicurato i finanzia-

menti per il controllo dei confi-
ni a Sud del Pacsc libico». Altra
chance ¢ poi la realizzazione
della metropolitana di Tripoli:
«Noi abbiamo fatto l'offerta:
quella & un’altra possibilitas.

Intanto questo pomeriggio si
riunisce il Cda per approvare i
dati semestrali di Finmeccani-
ca. leri in Borsa il titolo ha chiu-
50 & +1% in controtendenza con
il resto del mercato.

W RIPRODUZIONL RISERVATA
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Accordo strategico Finmeccanica-libici

Nasceunajointventure. Guareuaglini: mercato potenziale da 20 miliardi

VITTORIA PULEDDA

MILANO - Non c¢'e due senza
tre:dopola“vecchia” jointven-
ture per I'assemblaggio di eli-
cotteri, firmatanel 2006, elare-
centissima (una settimana fa)
maxi commessa da 541 milioni
firmata, da Ansaldo Sts peril si-
stema di segnalamento di una
tratta ferroviaria di 1.450 chilo-
metri, ieri @ arrivato’accordo a
tutto campo: la firma di un me-
morandum of understanding
per la nascita di una joint ven-
ture tra Finmeccanica, la Ly-
bian Investment Authority, la
Lia,elaLybiaAfricalnvestment
Portofolio (un fondo di investi-
mento interamente posseduto
dalla stessa Lia).

Un accordo complessivo,
che verra formalizzato in una
Joint venture paritetica al mas-
simo entro un anno e che ri-
guardera tuttele attivita civilidi
Finmeccanica: dagli aerei re-
gionali agli elicotteri, dai siste-
mi di segnalamento, a tutto il
comparto ferroviario, dall’ae-
rospazio all’energia. «Lia rap-
presenta un partner straordi-
nario», ha dichiarato ieri il nu-
merounodellasocietaitaliana,
Pier Francesco Guarguaglini,
in un'area in cui Finameccani-
ca & impegnata ad espandersi.

«scrnpreiﬁsintoniacdnigover—
ni e le istituzioni locali». Non a
caso la joint venture prevede la
possibilita di stringere accordi,
anche socictari, con altri paesi
interessati a partecipare. La
partnership - spiega infatti una
nota del gruppo italiano - sara
lo strumento principale per le
iniziative congiunte di business
e potra effettuare investimenti
perspecificheattivitacommer-
ciali e industriali, costituendo
apposite societaneipaesidiin-
teresse. Inoltre, Finmeccanica
eLia«potrannoancheprevede-
re investimenti di minoranza
daparte di Lianella attivita nel-
le qualiFinmeccanica e giapre-
sente» limitatamente ai settori
previsti dalla joint venture at-
tuali, continua ancora la nota.
Il bacino - Africa e Medio
Oriente - rappresenta una do-
manda potenziale enorme: «5i
pud ipotizzare un giro d'affari
da20miliardididollari», hasot-
tolineato ieri Guarguaglini. Ov-
viamente ci vorra del tempo
prima che I'accordb sia piena-
mente funzionante e rodato,
maéchiarocheintercettarean-
chesolounapiccolapartedella
domanda potenziale rappre-
senta un boccone di tutto ri-
spetto per Finmeccanica. Che,
dal canto suo. mettera le com-

petenzetecniche, mentrelalia
sara il partner fondamentale
non solo per il business che si
creera in Libia, ma anche per
raccogliere ordini e comrmesse
intuttal’area. L'intesariguarda
esclusivamente le attivita civili
di Finmeccanica ed 2 un accor-
doesclusivamentedinaturain-
dustriale. Tuttavia, la firma del
memorandum di ieri ha rinfo-
colato le speculazioni di chi
ipotizza un interessamento
della Libia anche a livello azio-
nario, direttamente in Finmec-
canica. Un ambito che Guar-
guaglini ha sempre evitato di
trattare,limitandosiaricordare
che sopra il 3% qualsiasi inve-
stimento nella societa che diri-
ge deve avere 'esplicito gradi-
mento del governo (e che quin-
dil’azionariato di Finmeccani-
ca & un fatto che coinvolge di-
rettamente il socio-Stato, ta-
gliando fuori i manager). Di si-
curo la Libia guarda con molto
interessealle opportunitadiin-
vestimento nelle societa italia-
ne, e se per il momento il fiore
all’occhiello & Unicredit (dovei
libici hanno investito oltre due
miliardi di euro) la potenza di
fuoco & ben pin alta.

Cooperarione

i Afvica batuttl i
settori civili. Non
previsto Pingresso
nel capitale

50%
LA SOCIETA’
Finmeccanica
e il Libya Africa
Investment Portfolio
insieme al 50%

400 min

CAPITALE
L'alleanza avra
capitali per un
massimo di 400
milioni di dollari

20 mid

IL MERCATO
Guarguaglini (ad

di Finmeccanica):
“Si apre un mercato
da 20 miliardi”
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PER GLI ANALISTILA SCARSA DOMANDA ELETTRICA INFLUIRA MENO RISPETTO Al CALO DEL GREGGIO

Il mini-barile frena Eni, Endesa lancia Enel

D1 FEDERICO SIMONELLI

nalizzera solo marginalmente Enel,

mentre Eni ¢ destinata a risentire in
modo marcato del trend del prezzo del
petrolio. E questo il quadro tracciato
dagli analisti a qualche giorno dalla
pubblicazione dei risultati semestrali
delle due principali compagnic ener-
geliche nazionali,
Per quanto riguarda la societd guidata
da Fulvio Conti, gli esperti si aspettano
risultati positivi. L'utile netto ¢ atteso
vicino a 3 miliardi, contro i 2,85 dello
stesso periodo 2008; I’ebitda ¢ stimato
in crescita a circa 7,7 miliardi, contro i
7.4 dei primi sei mesi del 2008, mentre
Pebit & visto a 5,5 miliardi, a fronte dei
precedenti 5,3, Fondamentale in lta-
lia, secondo gli esperti, il contributo
dell’idroclettrico e di Enel Green Po-
wer Sul fronte internazionale, invece, le
previsioni sono legate ai buoni risultati
della controllata Slovenske Elektrarne,
la societa elettrica slovacea, secondo
player dell’Buropa centrorientale, ma

I] calo della domanda elettrica pe-

soprattutto ill’apprezzamento della

controllata Endesa. 11 gruppo elettrico

spagnolo icri ha infatti battuto le attcse

con i risultati del secondo trimestre: il

mol & crescinto dell’8,1% a 2 miljardi

di euro, mentre uatile netio ¢ risultato

positivo per 2,26 miliardi, ma in calo

del 62% rispetto allo stesso periodo

del 2008. L’anno scorso, tuttavia, sul

computo avevano influito le entrate

dovute alla vendita di alcune attivita

alla tedesca E.On. 1 conti di Enel do-

vrcbbero anche beneticiare del capital
gain legato alla vendita a Terna della
rete ad alta tensionc.

La discesa dei prezzi del greggio do-
vrebbe invece contrarre i profitti di Eni.
Secondo gli analisti 1"utile netto adju-
sted si attestera a circa 930

milioni, contro i 2,32 mi-
liardi del secondo trimestre
2008, quando il barilc viag-
giava sui 120 dollari, contro
una media di 59 dollari da

aprile a giugno 2009, Le stime sulla
compagnia capitanata da Paolo Scaro-
ni sono legate anche alle interruzioni
della produzione dovute agli attacchi
del Mend in Nigeria. Ne risentiranno
probabilmente sia i volumi che i prez-
zi. Inoltre sc passasse
una proposta di legge
sul petrolio presentata
nel Paese africano gli
obicttivi di aumento
della produzione po-
trebbero non essere
raggiunti.
Le due societa icri in
ogni caso hanno ar-
chiviato la giornata a
Piazza Affari entram-
be in perdita. Eni ha
ceduto 2,27 punti percentuali a 17,24
euro per azione, dopo aver incassato
il taglio di rating a neutral da parte di
Exane. Enel invece ha ceduto 1I'1,16%
4 quota 3,61 curo dopo una giornata
contrastata; Hsbe in mattinata ha con-
fermato il rating underweight sul titolo
tagliando perd il prezzo obicttivo da 3,8
a 3,5 euro. (riproduzione riservata)
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Energia. Terna lancia il business
dei pannelli fotovoltaicipag. 35

Energia. Il progetto «Sungrid» prevede investimenti da 300 milioni per 100 megawatt

Terna lancia il business
dei pannelli fotovoltaici

Nel semestre
ricavi in crescita
del 14,3%

Bene i margini

ROMA

wwx Terna, campionc di incas-
si e diutili nonostante lareccs-
sione cheimbrigliaancheicon-
sumi elettrici, esplora nuovi
orizzonti di busincss. I conti
del primo semestre incoraggia-
no: 207,5 milioni di utile netto
di gruppo, con un progresso
dell'ee rispetto allo stesso peri-
odo del 2008, trainato da ricavi
in crescita del 14,3% a 656,4 mi-
lionia fronte diun margine ope-
rativo lordo superiore del
23,8% (a 507 milioni) e di un
Ebit a +25,8% a 363 milioni.
Edecco, perirrobustirsi anco-
ra, Januova trovata: moltideiter-
reniche ospitano le infrastruttu-
redellarete Terna verranno co-
perti da pannelli fotovoltaici.
Con un investimento attor-
noaizoo milionisaranno instal-
lati pannelli solari per un totale
di10o megawatt s11150-200 etta-
ri. L’operazione sari gestita da
unamiovasocieta (Sungrid) in-
teramente controllata dalla
stessa Ternamaconlaprospet-
tiva di alicnarla. E quando tra
un anno o poco pit le prime in-
stallazioni potranno entrare in
funzione (la gara europea per i
lavori verra lanciata subito per
concludersi entro novembre)
'elettricitd cosi prodotta, che
godra degli incentivi pubblici
del conto-energia previsti per
lerinnovabili, sard ceduta diret-
tamente al Gestore del sistema
clettrico con la procedura del
"ritiro dedicato”, neutrale ri-
spetto ai giochi della liberaliz-
zazione elettrica ('encrgia vie-
ne ritirata automaticamente ai

prezziprodottiin quel momen-
todal mercato).

«Non vogliamo certo diven-
tare produttori di elettricita. Si
tratta semplicemente - chiari-
sce Flavio Cattaneo, ammini-
stratore delegato di Terna - di
unmodo pervalorizzareiterre-
ni di nostra proprietd attual-
mente non utilizzati, preser-
vandone ladisponibilitd abene-
ficio del servizio elettrico, ad
esempio per ampliare le stazio-
ni». Un buon affare, visto che il

ritorno dell'investimento ¢ va-
lutato tra I'n e il 129 e i ricavi

annuitrai4o c¢issmilioni.

Possibili obiezioni normati-
ve? «Abbiamo chiarito tutto
per tempo,anche conl’Authori-
ty per I'energia. E comunque
«una volta avviato Sungrid sa-
ra venduto e la plusvalenza ot-
tenuta sara reinvestitanellare-
te e nell’attivitd di dispaccia-
mento» puntualizza Cattaneo.
Che intanto brinda all’ennesi-
mo bilancio d’oro, e soprattut-
to ad un trend che jpromette di
confermare il buoni andamento
economico finanziario.

«Nel secondo semestre - ri-
marca Terna inun comunicato
-siprevede unasositanziale sta-
bilitd del margine operativo lor-
do rispetto alla prima parte
dell’annoy» grazie «alla stimata
maggiore crescita dei ricavi
che compensera i nnaggiori co-
sti operativi». Terma si attende
quindi «un’evoluzione deirica-
vi costante relativamente alle
partite a margine della capo-
gruppo ma in aummento per il
contributo della comtrollata Te-
lat che, consolidatai a partire da
aprile 2009, per il secondo se-
mestre contribuiral pienamen-
te ai risultati del gruippos».

Inoltre «lacessiome delle con-
trollate brasiliane portera, se re-
alizzata entro la chiusura del
presente escrcizio,, all'iscrizio-
ne di una rilevante pplusvalenza
con impatto diretto sul risulta-
to del gruppo», Terna prevede

un acconto sul dividendo 2009
in pagamento dal 27 novembre,
con stacco cedola il 24 novem-
bre, per un ammontare che ver-
raannunciato in ott obre.

F.Re.

AIRIFROTUZIONE RISERVATA
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E LA SPESA PER 1L NUOVO SALVATAGGIO DELLE INDEX CON SOTTQSTANTI CDO COLLOCATE DALLE POSTE

Buco DA 70 MLN NELLE POLIZZE DI SARMI

(Messia a pag. 5)

E LA SPESA PERILNUOVO SALVATAGGIO DELLE INDEX CONSOTTOSTANTICDO COLLOCATE DA POSTE

Buco da 70 min nelle polizze di Sarmi

Intanto ['utile del primo semestre si attesta a 468 milioni, grazie
anche all’operativitd finanziaria e all'accordo raggiunto con
i sindacati che ha fruttato proventi non ricorrenti per 125 milioni

D1 ANNA MESSIA

a vocazione sempre pitt finan-

7ziaria delle Poste italiane ha

Provocato una spesa imprevi-

sta di 70 milioni sul bilancio
semestraic del gruppo guidato da
Massimo Sarmt. Dei 9.4 miliardi
di ricavi registrati lo scorso giugno
dal gruppo, i servizi postali hanno
rappresentato solo 2,7 miliardi,
in calo del 5% e con un risultato
operativo negativo per 134 milio-
ni. E 1 soli scrvizi assicurativi so-
no arrivati a offrire premi per 2,9
miliardi, contro i 2.4 miliardi dello
stesso periodo dello scorso anno,
Ma proprio il settore delle polizze
ha costretto il gruppo ad affrontare
lo scorso anno un’cmergenza tanto
consistente quanto imprevista, con
un effetto negativo sia nel bilancio
2008 sia ancora nel primo seme-
stre di quest’anno. 1l tema ¢ guello
delle polizze index linked che ave-
vano come sottostati un veicolo,
Programma dinamico spa, per le
cartolarizzazioni legate al rischio
di credito (Cdo). Prodott collocati
neghi sportelli postali nel periodo
2001-2002. (poi vietati dall"lsvap),
che a cavsa del crollo del mercato
dei Cdo hanno avuto perdite consi-
stenti, ¢ che hanno costretto Sarnui
amettere mano al portafoglio per ri-
sarcire clienti in perdita sostituendo
le polizze con nuovi prodotti. Gia
nel bilancio 2008 "argomento cra
statoaffrontato: «Fermo restando
che, in coerenza con lu natura legale
dei prodotti in questione, i relativo
rischio di investimento & a carico

degli assicurati, la compagnia (Po-
ste vita, controllata al 100% da Po-
ste spa, ndr) tenuto conto dell’esi-
genza di preservare i propri interessi
comimnerciali, che potrebbero subire
un pregiudizio in caso di diffusa in-
soddisfazione della clientela, non-
ché delle possibili ricadute reputa-
zionali derivanti da un’cventuale
manifestazione generalizzata di
malcontento, valuta Uopportunita

Massimo
Sarmi

di effertuare interventi di ristruttu-
razione. In tale contestor, 81 leggeva
nel bilancio dello scorso anno, «nel
mese di dicembre 2008, o causa del-
la repentina diminuzione del valore
dei titoli sottostanty Ie polizze Index
linked Programma Dinamico Clas-
se 3A valore reale ¢ ideule, Poste
Vita ha proposto al sottoscrittori
un’operazione di trasformazione
di tali struments i un prodotto di
Ramo | con rendimento minimo
garantito, in modo da consentire
la revisione, nel nuovo scenario,
dell esposizione di rischio assunta
dalla clientela». Nel bikincio 2008
gli effetti della manovra non erano
stati calcolati con precisione, per-

ché bisognava verificare I'adesjone
al piano di trasformuzione da parte
dei risparmiatori. Ma analizzando 1
costi del gruppo s era gia registrato
un incremento della voce «altri co-
sti ¢ oneri» da 126 milioni del 2007
fino a 386 milioni. L'aumento cra
da addebitare principalmente alla
capogruppo ¢ «ai prevedibili one-
ri a carico della compagnia Poste
vita connessi alla trasformazionc
di due polizze index
linked», spiegavano
le Poste nel bilancio
2008. E il fatto «i &
ripeluto quest’anno,
con la trasformazione
degli altri prodotti del
programma dinami-
co. Nel primi sei me-
si 2008 Ja voce «altri
costi ¢ oneri» & salita
a 167 milioni, con-
tro 1 99 milioni dello
stesso periodo 2008
«prevalentemente per effetto degli
oneri connessi alla trasformazione
di alcune polizze index linked di
Poste vila», spicgano dal gruppo.
Insomma, le polizze ad alto rischio
sono costate al gruppo 68,7 milioni.
Cifra che rappresenta circa il 15%
dell wtile registrato dal groppo a fi-
ne giugno, pari a 468 milioni (452
miliont a giugno 2008). Risultato
che perd ha beneficiato di proventi
straordinari per I'operativita finan-
zaria della capogruppo ¢ di 125
milioni «non ricorrenti» frutto del-
le intese raggiunte con i sindacati
sull’annoso tema delle assunzioni
det dipendenti a tempo determina-
to. (riproduzione riscrvata)
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NEL PRIMO SEMESTRE UTILI IN CRESCITA DEL 20% A 37 MLN

Ansaldo Sts alza le stime
dopo boom di commesse

p1 Luisa LEONE

tile 1n crescita del 209%
e revisione al rialzo del-
le stime per il 2009. Si &
chiusa cosi la prima meta
dell’anno per Ansaldo Sts, il cui
titolo ieri n borsa ha messo a se-
gno un rialzo dello 0,.9%, a 14,17
curo, in controtendenza rispetto
all’indice Ftse talia (-1.6%).
Nei primi sei mesi la socicta del
gruppo Finmeccanica (che presenta
oggi 1 conti) ha messo a segno un
incremento del risultato netto del
20,6%, passando
dai 31 milioni di
giugno 2008 ai
37,5 miliom di
quest’anno. In cre-
scita anche il risul-
tato operativo della
socicta di sistemi di
scgnalamento fer-
roviario: +11,8%
rispetto allo stesso
periodo dell”anno
prima ¢ pari a 56,8
milioni. I ricavi hanno registrato in-
veee un rialzo dell’8.9%, a 5473
nylioni. In forte avmento Ia raccolta
di nuovi ordini, con 832 milioni di
commesse aggiudicate nel primi sei
mesi del 2009, contro 1 491 milioni
nel primo semestre del 2008, 11 por-
taloglio ordini al 30 giugno 2009 ¢
arrivato cosi a 3,4 miliardi, equiva-
lente a pitt di tre anm di produzio-
ne. Senza contare che, nel periodo
immediatamente successivo atla
chiusura del semestre, Ansaldo Sts
si & aggiudicata una commessa da
541 milioni in Libia.
Questi risultati hanno indotto il
management di Ansaldo Sts a -

vedere al rialzo
alcune stime per il
2009. Per quanto
riguarda i nuovi
ordini la previsione

passada 1,3-1,5a 1,7 -1,9 miliardi;
per il portafoglio ordind la stima &
fissata ora tra 3,7 e 3.86 miliardi,
mentre inizialmente fa previsio-
ne era tra 3,3 e 3.4 miliardi. Per
quanto riguarda poi il versante fi-
nanziario, si prevede una posizione
netta positiva tra 260 e 280 milioni,
dopo il pagamento del dividendo
2008 contro la precedente stima
di 210-220 milioni. Infine, il free
operating cash flow & ora indica-
to tra 110 ¢ 130 milioni, quasi il
doppio rispetto alla previsione
precedente, che indicava una for-
chetta di 60-70 milioni. Invariate
invece le indicazioni sul ros (return

on sales): uguale o maggiore del
10,6%. Idem periricavi: ttal,l e
1,18 miliardi, benché ieri in con-
ferenza stampa Sergio De Luca,
amministratore delegato di Ansal-
do Sts, ha spiegato che «molto pro-
babilmente incrementeremo le gui-
dance riguardo ai ricavi all'imizio
del 2010», visto che Iincremento
degli ordini dovrebbe avere riflessi
in termini di ricavi 4 partire proprio
dal prossimo anno. Per guanto ri-
guarda la liquidita a disposizione,
sard al servizio «dello sviluppo del
business» e non utilizzata per un
cventuale extra dividendo. Lo ha
detto icri il direttore finanziario
uscente, Jean Paul Giani, che da
primo agosto andra a ricoprire un
nuovo incarico nel gruppo Fnmec-
canica, lasciando il posto a Alberto
Milvio. (riproduzione riservata)
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ANSALDOQ 5TS

Utili in crescita
con laumento
degli ordini

.. Continua la robusta cre-
scita di Ansaldo Sts che ar-
chiviala primametadell’an-
no conunutile netto a 37 mi-
lioni di euro, pari a una pro-
gressione del 20,69 sull’ana-
logo periodo dello scorso an-
no a fronte di ricavi per 547
milioni (+8,9%).

In forte crescita gli ordini.
Nelperiodo 'azienda del grup-
poFinmeccanicahaincassato
commesse per §32,3 milioni di
euro conun balzo del Gg,30 ri-
spetto allo stesso periodo del
2008. Il portafoglio ordini a fi-
ne giugno & arrivato cosi a ol-
tre 3,4 miliardi di euro, con un
incremento del 15,79 rispetto
aun anno fa, ed equivalente a
pitditre annidi produzione.

Ansaldo Sts inolire ha rivi-
sto al rialzo le stime su alcuni
indicatoriperil 2009. In parti-
colare sono state aumentate
le previsioni sui nuovi ordini
a1,7-1,9 miliardi di euro rispet-
to alla stima precedente di
1,3-1,5 miliardi. Di conseguen-
za il portafoglio ordini ¢ atte-
80 tra 3,73 e 3,86 miliardi ri-
spetto alla stima di 3,33-3,46
miliardi, Da segnalare inoltre
che subito dopo la chiusura
del semestre Ansaldo Sts si é
aggiudicato una commessa di
541 milioniin Libia.

