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Economia e politica [e scelte di bilancio dei recenti governi,
dettate dalla ricerca del consenso immediato, hanno prodotto
soltanto effetti imitati sullo sviluppo e hanno peggiorato il debito

PERCHE L'TTALIA CRESCE MENO
DEGLI ALTRI PAESI EUROPEFI

di Lorenzo Bini Smaghi

1 calo del prodotto lordo italiano
nell'ultimo trimestre del 2019, a
fronte di una crescita, seppur in
rallentamento, del resto dell'eco-
nomia europea, conferma una
tendenza in atto oramai da anni.
LTtalia continua a essere il fanali-
no di coda in Europa, superata di
recente anche dalla Grecia. Dal
2014 al 2019 il reddito nazionale &
aumentato di circa il 5% in Italia
contro il 10% nella media dell’area
dell'euro (9% in Germania, 8% in
Francia, 15% in Spagna). Questo ri-
sultato non puo non far riflettere
sulle politiche che sono state
messe in atto nel nostro Paese ne-
gli ultimi anni.

Per quel che riguarda la politica
monetaria non ci sono differenze
sostanziali, dato che la Banca cen-
trale europea fissa lo stesso tasso
d'interesse per I'immissione di li-
quidita nei sistemi bancari dei va-
ri Paesi dell'area monetaria. Dal
punto di vista della politica fisca-
le, invece, I'Ttalia ha implementato
in questi anni una costante e pro-
gressiva espansione. Il saldo di bi-
lancio primario, ossia al netto de-
gli interessi, & sceso di circa 1 pun-
to percentuale dal 2013, a poco ol-
tre 1'1% del Pil nel 2019.
Nell'insieme dell’area dell’euro,
invece, Iattivo primario & aumen-
tato, indicando una tendenza alla
restrizione.

Nonostante una impostazione
della politica di bilancio piu
espansiva, I'ltalia ¢ cresciuta me-
no dell’area dell'euro. Questa ap-
parente contraddizione suggeri-
sce che l'azione di politica econo-
mica attuata dai governi che si so-
no succeduti negli ultimi cinque
anni non sia stata efficace. Anzi, é
stata controproducente, visto che
ha determinato un aumento del
debito pubblico, menire nella me-
dia europea il debito si € ridotto,
rispetto al reddito. La fragilita re-
lativa dell'economia italiana & au-
mentata, a fronte di crescenti in-

se al quale si impegnano i futuri
governi ad aumentare I'lva nel ca-
so in cui non vengano trovate altre
forme di copertura. Le lunghe di-
scussioni sul cosidetto «disinne-
sco» delle clausole di salvaguar-
dia hanno creato, anno dopo an-
no, crescenti timori riguardo a
possibili futuri aumenti di tasse,
che hanno scoraggiato i consumi
e gli investimenti. Infine, il rinvio
nel tempo del risanamento fisca-
le, spesso accompagnato da di-
chiarazioni pubbliche mirate a
denunciare precedenti impegni
concordati a livello europeo, e tal-

o

Svolte

Dovremmo smettere

di fare perno solo sulla
spesa pubblica e cambiare
finalmentle strategia

*

Tasse

Anche un sistema fiscale
piu favorevole al lavoro
piuttosto che alle rendite
sarebbe cruciale

certezze e tensioni internazionali.

L'inefficacia dell’azione di bi-
lancio deriva da vari fattori. Il pri-
mo riguarda la composizione del-
la spesa pubblica, che ¢ aumenta-
tanella parte corrente — ad esem-
pio con misure come gli 8o euro,
quota 100 o il reddito di cittadi-
nanza — mentre sono stati com-
pressi gli investimenti, che hanno
maggiore impatto sull'attivita
economica. Il secondo fattore de-
riva dall'incertezza riguardo al fi-
nanziamento delle maggiori spe-
se, determinata da un espediente
contabile inventato nel 2011, in ba-

volta anche da minacce di uscita
dall'euro, hanno alimentato le pa-
ure dei risparmiatori e mantenuto
elevato il differenziale tra i rendi-
menti dei titoli di Stato italiani e
quelli europei, il cosidetto spread.
Cio si € tradotto in un maggior co-
sto, non solo per l'emittente pub-
blico ma anche per le aziende e le
banche italiane, che devono com-
petere con controparti collocate
in Paesi fiscalmente piu discipli-
nati del nostro, dove il tasso d’in-
debitamento & pit1 favorevole.

La politica di bilancio messa in
atto dai governi degli ultimi anni

non ha prodotto effetti rilevanti
sulla crescita e ha peggiorato il
debito perché é apparsa chiara-
mente dettata dalla ricerca del
consenso immediato, in partico-
lare prima delle tornate elettorali.
L’ironia é che queste politiche
non hanno avuto un impatto du-
raturo sul consenso, che é siste-
maticamente venuto meno ai go-
verni in carica. A differenza di chi
governa, i cittadini sembrano aver
capito che la pressione fiscale non
si misura guardando alle entrate
bensi alla spesa pubblica com-
plessiva, che comunque deve pri-
ma o poi essere finanziata con un
aumento di tasse. 1 debito creato
per finanziare la spesa non é altro
che un incremento differito di
pressione fiscale.

Forse ¢ venuto il momento di
cambiare strategia di politica eco-
nomica, smettendo di far perno
solo sulla spesa pubblica e affron-
tando piuttosto i colli di bottiglia
che frenano 'economia italiana,
come da anni raccomandano le
istituzioni nazionali e infernazio-
nali. La lista € lunga, dalla giusti-
zia alla pubblica amministrazio-
ne, dalla scuola alla concorrenza.
Anche un sistema fiscale pili equo
e pil favorevole al lavoro, piutto-
sto che alle rendite, sarebbe cru-
ciale per creare incentivi efficaci.

Prima si prendera questa dire-
zione, abbandonando la via della
spesa facile, prima il Paese riusci-
ra a superare la fase di declino
tendenziale nella quale si trova da
anni. E prima potrebbe arrestarsi
I'erosione di consenso nei con-
fronti della classe politica.

£ RIPRODUZIONE RISERVATA
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L. GAP UOMINI-DONNE
STIPENDI:

COME SICREANQ
LE DISPARITA

di Gustavo Ghidini 9

Finanza¢s Societa
IL CASO

76

La posizione occupata
dall'ltalia nell'Indice globale
P (6 le posizioni perse in un anno)

I’Economia

STIPENDI, SERVONO 257 ANNI
PER LA PARITA UOMO DONNA

Lalotta alla disuguaglianza tra maschi e femmine nella busta paga non e stata vinla da nessun Paese
Le disparita nascoste del nostro sistema. I contratti nazionali di lavoro offrono una base fissa che vale per tutti, ma le
lavoralrici poi sono penalizzate nel corso della carriera. E il divario nel privalo (20%) ¢ pit alto che nel pubblico (4,2%)

di Gustavo Ghidini

uomini e donne non decolla. Eppure, rispetto

alla questione della presenza femminile nei
board, ampliatasi grazie alla legge Mosca-Golfo e
che coinvolge una ristretta élite femminile, quella
del pay gap é una battaglia popolare. «A livello glo-
bale non c'é nessun Paese che abbia raggiunto
I'uguaglianza di genere, indipendentemente dal Ii-
vello di sviluppo, dalla regione o dal tipo di econo