Rivistain miglioramento an-
che la posizione finanziaria
netta positiva per 260-280 mi-
lioni dopoil pagamento del di-
videndo (precedente stima tra
210 e 220 milioni). 1 consiglio
di amministrazione della so-
cietainoltre hanominatoieriil
nuovo chief financial officer,
Alberto Milvio.
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D1 ANDREA D1 BIASE

clecom Italia segna un punto

a proprio favore nella querel-

le che la vede opposta all’ An-

titrust locale sul controllo di
Telecom Argentina. leri, secondo
yuanto riportato dal quotidiano
Let Nuicion, 1a seconda sezione del
tribunale federale civile ¢ commr-
ciale ha accolto il ricorso presen-
tato dalla societd italiana contro la
risoluzione della Comision nacio-
nal de defensa de la competencia
(Cnde), ovvero 1" Antitrust, con I
quale s1 inibiva I'esercizio diretto
¢ indiretto dei diriti di voto di
‘Telecom Nalia e dei consiglieri da
yuesta designati nelle imprese di
Telecom Argentina. Nella senten-
za di 12 pagine, il giudice civile
sostiene che " Antitrust non ha la
competenza su tali tematiche, né
ha le facolth per esprimere misure
restrittive, come quelle adottate 2
suo tempo net confronti di ' Telecom
Halia. Per questo motivo, secondo
guanto riportato dal quotidiano, Ja
decisione del tribunale civile ha
sospeso a tutti gli effett i provve-

dimento dell” Antitrust restituendo
i diritti di voto siaca Telecom Tta-
lia sia ai consiglieri espressione
di quest’oltimea nelle societi del
gruppo ‘Telecom Argentina.

La Cnde avevi trasmesso il suo
provvedimento o Telecons ladia lo
scorso 3 aprile. dopo ¢he wmizo

gennaio la stessa Antitrus, aveva
imposto all'ex monopolista italia-
no, a1 suw atteab azionist ¢ agli
ex azionisti di riferimento (Olim-
pia-Pirelli-Benetton) di notificare
ufficialmente "operazione 'Lelco.
Operazione che, secondo la prima
analisi dell” Autoritd, configure-

Telecom vince
~unround
in Argentina

(m Blase a nan 12]

Telecom vince un round in Argentlna

Ripristinati i diritti di voto della societa italiana nella controllata
sudamericana. Anche i consiglieri espressione di Ti potranno
prendere decisioni. Si attende 1l verdetto sul ruolo di Telefonica

rebbe un’operazione di concen-
trazione cconomica ai sensi della
normativa argentina,

La decisione di ieri del tribunale
cvile non risolve dunque definiti-
vamente 1l confronto fra Telecom
lialia ¢ I"Antitrust. Quest’ultima
ha infattl ancora in corso Iistrut-
toria per verificare se 1 acquisto del
pacchetto di controlto dell’ex mo-
nopolista italiano da parte di Telco

abbia determinato una concentra-

zione sul mercato LLr;_,(,nlin() delle
tle. 1T punto dolente ¢, ovviamente,
la presenza di Telefonica nell"azio-
nariato di Telco. La societa pre-
sieduta da Cesar Alierta ¢ infatti
presente direttamente nel mercato
argentino attraverso la controllata
Telefonica de Argentina.

1 altro fronte che rimane aperto nel

¥ pacse sudamericano ¢ quello che

vede contrapposta Telecom Ttalia
¢ I'imprenditore locale Gerardo
Werthein, socio degli italiani in
Sofora (la holding cui fa capo Te-
lecom Argentina), che ha conte-
stato la validita dell’opzione call
sulla sua quota detenuta dalla so-
cieta guidata da Franco Bernahe.
(riproduzione riservata)
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Pirelli Re in rosso di 43 milioni, flusso di cassa record per Luxottica

Crescono1ricavi delle Poste
Migliorano 1 margmi di Tema

MILANO — A guardare i risultati
delsecondotrimestre di Luxotti-
ca,PirelliReeTernaappare chia-
rocomeicontisianoinmigliora-
mento rispetto al periodo com-
preso tra gennaio e marzo. Con
I'arrivo dell’estate Geox ha inve-
cescalatomarcia, mahacomun-
que chiuso la prima meta del
2009 con ricavi in aumento del
4% a482,9milionieutiliindisce-
saa 64,6 milioni (meno 17%) per
colpa degli investimenti nei
nuovi negozi. Il record quanto a
crescita del fatturato spetta alle
Poste Italiane, che nonostante il
calo delle attivita classiche (me-
no5%), haregistratoottimirisul-
tati con i prodotti assicurativi
(pi1 18,6%) e con quelli finanzia-
ri (pil1 8,6%). La societd guidata
da Massimo Sarmi ha infatti
chiuso il semestre con ricavi in
aumentodell’11,4% a9,4 miliar-
di e utili per 468 milioni. Anche
Tema ha registrato crescite a
due cifre, ma il gruppo ha bene-
ficato siadiun aumentodelle ta-
riffe, sia dell’acquisizione della
retediEnel. Lasocietaguidatada
Flavio Cattaneo ha chiuso il se-

Massimo Sarmi

mestre con ricavi a 656 milioni
(pii1 14,3%), un mol di 507 milio-
ni (pit123,8%) mentre i maggiori
oneri sul debito hanno limato i
profittiaquota207,6milioni (pit
1%). Pirelli Re ha invece chiusoil
semestreinrosso (42,6 milionidi
perdita), ma tra aprile e giugno
ha visto segnali di migliorarnen-
to. Infine Luxottica ha chiuso il
semestreconricavigitdell’l,4%
a 2,71 miliardi e utili per 196,1
milioni (meno 17%). Tuttaviatra
aprile e giugno i gruppo di oc-
chiali haregistratoflussi dicassa
record pari a 260 milioni, ovvero
giusto quanto servirebbe a risa-
nare la rivale Safilo.
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1L.a 500 batte la Corsa

Fiat al posto di Gm nella piu grande scuola guida inglese

p1 CHiara D’ONoOFRIO

ulla Topolino amaranto
si va che & un incanto,
cantava Paolo Conte
nel 1975.

Ed oggi il remake del mitico
«cinquino» degli anni 30 ha con-
quistato anche i sudditi di sua
maesta d’Inghilterra. I giovani
inglesi impareranno a guidare
su una Fiat 500 e non pin su
una Corsa della Vauxhall (ramo
inglese di General Motors). La
Bsm, la pit grande scuola gui-
da britannica che ogni anno da
lezioni a oltre 130mila persone,
ha, infatti, deciso di porre fine a
16 anni di relazioni con General
Motors e al suo posto ha scelto
la Fiat. Ben 14mila 500 invade-

ranno nei prossi-

mi quattro anni

le strade della

Gran Bretagna.

Gl inglesi non

hanno resistito

al fascino tutto

made in Italy del-

la piccola del Lingot-

to, che & stata anche il

modello di punta per il lan-

cio del marchio Fiat negli
States.

«Abbiamo un’alta percen-
tuale di studenti donna», ha
argomentato Abu Shafi,
amministratore delegato di

Bsm, «e le vetture che fan-

no per loro sono piccole e

di tendenza». La Corsa,

secondo Shafi non attirava pit
i clienti «core» ¢ dopo mest di
negoziazione anche con mini e
Peugeot il capo di Bsm ha scelto
proprio la Fiat 500,

Un’operazione che portera il
made in Italy nel cuore della
citta pit trend d’Europa e che
rappresenta un colpaccio per
Pazienda automobilistica ita-
liana, «Bsm c¢i ha permesso di
essere 1a dove vogliamo stare e
di dimostrare agli automobilisti
le delizie di guidare una nuova
Fiat», hanno commentato con
soddisfazione da Torino. Preci-
sando che le vetture non saranno
gratis percheé «non concluderem-
mo mai un affare che non portas-
se margini».

Un’affare, appunio, non solo
in termini di prestigio. Secondo
i dati della Bsm, il 70% di chi
passa il test di guida finisce per

acquistare il modello d’auto
su cui ha fatto pratica. Fiat,
inoltre, fara uno sconto di
500 sterline agli studenti
di Bsm che vogliono ac-
quistare una 500. Un im-
portante incentivo se si
considere che il prezzo di
listino & di 8.300 sterline
e la lista di attesa, an-
che per i giovani inglesi,
s1 aggira intorno a duc o
tre mesi.

«Un’auto che & un po’
pu cara della Corsa», ha
gottolineato Shafi, «ma con-
suma meno ed & piu pulita»,

E se la Fiat pud a ragione fe-
steggiare General Motors non
pud fare altrettanto. «L.a mossa
& un colpo per Gm», ha scritto
Carl Mortished sul Times,
«poiché si prevede che il gruppo
perdera migliaia di vendite».

Non fa tutti felici il cambio di
rotta «italiano» della scuola gui-
da. Nel paese della Regina si sono
gollevate anche delle eritiche.
Come quelle di Michael Gove, a
suo dire esperto di scuole guida,
ha posto in evidenza che guida-
re una Fiat 500 & cosi eccitante
da mettere a rischio la sicu-
rezza. E ha commentato
«Iniettare glamour
nell’apprendi-
mento del-

1 a

guida vuol dire rendere pin
spaventoso l'esercizio. La Fiat
500 & semplicemente I'auto pin
thrilling sul mercato e mette
cosi tanta adrenalina che si pud
star certi del disappunto». E ha
aggiunto che lasciare la vecchia
Vauxhall per la vettura italiana
& stato «come far divenatare eu-
roparlamentare il vincitore del
Grande Fratello». Ma questi com-
menti, di certo, non sono riusciti a
rovinare

la festa dell’azienda italiana e la
soddisfazione della Bsm.

L'arrivo delle cinquecento in
Gran Bretagna, ha spiegato Shafi,
sara accompagnato da una cam-
pagna promozionale che puntera
a mettere in rilievo l'italianeita
del marchio.

«Abbiamo anche pensato», ha
concluso, «di mandare in Italia
1 nostri istruttori a prendere le
prime macchine e guidarle fino
a qui».
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- LA'SAMBONET CONQUISTA
" IL MERCATO TEDESCO”

storica azienda di posate, 1 ﬁmdhm a
\alli nel 1856, ha acd%uis to Rosenthal,

D

{r osa aziemm ellane.
Investimento del gmy
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I.A POMZM or BKRUNO

- VA IN'MOTO 6UZZ1
 Le 35 moto made in Italy modello Norge,
" dong; 3erlin i}azieu da italiana si
\ iml >tta dal ministero
 capitale tedesca perla
o f«mimm dimnm m: ,iﬁ lizia di Beﬂimo.
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Opel, Ma

11 gruppo controbatte alla proposta finanziaria di Ripplewood

arafforzal’offerta

ma per Fiat non ¢ ancora chiusa

PAOLO GRISERY

TORINO—Magnasidichiaradi-
sposta a migliorare I'offerta per
Opel nella speranza chelacom-
plessa partita intorno alla filiale
europeadiGmsiconcludaentro
duesettimane. Incaso contrario
infatti sarebbe molto difficile
giungereaunaccordoafineago-
sto quando il vento elettorale,
chehasoffiatoimpetuososutut-
talatelenovela tedesca, finireb-
be per imporre un inevitabile
rinvio all'indornani del 27 set-
tembre, data delle elezioni legi-
slative, Cosiilgruppoaustro-ca-
nadese (con capitale russo)
avrebbe fatto sapere nelle ulti-
me ore di essere disposto ad an-
ticipare350dei500milionidieu-
rochehagia annunciato divoler
investire nell'operazione. L'of-
ferta originale prevedevainvece
che Magna anticipasse solo 100
milioni in due tranches da 50.
Lamossaserveanchepercon-
trobattere alle offerte di quello
che & ormai rimasto I'unico vero
concorrente di Magna, il fondo
belga Ripplewood. All'inizio
della partita, quando nella guer-
ra per la Opel si confrontavano
Magna e Fiat, pochi avrebbero
scommesso sul successo del
fondo che appareinvece oggiun
vero contendente. Nei giorni
scorsiinvece sarebbe stata scar-
tatadefinitivamente!'offertadei

cinesi della Baic. Il ministro in-
glese per le attivita produttive,
Peter Mandelson ha detto ieri
che,asuoparere, "unaprimain-
dicazione" sul vincitore della
battaglia per Opel "potrebbe ar-
rivare guesta settimana dal cda
della Gm" e che "una decisione
finale potrebbe essere presa nei
prossimi dieci giomni". Nulla
esclude perd I'ennesimo rinvio
in una partita data per conclusa
diverse volte negli ultimi due
mesi. Al Lingotto Marchionne
sostienediguardareallavicenda
con il distacco di chi la conside-

ra "unastoriachiusa”. Inrealta @
chiaro che senza una decisione
definitiva nei prossimi giorni e
conlo slittamento afine settem-
bre, la proposta italiana potreb-
be tornare di attualitd, soprat-
tutto se Angela Merkel dovesse
vincere in modo netto il con-
fronto elettorale mandando I'-
Spd all’opposizione. La Merkel
infatti? sempre stata considera-
ta una sostenitrice del piano
Marchionne mentre I'Spd ha
dettopitvoltedipreferirelaMa-
gna. SelaFiat rientrasse in gioco
per la Opel, potrebbe risolvere
rapidamente il problerna di su-
perarei5 milioni di auto vendu-
te, cid chele garantirebbela per-
manenza nel gruppo dei pro-
duttori mondiali. Gruppo salda-
mente guidato da Toyota: la ca-
sa giapponese ha perso il 26 per
centonellevenditedel primose-
mestre 2009 ma con 3,6 milioni
di auto vendute ha mantenuto il
primato sulla Gm.

In attesa che si sciolga I'enig-
madiBerlino, Marchionneside-
dica all'integrazione tra Fiat ¢
Chrysler. Oggi 1'ad delle due
sponde dell’Atlantico riunisce a
Auburn Hills, sede della societa,
ilnuovoboard diChrysler. Dalu-
ned) i top manager partecipano
aincontri ¢ riunioni sulla nuova
filosofia aziendale e sui modelli
che nasceranno dall’integrazio-
ne tra Torino e Detroit.
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Parla Mario Moretti Polegato

«Da noi non si sente puzza di crisi»

Per Geox semestre in crescita e fatturato a 483 milioni. La Borsa apprezza (+2,8%)

232 LORENZODILENA

WEW Sono numeri che esprimono una
societd in ottima salute in un contesto piut-
tosto difficile per finanza, I'economia e an-
che perleaziende delsistemamodan, Mario
Moretti Polegato esibisce soddisfazione per
i risultat semestrali della sua Geox. La so-
cieta che ha inventato la “scarpa che respi-
ra” ha chiuso i primi sei mesi dell’anno con
ricavinetti per482,9 milioni dieuro, inrialzo
del 4% (a cambi correnti), riuscendo a di-
fendere egregiamente i margini industriali.
Anche se l'utile si & ridotto a 56,5 milioni (-

27%), il margine vperativo lordo si e attesta- -

to infatti a 119,6 milioni (24,8% delle vendi-
te). Da questi parti, insomma, non si sente
né la puzza dei piedi (una battaglia su cui
Polegato ha costruito la sua fortuna) né
quella della crisi. Di questi tempi, del resto,
questi risultati sono manna dal ciclo, Che
Piazza Affari ha apprezzato. leri il titolo &
cresciuto del 2,8% a 5,325 euro, il migliore
dell'indice Fise Mib.

Dottor Polegato, c'& chi fa notare che di tri-
mestrein trimestre anchela crescita di Geox
si vaassottigliando.

«La nostra crescita resta positiva anche in

OTTIMISTA

lIfondatore e presidente di Geox, Mario
Moretti Polegato Imagoeconomica

una situazione generale negativa. Noi non
vogliamo forzare il mercato perché seguia-
mo una strategia responsabile, Non serve
forzare le vendite se poi si accumulano ri-
schi su crediti. Vogliamo tenere l'azienda
pulita da sotferenze, visto peraltro che non
abbiamo debiti»,

Anche voi, come le banche, siete diventati
prudentinel concedere credito?
«laGeoxhaassicuratoicrediti commerciali
¢ in un momento come questo chi garanti-
sce il credito giustamente pone dei vincoli.
Privilegiamo la qualita della crescitan.
Valeadire?

«Accanto ai numeri del conto econornico,
che mostrano la capacita di difenderc mar-
gini e redditivita, cisono anche i altridati al-
lettanti come i flussi di cassa netti, che sfio-
rano 100 milioni di euro. Questo dimostra
che l'azienda che ha un controllo assoluto

delle spese di gestione ma anche del capita-
le circolante, come si pud dedwre dallo
stock di magazzino che e calato. Anche nei
tempi d’oro, del resto, i numeri della nostra
azienda crano al top per tasso di crescita di
redditivita tanio che Mediobanca ciha dato
riconoscimenton. '

Molti imprenditori stanno tirando i remi in

barca e non investono. Geox ha modificato
lapolitica diinvestimento?

«Per la veriti noi continuiamo a investire in
formazione, assumiamo ¢ investiamo nella
nostraretedinegoziretail. Nei primisei me-
si di quest’anno abbiamo aperto 57 negoz,
altri 60 Ii apriremo da qui a dicembre, Nel
2009, anno di crisi, noi apriamo quindi 120
negozi. Tra I'altro quest'anno abbiamo fe-
steggiato il millesimo negozio Geox a Taor-
mina. Di fondo penso che questo sia il mo-
mento giusto per posizionarsi.

Nei contisemestrali figura un «asset impair-
ment», un test di valutazione, degli investi-
menti sostenuti nella rete dei negozi, che vi
ha portato ad accantonare 5,8 milioni. Con
lacrisi gli investimenti hanno perso valore ?
«L'asset impairment che abbiamo deciso di
fare segue una politica ancora piii restrittiva
dei criteri Ias, & stata una nostra scelta per
accelerarel’ ammortamento diun certo nu-
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mero dinegozix.

I grafici che avete presentato evidenziano
un calo degli ordinativi generalizzato, con
Feccezione del Nord America. Perlaseconda
parte del 2009 temete un calo di fatturato?
«Nel primo semestre il Nord America ci ha
dato buone soddisfazioni, con una crescita
del 13 percento. In particolare, &stato molto
positivo il risultato del Canada, da cui ci
aspettiamo ancora soddisfazioni».

Qual e lanuovafrontieradellaricerca Geox?
«Oltre alla suola traspirante, lavoriamo a di-
verse soluzioni aseconda dei bisogni diuso.
Nel settorc sportivo abbiamo ideato «Net»,

che permette di superarc i limiti dei “buchi-
ni” della suola, insufficienti per far traspira-
re il piede guando si & in intensa attivita,
Stiamo poi mettendo a punto nuove tecno-
logie non ancora pubblicizzate, ma che co-
stituiscono I'assct reale dell’azienda. Quan-
do dico che un’idea vale pil1 di una fabbrica
intendo dire questo. Se ci fossimo fermati
all'idea iniziale, s¢ non continuassimo a in-
Vestire, non potremmo garantire un futuro
infinito alla Geox. Il 2% del nostro fatturato
senevainricerca, che perun’aziendache fa
scarpe ¢ non computer & davvero tanto»,
Illancio dellavostralinea diabbigliamentoé
arrivato in un momento arduo. Stastentan-
doadecollare?

Nel primo semestre 'abbigliamento ha fat-
turato 44,5 milioni di euro, Oggi rappresen-
ta il 10% delle nostre vendite e contiamo di
portarlo al 50% in

tutt i paesi in

cui  siamo

presenti.
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IL RIASSETTO DELLA GRANDE DISTRIBUZIONE

Coin corteggia Upim e sogna la «Wal-Mart d'Ttalia»

diMonica D’Ascenzo

l) otrebbe diventare la « Wal-Mart

italianaw, il colosso della grande
distribuzione in grado di competere
con i protagonisti del retail euro--
peo. Se infatti il gruppo Coin riusci-
raaconvincere gli azionisti di Upim

ad accettare un progetto di fusione
che coinvolgerebbe anche il mar-
chio Rinascente, il consolidamento
nelcomparto delladistribuzione or-
ganizzata farebbe passi da gigante,
Peroragliinteressati non conferma-
no e non smentiscono ma, da quan-
toappreso dal Sole 24 Ore, il gruppo

Coin si ¢ fatto nuovamente avanti
per conquistare i 140 negozi di pro-
prietaeizsy affiliati Upim che valgo-
no vendite per circa 500 milioni di
euro I'anno. Ufficialmente si parla
solo di un «riavvicinamento», ma
dopo due anni di corteggiamento
questa potrebbe davvero essere la

volta buona. Il marchio Coin, che
conta gid Oviesse e ha acquistato
nell'autunno scorso Go punti vendi-
ta Melablu, aggiungerebbe cosi un
altro brand storico italiana al suo
portafoglio.
Servizio » pagina 29
Commento » pagina 10

M&A. Il Ceo del gruppo veneto Stefano Berlando conferma l'interesse per il concorrente

Prove di fusione tra Coin e Upim

Monica D’Ascenzo
MILANO
wi Negliultimi due annil'inte-
resse nom € mai venuto meno,
mairapporti sono sempre sta-
ti altalenanti. Si potrebbe de-
scrivere cosl il corteggiamen-
to del Gruppo Coinnci confron-
ti di Upim. Nelle ultime setti-
mane, perd, il progetto ha ri-
preso corpo e le societa hanno
oraripreso il dialogo, secondo
quanto risulta al Solc 24 Ore.
Dalle parti coinvolte non arri-

vano conferme: i private equity
Pai Pariners ¢ Investitori Asso-
ciati, rispettivamente azionisti
di Coin ¢ di Upim, non vogliono
commentare le indiscrezioni.
Cosi come Pirelli Re, presente
nell’azionariato di Rinascen-
te/Upim. Il commento del diret-
to interessato, 'amministratore

O WAL-MART ITALTANG

Un primo tentativo di unire

i due grandi magazzini

era partito gia due annifa

Oggi il riavvicinamento:

negoziatiin corso

delegato del Gruppo Coin Stefa-
no Berlando, si limita a: «C’& un
riavvicinamento in corso, vedre-
mo a cosa porterd». Berlando
conferma l'interesse per Upim
«che non & mai venuto meno an-
che quando & stata rifiutatalano-
stra offerta». ma sottolinea an-

che come i rapporti abbiano vis-
suto «momenti alterniy.

Siparlaquindidiun ravvicina-
mento, ma l'a.d. del Gruppo
Coin esclude che cisiano deite-
am di advisor gia al lavoro per
definireidettaglidiun’eventua-
le operazione. i certo ¢’¢lavo-
lonta degli aziomisti del gruppo
Rinascente/Upiim di«valorizza-
re al meglio i marchi», spiegano
fonti vicine allia societd, tanto
che l'opzione Cwin non sarcbbe
I'unica allo studiio.

Intanto ha datto un ¢sito posi-
tivo la rinegoziazione del debi-
to del gruppo Rinascen-
te/Upim. L'accordo conle ban-
che ¢ stato trowato ¢ ora deve
solo passare al waglio dei comi-
tati crediti di Wnicredit ¢ Na-
tixis, gli istituti«reditori.

Il piano di rinegoziazione pre-
vedeunaumento dicapitale di Ri-
nascente/Upim da 25 milioni di
clro e al tempo stesso un risca-
denziamento del debito che nel
complesso ammonta a 220 milio-
ni di euro. Nel dettaglio le linee di
credito di Rinascente ammonta-
no a 8o milioni, mentre quelle di
Upim sono pari a 140 milioni. In
questosecondo caso, il piano diri-
negoziazione conle banche credi-
trici prevede anche che parte del
debito, 50 milioni, siano trasfor-
mati in subordinato. L’'operazio-
ne consentira cosl indirettamen-
te di ricapitalizzare Upim. L’ac-

cordo, nel caso dovesse nel prossi-
mo futuroandarc inporto'opera-
zione con il Gruppo Coin, potreb-
be eventualmente essere rivisto.

Per il gruppo vencto si tratte-
rebbe di aggiungere un nuove
tassello alla propria strategia di
crescita anche per linee esterne,
che I'aveva vista protagonista lo
scorso autunnno acquistare 6o
negozi della catena Mclablu e
successivamente di sctte negozi
Dem. Il gruppo, impegnato in un
piano di buy back, ha una capita-
lizzazione di mercato di 442 mi-
lioni con il titelo che in Borsa ha
messo a segno un progresso del
509 da inizio anno, chiudendoic-
riaquota 3,35 euro (11,03%). Il bi-
lancio 2008 si era chiuso per
Coin con vendite in leggero calo
a 1,173 miliardo, con un marginc
operativo lordo a 133,7 milioni ¢
con un utile netto per 38,2 milio-
ni di Euro. L'indebitamento fi-
nanziario netto a fine 2008 crapa-
ria275,8 milioni, I primi tre mesi
dell’anno hanno registrato vendi-
te per 271 milioni (+1,5%) e un uti-
le netto di 0,8 milioni.

Ddal cantosuo Upim, con140 ne-
gozi diretti e 247 affiliati, ha chiu-
so il bilancio al settembre 2008
conunvalore dellaproduzione di
493 milioni (in calo dai 520 del
2007), un margine operativo lor-
do (Ebitda) da 9,2 milioni (da 16
milioni del zoov) e una perdita
nctta da19,2 milioni (da 0,9 milio-

ni), secondo i dati pubblicati dal
Cerved. L'azionariato di Rina-
scente/Upim vede Investitori As-
sociati al 469, Deutsche Bank al
309, Pirelli Re al 2004 ¢ Maurizio
Borletti, nipote del fondatore di
Rinascente, al 4 per cento.
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Risanamento: Zunino
si dimette dal consiglio

Luigi Zunino ha rassegnato

le dimissioni dal consiglio

di amministrazione di
Risanamento. Il Tribunale
diMilano esamina oggi
lapresunta insolvenza
dellasocieta. » pagina 30

Salvataggi. Zunino lascia Risanamento
[l Tribunale decide sul fallimento pag. 30

Salvataggi. Luigi Roth potrebbe essere cooptato nel board e ricevere alcune deleghe operative

Zunino lascia Risanamento

Possibile il rinvio a settembre dell'udienza per il fallimento del gruppo

Laura Galvagni
MILANO

v+ Su Risanamento la parola
passa al Tribunale. Oggi il giudi-
ce Pierluigi Perrotti dovrd deci-
dere se concedere, cosi come da
richiesta della societa che sar3
rappresentata dal nuovo presi-
dente, Vincenzo Mariconda, e da-
gli avvocati Marco De Luca, Giu-
seppe Lombardi e Ugo Molinari,
difar slittare a settembre 'udien-
zaper il fallimento. Un eventuale
sipermetterebbe allebanche cre-
ditrici ¢ all’advisor Leonardo &
co di mettere a punto nel detta-
glio il piano di ristrutturazione
dell'azienda. Un progetto allo sta-
to definito nelle sue linee guida ¢
cheicriharicevutoil vialiberade-
gli istituti coinvolti, che oggi de-
positeranno le lettere di impe-
gno. Risanamento si presentera
al giudice, tra l'altro, con la pro-
messa di una governance nuova
che verra certificata dal consi-
glio di amministrazionc della so-
cietddel 3agosto. Luigi Zuninoic-
ri ha infatti rassegnato le dimis-
sionidalboard favorendo il possi-
bile ingresso al vertice di Luigi
Roth(esivociferaanche diMau-

rizio Dallocchio). Il presidente di
Terna e Fondazione Fiera Mila-
1o potrebbe venire cooptato nel
board ¢ potrebbero venirgli rico-
nosciute alcunc deleghe. Pare in-
fatti che una delle opzioni di go-
vernance sia la costituzione di
unasortadidircttorio.

Non & escluso, peraltro, che
Zunino scompaia, oltre che dal
board, anche dal novero degli
azionisti della societiA nonostan-
te la call riconosciuta dalle ban-
che allimprenditore sulle quote
che gli istituti acquisteranno in
sede di aumento di capitale.

11 contratto tra l'imprenditore
clebanche prevede quellache in
gergo viene definita clausola di
infallibilith oppure «accettazio-

neoraper alloradel risultato del-

la liquidazione». In altre parole,
come recita il comunicato di Zu-
nine Investimenti, azienda che
assieme alle altre due cassaforti
Tradim ¢ Nuova Parva controlla
il 73,49 di Risanamento, lintesa
per il salvataggio delle tre hol-
ding stabilisce, oltre a nuove ri-
sorse per zo milioni e la morato-
ria sui debiti al 2014, «la rinuncia
della porzione di crediti delle

INFRPHOTO

‘»,d’

\r
. Lavori fermi.

lUno dei cantieri
mel quartiere
milanese di Santa
Giulia: il progetto
rappresenta uno
dei pi ambiziosi
piani di sviluppo
iimmobiliare

del gruppo
Risanamento.

banche che dovesse residuare
dopoil realizzo di tuttiibeni del-
le tre societiy. Cio significa che
gli istituti potrebbero valutare la
cessione di tutti gli asset delle fi-
nanziarie, compresa la quota di
Risanamento che restera in capo
aZunino post aumento di capita-
le (circail 30%), per compensare
le pretese ancora non soddisfat-
teascadenzadell'accordo. Ligui-
dati gli assct il sistema creditizio
non potra perd rivalersi oltre su
Zunino, esposto per 440 milioni.

I destino dell’azionista ¢ dun-
quelegatoadoppiofiloconil pia-
no di salvataggio che prevede
una ripatrimonializzazione di
500 milioni di cuiiso di aumento
di capitale (130 cash e 20 milioni
inconversione di debiti chirogra-
fari) 350 milioni di prestito con-
vertendo. Mossa che impegna
principalmente Intesa Sanpaolo

(per circa 270 milioni), UniCre-
dit (105 milioni), Bpm (circa 50
milioni), Banco Popolare (30 mi-
lioni)e Mps (260 milioni). Allo sta-
to, invece, come dichiarato ieri
dal presidente di Mittel, Giovan-
ni Bazoli, il dossier Risanamento
non ¢ stato discusso nel board
dellafinanziaria anche selaparte-
cipata Castello sgr ¢ in trattativa
per gestire il fondo immobiliarc
in cui dovrebbe confluire I'area
di Sesto San Giovanni,

L RTPROMZIONE RIS RVATA
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Crack. Dopo cinque anni, accordo tra Bondi e la banca Usa

Tra Parmalat e BankAmerica
pace da 100 milioni di dollari

Mara Monti

MILAND

-+ Una delle vicende pitt intri-
cate del default Parmalat si &
chiusaieri con la firma di un ac-
cordo transattivo tra il gruppo
di Collecchio e Bank of Ameri-
cadatoomilionididollari. Ciso-
no voluti cinque anni dal crack
del dicembre 2003 del gruppo
alimentare, numerosi processi
civilie penalispesso finitiafavo-
re del gruppo bancario, per met-
tere fine all'azionc giudiziaria di
Enrico Bondi, 'ex commissario
straordinario oggi amministra-
tore delegato che soltanto negli
Stati Uniti aveva chiesto 10 mi-
liardi di dollari di danni.

La transazione & ora sogget-
taall'approvazione della Corte
del distretto sud di New York.
Appena cmesso tale "ordine”,
Bank of Amcrica provvederial
pagamento ¢ a chiudere le sue
pretese nei confronti della Par-
malat e di Indulac 'ex control-
lata del Venezuela e a pagare a
Collecchio una transazione di
98,5 milioni di dollari, in parte
cash e in parte non monetario.

Dal canto suo Bank of America
rinuncia, tral'altro, allc insinua-
zioni al passivo presso il tribu-
nale fallimentare di Parma.
«Dalle indagini e dai procedi-
mentigiudiziari che sisono svol-
tifino ad ogyi - silegge nel comu-
nicato di Bank of America-com-
presalarecente, inequivocabile
decisioncanoifavorevole emes-

LINA LUBGA CONTESA
Finisce uno dei risvolti

pitl complicati del fallimento
del gruppo alimentare
Salgono a quota 2,1 miliardi

sada parte del tribunale di Mila-
no, risulta evidente che nessun
dipendente della banca eraa co-
noscenza della reale situazione
finanziaria della Parmalaty. 11
crack defla Parmalat del dicem-
bre 2003 era scaturito dalla sco-
perta dell’inesistenza del conto
Bonlat presso labanca america-
na,conto nel quale doveva esse-

re depositatalaliquiditd dellaso-
cieta alimentare, che in seguito
si ¢ scoperto essere inesistente.

Conquest'ultima transazione
Bondiha portato a pocomeno di
2,1 miliardi di curo le somma in-
cassate complessivamente da-
gli istituti di credito italiani ed
esteriper chiudere i contenziosi
relativi al crack del 2003.

Dopo quello con Bofa, resta-
no in picdi, infatti, solo lc cause
negli Usa contro il revisore dei
conti Grant Thornton ¢ Citi-
group. Proprio il colosso Usasi
sta rivelando l'osso pilt duro
per Bondi ¢, al momento, Puni-
co che ha preferito assumersi i
rischi delle vie legali anziché
chiudere il contenzioso stac-
cando un asscgno milionario.

1 quasi 100 milioni di dollari
incassati da Bank of America
andranno arimpinguare il teso-
retto accumulato da Bondi nel
corso della sua gestione, giun-
ta ormai al secondo mandato,
cifra che 'ad potra utilizzare
per far crescere lasocieta attra-
verso acquisizioni.

ETRIPROBUZIONE RISERYALA
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Due manager della societa spediti in missione durante ['arresto del figlio del presidente

Bonomy, la Sea e 1l volo per Dubai

di SERGIO RIZZO

Due manager della Sea
(societa che gestisce gli ae-
roporti di Linaie e Malpen-

-sa) fedelissimi del presi-
dente, Giuseppe Bonomi,
si sono recati a Dubad, Uifi-
cialmente per perfezionare
un'intesa con Emirates, ma
proprio in coincidenza con
Tarresto del figlio di Bono-
mi frovato con uno spinel-
lo. Bonomi: «Sono andati,
ma solo per Yaccordoy.

APAGINA 19

A trattare con la compagnia di bandiera del Paese araoo i due pit stretti collaboratori del vertice. Il ragazzo era in carcere per uno spinello

Bonomi, 1 manager della Sea
e quella missione a Dubai

Gli womini della societa inviati durante 'arresto del figlio del presidente

Da pii1 di due anni ormai 1l padre pa-
drone della Sea & Giuseppe Bonomi, no-
mo considerato fra i massimi esperti ae-
roportuali ifaliani.
~ Qualita certamente necessaria per sa-
lire al vertice di un’azienda tanto impor-
tante, ma in questo caso non sufficien-
te. Gia presidente una decina d’anni fa
della societa che gestisce gli aeroporti
di Malpensa e Linate, poi consigliere
Anas e per un breve periodo anche pre-
sidente dell’Alitalia, e di fede leghista e
amicissimo di Umberto Bossi. Ed ha ac-
canto a sé due fedelissimi: Cosimo Gin-
lio De Mefrio e Fabio Mangini. Tanto fe-
deli da essere incaricati a meta novem-
bre 2008 di compiere una missione deli-
catissima negli Emirati arabi unitl. Mo-
tivazione ufficiale, quella di perfeziona-
re un importante accordo commerciale
con la compagnia aerea di bandiera
Emirates, intenzionata a moltiplicare i
voli con destinazione Malpensa. Un ac-
cordo presentato da Bonomi ufficial-
mente alla stampa il 6 dello stesso me-
se, una decina di giorni prima di quella
missione singolare.

Sara per pura coincidenza ma in quel
periodo soggiornava a Dubai anche il i-
glio di Bonomi, Filippo, protagonista
di una brutta avventura: 1a polizia loca-

le lo aveva fermato mentre il volo che
doveva portarlo in Australia faceva sca-
lo tecnico. La ragione dell’'arresto & la
stessa che ha fatto passare a molti gio-
vani cittadini occidentali esperienze si-
mili: detenzione di una modica quanti-
ta di stupefacenti, I giovane Bonomi
aveva uno spinello. Un peccato veniale,
altrove. Ma un fatto del genere i pud
causare problemi seri al malcapitato.
Tuttavia il giovane Bonomi se la sa-

rebbe vista ancora pii brutta se gli Emi--

rati non avessero ammorbidito per pu-
10 caso giusto qualche settimana prima
le leggi in materia. E per sua fortuna la
disavvenfura si € risolta con la scarcera-
zione dopo un mese e mezzo. Avvenuia
poco dopo la coincidenza della missio-
ne commerciale dei collaboratori di
suo padre. Coincidenza che non pud
non saltare agli occhi. Anche perché
con De Metrio, certamente la persona
pill competente per trattare intese di
quel genere, si & recato a Dubai anche
Mangini, che di mestiere fa il superviso-
re degli acquisiti e degli approvvigiona-
ment, settore che con un accordo com-

merciale internazionale ¢’entra come 1.

cavoli a merenda.
L’intesa con Emirates, che si concre-
tizzava proprio mentre era in svolgi-

mento quell’antipatico fuori program-
ma, & stata una delle varie iniziative per
rilanciare Malpensa dopo il disimpe-
gno dell’Alitalia, che aveva creato non
pochi problemi alla Sea.

Azienda che gia proveniva dd un pas-
sato pinttosto travagliato, durante il

quale il comune di Milano aveva pro-
sciugato praticamente tutta la liquidita
(almeno 200 milioni) che si era acen-
mulata negli anni con gli utili, E che Bo-
nomi ha deciso di sottoporre a una cu-
ra radicale. Cominciando dal rafforza-
mento delle posizioni di vertice.

Per esempio quella dello stesso De
Metrio, protagonista della trasferta in
terra araba, cul & stata affidata la super-
visione di numerose direzioni oltre al
Tuolo di vice di Bonomi. Un compito an-
cora pif1 delicato di quello che ricopri-
va in precedenza nonostante la sua con-
temporanea posizione di amministrato-
re e socio di una societd di consulenza
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nel settore trasporti, la T. Consulting,
che aveva fondato nel 2005 e della qua-
le & socio anche I'ex direttore generale
dell’Alitalia Giovanni Sebastiani.

Un conflitto d'interessi sanato suc-
cessivamente a una rivelazione di Pano-
rama, nel marzo del 2009, con la cessio-
ne delle guote avvenuta i 17 aprile. Det-
taglio curioso: quella societa di consu-
lenza conta fra i suoi clienti la Ata del
gruppo Acqua Marcia di Francesco Bel-
lavista Caltagirone, azienda che gesti-
sce l'aeroporto privato di Linate, a cui
Ia Sea (prima che De Metrio si sgancias-
se) ha rinnovato la concessione, in sca-
denza nel 2022 (fra 13 annil) fino al
2041.

Mangini ha invece la supervisione
degli acquisti. Tutto cid che riguarda
forniture e appalti passa per le sue ma-
ni. E non sono bruscolini. Ex braccio de-
siro di Bonomi quando questi era consi-
gliere Anas, non rimpiange di certo
quel periodo, che gli costd un patteggia-
mento per turbativa d’asta. Prima di ar-
rivare alla societa aeroportuale Mangi-
ni, anch’egli varesino come Bonomi,
era consigliere di Raffaele Cattaneo, as-
sessore regionale alle infrastrutture e
atfualmente consigliere della Sea: la
sua figura & quindi ritenuta di impor-
tante snodo politico per gli equilibri in-
terni. E qui si apre un capitolo centrale,

- Indipendentemente da chi siano i
suoi proprietari, Ia societa orbita chiara-
mente nella sfera d'Influenza della Lega
Nord sulla scia dell’'equazione: Malpen-
sa uguale Varese. Vale a dire, il quartier
generale del partifo di Bossi. Controllo
che il Carroccio esercita attraverso Bo-
nomi ma di comune accordo con la par-
te politica che fa riferimento al presi-

dente delia Regione Lombardia Rober-
1o Formigoni, ex leader di Comunione
e Liberazione, rappresentata appunto
dall’assessore (varesino) Cattaneo.

E gli azionisti? Non si pu0 certamen-

te dire che il Comune d Milano, con

185% del capitale, abbia il boccino in

mano. Figuriamoci poi la Provincia,
che e il secondo azionista con «appe-
na» il 14,5% delle azioni: non ha mai
avuto un consigliere, né voce in capito-
lo. Magari anche per questo Guido Po-
desta si appresta a infrangere un tabil.
Appena insediato, il nuovo presidente
della Provincia di Milano dice infatti
che la richiesta di una presenza nel con-
siglio di amministrazione della Sea «&
altordine del giorno». Ma difficilmente
il potere del capo supremo Verra messo
in discussione.

Dopo il ritorno alla Sea Bonomi ha ri-
coperto il doppio incarico di presiden-
te e amminisiratore fino a quando la
Corte dei conti non ha sollevato ecce-

Chid

La politica
Giuseppe
Bonomi (folo
50ttd) nasce a
Varese nel 1958,
Nel 1994 con la
Lega arriva in
Parlamento

Sea

Nel 1297 diventa
presidente della
Sea. Poi passa
ad Alitalia, -
Eurofly, e torna
in Sea nel 2006
chiamato dal
sindaco di
Milano Moratti

VYicine alia hega

Il responsabile della societa che

gestisce gli aeroporti di Malpensa
“e Linate & amico di Umberto Bossi
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«Sono anda;ti'li', ma solo per parlare di voli»

ROMA — Comprensibilmente, il padre non
parla volentieri di una vicenda che repufa
«privata e personale». Anche se Giuseppe
Bonomi, per com’e andata a finire, non pud
che mostrarsi sollevato.

Puo spiegare I'accaduto?

«I} secondo dei miei fre figli aveva gid |
avuto esperienze da studente in Australia. E
un Paese che offre molto spazio ai giovani e
sono stato 10 a consigliargli di ripetere questa
esperienza. Il suo volo ha fatto scalo a Dubai
e gli hanno trovato uno spinello. Tutfo qui».

Che cosa rischiava suo figlio? ’

«Inutile dire che mi sono molto
preoccupato: ho rivisto il film Fuga di
mezzanotte, 1o ricorda? Con le norme
precedentemente in vigore sarebbe stato
processato e condannato ad almeno quatiro
annd, anche se 'esperienza diceva che
normalmente il periodo di carcerazione non
avrebbe superato i nove o dieci mesi.
Fortunatamente, dopo le modifiche apportate
giusto qualche mese prima alla legge era
prevista 'espulsione, ma dopo un petiodo i
detenzione in un cosiddetto deportation
centers.,

Un'esperienza da non augurare a
nNESSuno. :

«(Gia. Ma il consolato italiano mi ha molto
tranquillizzato subito e per fortuna la cosa si
& risolta relativamente in fretta. Il ragazzo &
stato 1i 44 giorni. E usciio a Natale 2008».

E in relazione a questo episodio che gli
alti dirigenti della Sea Cosimo Giulio De
Matrio e Fabio Mongini sono andati in quel
periodo a Dubai?

. «No. Effettivamente loro due si sono recati
a Dubai, credo un paio di settimane dopo il
fatto, ma su invito deghi Emirati per discutere
P'accordo che stavamo concludendo con
Emirates per il secondo volo giornaliero su
Malpensa.

Pero lei quell’accordo I'aveva presentato
dieci giorni prima in conferenza stampa.

«Vero. Ma dopo che noi ed Emirates
avevamo espresso la volonta di fare I'intesa,
si doveva firmare un contratto. Le attivita tra
gestore e vettore una volta che & stata
annunciata la prospettiva di sviluppo non si
fermano 4. Si trattava di negoziare il rapporto
contrattuale fra Emirafes e Sea. Prova ne sia,
ripeto, il fatto che il viaggio sia avvenuto
dopo un invito arrivato dagli Emiratis.

: ' 8. Riz.
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DOMANI LE PROPOSTE DEL DG MASI AL CDA DI VIALE MAZZINI -

Rai, il Pd frena su Raitre
Radio: pronte le nomine

Magharo al posto di Matffei, Berti lascia Isoradio Papa

Promozioni, esclusioni e turnover

#. PAOLO FESTUCCIA
ROMA _

Le tessere del mosaico comin-
ciano a comporsi. Tant’é che
per domani € previsto un altro
pacchetto di nomine che il di-
rettore generale della Rai,
Mauro Masi porters sul tavolo
dei consiglieri di amministra-
zione. Tra i nomi ¢’ quello di
Massimo Magliaro, giornali-
sta, ex capo ufficio stampa del
Movimento sociale, che ormai

Ai Canali di utilita
andra I'ex capo ufficio
stampa di Castelli
Preziosi al Gr1

prossimo alla pensione (& nato
a Roma nel *45), si vede allun-
gare per 1 prossimi tre anni
(tanto durano gli incarichi nel-
le consociate Rai) la sua carrie-
ra con la nomina a presidente
di Rai Corporation. Una poltro-
na caldeggiata - raccontano
fonti ben informate Rai - dal-
Tex parlamentare di An, ora
mel eda, Guglielme Rositani in
cambijo del via libera, nello
scorso consiglio, alla nomina di
Massimo Liofredi alla direzio-
ne di Raidu. Magliaro prende-
ra il posto di Fabrizio Maffei
‘destinato alle Relazioni ester-

ne. Quindi, toechera alla Radiofo-
nia. A prendere il posto di Mar-
cello Del Bosco (area Ds-Pd) a
gran capo dellintera struttura

fiGr
Parlamento
" . Riccardo
Berti pronto
alasciare
" laguida
dilsoradio
peril Gr
Parlamento

sard Bruno Socillo (area Pdl- .

An), mentre il primo canale di
Radiorai tocchers a Antonio Pre-
ziosi, da sempre inviato al segui-
to del premier, che dara il cam-
bio a Antonio Caprarica (come
Marecello del Bosco tornera a di-
sposizione del direttore). Flavio
Mucciante {quota Ude) sale alla
guida di Radiodue, mentre Mari-
no Sinibaldi (quota Pd) andra.a
Radiotre. Ma il gran valzer della
nomine non finisce qui. Perché
Riceardo Berti, (nel 2005 ex dg
Flavio Cattaneo lo volle alla gui-

da di ¥Batti e Ribatti» il pro-.
gramma chepreseil postode 1

Fatto» di Enzo Biagi) Iascera la
guida di Isoradio per trasferirsi
al Gr Parlamento (feri il Cdr ha

chiesto formalmente all’azienda
di «essere convocato al pari del
cdr del giornale per conoscere i
progetti che riguardanoc la testa-
tax) e al suo posto - secondo le in-
discrezioni - andrd Aldo Papa,
gia capo ufficio stampa del mini-
stero della Giustizia con il leghi-
sta, Roberto Castelli.

Ma il vero fiore all’occhiello
del piano nomine riguarda la ri-
divisionalizzazione della radiofo-
nia. Infatti, se le reti torneranno
ad essere tre, Ia testata giornali-
stica sard per cosl dire unica ma
con ‘due condirettori: Flavio
Muceciante (sard nominato an-
che alla direzione di Radiodue)
con delega giornalistica sul se-
condo canale e Riccardo Berti
(avra la direzione del Gr Parla-
mento) con il medesimo ruolo al

* Paddio al Gr1

_ deldirettore,

Antonio
Caprarica
tornaa |
disposizione

alsuo posto-
Antonio
Preziosi

terzo canale. In sintesi - secondo
le ipotesi di ieri - Berti oltre alla

nomina a direttore potrebbe
averne un’alira a condirettore,
cosl come Mucciante.

Capitolo a parte merita Rai-
tre. La partita per la terza rete,
infatti, & tutta interna al Pd. E
con molta probabilith fino alle
primarie di ottobre non si muo-
verd nulla. Domani, dungue, a
parte sorprese dell'ultima ora, il
cda dara il via alle nuove nomi-
ne. Ieri il presidente, Paclo Ga-

rimberti a margine della presen-

tazione del «Prix Italia» (a Tori-
1o 20-26 settembre) ha spiegato
che il «il Cda si riunira anche il
prossimo. lunedi» mentre per
quel che riguarda le eventuali no-
mine sj é limitato ad un semplice
«vediamo cosa porterd e decide-
ra il direttore generale Masi.
Spettano a lui le proposte». Lu-
nedi comunque potrebbe tocca-
reavice direttoridi Tg e Reti.

POLITICA INTERNA

LaRai
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Dalla Ue via libera
ai dazi antidumping
sui tubi cinesi

Scattanoidaziatuteladella
siderurgia europea controil
dumping cinese. La decisione &
stata presa ieri dal Comitato
tecnico del Consiglio Ue, per
iniziativa del governo italiano.
Lamisurariguarderi per
cinque anniidazisulle
importazioni dalla Cina di tubi
senzasaldatura che saliranno
dall’attuale 25% al 39,2 per
cento. Soddisfazione di
Tenaris. Confindustria: regole

darispettare.
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Siderurgia. Su pressione del governo italiano il Comitato tecnico del Consiglio Ue introduce un balzello fino al 39,2%
D o I [ l @ L J I | L L S.

Urso: tutelati migliaia di posti di lavoro - Confind ustria: le regole vanno rispettate

Massimiliano Del Barba
MILANO

mm Lo Zollverein europeo alza
le sue barriere contro il dum-
ping dell'industria siderurgica
cinese. La misura, presa ieri a
Bruxelles dal Comitato 133, V'or-
ganismo cherappresentaizy go-
verni dell'Unione nei negoziati
commerciali internazionali, ri-
guardera per cinque anni i dazi
sullimportazione di tubi senza
saldatura dal paese del Drago-
ne, balzelli che saliranno dall’at-
tuale 259 al 39,2 per cento.

Unadecisione (laquale tutta-
viadovra essere ratificata a set-
tembre dal Consiglio europeo)
dietro la quale si nascondo gli
sforziele pressioni dell’'esecuti-
vo italiano, e in particolare del
viceministro allo Sviluppo eco-
nomico con delega al Commer-
cio estero Adolfo Urso, in pri-
ma linea nella difesa dell'indu-
stria dell’acciaio europea dalla
CONCOITENZA asiatica.

11 successo della linea italia-
naatuteladel comparto siderur-
gico trae origine dall'introdu-
zionc del cosiddetto principio
della "minaccia di danno™ si
tratta della prima volta in asso-
Iuto che il threat of injury viehe
applicatoper dirimercunacon-
troversia che interessa 'indu-
stria comunitaria e percid po-
trebberappresentare unimpor-
tante precedente anche per

eventuali casi successivi. La
Cominissione hainoltre espres-
so 'impegno a monitorare «at-
tentamente» le condizioni del
mercato al fine di rivedere i da-
zi, s¢ 1e condizioni economiche
¢ giuridiche dovessero consen-
tirlo, «anche al rialzo».
Positivoil commento di Con-
findustria: «L'utilizzo di prati-
che commerciali sleali, quali il
dumping, da parte di produtto-
riinternazionalicomelaCina¢
da condannarc in ogni circo-
stanza, ancor pittoggi, inun mo-
mento in cui Peconomia inter-
nazionale habisogno diapertu-
ra e di libera concorrenza per
sostenere la crescita economi-

LE REAZIONI

Soddisfatto il gruppo Tenaris
Dalmine: «E il primo-passo
diun processo che vedra

la sua fine a settembre, ma

cae uscire dalla crisiin attow, ¢
stato il commento del vicepre-
sidente per gli Affari interna-
zionali, Paolo Zegna. « Apprez-
ziamo l'operato del governo -
ha continuato Zegna -, in parti-
colare del viceministro Urso,
che segue con attenzione e de-
terminazione le istanze dell’in-
dustria. L'Ue, talvolta restia ad
applicare queste misure, hada-

to in questo caso prova di re-
sponsabilit ¢ di coerenza, in-
viando un messaggio significa-
tivo, ossia che le regole stabili-
tealivello multilaterale debba-
no essere rispettate datutti, so-
prattutto in tempi di difficile
congiuntura come questi».

La linca degli industriali &
chiara: si tratta di un orienta-
mento al contempo efficace e
innovativo poiché per la pri-
ma volta I'’Europa scende in
campo per farrispettare le re-
gole del mercato a priori, sen-
za cioé aspettare di sanziona-
re comportamentislealiadan-
no ormai compiuto.

Tra i maggiori beneficiari
delle misure vi sono innanzi-
tutto il gruppo Tenaris Dalmi-
nediBergamo, il colosso italia-
no dell'acciaio, e a livello euro-
peo imprese siderurgiche del
calibro di Vallourec, Manne-
sman e Arcelor. «E un primo,
positivo, passo di un processo
decisionale pit lungo e com-
plesso che vedra la sua fine a
settembre - € stato il commen-
toacaldo proveniente da Tena-
ris - Si tratta tuttavia di un se-
gnaleincoraggiante, anche per-
ché premiail lavoro e gli sforzi
profusi nel raggiungimento di
livelli di qualita alta nelle pro-
duzioni made in Europe».

Boccata d'ossigeno per le
aziende siderurgiche - nonché
per'indotto diriferimento - an-

ECONOMIA INTERNAZIONALE

che daunpuntodivistaoccupa-
zionale: «La decisione del Co-
mitato - ha infatti concluso Ur-
so-salvaguardera anche miglia-
iadipostidilavoron.

M RIFROMUZIONE HISERVAIA
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Presto I'alluminio
Concorrenza un tubo
L'Europa mette i dazi
contro I'acciaio cinese

797 GIOVANNI IPPOLITO

i Finalmente Bruxelles ha alzato la testa e
ha approvato i dazi antidumping contro la Cina.
1 tubi del Dragone importati nell'Unione Euro-
pea a partire dal primo ottobre subiranno una
sovrattassa fino al 39,2% per i prossimi cinque
anni. L'obiettivo & parare i colpi della concorren-
za poco leale dei colossi cinesi dell’acciaio.

«Grazie alle misure approvate 'industria side-
rurgica europea produttrice di tubi verra tute-
lata dalle importazioni in dumping salvaguar-
dando anche migliaia di posti di lavoro», spicga
il vice ministro al commercio estero Adolfo Ur-
so. Tra i maggiori beneficiari delle misure vi so-
no innanzitutto il gruppo Tenaris Dalmine c an-
che altri importanti imprese siderurgiche euro-
pee quali Vallourec, Mannesman e Arcelor. «[:
doveroso sottolineare», aggiunge Urso, «che
questo caso si fonda, ¢ si tratta della prima volta
in assoluto, esclusivamente sulla minaccia di
danno per l'industria comunitaria: rappresenta
pertanto un importante precedente anche per
eventuali casi successivi e, per tale motivo, la vit-
toria ottenuta in questo caso rappresenta mo-
tivo di grandissima soddisfazione per il nostro
Paeser.

La Commissione Ue ha inoltre espresso 1'im-
pegno a monitorare attentamente le condizioni
del mercato al fine di rivedere, se le condizioni
economiche e giuridiche lo consentiranno, i da-
zi eventualmente anche al rialzo. «Per questo
ringraziamo il Commissario al Commercio, Ca-
therine Ashton che si & dimostrata sensibile alle
esigenze dell'industria italiana in un settore che

¢ di estrema importanza per il Made in Italy»,
conclude Urso.

La buona notizia & doppia visto che sul tavolo
della Commissione ci sono altri dossier su dazi
antidumping. E il primno a poter essere appro-
vato potrebbe riguardarc I'alluminio. Soddisfa-
zione, ovviamente arriva da Confindustria,
«L'utilizzo di pratiche commerciali sleali, quali il
dumping, da parte di produttori internazionali
come la Cina & da condannare in ogni circostan-
Za, ancor pill oggi, in un momento in cui I'eco-
nomia internazionale ha bisogno di libera con-
correnza per sostencre la crescita economica ed
uscire dalla crisi in atto», commenta il Vice Pre-
sidente per gli Affari Internazionali di Confindu-
stria, Paolo Zegna. « La Ue, talvolta restia ad ap-
plicare queste misure, ha dato in questo caso
prova di responsabilita e di coerenza, inviando
un messaggio significativo, ossia che le regole
stabilite a livello multilaterale debbano essere ri-
spettate da tutti, soprattutto in ternpi di difficile
congiuntura»,

Insomma, se spesso la Ue fa parlare di sé non
in positivo stavolta non bisogna essere avidi di
elogi. Va infine sottolineato come, per la prima
volta, I'applicazione dei dazi antidumping viene
approvata sulla base della “minaccia” di dum-
ping, ossia prima che tale pratica eserciti i suoi
effetti negativi sull'industria europea. Forse
I'Europa comincia capire che & meglio schivare i
colpi piuttosto che curare le botte ricevute.
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Diktat Ue: chi cartolarizza si terra il 5% dei titohi
Diktat Ue, chi cartolarizza si terra il 5% degli asset

Bruzelles si prepara a cambiare radi-

calmente il mercato delle cartolariz-

zazioni in Europa. La Commissione,

infatti, a giorni dovrebbe introdurre
un nuovo articolo nella Direttiva

2006/48/Ec (la Capital Requiremen-
ts Directive, CRD), il 122 bis, con il
quale imporra a ogni cedente o origi-

nator (ossia a'chi cede gli asset sotto-
stantl) di mantenere una quota del
5% degli attivi cartolarizzati. Per fare
un exsempio, le maxi cartolarizzazioni
deglli nltirni mesi di mutui e leasing
delle banche italiane, al fine di costi-
tuire collateral per i pronti contyo ter-
mine con la Bee, avrebbero dovuto
tradursiin un 1mmob1hzzo in bilancio
pati al 5% di quanto emesso. A pre-
scindere dai tempi di adozione, si trat-
ta di una rivoluzione scon un enorme
impatto immediaton, spiega I'avvoca-
to Marco Lantelme.

Lantelme & partuer di Camelutti
Studio Legale Associato, ed & stato
uno dei due italiani in un gruppo di
lavoro che nel corse del 2008, per
conto del comissario Charlie McCre-
evy, ha studiato a livello europeo le
soluzioni di emergenza da adottare
per fronteggiare a crisi finanziaria.

E una rivoluzione del mercato
delle securitization?

Certo. Con il 122 bis nella CRD si
impone al cedente il mantenimento
di un cosiddetto "interesse economi-
co netto rilevante" nell’operazione
di cartolarizzazione. Chiedendogli
di trattenere una soglia di almeno il
5% delle esposizioni cartolarizzate,
di clascun segmento ceduto o trasfe-
rito e del segmento first loss.

La norma & andata avanti in sor-
dma1 nonostante gli effetti poten-

Agh inizi di luglio e stata varata la

norma che prevede il trattenimento
del 7% per le ri-cartolarizzazioni. Ma
quella era un assaggjo, una modifica
di una minima parte del mercato. Di
pari passo a quella decisione, a parti-
re da fine 2008, si & proceduto con la
definizione dell’articolo 122 bis. La
Bee ha dato parere favorevole in mar-
zo e il Parlamento I'ha approvatoil 6
maggio scorso. Si attendeva il prov-
vedimento da parte della Commissio-

ne a fine giugno, Adesso, i banker si
aspettano il colpo di scena entro la
fine di questo mese. Ma non & detto
che le pressioni delle lobby bancarie
e i veti incrociati nazionali spostino
di miovo la linea del tragnardo.

In effetti, sembra una soglia piut-
tosto alta.

Ed & stata ridotta rispetto all'ipote-
si iniziale ben pill alta. Fosse rima-
sta una soglia ben maggiore, per
esempio nell'ordine del 20%, il mer-

cato delle cartolarizzazioni sarebbe
sparito. Una soglia del 5%, commm-
que, ridisegna i modelli di calcolo
dei rendimenti e apre da subito que-
stioni tecniche decisive.

Perché da subito?

Perché é vero che ci sono 18 mesi
per recepire la direttiva, e in questo
caso la portata & tale che sara neces-
sario anche un intervento di Banki-
talia. Mal'obiettivo & quello diappli-

care la soglia del 5% alle operazioni
lanciate dal 31 dicembre 2010. E a
tutte le operazioni ancora in essere
al 31 dicembre 2014. I che significa
che, nel progettare una cartolarizza-
zione che scadrd dopo quella data,
gia oggi occorrera ritarare i modelli
di calcolo dei margini e dei costi. E
chiaro che si aprono molteplici
aspetti cruciali da definire.

Quali aspetti cruciali?

Per esempio, come e a che prezzo
sara ricomprato il 5% dei titoli. E co-
me ci concilia questa soglia col mec-
canismo del trasferimento dei credi-
ti (ai sensi della legge 130/1999).
Soprattutto, andra indicato come
contabilizzare questo 5% nei bilanci
(come debito o ad altro titolo?) e se
si trattera di asset immobilizzati o
gestibili, per esempio, per esigenze
di tesoreria.

Luca Testoni

Marco
Lanteime

POLITICA ECONOMICA
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Effetti collaterali. Bastano 10 minuti su internet per aprire una micro-azienda e usufruire del regime «niente reddito, niente tasse»

La Francia della crisi scopre 'impresa

Procedure semplificate hanno spinto 182mila persone in sei mesi a mettersi in proprio
| LE REGOLEPER L’AUTOENTREPRENEUR

Chi sono i beneficiari

« lldispositivoin vigore dal primo
gennaio di quest'anno (ideato dal
ministroalle Pmi Hervé Novelli)
permette la creazione diimprese
individuali da parte di chiunque
abbia compiutoil8annie
Jesideriintegrareil proprio
reddito (anche i disoccupati, i
beneficiari del reddito attivo di
solidarietd, i pensionatiei
funzionari pubblici)

-Tettiairicavi

Cisono due limiti massimi di
fatturato che chisi mette in
proprio con queste modalita non
deve superare nell’anno: 80mila
euro per attivita che riguardino la
compravendita di beni; 32mila
euro per la prestazione di servizi.

Lacumulabilita ditale reddito é
consentita fino a un massimo
equivalente a 1,5 volte lo Smic, il
salario minimo, che dopo l'ultima
rivalutazione & di1.337,70 euro
lordi al mese.

Come funziona

~ Unavolta accertatii requisiti, i
si pud iscrivere direttamente
online, sutsito
www.lautoentrepreneur.fr.

Itregime fiscale

. Iprelievicontributivi
ammontano al 12% del fatturato
per chi svolge un’attivita di
compravendita dibenieal 18,3%
0 al21,3% rispettivamente per le
prestazionidi servizie perle
attivita della libera professione.

Il ministero del’Fconomia
garantisce una procedura
semplificata almassimo che non
richiede pill di10-15 minuti. Gia
almomento dell’iscrizione si
scelgono le medalitd di
pagamentodelleimposte e di
versamento dei contributi, su
base mensile ctrimestrale. It
concetto chiave del dispositivo@
che non sicominciaa pagare se
prima non si guadagna.

reddito, tasse compresetral'leil
2% del giro d’affari.
’autoimprenditore non é
assoggettatoal pagamento
dell’Iva, ma non pud dedurre
alcuntipo dispesarelativaalla
sua attivitd. Non paga inoltre per
tre anni la tassa professionale,
equivalente dellanostra Irap,
chetuttavia- nella sua versione
attuale- sard comunque abolitain

Ifatturati generati dalle due A queste cifre bisogna
attivita diuno stesso aggiungere, a titolo di
autoimprenditore sono versamento forfettarioe
cumulabili liberatorio dell"imposta sul

Attilio Geroni
PARIGL Dal nostro corrispendente

» + Bacchusement vitre,bacco-
samente vostro. E il benvenuto
(e anche larrivederci) con cui
Rémy Marionnet, 49 anni meta
deiquali passati alavorare nella
sicurezza di svariate societa pa-
rigine, saluta la clientela della
sua nuova attivita online, la ca-
ve a pépére, la cantina del non-
no. Vende vini da collezione,
grandicru per grandi occasioni,
millesimi di pregio la cui datadi
imbottigliamento pud risalire fi-
no ai primi del secolo scorso:
«Ho fatto della mia grande pas-
sione, che coltivavo ormai da
una quindicina d’anni, un lavo-
ro a tempo pieno». Rémy ha in-
fattilasciato in aprile il suo vec-
chio impicgo, tanto gli affari del-
la sua giovane impresa indivi-
duale, ma boite come la chiama-
no i francesi, andavano ¢ conti-
nuano ad andare agonfic vele.
Secondo le statistiche, ¢ uno
dei 182mila cittadini d'Oltralpe
che nel primo semestre - a causa
oppure grazie alla crisi - hascelto
di mettersi in proprio adottando

il nuovo regime ultrasemplifica-
to di autoimprenditore, lanciato
il primo gennaio dal ministero
dell’Economia di Parigi. Come al-
tri, & il protagonista felice di una
microriforma lanciata quasi in

CAMBIO DI MENTALITA?

Nel paese della pubblica
amministrazione, che diffida
della piccola iniziativa privata,
un terzo dei cittadini sogna

di avviare un lavoro autonomo

bazzamenti mediatici con cui so-
nostate accompagnate altre rifor-
me di Nicolas sarkozy, dette
strutturali,che ogginonsolo gira-
no paurosamentc a vuoto nclla
crisi economico-finanziaria, ma
costano pure caro. Pit della de-
tassazione degli straordinari ¢
della fine, de facto, delle 35 ore,
questa piccolarivoluzione da so-
stanza al famigerato slogan elet-
toraledel"lavorare di pitiper gua-
dagnare di pitt" ¢ allarivalutazio-
ne insensolato detlavoro.
Dieci-quindici minuti davanti

Francianel 2010

alloschermodel computer, sul si-
to www.lautoentrepreneur.ir, al-
trettanticlick e liscrizione & fatta,
il francese medio puo diventare
imprenditore accettando i rischi
e le opportunita del mettersi in
proprio: «Sc non ci fosse stato
questo nuovo regime di creazio-
ne d’'impresa probabilmente non
avrei compiuto il grande passo. 11
mio progettocrapronto datrean-
ni, ma ancora non mi decidevo a
cominciare, spaventato com’ero
dalla complessita delle procedu-
re amministrative e dal fatto dido-
ver pagare imposte e contributi
ancora prima di incassare un eu-
rom, racconta Marionnet. E inve-
ce, come recitalo slogan del regi-
me di autoentrepreneur, "niente
reddito, niente oneri". «Nei primi
tre mesiho potuto cosidedicarmi
solo alla gestione ¢ al migliora-
mento dell'attivitd, dallottimizza-
zione del sito all'arricchimento
deglistock dibottiglic alle relazio-
ni con Ja clientela. Non ho perso
tempo con la burocrazia perché
gli obblighi ¢ gli adempimenti nei
suoi confronti erano stati davve-
ro risolti con i click iniziali

ECONOMIA INTERNAZIONALE

dell'iscrizione».

Hervé Novelli, scgretario di
stato alle Pmi, al Commuercio ¢
all'Industria, artefice della rifor-
ma, ha il conforto dei numeri per
dire che si tratta di «un successo
straordinario». Gli oltre 18omila
autoimprenditori dei primi sei
mesi indicano che si stanno bru-
ciando le tappe della tabella di
marcia fissata inizialmente. Se il
ZOVErno scommetteva su 200mi-
la autoimprese nel 2009, di que-
sto passo si arrivera facilmente a
soomila. I ministro, uno dei pit
discreti ed efficaci del governo di
Frangois Fillon, parlaagiustotito-
lo di «fenomenosociale». Lacrea-
zione di nuove imprese nella pri-
ma meta dell’anno ha toccato un
record, 280milaregistrazioni, ¢ ol-
tre la meta del primato & dovuto




\ED

Ufficio Stampa

R

29-LUG-2009
da pag. 8

al dispositivo dellautoimprendi-
tore. Il successo sottintende un
cambiamento di mentaliti in cui
la crisi economica svolge il ruolo
di agente catalizzatore. Secondo
un sondaggio pubblicato dal quo-
tidiano le Parisien, pit diunterzo
dei francesi vorrebbe mettersiin
proprio coltre il 6ges vorrebbe ar-
rotondare lostipendio conun’atti-
vita parallela. "Arrotondare” ¢ un
po’la parola magica di questo re-
gime che pud essere adottato an-
chedachi, come nel caso diRémy
Marionnet, aveva gid un posto di
lavoro. Vi pud accedere chiun-
que abbia compiuto 18 anni: an-
cheidisoccupati, ibeneficiari del
reddito attivo di solidaricta (che
da qualche settimana ha sostitui-
to il reddito minimo garantito), i
pensionatieifunzionari pubblici,
Niente male perun paese che &
il paradiso della pubblica ammini-
strazione ipertrofica e comun-
qucambitissimameta occupazios
nale, ¢ che ha sempre guardato
con diffidenza e sussicgo un cer-
totipodiiniziativa privata, specic
nel commercio. Il ministro prova
aschizzareilritrattotipodiun au-
toimprenditore: «Nel 709 deica-
sl s1 tratta di un uomo, eth media
40 anni, e secondo i dati del pri-
mo semestre abbiamo circa un
terzo di iscritti che hanno gia un
postodilavoro e un quarto alla ri-
cerca di impiego. Il numero dei
pensionati & doppio rispetto a
quellodialtretipologie di creazio-
ne d'impresa ed ¢ questo un fatto
molto importante: I'economia
francese pud continuare abenefi-
ciare dell'esperienza e della com-
petenza di chi ha gid una lunga
carriera professionale alle spal-
lew. Le attivita pilt diffusc riguar-
dano la consulenza aziendale, i
serviziinformatici, quelliallaper-
sona, le vendite al dettaglio e onli-
ne. Siamo di fronte al primo asso-
ciazionismo d’impresa che hafat-
to del web il suo principale stru-
mento di comunicazione ¢ rap-
presentazione. Il sito ¢ 1a piatta-
formavirtualediincontro cscam-
bio:dal primo gennaio, 1,1 milione
divisitatoriunici, oltre cingue mi-
lioni di pagine viste e circa8oomi-
laaccessiallasezione dedicataal-
le Fag, le domande frequenti.
Idispositivohaancheisuoide-
trattori. L'opposizione di sinistra
sostiene velenosamente che lafa-
cilitd d'iscrizione non ¢ garanzia
di professionalita e serve soprat-
tuttoagonfiarele statistiche sulla
creazione d'impresacadaddolei-
re quelle autunnali sulla disoccu-
pazione, che si preannunciano

molto amare. L'Unione degli arti-
giani teme la concorrenza sleale
di autoimprenditori che non so-
no assoggettati all'Tva e non han-
no obbligo di certificazione perle
loro attivita. Il dispositivo & in di-
venire: 4 Bercy, il ministero delle
Finanze, hanno messo in conto
un lungo periodo di adattamento
pertenere conto delle rivendica-
zioni delle varic lobby senza sna-
turare il principio fondatore
dell'autoentrepreneur.

Piitnel merito, invece, il rilievo
di un’autoimprenditrice di suc-
cesso, Valerie Pizzi, che dal suo
atelier di Colombes, non lontano
dal quartiere della Défense, aPari-
gi, svolgeun’attivitd ditappezzie-
ra e restauratrice di mobili. Vale-
rie, 36 anni, viene da quattro anni
di disoccupazione che perd ha
sfruttato per tornare, lei, laureata
in economia ed ex responsabile
commerciale diunacasaeditrice,
alsuo vecchio amore, le artideco-
rative: «Il dispositivo @ stato otti-
mo per cominciare, ma adesso
che ho aperto un negozio ¢ non
posso dedurre alcuna spesa co-
mingcio a trovarlo un po’ limitan-
te. Gl affari vanno comunque be-
ne. Alla fine dellanno fard un bi-
lancio, poi si vedra sc cambiare
statuto o meno».

Quanto bene? Tanto nel caso
di Rémy chein quello di Valerie
sembra di capire che per laloro
tipologia d’attivitd (vendita di
prodotti) il tetto massimo di fat-
turato, Bomila euro, non sia poi
cosilontano, anzi. Valerie appro-
fitta poi del fatto di poter cumu-
lare il reddito derivante dalle
duetipologie e vende anche ser-
vizi: «Tengo deicorsidomenica-
li per giovani sul restauro dei
mobili e vedoun forte ritorno di
interesse per questo tipo di atti-
vitd, Condividere questo mio
mestiere ¢ importante anche
perché migliora lautostimay.

Parlando con Rémy Marion-
net, della passione che dedica al
nuovo lavoro, si capisce che la
suavitaé cambiata, anche se'am-
bizione «non & quella di diventa-
re milionarios. L'attivitahaavuto
un'accelerazione impressionan-
tenelle ultime settimane - «in giu-
¢mo gli ordini sono triplicati ¢ ci
sono molti buoni clienti italiani»
-cgidvede conimpazienza il gior-
no in ¢cui potra abbandonare I'ap-
partamento di Gagny, nella digni-
tosabanlieu aEst di Parigi, pertor-
narsene, bacchusernent ndtre, ncl-
lasua amata Borgogna.

RPROMIIUNE RISFRVATA

ECONOMIA INTERNAZIONALE




\ED

Ufficio Stampa

R URES

29-LUG-2009
da pag. 31

Mercati. Deutsche Bank frenai listini
Ripartonoi prezzi delle case Usa Pag. 31

Mercati. La banca crolla (-11,42%) dopo i risultati e trascina al ribasso le Borse

I conti di Deutsche Bank
frenano i listini europei

I prezzi delle case
aumentano in Usa
E la prima volta
da tre anni

Beda Romano
FRANCOFORTE. Dal nostro carrispondente

.« Deutsche Bank ha scosso i
mercatiieri annunciando un for-
te ¢ inatteso aumento degli ac-
cantonamenti. La decisionc ha
messoin ombrarisultati per il se-
condo trimestre miglioridel pre-
visto, con utili netti in aumenta
del 70% annuo. I titolo della pri-
ma banca tedesca ¢ crollato alla
Borsa di Francoforte, chiudendo
incalo dell'n,g29 a 46,09 curo.

I dati pubblicatiieri da Deut-
sche Bank sono lo specchio di
unasituazione molto contrasta-
ta.Da unlato 'economialancia
segnali di timida ripresa ¢ l¢
borse sono in ascesa da qual-
che settimana a questa parte;

dall’altro moltii osservatori te-
mono che la comgiuntura possa
rimanere debomlissima con un
impatto negaitivo sui conti
aziendali e quimdi bancari.

Listituto di crredito tedesco ha
chiuso il perioclo aprile-giugno
con utili netti pairi a 1,09 miliardi
di curo, rispettwo ai 649 milioni
dello stesso trimestre del 2008,
Maacolpire gli wosservatori & sta-
tosoprattuttol'swumentodegli ac-
cantonamenti: ssaliti a un miliar-
do di euro, dai 135 milioni del se-
condo trimestre: del 2008.

Dietro a questto fortc aumento
vitcertamenteiil timore diun au-
mento dei fallinnenti a causa del-
la crisi cconomica. Deutsche
Bank hacitato iniparticolare il de~
sideriodicoprire lapropriaespo-
sizione in Spagnia, paese in grave
crisi economica, ¢osl come nei
confronti di duce controparti ri-
maste anonime.

Il presidentee Josef Acker-
mann - il cui mamdato & stato rin-
novato come mprevisto fino al
2013-érimasto c:auto. [l banchie-
rehapreferito non fare previsio-
niperiprossimimesi, limitando-
stanotare chelabanca «& pronta
a coglicre tutte le opportunita
non appena le condizioni
dell’ecconomiamigliorerannoy.

Notava ieri sul suo sito Han-
delsblatt comeirisultati ottenu-
tinclsecondotrimestre sifonda-
no sul positivo andamento dei
mercati. Citava analisti preoceu-
pati da una banca semprc trop-
po legata agli alti e ai bassi delle
Borse. Ecerto chelarecente sta-
bilizzazione dei mercati ha aiu-
tato Deutsche Bank nello stesso
modo in cui ha favorito altre
banche internazionali.

In un contesto di profitti in
calo nel private ¢ ncl business
banking, I'istituto di credito ha
anche ridotto il proprio bilan-
cio, del 18%. 1l Tier 1 della pri-
ma banca tedesca é salito nel
secondo trimestre all'noo, dal
10,2% alla fine di marzo: & 1l li-
vello pitt clevato dallo scoppio
della crisinel 2007.

I conti di Deutsche Bank han-
noinfluenzato la sedutadiborsa,
se&verocheirisultatihanno mo-
strato tra le righe quanto il futu-
ro rimanga incerto. Il Dax di
Francoforte ha chiuso in calo
dell't, 469, il Ftse di Londra
dell,25%, il Cacqo di Parigi
dell',239, cosi come il Ftse Mib
di Milano, maglia nera d’Europa,
che ha terminato in diminuzione
dell',64%. A New York I'S&P ¢
sceso dello 0,269 mentre il Na-
sdaq ha virato in positivo
(+0,39%). A movimentare Wall
Street la notizia che per la prima
volta dall’estate del 2006 negli
Stati Unitiiprezzi delle case han-
nomostratoun aumento; i datidi
maggio dell'indice Standard &
Poor’s/Case-Shiller hanno sc-
gnato un +0,5 per cento dal mese
precedente, per questo indicato-

POLITICA ECONOMICA

re che monitorai prezzi delle 20
maggiorimetropoliastelle e stri-
sce, e che potrebbe riflettere un
inizio di stabilizzazione del com-
parto immohiliare. Nel parago-
ne su base annua, rispetto al giu-
eno 2008 'andamento dei prezzi
resta nettamente negativo, con
un-17,1 per cento.
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~_[MARIS RIEKSTINS

«C051 in Lettonia abblamo sconglurato la bancarotta»

Autocritica
Paghiamo . -
Tentusiasmo
dell'ingresso
nella Ue

Livio Caputo

Riza Di tuttii27 Paesi della Ue, la Letto-
nia & quello che € stato colpito pit dura-
mente dalla crisi, al punto che Commis-
sione europea e Fondo Monetario inter-
nazionale hanno dovuto- intervenire
per scongjurare il pericolo di default.
Ma, a suo onore, & anche quello che ha
reagito con maggiore determinazione,
adottando provvedimenti che sarebbe-
roimpensabili in Europa occidentale; e,
nonostante la serie di rovesci subiti, ri-
mane deciso a non svalutare, a rimette-
re in sesto i suoi conti entro il 2012 e ad
adottarel'euroanno successivo. Abbia-
mo chiesto al ministro degli Esteri Maris
Riekstins, un ex diplomatico quaranta-
seienne, perchéil suo Paese sia stato col-
pito piir dij altri dalla recessione ¢ che
cosa stia facendo peruscirne. -
«Bisogna risalire al 2004, quando la
Lettonia & diventata membro della UE.
‘Da allora, il nostro pil & aumentato in
media del 10% l'anno, ma & stata una
crescita artificiale, basata su un credito
troppofacile e suun'orgia consumistica
cheha prodottoun'inflazione fuori con-
trollo, una bolla immobiliare e un defi-
cit insostenibile della bilancia dei paga-
menti. Abbiamo anche commessol'erro-
re di aumentare troppo gli stipendi dei
dipendenti pubblici, nel tentativo di
contrastare una fuga di cervelli. Quan-
do abbiamo cercato di correre ai ripari,
"& scoppiata la recessione mondiale, e
traottobre e novembreabbiamo dovuto
salvare, letteralmente svenandoci, la Pa-
rex, seconda banca del Paese con molii
titoli tossici in portafoglios.
Siete soddisfatti dellaiuto ricevute da-
gli organismi internazionali?

«Non possiamo lamentarci né nell'Eu-
ropa né delP’Fmi, anche perché noi ab-
biamo soddisfattotuite le loro richieste.
Abbiamo tagliato la spesa pubblica di
700 milioni di enro - solo il mio ministe-
roharidottol'organicodi 130 dipenden-
ti - riducendo i fondi per la previdenza
sociale, l'istruzione e lasanita e chinden-
doalcuni ospedali. D'accordo con e par-
ti sociali, abbiamo anche decretato una

femporanea diminuzione di stipendi e
pension, in certi casi ﬁno al20 per cen-
to»,

in che misura la crisi ha cumpromesso
le vastre possibilita di aderire all'Unio-
ne monetaria?

«Prima della crisi eravamo in regola
contuttii parametridiMaastricht, eccet-
tolinflazione. Oraquesto & andatoa po-
sto, ma & saltato il ra gporto deficit-Pil,
che quest'anno sar del 10 per cento e
avra bisogno di tre anni per rientrare.
Speriamo di adottare 'Euro nel 2013-,

Perché, nonostante futto, i cittadini let-
toni amano poco FEeropa?

«Molti non Ia capiscono, molti non

aminoFeccesso dinommativa, ed é diffu-
sa limpressione che nella trattativa per
l'adesione siamo stati trattati male. Gli
agricoltori si sentono discriminati, per-
ché ricevono meno aiuti deiloro co]leg1
francesi o tedeschi. Ciod nonostante, Iz
partecipazione alle elezioni & stata del
53 per cento, nettamente superiore alla
media europea-.
Perché invece la Nato € molto piii popo-
lare, anche se vi costringe a tenere un
contingente di 160 uomini in Afghani-
stanche, rispettoallavostra popolazio-
ne, é il secondo piti numeroso dell'Alle-
anza?
«Perché ja partempazmne allaNato ci

 DIPLOMATICO B

H ministro
lettone degli
Esteri Maris
Rieksfins, 46
anni, é laureate |||
inlegge, sposato ||~
econ due figli. -

La lettonia entra
nel’Ue nel 2004
éstatounodei .
Paesi piit colpiti
dalla recessione ,

Preferenze
Pero la Nato

ci da piu
sicurezza
dell'Europa

dasicurezza: ciprotegge contro possibi-
li rigurgiti imperiali della Russia e co-
munque- garantisce la nostra indipen-
denza, che ha solo 18 anni. Il prezze af-
ghano lo paghiamo volentiert.

Indipendenza o no, dipendete anche

voi dalla Russia per le forniture di ener-
gia. Non avete paura di finire come

I'Ucraina?

«Dipendiamo dalla Russia solo per il
30 per cento e comunque paghiamo per
il metano il prezzo che cié stato chiesto.
Inolire, irussidipendonoalorovoltada
noi, perché d'estate immagazziniamo
per loro conto grandi quantita di gas
che poi gli restituiamo durante l'inver-

no, Comunque ciapprestiamo a costrui-
re, in societa con Lituania ed Estoma,
una centrale nucleares.
Siete soddisfatti del nuovo approccio
pii morbido di Obama verso la Russia?
<Etroppo presto per definire morbido
il suo approccio. Certamente ascolta di
pit del suo predecessore ma se poi sia
anchepiti cedevolerestadavedere. Cer-
tamente, noi restiamo del parere che
Ucraina e Georgia hanno tutti i diritti di
aderire 2 Nato e Ue, a patto che rispetti-
no i criteri.
Cheproblemivicreala fortlssma mino-
ranzarussa, einparticolare quei 400mi-
la che, per non passare I'esame di lin-
gua lettone, non hanno preso finora fa
vostra cittadinanza?
~«Qui non c'¢ una minoranza russa
omogenea: alcuni sono arrivati ai tempi
di Pietro il Grande, altri nel XIX secolo,
altri ancora ai tempi dell'Urss. Sono so- .

Cina, vite schedate e poi rubate

1l dramma dei giovani senza identita




\ED

Ufficio Stampa

il Giornale

29-LUG-2009
da pag. 14

pratiutto questi ultimi, abituati a essere
ipadroni, che rifiutano diintegrarsi, ma
ilorodiscendenti, attratti dalla possibili-

tadiavere un'passaporio europeo, stan-

no gradualmente cambiando ideas.
Avete ratificato il Trattato di Lisbona:

che cosaviaspettate dauna Europapil

toesa?

«Noi siamo piccoli, percid vogliamo
un'Europa forte. Per 1a presidenza, non
abbiamo favoriti, ma vogliamo qualcu-

10 che ci créda davveros.
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PER LAUTHORITY USA SUI MERCATI DEI FUTURES (CFTC) SONO NECESSARIE REGOLE PIU STRINGENTI

Washington contro
la speculazione sul barile

(Fiano a pag. 2)

Stop alla speculazione sul petrolio

Il record toccato l'anno scorso dal greggio a 14727 dollari
al barile é stato frutto di manipolazioni e non dello squilibrio
tra domanda e offerta. La Casa Bianca verso la linea dura

DA NEW YORK
ANDREA F1ano

n mercato manipolato da

speculatori nell’estate

del 2008. E un mercato

dove oggi sono allo stu-
dio interventi che blocchino la
speculazione e limitino le parti-
colari esenzioni concesse finora
al trading sulle materie prime
fatto dalle grandi banche e da
chi investe sugli indici settoria-
li. Sono questi i due punti chiave
presentati ieri, in un’audizione al
Congresso, dal nuovo chairman
della Cfte (1'authority americana
per i mercati dei futures e delle
materie prime) Gary Gensler.
Quella di ieri, la prima di tre
udienze sul tema, ¢ coincisa con
]a presentazione di alcuni nuovi
dati che mostrano 1'effetto de-
terminante che la speculazione
ha avuto sui prezzi del greggio
nell’estate del 2008, contraria-
mente a quanto era stato sostenu-
1o in passato. La posizione della
Cftc & infatti cambiata rispetto a
un anno fa, non solo per 1"arri-
vo di un chairman democratico,
ma anche perché il balzo fino a
147,27 dollari a barile del prezzo
del greggio, toccato 1’11 luglio
dello scorso anno, era stato giu-
dicato un risultato dello squili-
brio fra domanda e offerta, ¢ non
il frutto della speculazioni. Bart
Chilton, all’epoca consigliere di
minoranza della Cftc e oggi in
maggioranza, ha dichiarato ieri
che il mese prossimo 1’agenzia

DUE ANNI DI PETROLIO

In doliari al barile h

2007

LATSTON'D]G FMATM'G'L'ATS 'O'N'D[GTF MATM'G L
208 2009

federale presentera un rapporto
nuovo e migliore sulla vicenda
e chicdera una maggiore regola-
mentazione dell’attivita dei dea-
ler in swap e di chi investe sugli
indici azionari, col risultato che
«il rapporto dovrebbe mandare
un segnale al Congresso che €
necessaria una riforma che per-
metta alla stessa Cftc 1a vigilanza
e il controllo sui mercati oscuri
dell’over-the-counter», ovvero
quelli che oggi sfuggono al con-
trollo dell’ authority stessa. Gen-
sler ora chiede per la Cfte mag-
giori poteri per poter statilire dei
limiti sui contratti che valgano
in mercati diversi, mentre Chil-
ton ha espresso la speranza che
una riforma in tal senso possa
essere approvata entro 1’anno,
all’insegna di un equilibrio fra
wmercati che possono operare in
modo efficiente e al tempo stesso
controllo contro eventuali frodi e
abusi». La Cftc sta quindi con-

siderando di rivedere i limiti al
numero di contratti futures che
un singolo operatore pud dete-
nere contemporaneamente. Lo
scorso anno al Congresso circa
venti proposte di legge per limi-
tare la speculazione nei mercati
delle materie prime non hanno
ottenuto i voti necessari per 1’ap-
provazione. Ma adesso la Cftc
gode anche del sostegno del suo
legale, Dan Berkowitz, secondo
il quale I"authority ha legalmente
i diritto di stabilire dei limiti alle
posizioni che un unico operatore
pud avere in ciascuna delle ma-
terie prime, anche se i prodotti
finanziari in questione sono
soggetti alle regole di specifici
mercati finanziari. Si ¢ dichia-
rato a favore anche il legale di
Delta Airlines, una compagnia
aerea che rappresenta un settore
pesantemente colpito dalla spe-
culazione sui prezzi del greggio.
(riproduzione riservata)
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GIUSEPPE TURANI

iL PIL USA RECUPERA, MA NON BASTA

nattesadeldatosulPildelsecondotrimestre (che
Iuscira venerdi e che dovrebbe segnare unrallen-
tamento molto forte nella crisi americana) ¢ sta-
toresonotoildatosullafiduciadeiconsumatori, ela-
borato dal Conference Board (un’organizzazione
privatavicinaaambientiindustriali) ela delusione &
stata abbastanza forte. A giugno l'indice Conferen-
ce Board eraaquota49,3 e gli esperti siaspettavano,
aluglio, unleggero calo fino aquota 49.
Invecel’indice dellafiducia e crollatoaquota 46,6,
ben aldisottodellestime pit1pessimistiche. Eviden-
temente sul cattivo andamento dell'indice hanno
pesato negativamente i dati sull’occupazione, che
continuano aregistrare circa 500-600 mila nuoveri-
chieste di sussidi di disoccupazione alla settimana.
Ela quasi certezza che il tasso di disoccupazione sia
% comungue in crescita, fino a sfiorare il 10 per cento.

A SRRl sl e s
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Trend invertito per le case a stelle e strisce

| PREZZI DELLA ABITAZIONI NELL'INDICE S&P CASE SHILLER
Variazione percentuale su base annua - Fonte: Bloomberg
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MIGLIORI E PEGGIORI TRA LE AREE URBANE AMERICANE
Variazione dei prezzi in percentuale su base mensile - Fonte: Bloomberg
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Rallenta in maniera sempre piii vistosa la frenata dei prezzi delle
case americane. Secondo quanto rilevato da Standard & Poor’s. nel
mese di maggiol'indice S&P Case Shiller, misura della dinamica del-
le quotazioni delle abitazioni nelle principali 20 aree metropolitane
Usa, ha evidenziato un decremento dello 0,5% mensile. Rispetto allo
stesso periodo dello scorso anno la contrazione ¢ stata del 17,1%,
sensibilmente migliore al 18,1% del mese precedente e soprattutto
al 17,85% previsto dagli analisti. Rappresenta il ribasso pil contenu-
to da nove mesi a questa parte. Indicazioni simili sono arrivate dall'in-
dice dei prezzi delle abitazioni Case/Shiller relativo alle prime aree
urbane d'America. Infatti a maggio 'indice & salito dello 0,4% su
base mensile ed & invece sceso del 16,8% a livello tendenziale. Le
citta che nel mese hauno fatto registrare il maggior calo dei prezzi
sono state Las Vegas (calata del 2,6% su base mensile del 32% su
base annua), Phoenix (0,9 e 34,2%) e Miami (0,8 e 25,2%). Ma non
sono mancate aree urbani con prezzi in salita rispetto al mese prece-
dente. I rialzi piti marcati sono stati registrati a Dallas (in crescita
dell’1,9% su base mensile e in calo del 4,1% su base annua), Denver
(+1,3% e -4,6%), Cleveland (+4,1% e -6,2% a/a) e Washington (1,3%
e -14,9%). Nel mezzo la Grande Mela. A New York é stato infatti
archiviato un dato sostanzialmente invariato a livello congiunturale,
che & valso un calo del 12,1% anno su anno. Davis Blitzer, presidente
dell'Index Commitee di Standard & Poor’s, ha sottolineato: «Il ritmo
di flessione dei prezzi delle case sembra rallentare». E si & persino
shilanciato; «Risulta un chiaro punto di inversione nei dati tendenzia-
1i causato da quattro mesi consecutivi di miglioramento dopo il forte
calo iniziato nell’autunno del 2005», F.G.

" Finis TERRAE
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La ripresa non e dietro I’angolo

JOHN GREENWOOD*

Nel secondo trimestre del 2009 'economia americana
dovrebbe registrare un'altra contrazione, seppur ridot-
ta, seguita da una graduale stabilizzazione durante il
resto dell’anno. Per il 2010 ci si aspetta invece una cre-
scita anemica dell’l,2 per cento. Poiché gli Stati Uniti
stanno lavorando per ripagare i debiti accumulati negli
anni passati, si prevede uno spostamento verso una ridu-
zione e una nuova normalita dei consumi in termini di
quota del reddito, una maggiore propensione al rispar-
mio e un minor indebitamento rispetto al reddito.

In. qualitd di importante esportatore, I'Eurczona resta
fortemente sensibile alla persistente debolezza de] com-
mercio mondiale. Inoltre, a fronte di un contesto economi-
co caratterizzato da un rallentamento dei finanziamenti
bancari, dagli effetti negativi sul reddito a causa della crisi
del mercato azionario dei mesi
scorsi, la diminuzione dei prezzi

degli immobili ¢ una relativalen- 1l pegglo deua
tezza della Bee a tagliare i tassi, CI'iSl é p assato
le prospettive future sono di ul- N
teriore debolezza economica e di- Maorac’e
minuzione dell'inflazione, oltre un I’iSChiO
a una probabile deflazione. o

Per queste ragioni il Pil reale piu elevato
dell’Eurozona diminuird del ; ;
3,9% nel suo complesso, prima dl.deﬂazwne,
di aumentare nuovamente del- piuttosto che
1'1,2% nel 2010. Con un'inflazio-

ne dei prezzi al consumo gia a
quota zero, vi sard spazio per ul-
teriori tagli dei tassi da parte dell’Eurotower.

Nel Regno Unito, a fronte di un forte indebitamento
del settore immobiliare, non ci sono troppe speranze di
ripresa della propensione all'indebitamento e quindi di
una spesa sostenuta in questo Paese nel prossimo futu-
ro. Al contrario, si ipotizza una contrazione del 3,6%
dell’economia britannica nel 2009. Dato che la cresci-
ta potrebbe rimettersi in moto solo dal 2010 o addirit-
tura pin avanti, vedo un'ulteriore espansione delle poli-
tiche monetarie della Bank of England.

In Asia, fino a quando non rinscira a ridurre la sua forte
dipendenza dalla domanda estemna, il Giappone continue-
rd a lottare per arrivare a una ripresa auto-sostenuta. Per
la maggior parte del 2009 si aspetta un declino del Pil giap-
ponese, con una ripresa nel 2010 dipendente soprattutto
dagli incentivi esterni che, tuttavia, risentiranno pesante-
mente dell'apprezzamento dello yen. Il Giappone é ricadu-

to di nuovo nella fase di deflazione e questa fase si protrar-

ra probabilmente per i prossimi due anni. Come il Giappo-
ne, anche le economie dell'Asia orientale legate alle
esportazioni hanno registrato una crescita del Pil reale
ormai stabilmente posizionata in territorio negativo, in
conseguenza del crollo delle esportazioni. In Cina, stanno
emergendo segnali di potenziali problemi per I’economia
dopo il forte intervento dello Stato con i suoi ingenti piani

di incentivi monetari e fiscali che hanno prodotto un ecces-

sivo accumulo di scorte e un aumento dei rischi di crediti

in sofferenza e/o d'inflazione. Nel 2009 il Pil reale si man-
terra saldamente in territorio negativo per tutte le econo-
mie minori del territorio asiatico, con tassi di crescita per

di inflazione

Cina e India decisamente inferiori ai mesi precedenti, al
6-8%. Nonostante 'aumento dei prezzi delle materie pri-

- me ¢ la fiducia sul superamento
della fase peggiore della reces-

Crescita debole sione globale abbiano sostenuto
2010 negli Usa; le economie dell'America 'Lati—
. 0 na gia dal mese di marzo, 'area
Pil +1,2% assisterd comunque a un rallen-
tamento nella crescita e nell'in-

f,{allent.a . flazione per tutto il 2009. Inol-
America L.atina tre, & pin probabile uno stallo
Nell’'Ue la Bce dei prezzi delle materie prime
. piuttosto che un incremento so-

ha ancoraspazi stemuto, in parte a causa del fat-
to che gran parte di questo rally

p er taghare tassi & stato puramente finanziario e

non basato sulla domanda fina-
le e, in parte derivante dalle previsioni di debolezza nel
commercio mondiale e nell’attiviti economica.
Apparentemente, le forze economiche che hanno prodot-

to l'attuale crisi sono cosi forti che non stanno rispondendo
come previsto agli interventi senza precedenti adottati a li-
vello globale e tesi a rivitalizzare i mercati del credito, non-
ché a dare auovo impulso alla spesa e all’attiviti economi-
ca. I governi potrebbero riuscire ad arrestare questi cicli di
feedback negativi e depressionistici nei mercati finanziari
¢ nelle attivitd economiche, ma non riusciranno a fare lo
stesso per i problemi patrimoniali del settore finanziario e
immobiliare, essendo generati dall’eccessivo indebitamen-
to dello scorso decennio. Di conseguenza la prossima ri-
presa dopo questa «recessione a livello patrimoniale» im-
pieghera pili tempo del previsto a concretizzarsi, soprattut-
to rispetto a quanto accade nelle «normali» recessioni.

*Chief economist Invesco

D8 Finis TERRAE el

ECONOMIA INTERNAZIONALE




\ED

Ufficio Stampa

ItaliaOggi

29-LUG-2009
da pag. 23

MANOVRA/ La Camera ha approvato il dl 75/09 che traghetta rerso Palazzo Madama

Scudo fiscale, countdown al 15/9

Arriva il primo si per il rimpatrio dei capitali all’estero

PAGINA A CURA
DI VALERIO STROPPA

cudo fiscale a partire

dal prossimo 15 set-

tembre, Tremonti-ter,

innalzamento dell’eta
pensionabile per le lavoratrici
della p.a., sanatoria per colf e
badanti e definizione agevola-
ta delle multe stradali irrogate
fino al 2004. Sono queste alcune
delle misure principali previste
dalla manovra d’estate (dl n.
78/2009), approvata ieri dalla
camera con 285 voti a favore e
250 contrari. Sul testo il gover-
no aveva posto la questione di
fiducia, dopo aver presentato un
maxiemendamento. Il provvedi-
mento passera gia oggi all’'esa-
me del senato, dove subira delle
modifiche (rendendo dunque ne-
cessario un ulteriore passaggio
a Montecitorio), verosimilmente
riguardo al trattamento fiscale
delle riserve auree, ai poteri
del ministero dell’ambiente in
relazione alle nuove centrali
energetiche e alle competenze
della Corte dei conti.

Tra gli interventi in favore
delle imprese, oltre alla detassa-
zione degli investimenti in nuovi
macchinari (Tremonti-ter), in sede
di conversione & stata introdotta
la possibilita di escludere dall'im-
posizione il rendimento presunto
dell’'aumento di capitale sociale
(pari al 3%), per i conferimenti
fino a 500 mila euro effettuati
da persone fisiche entro sei mesi
dall’entrata in vigore della legge.
Per le pmi in difficolta, invece,

il ministera dell'economia potra
stipulare entro 120 giorni una
convenzione con 'Abi per favori-
re 'adesione delle banche a prati-
che finalizzate alla attenuazione
degli oneri finanziari, anche in
relazione ai tempi di pagamento
degli importi dovuti tenendo con-
to delle specifiche caratteristiche
dei soggetti coinvolti. Dal punto
di vista tributario, eliminata dal
maxiemendamento la proroga
per la pubblicazione degli studi di
settore 2009 (si veda ItaliaOggi
di sabato scorso), resta la stretta
sugli arbitraggi internazionali:
le somme detenute nei paradisi
fiscali e non correttamente di-
chiarate si presumeranno evase,
mentre per quanto riguarda le
Cfc sono previsti nuovi pit strin-
genti parametri per ottenere la
disapplicazione della normativa
in sede di imputazione del red-
dito delle controllate o collegate
estere,

Infine, rispetto alle previsioni
del dln. 5/2009 viene estesa la tu-
tela nei confronti di obbligazioni-
sti e azionisti di Alitalia. Il prezzo
di rimborso delle obbligazioni vie-
ne fissato a circa 0,26 euro (pari
al 71% del valore nominale), in
luogo dell’originario 50%, mentre
& data facolta anche ai titolari di
azioni Alitalia di cedere i propri
titoli al ministero dell'sconomia,
in cambio della stessa tipologia
di titoli di Stato prevista per gh
obbligazionisti (I'importo rico-
nosciuto agli azionisti & pari a
circa 0,2722 euro per azione, con
un rimborso massimo di 50 mila
£uro ciaseuno).

MINISTERO
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DESCRIZIONE DECORRENZA

INTERVENTO

; ““dO flscale

 cortribuent potranne rimpatriare o regolarizzare attivitd ﬂnanz iatie @ patrtmonlah
detenute al'estero in vielaZione degli obbngm dichiarativi pagando un’ impoma dei
5% degli importi mgolarlzzatl B L

w»«xq N

L’adesuone aﬂa scﬁdu va, berfezmnata da! 15
settembre 2009 af 15 apme 2010

« T
s vionrs

Riforma pensioni

Per le lavoratrici della p.a. I'eta pensionabile (attualmente 60 annl) sara gradualmente
elevata ed equiparata a quella prevista per gli uomini (65).

1° gennaio 2010: 61 anni
1° gennaio 2012: 62 anni
1° gennaio 2014: 63 anni
1° gennaio 2016: 64 anni
1° gennaio 2018 e oltre: 65 anni

» tﬁ‘ﬁiuz’lom
il veinvestiti

E esoluso ciau'lmposlzlona sul redwto di impresa il 50% degli lnvastlmanti Iy nuwi«

macchinari e tn nuave apparecchmtura compres: nella divisione 28 della tabaﬁa" el
| Atecu K o ; {ga

Loy . . . AR
< “ . +
LE e g

?aonn agevo!ablki gli.gmvg&xmm: effattuﬂttl
rindo g SELFET

Aumentl dl capitale
agevolatl

) _Nelle societa di cap|ta|| o di persone, in caso di aumenti di capltale tramite

conferimento (fino a 500 mila euro) effettuati da persone fisiche, viene escluso da
mposuzuone per cnnque anni un rendmento presunto del 3% annuo

Gli aumenti di capltale devono avvenire
entro 6 mesi dalt'entrata in vigore della
legge dl conversmne

Omrmnl bancarie:
v n!uia

La data di valuta per i), bemﬁ(ﬁ&ﬂa ai Bopifici, assegni circonari e baném ?sog‘\ :
2 e3 giorni lavorativi successivi aua gata del |

potrd superare; ﬂspattwamente,
varsamento. R

Operazionl bancarle:
disponibilita

Per bonfici, assegni cnrcolan e bancari Ia data di disponibilita per |I ricevente non potra
superare, rispettivamente, 4, 4 e 5 giorni lavorativi successivi al versamento.

1° novembre 2009
(Dal 1° aprile 2010 la disponibilitd dovra
avvenire entro 4 giorni per tutti i titoli)

w’mzl«hnl )
. wredhi tiscall

Numerose rovita: tra quests, | credit Iva di jmporto superiore a 10 mila eUro POANA |
' | esseracompansati het mmwummmg ‘partive dal.glormo. 16 del mese succ
quelio di ‘presentazione deﬂa di nh’!ara’zwne annuale o dell'istanzd tnm&stra“le ;

. 3 .
st i A

1% gennaio 2010 (termine di decorrenza
stabllito i comunicato stampa, del 2

Gontrasto al paradisi

Investlmentl e attlwta di natura fmanZIarla detenutl in Statt a ﬁscallta privilegiata e
non regolarmente dichiarati si presumono costituiti — ai fini fiscall e salva la prova

Sanatoria colf e

filscall contraria — mediante redditi sottratti a tassazione (tra le conseguenze: imponibilita
_ m unico anno e raddoppio delle sanZIonl) ) _
lmpma astore Stretta’ sulia“disapplicazione delia normativa Cfc: 1 soggatm residama dtmﬁ 19 igdir

T

dimostrare 1" effwwu radicameﬂto esoncmlco della partecipata estera ne
ospatanl:e o I Y .

P
oo

4 [ BV 3N ol

pagse.

Prevlsta la poss‘bllota dl mettere in regola i Iavoratorl ltahanl e stranleri occupatl
in modo irregolare nelle attivitd di assistenza personale e del lavoro domestico,

| daton di Iavoro possono dichiarare Ia
sussistenza del rapporto di lavoro dal 1° al

Pra .

badanti attraverso la presentazione di una dichiarazione di emersione da parte del datore | 30 settembre 2009
L di lavoro e con un pagamento di 500 euro per ciascun lavoratore
- Mh segnalaziont Ove 5i accerti che una singola persona fisica risulti proprietaria di dieci o pis veicoll, |16 glorni dalia mw;pazimg In GU. de“a

ghi uftici del pubblico registio, dutomabilistico effetiueranno una segnalazicne
all’Agenzia delle éntrate, alla Gdf e alla regione territdriaimente competente . "'

fegés di ognive :jéimt:‘j ,

l '

Muite per violazionl
al codice delia

Per i verbali elevati prima del 31 dicembre 2004 | comuni potranno scegliere di
richiedere un importo pari al minimo della sanzione, le spese di notifica e un aggio

15 giorni dalla pubblicazione in G.U. della

legge di conversione

Entro 120 giorni dalla pubblicazione della
legge gli agenti della riscossione (o gli uffici
comunali competenti nel caso di utilizzo

amblentale (Tia)
Smm‘t‘tl per ia
) spesa (shopper)

strada del 4% per I'agente della riscossione. della procedura di ingiunzione) dovranno
informare con apposita comunicazione
i debitori che possono avvalersi della
definizione agevo|ata
K m ” . » ction Ulteriore proroga per I'antrata in vigore deli*azione collettiva risarcitotia a tuta:a aagn :L° gennafo 2010
D | interessi del consumatori disciplinata dalla Finanziarla 2008 e Lo )
Tariffa Integrata Differito il termine oltre il quale i comuni possono comunque adottare la Tla anche | La scadenza passa dal 30 glugno 2009 al

in mancanza dell’'emanazione da parte del ministero dell’'ambiente dell’apposito
regolamento che dovra dlscmlmare | apphcazmne della T|a stessa

31 dicembre 2009

Prorogato di un anno il termine entro il quale sarebbe dovutvo partlre ﬂ d'wew
definitivo di’ commercialuzzazione del sacehi non biodegradabili per I asporto déué
marci

Al termine passs dal :l." gennain 2010 al 1"
gennam 2011 o

MINISTERO
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Le novita della tersa edizione della regolarizzazione det capitali all estero introdotte alla camera

Protezione da scudo solo col 5%

Preclusione degli accertamenti con il versamento dell aliquota

Gli step

Perfezionamento

dello scudo

Esibizione

dello scudo

Si ottiene con il pagamento della somma dovuta, Questo a differenza della disciplina
previgente nella quale il perfezionamento sl otteneva con il rilascio di copia della

dichiarazione riservata

Pud essere opposto anche soltanto In sede di Impugnativa dell’avviso di

accertamento

§

D1 DuiLio LiBURDI

reclusione degli accer-

tamenti effettiva solo

nel caso in cui sia stata

effettivamente corrispo-
sta Fimposta del 5% sulle attivi-
ta oggetto di rimpatrio o di re-
golarizzazione: & questo infatti
Padempimento che perfeziona
lo seudo fiscale. Inoltre, una vol-
ta presentata la dichiarazione
riservata, lo scudo potra essere
opposto anche soltanto al mo-
mento di impugnativa dell’avvi-
g0 di accertamento. Sono queste
due delle ulteriori osservazioni
che possono essere formulate
in relazione alle disposizioni
contenute nell’articolo 13-bis
del decreto legge n. 78 del 2009
che & stato introdotto in sede di
conversione del provvedimento
¢ che ripropone, nella sostanza,
quanto previsto dal decreto leg-
ge n: 350 del 2001.

Effetto preclusivo dello
scudo. Il comma 4 dell’articolo
13-bis del decreto prevede che
il rimpatrio o la regolarizzazio-
ne si perfezionano con il paga-
mento dell'imposta sostitutiva
disciplinata dal comma 2 dello
stesso articolo e che costituisce
(81 veda ItaliaOggi di ieri) un
adempimento che nella sua
quantificazione non pud essere
derogato in alcun modo. Il com-
ma 5 precisa come il rimpatrio o
la regolarizzazione operano con
le medesime modalita, in quan-
to applicabili, previste anche
dall’articolo 13 del decreto leg-
ge n. 350 del 2001. Tale ultima
norma, in relazione agli adem-
pimenti posti in capo agli inter-
mediari e al perfezionamento
dello scudo prevede che:

i contribuenti interessati
presentino una dichiarazione
riservata delle atfivita finan-
ziarie rimpatriate;

gli intermediari versino la
somma dovuta (nella nuova
versione il 5% di un rendimen-
to presunto) entro il termine
vrevisto ner il versamento del-

le ritenute relative al mese di
ricezione della dichiarazione ri-
servata trattenendone I'importo
dal denaro rimpatriato ovvero
effettuando i disinvestimenti
corrispondenti.

Si tratta dunque di compren-
dere a partire da quale mo-
mento scattano le preclusioni
all’accertamento che sono il
tipico effetto dello scudo fiscale
¢osi come richiamato dall’arti-
colo 14 del decreto legge n. 350
del 2001 a sua volta richiamato
dall’articolo 13-bis del decreto
legge convertito ieri. Sul pun-
to, deve essere ricordato quan-
to precisato dall’amministra-
zione finanziaria in relazione
alla precedente versione della
sanatoria. In particolare, la cir-
colare n. 9 del 2002 precisavala
procedura di rimpatrio si perfe-
zionava esclusivamente con la
consegna al contribuente inte-
ressato della copia della dichia-
razione riservata controfirmata
dall'intermediario. Sul punto,
dunque, la nuova previsione di
sanatoria, appare identificare
un momento differente rispetto
a quanto previsto in precedenza
in virti: del fatto che la norma
afferma esplicitamente come
rimpatrio o regolarizzazione si
perfezionano esclusivamente
con il pagamento della somma
dovuta pari, come detto, al 5%
del rendimento lordo fissato
nella misura del 2%.

Esibizione della dichiara-
zione. K evidente che, essendo
la dichiarazione prodotta in
forma riservata, 1 dati in essa
contenuti a partire dai nomina-
tivi dei contribuenti che hanno
aderito alla sanatoria, non sono
a disposizione dell'amministra-
zione finanziaria che dungue
potra procedere anche nel pe-
riodo in cui & possibile accedere
alla sanatoria stessa, alla noti-
fica di avvisi di accertamento
sui periodi di imposta oggetto
di preclusione. Si pone dunque
il problema di quando il contri-
buente possa o debba opporre la

preclusione rappresentata dalla
avvenuta sanatoria ricordando
come sia possibile presentare

diverse dichiarazioni riserva-
te con importi differenziati in

modo tale da potere «spendere»
gli importi sanati a seconda del-
le contestazioni effettuate.
Anche su questo aspetto si
deve rinviare a quanto chiarito
dall’Agenzia delle entrate con
la circolare n. 9 del 2002. Nel
predetto documento di prassi
venne chiesto all'amministra-
zione finanziaria se, in caso di
accertamento, era possibile far
valere gli ordinari mezzi di op-
posizione e golo successivamen-
te, nel caso in cui tali mezzi non
abbiano sortito gli effetti voluti,
invocare lo scudo fiscale. Nello
stesso tempo venne chiesto se
Yesibizione dello scudo poteva
avvenire anche prima della sen-
tenza di primo grado o, addirit-
tura, in sede di impugnativa
di tale decisione. In ogni caso,
laddove il contribuente decida
di utilizzare lo scudo fiscale,
lo stesso pud essere opposto
all’amministrazione finanziaria
in sede di impugnativa dell’at-
to di accertamento. Pertan-
to, in base a quanto precisato
dall’amministrazione finanzia-
ria alla luce delle disposizioni
precedenti (che, per espresso
rinvio della norma attuale as-
sumono rilevanza anche ora),
il contribuente raggiunto da un
avviso di accertamento o da un
atto prodromico potra evidente-
mente esperire, preliminarmen-
te all'impugnativa dello stesso,
tutti i mezzi ordinariamente
previsti dall'ordinamento quali,
per esempio, la richiesta di au-
totutela ovvero di accertamento
con adesione. Se dunque attra-
verso tali mezzi il contribuente
riesce positivamente a chiudere
la sua posizione, I'utilizzabilita
dello scudo potra essere evitata
mentre, in sede di impugnativa
delVaccertamento si rendera ne-
cesgario «spendere» il contenuto
della dichiarazione riservata la

POLITICHE FISCALI

dichiarazione riservata. Va infi-
ne osservato come, rispetto alle
disposizioni vigenti nel 2001,
nell’ordinamento sono state in-
trodotte nuove forme definito-
rie che presuppongono, in ogni
caso, 'assenso del contribuente.
Tali possibilita, evidentemente,
potranno essere ignorate dal
contribuente che ha procedu-
to alla sanatoria delle attivita
estere in quanto, il contenuto
della dichiarazione rigservata
andra presumibilmente a «co-
prire» esattamente quei perio-
di di imposta che sono oggetto
di contestazione mediante una
delle diverse forme offerte
dall’ordinamento.
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TREMONT! TER & CO.

Un tris di interventi a sostegno delle imprese

opo le modifiche al

Con tre mosse, ecco la Tremonti-ter... §
K i ;

che lo portera in detrazione dal

decreto anticrisi,
con la Tremonti-ter
triplicano gli inter-

venti a sostegno delle imprese 7::2::,:3’:7 divisione «28» della tabella ATECO 2007, da fruire con

attraverso la detassazione de- il versamento dei saldi del periodo d’imposta in cui gli

gli investimenti, il bonus per la stessl sono effettuati

fapltahiza.z“’é“? ccll"lll)‘?t?oc‘eta € Per aumenti di capitale; di cul agli articoli 2342 o 2464

A moratoria dei gebitl. Bonus al socl c.c., nel limite di 500 mila euro, al socl spetta un bonus
Ecco qua’nto_ emerge d'al_la per gl aumentl  parl al 3% degll stess! incrementi per cinque periodi

lettura dell’articolo 5 revisio- di capitale d'imposta, a decorrere da quello di perfezionamento

nato, del dl 78 del 2009 che
interviene, soprattutto, sulla
nuova detassazione deghi in-
vestimenti effettuati in mac-
chinari e impianti nuovi dal
reddito d'impresa, ma anche
sulla moratoria dei debiti e
sulfintroduzione di incentivi,

Moaratorla debit]

Detassazione del 50% del costo degli investiment!
in macchinari e impianti nuovi, se compresi nella

dell'operazione

Al fine di sostenere le piccole e medie imprese (Pmil)
I Tesoro potrd softoscrivere, entro 120 dalla data
di conversione del decreto anticrisi, una specifica
convenzione con I'Associazione bancaria Italiana (Abi)
al fine di stimolare gli istituti di credite a finanziarie
pratiche finalizzate al contenimento degll onert

finanziari delle imprese

proprio reddito complessivo a
partire dal periodo d'imposta
in cui detto aumento di capita-
le risulta perfezionato. In atte-
sa dei provvedimenti attuativi,
sembra discriminante parlare
solo di aumenti di capitale e
non anche di versamenti in
conto aumenti futuri di capi-
tale che hannolo stesso obietti-
vo, ancorché non formalizzati,
. non & ben comprensibile se il
. bonus deve rispettare un pro
rata temporis e se il tetto &
riferibile, come sembra, a ogni
persona fisica o deve essere
considerato per ogni soggetto
giuridico in cui viene formaliz-

destinati al potenziamento del- :
la struttura patrimoniale delle societa.

Detassazione investimenti. La mi-
sura, nota e gia applicata, consiste nella
detassazione dal reddito d'impresa del 50%
del costo sostenuto per Facquisto di macchi-
nari e impianti nuovi a decorrere dal 1° lu-
glio scorso fino al 30/06/2010 e che non sono
ceduti prima del secondo periodo d'imposta
succesgivo a quello dell'investimento.

Beneficiano del bonus tutti i soggetti a
reddito d’'impresa come le societa di ca-
pitali, di persone, escluse le semplici, e le
societa cooperative, nonché gli imprendito-
1 individuali, che determinano 1l proprio
reddito con i criteri di cui agli articoli 55 e
seguenti del Thir.

Il meccanismo risulta estremamente
semplice, differisce dalle modalita prece-
denti e consiste in un risparmio d'imposta
(Irpef e/o Ires) quantificato nel 50% del
valore degli investimenti in macchinari,

compresi nella categoria «28» della tabella

Ateco 2007, con la possibilita di utilizzo del
bonus anche in presenza di perdite, anche
riportabili (articoli 8 e/o 84 del Tuir) e con
fruibilita a partire dal versamento dei saldi
del 2009 (Unico 2010).

Aumenti di capitale, Il nuovo com-
ma 3-ter dell’art. 5 dispone che tutti gli
aumenti di capitale delle gocieta, sia di
capitali sia di persone, a prescindere dalle
modalita di tassazione e purché effettuati
mediante conferimenti (danaro, beni e/o
crediti), di cui agli articoli 2342 ¢ 2464
c.c., attribuiranno un bonus pari al 3%
degli stessi in capo ai soci che effettuano
la capitalizzazione.

Detto bonus & attribuibile al socio, perso-
na fisica, restando esclusi i soggetti colletti-
vi di qualsiasi tipo (societd, enti commercia-
Li, cooperative e quant’altro), nella misura
indicata e con un tetto pari a 500 mila curo,

MINISTRO

zato 'aumento.

Moratoria debiti. Tutta da comprende-
re, infine, la terza mossa, sicuramente inte-
ressante in momenti di crisi congiunturale
come quella che stiamo soffrendo, introdot-
ta allarticolo 5, dal comma 3-quater.

Sul tema, il legislatore ha previsto, al
fine di sostenere le piccole e medie im-
prese (Pmi), un futuro accordo tra il mi-
nistro dell’economia e i rappresentanti
dell’Associazione bancaria italiana (Abi),
da stipulare entro i 120 giorni successivi
all'entrata in vigore della legge di conver-
sione, destinato a sorreggere le imprese
italiane fortemente indebitate. Liaccordo
dovra sollecitare le banche nazionali a de-
liberare operazioni di finanziamento alle
imprese, destinate al contenimento degli
oneri finanziari, tenendo conto delle carat-
teristiche delle stesse e delle modalita di
pagamento delle somme dovute.
Fabrizio G. Poggiani
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I riflessi delle nuove regole sugli adempimenti per il profilo di rischio della terza direttiva

Scudo, riciclaggio senza deroghe

Rimane Uobbligo dell’'adeguata verifica della clientela

DI FABR1ZIO VEDANA

al nuovo scudo fisca-

le nessuna deroga

all’adeguata verifica

della clientela richie-
sta dalla Terza Direttiva An-
tiriciclaggio.

Lo prevede il combinato
disposto dell’articolo 13-bis
del decreto legge n. 78/2009 e
dell’articolo 17 del «vecchio»
Decreto Scudo (dl 25 settem-
bre 2001, n. 350).

In termini concreti cio signi-
fica che I'intermediario (Ban-
che italiane, Sim, Sgr attive
nella gestione individuale di
portafogli di investimento per
conto terzi, societa fiduciarie,
Poste Italiane, banche o im-
prese di investimento esterc
con stabili orgamizzazioni in
Italia e agenti di cambio) pres-
801l quale verra presentata la
dichiarazione riservata dovra
provvedere all'identificazione
della clientela che intende
fare emergere, attraverso il
rimpatrio o la regolarizzazio-
ne, attivitd finanziarie o pa-
trimoniali detenute all’estro
in violazione della normativa
sul monitoraggio fiscale (dl
167/90).

Tale identificazione, rispet-
to a quanto previsto nel 2001,
vigente la «vecchia» normati-
va antiriciclaggio dovra es-
sere effettuata applicando le
nuove digposizioni emanate
dall'Ttalia con il decreto legi-
slativo 231/07.

Cio sighifica che 'interme-
diario non dovra limitarsi a
raccogliere i dati anagrafici
del cliente ma chiedere altre-
si informagzioni sullo scopo
e sulla natura del rapporto,
nonché dati sul titolare effet-
tivo del rapporto.

Tale agpetto sara partico-
larmente significativo in pre-
senza di clienti che intendono
scudare societa estere a loro
riferibili.

Le citate informazioni do-
vranno essere registrate, ove
possibile, nell’Archivio Unico
Informatico; il dato del tito-
lare effettivo, in attesa di ve-
dere emanati i provvedimenti
attuativi del decreto legislati-
vo 231/07 da parte della Ban-
ca d’Italia, andra conservato
secondo modalita atte ad assi-
curare una gestione riservata

dellinformazione,

L'intermediario provvedera,
quindi, a definire il profilo di
rischio del cliente, accertan-
dosi altresi che non si tratti
di cliente appartenente alla
categoria delle Persone espo-
ste politicamente (cosiddette
Pep): in tal caso, infatti, andra
assicurata una verifica di tipo
rafforzato sia in fase di avvio
del nuovo rapporto che in fase
successiva.

Nell’ambito dello svolgi-
mento delle citate attivita di
adeguata verifica della clien-
tela, I'intermediario italiano
avra, inoltre, la possibilita
di utilizzare I'attestazione in
ordine all'identita del sogget-
to che sia stata rilasciata da
altro intermediario.

A tal fine & bene precisare
perd che non tutti gli inter-
mediari esteri sono abilitati a
rilagciare tale tipologia di at-
testazione ma soltanto quelli
appartenenti alla categoria
degli enti bancari e finanzia-
ri e purché insediati nei Paesi
considerati virtuosi nella lot-
ta al riciclaggio ai sensi del
decreto del ministero dell’eco-
nomia e delle finanze del 12
agosto 2008.

Tali Stati sono 'Austria,
il Belgio, la Bulgaria, Cipro,
la Danimarca, ’Estonia, la
Finlandia, la Francia, la Ger-
mania, la Grecia, I'Irlanda,
I'Italia, la Lettonia, la Litua-
nia, il Lussemburgo, Malta,
1 Paesi Bassi, la Polonia, il
Portogallo, il Regno Unito, la
Repubblica Ceca, la Romania.
la Slovacchia, la Slovenia, la
Spagna, la Svezia, 'Ungheria
I'Islanda, il Liechtenstein, 1a
Norvegia, 'Argentina, I'Au-
stralia, il Brasile, il Canada
il Giappone, Hong Kong, il
Messico, la Nuova Zelanda, la
Federazione Russa, Singapo-
re, ghi Stati Uniti d’America,
la Repubblica del Sudafrica,
la Svizzera, le Antille Olande-
si, Aruba, Mayotte, la Nuova
Caledonia, la Polinesia Fran-
cese, Saint-Pierre e Miquelon,

Wallis e Futuna.

Un utile ausilio agli inter-
mediari potra giungere dalla
tecnologia.

In particolare, nell’adempi-
mento dell’obbligo di adeguata
verifica e nell’individuazione
del relativo profilo di rischio,

gli intermediari potranno o
meglio dovranno dotarsi di
un sistema informatico che
consenta di verificare, prima
dell’apertura di un rappor-
to, la presenza dell’ipotetico
cliente in un data-base con-
tenente i nominativi coinvol-
ti in Italia in reati di natura
patrimoniale che hanno gene-
rato illecite somme di denaro,
mentre potranno servirsi di
un software per archiviare,
aggregare, storicizzare e ge-
stire i dati relativi alla mo-
vimentazione finanziaria per
poterli esaminare al fine del-
la valutazione e segnalazio-
ne all'Unita di informazione
finanziaria di un’operazione

sospetta.

Certo il fatto che la presen-
tazione della dichiarazione
riservata non costituisca di
per s¢ elemento sufficiente,
ai sensi dell’articolo 17 del
vecchio decreto sullo scudo
fiscale, per considerare ope-
razione sospetta di riciclaggio
rappresenta un elemento im-
portante e da non sottovalu-
tare; certamente perd l'atten-
zione dell'intermediario dovra
comunque essere elevata.

'{ Deve effettuare st*gna]azmne operazmm sospeite
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Scudo promosso dagli esperti
Gettito possibile fino a 2 miliardi

1l provvedimento é pin vantaggioso di quelli analoghi introdotti
all’estero. F i paradisi fiscali appaiono sempre pii a rischio
N NUMERI -

5%

Eil prefieve sul capitale previste
dal governo per Ia sanatoria ap-
provataieriallaCamera. Unrisul-
tato che deriva dail’applicazione
dell'aliguota al 50% su un rendi-
mento presuntoannuodel 2% ne-

15 settembre

E la data da cui inizia la possibili-
ta di rimpatriare o regolarizzare
(sole per i Paesi Ue) le attivita fi-
nanziarie e patrimoniali detenu-
te all'estero, fino al 31 dicembre
2008. Lo scudo si potra applicare |

gli ultimi cinque anni

Laura Verlicchi

W 10 scudo fiscale, edizione
numero tre, dopoaver incassa-
to Papprovazione della Came-
ra si avvia all'ultima tappa,
quella del Senato. Siripetera il
successo delle edizioni prece-
denti?<A giudicare dall'interes-
semanifestato da chiha capita-
li allestero, si - rispondono i
consulenti di Maisto& Associa-
ti, al termine diunatfollato con-
vegno che ha fatto feri il punto
sulle novita introdotte dalla
nuovanormativa -, tantodapo-
ter stimare un gettito fraunc e

due miliardi di euro, quindipa-

ragonabile a quello della pri-
ma edizione, considerando
che il prelievo sul capitale &
raddoppiato rispetto ad allora.
Una previsione sorrettadauna
serie dibuone ragioni, a comin-
ciare dall'entitd, relativamente
bassa, dell’aliquota utilizzata
perlatassazione straordinaria,
per finire con le falle che negli
ultimi tempi si sono aperte nel-
la sicurezza, un tempo prover-
biale, dei paradisi fiscali»,
Vediamo quindi i vari punti,
tenendo conto che Fimpianto
del provvedimento & sostan-
zialmente stabilito, anche se
gli addetti ai lavori ritengono
probabile qualche modifica

normativa, magari verso gli ul-
timi giorni, per renderlo piit
«appetibiles, Per la sanatoria
edizione 2009, il governo ha
previsto un’aliquota al 50 per

fino al 15 aprile 2010

cento su un rendimento pre-
suntoannuo del 2 percentone-
gli ultimi 5 anni, pari a un pre-
lievodel 5 per cento sul capita-
le.
~ Si tratta cio¢ di un'aliquota
sensibilmente inferiore a quel-
le previste nei provvedimenti
introdotti oinvia di preparazio-
neinaltri Paesi, come Stati Uni-
tie Gran Bretagna, dove Pemer-
sione offre il solo vantaggio di
evitare sanzioni penalima com-
porta il pagamento dell'intero
ammontare delleimposte, inte-
ressi compresi, e non prevede
Panonimato del contribuente,
come harecentementericorda-
1o anche il governatore della
Banca d'Ttalia Mario Draghi.
Un altro aspetto, sottolinea-
toda Guglielmo Maisto, riguar-
dalaminore <competitivita» de-
gli investimenti all'estero. Un
ruolo importante in queste va-
lutazioni spetta certamente al-
Finasprimento delle norme
neiconfrontidei«paradisifisca-
li», anche se gli effetti non sa-
rannéimmediati. Inoltre, il «ca-
soLiechtenstein», doveunban-
cario infedele ha ceduto dietro

compenso milionario la lista
dei conti off-shore alle autori-
t3, ha dato una picconata alle
incrollabili certezze sui segreti
bancari. Einfine, la crisi globa-
le ha dimostrato che i gestori
svizzeri, americani o inglesi
nonsonomigliori«a prescinde-
re= di quelli italiani: al contra-
rio. Tutto questo, secondo gli
esperti. & destinato a influire

MINISTERO

10% .

E la sanzione minima - ma pud
arrivare fino al 50% dellammon-
tare degli importi non dichiarati-
prevista per chi detiene capitali
alfestero senza dichiararli. Lo
seudo infatti ha raddoppiato an-
che le muite agli evasori

p65itivamente sull’esite dello
scudo, anche se maggiori cer-
tezze si avranno dopo lestate,
quando, prevedibilmente, sa-
ranno pronti i regolamenti del
Tesoro che, insieme alle circo-
lari dell’Agenzia delle Entrate,
determineranno l'applicazio-
ne del provvedimento.
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STUDRI DI SETTORE

1160% dei contribuenti
paga dopoicontrolli

Jean Marie Del Bo.» pagina 23

Dichiarazioni. Resi noti i dati sulle contestazioni del 2007 e del 2008 mentre si avvicina la scadenza del 5 agosto

Definizioni da «studi» al 60%

La strategia delle Entrate: controlli rafforzati da redditometro e altri elementi

Jean Marie Del Bo
ROMA

s Nel2007 e 2008le definizio-
nidei controlliinnescati inbase
aglistudi discttorc sono arriva-
tcaquota 6o per cento, Sei con-
tribuenti su dieci, davanti a una
contestazione, hanno pagato.
Un valore costante nel tempo
che da la misura della forza di
convincimento del programma
Gerico in questa fasc della sua
complessa storia.
Idatidcll’agenziadelle Entra-
te arrivano sul finale della parti-
tache vede, di fatto, contrappo-
sti in questi giorni contribuenti

e amministrazione finanziaria.

ILPROBLEMA

Resta il nodo della distanza
fra affermazioni di principio
e comportamenti locali
Monitoraggio e formazione

per migliorare le verifiche

Daun lato, infatti, i contribuen-
ti fanno gli ultimi conteggi per
capire se allinearsi agli studi di
settore in vista dell'ultima sca-
denzadel 5agosto.,

Dall’altro Pamministrazip-
ne finanziaria ¢ impegnata &

L’approfondimento

rendersi controllore credibi-
le, ma pronto a riconoscere,
quando necessario, le ragitni
dei contribuenti. A rompereii)
muro di diffidenza che, da
sempre, circonda gli studi di
scttore, E a cercare difavorire
gli adeguamenti spontanei aj
risultati di Gerico conunastra-
tegiadicontrollichc abbiacre-
dibilita ¢ deterrenza.
Sullo sfondo labattagliadel-

la giurisprudenza ¢ lo studio

* del massimario della Corte di

,cassazione (siveda «I1Sole 24
Ore» del 27 luglio) che torna
su punti deboli e vincoli degli

accertamenti basati sugli stu-’

dl disettore.

“«L'approfondimento della‘,‘
Cassazione - sottolinca Rossel~

laOrlandi, direttore centrale ag— \

giunto per'Accertamento-¢ in/
teressate e autorevole manonri-
voluzionario». I1 "punto d’ono-
re" dell’agenzia delle Entrate &,
infatti, quellodiaverrecepitoea
volte anche anticipato una serie
di indicazioni poi arrivate dai
giudici. «Per noilo studio di set-
tore - sottolinea Orlandi - serve
aselezionare le posizioni dacon-
trollare manon & sufficiente per
diventare la base dell’accerta-
mento. Procediamo scartando

Sp! Sole 260se dﬂuned‘ 27|ugﬂoé v
' stataapprofonditaun’analisi. ... -

‘ ‘dell ufficio massimario dellaforte ..
di caﬁsazfone che passainrassegna -
.20 annidi sentenze e cluttrina sugh

* strumentidi at:certamento‘ $atto

esame, in pamcolare, Pefficacia, -

degli accertamentiin base agli-
studidi settore che, perla
Cassazione, vanno supportati con

K

altri elementi rispetto a Gerico

gli scostamenti minimi e margi-
nali. Andiamoin cercadianoma-
lie pitlimportanti. Guardiamola
storia del contribuente e, al mo-
mentodel contraddittorio, tenia-
mo conto delle ragioni del con-
tribuente. Le archiviazioni sono
il10-15 per cento.

Lalinea ¢ quella di rafforzare
conaltri efementi probatoriiri-
sultatiiniziali di Gerico che por-
tano alle prime contestazioni.
Cosji, racconta Orlandi, siutiliz-
za il redditometro o si esamina
lasituazione deisocidelle socie-
ta di persone o delle societa di
capitali pervalutare le situazio-
ni di coloro che hanno ricevuto
distribuzione di utili o dividen-
di.EsuSpaed Srlentranoingio-
¢0 meccanismi come I'analisi
dei dati di bilancio e gli accessi
diretti. Anche perché gli esiti
dei controlli "rafforzati” sono
molto pitisoddisfacentidi quel-
liche silimitano a prendere co-
me base gli studi di settore, con
un’imposta accertata pitt alta,
© Ib.guadro sembra, dunque,
rassicurante. Ma se siascoltano
i professionisti che operano sul
territorio i colori cambiano. E il
racconto diventa quello di uffi-
cinon wmprc in grado di capi-
releragioni dei contribuenti,le-

%

POLITICHE FISCALI

gatiai calcolidi Gerico, che pon
tengono conto delle différenze
territoria}i o trascurano leragio-
ni fatte valere dai contribuenti.

«Larealtd - sottolinea Orlan-
di - sta nel mezzo. Noi cerchia-
mo di indirizzare, monitorare e
formare», In ogni casolastrate-
giadelgentro per questa stagio-
nedivetifiche & pronta:control-
li combinati che cercano di uti-
lizzare gli studi come innesco
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delle verifiche. Impossibilita di
utilizzare gli studi anti-crisi per
le annualita precedenti, Azione
di accertamento puntata sul bi-
nomio redditometro-studi ¢ su
interventi mirati.

Se & vero, come dice Rossel-
laOrlandi, che forse primadi ar-
rivare a indicazioni giurispru-
denziali costanti potrebbero
passare anche anni, il campio-
nato ¢ ancora lungo. Ma una
partita importante del Fisco al
tempo dellacrisisigiocainque-
sti giorni davanti alle scherma-
te di Gerico.

HIRIFROIDUZIONE RTSERVALS

Ilglossario

" Ohiettivo accertamento
< w169 studi disettore sonolo
«stilimento che misura la .
"'tapacitd diun contribuentedi ',
. progurre ricavi o di ottenere
cotmpensi da un’attivita «
veconamica. Un contribuente che -
nonaderisce aglistudinong
considerato automaticamente
un evasoe. Glistudisonouna; .
presunzione semplice: l'onere di
provare cheil contribuente non .-
dichiarail giusto grava i
sull’ Amministrazione
finanziaria

y‘l\“

1soggetti esclusi
w Sono esclusi da studi di
settoreisoggettichehanno
dichiaratoricavi/compensi |
superioria 5.164.569 euro (per
leimprese del settore edile ai
ricavi va sommato l'incremento
delle rimanenze, assumendo la
somma come parametro di
raffronto rispetto al limite
Mmassimo)

L’onere per il contribuente

w Ilredditometroinveceéuna
presunzione legale relativa. Seil
profilo redditometrico diun
contribuente lo presenta come
evasore, sard il contribuentea
dover provare che non & cosi

Lascadenza

» Scadeil 5agostoiltermine per
adeguarsi ai risultati del test di
Gerico, pagando lo 0,40%in pidl

POLITICHE FISCALI
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Invista 'défpagamento, Poss‘ibile escludere che l'imprecisione renda il modello infedele

Da pesarel'errore nel quadro X

Carlo Nocera

«se Lascadenzadel pagamen-
to con la penalizzazione dello
0,40% per i contribuenti sotto-
postiaglistudi disettore si av-
vicina. Il termine per i versa-
menti & stato, infatti, previsto
per mercoledi 5 agosto. E con-
tribuenti e professionisti stan-
no completando i conti fra da-
ti di bilancio, dichiarazioni e
correttivi.

Ilquadro X

La compilazione del «quadro
X» delmodello dei datirilevan-
tiai fini degli studi di settore si
rivela essenziale nei casi in cui
pud trovare applicazione un
correttivo congiunturale: nelle
ipotesi previste, infatti, al fine
dellariduzione deiricavio com-
pensi occorre registrarc una
contrazione dei ricavi 2008 ri-
spetto a quelli 2007, tant’é che
le istruzioni raccomandano in
grassctto la compilazione del
relativo rigo del modcllo.

. Occorre, pero, chiedersiqua-
li siano le conseguenze per il
contribuénte cheindica errone-
amente questo importo ¢ mani-
festa un’inesistente contrazio-
nedeiricavizoo8rispettoall’an-
no precedente.

Se appare certo che, in casi
del genere, al contribucnte non
potra essere accordata alcuna
riduzione quanto al risultato di
congruita per il periodo d'impo-
sta di prossima rendicontazio-
ne, & altrettanto certo che non
glisi potramuovere alcun adde-
bito riguardo linfedele dichia-
razione del modello. Quest’ulti-
ma situazione si verifica, infat-
ti, quando vengono comunicati
dati difformi da quelli reali, con
I'intento di raggiungere como-
damente risultati di congruiti e
coerenzache, altrimenti, sareb-
bero fuori della portata del sog-
getto dichiarantc.

Lalegge prevede, tralediver-
se conseguenze, quella dell’ap-
plicazione della «supersanzio-
ne», che consiste nell’aumento
del 109 della sanzione pecunia-
ria applicabile in sede di accer-
tamento, ai fini delle imposte
sui redditi, dell'Tva e dell'Trap.
La «supersanzione» scattaa se-
guito di violazioni di omessa o
infedele indicazione dei dati
previstineimodelli perlacomu-
nicazione dei dati che rilevano

ai fini dell’applicazione degli
studi di scttore, nonché di indi-
cazione di cause di esclusione o
inapplicabilita degli studidi set-
tore non sussistenti.

S$i vogliono scoraggiare quei
comportamenti che 'agenzia
delle Entrate har:avvisato «sem-
pre pil ricorremti» (circolare
31/E del2007), dii omessa o infe-
dele indicazionw dei dati rile-
vanti per lappllicazione degli
studi finalizzata a ridurre 'am-
montare dei ricawvi stimati dagli
studi medesimi per renderli
«congrui» rispetto a quelli di-
chiarati. L’obiettivo ¢ anche
quello di contrastare in manic-
ra adeguata le ricorrenti situa-
zioni di intenzionale clusione
dell’obbligo di comunicazione
dei dati, che vengono persegui-
temediante l'indicazionc dicau-
sediesclusioneodiinapplicabi-
litAinrealtA inesistenti.

La naturadell’errore

Tornando all'eventuale crrata
indicazione dei ricavi 2007, pe-
10, ¢i si trova dinanzi a un crro-
re «formale» che non cela al-
cun intento dissirnulatorio del-
larealta: un contribuente che in-
tendesse manipolareidatilofa-
rebbe conl’obiettivodi raggiun-
gere il risultato di congruiti e
coerenza e non certo per fruire
di una riduzione dei ricavi o
compensi attesi, che, varicorda-
to, viene accordata solo nei casi
dinon congruita.

D’altronde, afavore dell’esclu-
sione dell'infedelta del modello
nel ¢aso in esame depone anche
la cirdostanza che non scatta al-
cun incremento della sanzione
quando la condotta di infedele
oppure omessa indicazione
nell'allegato studi di settore ri-
guarda le cosiddette variabili
«descrittivex, cioé quelle che ri-
guardanoidatispecifici dellatti-
vitd. Queste variabili non in-
fluenzano né il risultato dello
studio di settore, né tantomeno
incidono sulla determinazione
delreddito d"impresaodilavoro
autonomo: ¢id in ragione del fat-
to che non giocano alcun ruolo
sull’eventuale determinazione
del maggior reddito oppure del-
la minore perdita dichiarata dal
contribuente.

©) RIPRODUZIONE RISERVATA
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Nel caso di sistemi piti aggiornati

Lo strumento
Nnuovo p&r(evale

Dario Deotto

%; Gli studi di scttore evoluti -
h.mno effetto non solo conrife-

rimento ai periodi d'imposta
precedenti ma prevalgono an-
che su altre metodologieaccer-
tative ditipo standardizzato, co-
me, ad esempio, i paramctri.
L'Ufficio del massimario della
Corte di cassazione, nella rela-
zionco4 del g luglio 2000 (sive-
da «Il5ole 24 Orex» del 27 luglio)
hamesso in evidenza Papparte-
nenza dei vari strumenti di ac-
certamentodei cocfficientipre-
suntivi,dei parametri, deglistu-
didi settore, a un unico genus:
quello degli accertamenti cosi-
detti"standardizzati".

' ‘La Corte rileva che, attesala
natura procedimentale di que-
sti metodi di accertamento, oc-
corre avere riguardo al princi-
pio di retroattivitd, in basc al
qualelo studio discttore pitag-
giornato ed evoluto rispetto al
precedente va applicato, se pilt
favorevole, anche per i periodi
d'imposta passati (per i quali
trovava applicazionc il vecchio
studio). Viene comunque pre-
so0 atto che questo principio ri-
sulta fatto proprio sia dall’agen-
zia delle Entrate sia dalla giuri-
sprudenzadimerito.

Con riferimento alle ultime
posizionidelle Entrate, vasegna-
latoquantoriportatonellarecen-
tegitcolare29/E/20009,inbase al-
largualé si conferma lapossibili-
th & utiizzo per il passato, degh
studievoluti, manon di quellise-
lativi al periodo d'imposta 2608,
quando tengono conto defcor-
rettivi congiunturali per effetto
della crisi. Secondo I'Agenzid, i
correttivi hanno effetto esclusi-
vamente peril2008. Sul punto, si
potrebbe rilevare che il respon-
sodiGerico peril 2008, se depu-
rato dai correttivi anticrisi, po-
trebbe comundque essere utiliz~
zato per il passato.

La Cassazione rileva che 11
principiodiretroattivitivacon-
siderato in misura ampia, non
solo all'interno del singolo me-
todo accertativo (ad csempio,
gli studi di scttore), ma anche
in senso trasversale. In sostan-
za, il fatto che vi siauna sorta di
unitarieta dei vari accertamen-

ti di tipo standardizzato fa si
chel'ultimo strumentoaccerta-
tivoprevalgaancheoltreiconfi-
ni dello stesso. Cosi gli studi di
settore, quando pili favorevoli,
prevalgono sicuramentc sui pa-
rametri, come eventuali causc
‘di ésclusione o di inapplicabili-
t4 degli stessi devono trovare
‘applicazione anche per i meto-
di presuntivi precedenti.

Altro punto su cui la Cassa-
zione si sofferma ampiamente
¢ quello del ruolo nevralgico
del contraddittorio. Questo sia
per gli aspetti legati a eventuali
carenze motivazionali del suc-
cessivoattoimpositivo, siainre-
lazionealla possibilita per il con-
tribuente di prospettare all'uffi-
ciotutti gli elementinecessaria
unaquantificazione del reddito
(dei ricavi). pili aderente alla
propria capacita contributiva.
Sul punto, va perdrilevato che,
spesso, nella realtd, il contrad-
dittorio viene syilito aunasorta
di "mercanteggiamento” tra le
parti. Per tornarc al ruolo cen-
trale del contraddittorio, sarch-
be necessario che le posizioni
di contribuente ¢ ufficio fosse-
ro paritetiche e che 'ammini-
strazione facesse ogni sforzo
possibile, partendo dai risultati
degli studi, per ricostruire 'ef-
fettiva capacitd contributiva
del contribuente, in relazione
all'attivitd imprenditoriale o
professionale svolta, Va osscr-
vato che in questo senso stanno
andando le ultime indicazioni
dell’Agenzia: con la circolare
13/E/2009 € statariportatalane-
cessiti chel'invito al contraddit-
torio indichi degli ulteriori ele-
menti, oltre i risultati di Gerico,
riferibili al contribuente.

EYRIPRONDIZIONT RISTRVATA

Itemi

g

L'evoluzione

w» Lostudiodisettore pili
evoluto prevale sempre sugli
strumenti che Phanno
preceduto. L'unica eccezione
aduesto principiovarra
quest’anno per gli studi
corretti con finalitd anti-crisi
che non potranno essere
utilizzati per gli anni precedeti

Il contraddittorio

= LaCassazione, nello studio
del massimario, rilevacomeil
contraddittorio deve essere
un momento essenziale nel
confronto su Gerico: in realta,
spesso, il contraddittorio
rischia di trasformarsiin
«mercanteggiamento»

NORME ETRIBUTL
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Fisco e immobili. Con ['entrata in vigore della Comunitaria 2008

Si completal’'addio
al «valore normale»

Decorrenze sfalsate

A

Daoggi
a LaComunitaria 2008 (legge

88/2009) é stata pubblicata
sulla «Gazzetta Ufficiale» 161 del
14 luglio. La maggior parte delle
disposizioni entranoin vigore
oggi. Traqueste, l'addioai valori
Omi per gli accertamenti sulle
transazioniimmobiliari ai fini
delleimposte dirette

= Scendeall’11% (oraéal 27%) la
ritenuta sugli utili distribuitida
oggidaifondi pensione della Ue

Dal 15 luglio

u Ilriferimento al «valore
normale» per gli accertamenti
automaticiaifinilva nelle
cessionidi immobili & stato
abbandonato dal15 luglio: il
giorno dopo la pubblicazione in

«Gazzetta» della Comunitaria

Dal 27 settembre

w Cambia, per le operazioni
realizzate dal 27 settembre, la
definizione di «valore normale»
aifinilvachedeve
rappresentare, salvo eccezioni, il
prezzo di acquisto del bene o del
servizioin un mercatodilibera
concorrenza

Entro il 26 novembre

= Saranno modificatidaun
decreto ministeriale, atteso
entroil 26 novembre, i
riferimenti coni quali stimare,
sempre ai fini Iva, il valore
dellimpiego di automobilie
telefoni cellulari assegnati dal
datore di lavoro ai dipendenti

Gli «Omi»
cadono anche
per le imposte
dirette

Giorgio Gavelli

Massimo Sirri

w..» Sicompletaladdio al valore
normale come parametro per le
transazioniimmobiliari. Entra in-
fatti in vigore oggi - insieme con
la maggior parte delle novita in-
trodotte dalla Comunitaria 2008,
88 del 2000, pubblicata sulla
«Gazzetta Ufficiale» 161 delig lu-
glio-lanormache cancellail rife-
rimentoaivalori Omi (I'QOsserva-
torio mercato immobiliare
dell’agenzia del Territorio) per
gli atti di accertamento delle im-
postedirette sui trasferimenti im-
mobiliari. Mentre ¢ in vigore gia
dalislugliol'abbandonodeivalo-
ri Omi ai fini Iva. Una partenza
"sfalsata",decisadalla Comunita-

ria 2008, per due disposizioni ge-
melle che investono anche i pro-
cedimenti in corso.

La Comunitaria 2008 ha rialli-
neato l¢ disposizioni Iva interne
alladirettiva Ue 2006/11zintema
di valore normale. E ha bloccato
in extremnis la procedura d’infra-
zione avviata dalla Commissio-
necuropeanci confronti dell'Ita-
lia sulla compatibilita del decre-
tolegge 223/06 in materia di ces-
sionisoggcettealva, La Comunita-
riahasostituitol'articolo 54, com-
ma3zdel Dpr633/72 sulllva, elimi-
nando (dal 15 luglio) dalle rettifi-
che analitiche la presunzione di
infedelta delladichiarazione fon-
data sul valore normale delle
transazioni immobiliari. E ha ri-
scritto l'articolo 39 del Dpr
600/73 sulle imposte dirctte, an-
c¢he qui escludendo (da oggi) le
rettifiche inbase ai valori Omi.

Inoltre, la Comunitaria ha ri-
scrittolarticolo14del Dpr633/72
checontiene ladefinizione del va-
lorenormale e harimodulatoar-
ticolo 13: queste ultime modifi-
che saranno cfficaci dalle onera-

zioni realizzate dal prossimo 27
settembre. In particolare, in base
al nuovo articolo 13 del Dpr 633,
non saranno piu tassate al valore
normale'autoconsumo, la desti-
nazionc afinalita cstrance cle as-
segnazioni, In questi casi, labasc
imponibilesideterminaorapren-
dendo a riferimento il prezzo di
acquistoodicosto o, periservizi,
le spese sostenute per laloroese-
cuzione. Viene inoltre ampliata
laportatadellatassazioneal valo-
re normale delle operazioni fra
"particorrelate”, selasovrafattu-
razione di operazioni imponibili
olasottofatturazione dioperazio-
ni imponibili o esenti pud condur-
re ad alterare il meccanismo ap-
plicativo del pro rata in capo a
uno dei soggetti coinvolti.

L'addio al valore normale co-
me presunzione legalerelativain
favore del fisco non ¢ perd com-
pleto.Non &statainfattimodifica-
ta la disposizione (articolo 35,
comma 23-bis del decreto legge
223/06) che fissa la «soglia mini-
ma» del valore normale per i tra-
sferimenti immobiliari a un im-
porto pari a quello del mutuo o
delfinanziamento bancario otte-
nuto dal ricorrente. Questa pre-
sunzione si dovrebbe ritencre
nonpitoperante, datocherichia-
ma il concetto di "valore norma-
le” facendo riferimento auna di-
sposizione (articolo 54 del Dpr
633) da cui ¢ stato espunto. Inol-
tre,'articolo 35, comma 23-bis del
decreto 223 non ¢ in linea con le
disposizioni Ue, che non preve-
de lindividuazione di una basc
imponibile minima.

L'importo del finanziamento
ottcnuto dall’acquirente pud al
massimo costituire, in una com-
pravenditaimmobiliare, presun-
zione semplice di occultamento

POLITICHE FISCALI

di corrispettivo, da affiancare ad
altriconcordantiindizi per fonda-
reunaccertamento in rettifica.
L'impossibilitd di attribuire
una soglia minima al valore nor-
malcdovracsseretenutainconsi-
derazione (per evitare nuove in-
frazioni) nel redigere (come pre-
visto dalla Comunitaria 2008) il
decreto ministeriale (atteso en-
troil prossimo 26 novembre) inca-
ricato di determinarc la base im-
ponibile perlamessaadisposizio-
ne diveicoli stradali amotore e di
cellulari, effettuatadal datore dila-
voroneiconfrontideidipendenti.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Solotre 5+1 da 800mulaeuro
cresce la febbre delle scommesse

Superenalotto
nessun 6
iljackpot sale
a109,9 milioni

MARIANOVELLA DE LUCA
APAGINA 16

Ea

Sperea otto, 1 6ritardaancora

e1ljackpotstiora1 110 milion:

Antitrustcontro laSisal: abuso diposizione dominante

MARIA NOVELLA DE LUCA

ROMA — Nessun 6 e la febbre
sale, cresce, anzi ormaiccosial-
ta che & impossibile misurarla.
1l Jackpot arriva a 109,9 milioni
di euro, e si vive ormai in un’at-
tesa collettiva, un’aria di vigilia
chesirespiradasettimane, nel-
la speranza, per ora vana, didi-
ventarecosiricchidanoncapir-
cipiiinulla. Eilmonte delle gio-
cate corre cosi a dismisura che
italiani si stanno trasformando
inmassaingiocatorid’azzardo,
come evidenzia un’indagine
condotta dall'Istituto di fisiolo-
gia clinica del Consiglio nazio-
nale delle ricerche di Pisa.

Ma proprio il boom di questi
giorni ha dato via ad una inda-
gine sull’'operato della Sisal, la
societd che gestisce il Supere-
nalotto. L'Antitrust infatti ha
avviato una istruttoria nei con-
frontidiSisal per presunto abu-

so di posizione dominante. La
societa, spiega il garante per la
concorrenza, «impedirebbe ai
concorrentidicollegarsiallare-
te telematica per svolgere]'atti-
vitadiraccoltaonlinedeigiochi
numerici a totalizzatore nazio-
nale, Superenalotto e Super-
star», L’Autorit, silegge in una
nota, «<ha contestualmente av-
viato il procedimento peradot-
tare misure cautclari per far si
cheSisalconsentaaisoggettile-
gittimatil'allaccio allarete stes-
sa». Secondo I'Antitrust «Sisal,
impedendo Y'accesso di altri
soggetti alla propria rete tele-
matica e avviando contempo-
raneamente |'attivita diraccol-
taadistanza del Superenalotto,
potrebbe cercare di acquisire
un vantaggio competitivo ri-
spetto ai potenziali concorren-
ti, deterrninando una barriera
all’accesso al mercaton.
Immediata la risposta del
Gruppo Sisal. Che precisa:

«L’indagine dell’autoritd ri-
guarda la sola raccolta online
dei giochi numerici a totalizza-
tore nazionale» e che «tale atti-
vita & organizzata da Sisal nel
pieno rispetto della relativa
concessione, nei tempi ¢ se-
condo le procedure previste
dall’autorita amministrativar.
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Sisal, conclude la nota, «fornira
immediatamente all’autorita
tutte le informazioni ed i docu-
menti richiesti»,

Dunque per la vincita delle
vincite si dovra aspettare l'e-
strazione di giovedi, con un
monte premi stratosferico che
staspingendoanchemoltistra-
nieri in vacanzanel nostro pae-
se atentare lafortuna. Siposso-
no consolare perd i giocatori
che ieri hanno “acchiappato” i
tre5+ciascunodi8l1.204,16.Le
schedine vincenti sono state
giocate Rescaldina (Milano), a
Siniscola (Nuoro) e a Chioggia
(Venezia).

9 IL RECORD

o Resiste ancora il record assoluto
per un concorso: 100,7 milioni a
Catania il 23 ottobre 2008

L’ANNO D'ORO

E ancora il 2008 I'anno d’oro
del Superenalotto, con oltre 5
miliardi di sestine giocate

LE REGIONI FORTUNATE

w E la Campania, con 156, la
regione pil baciata dalla
fortuna. Segue il Laziocon 14
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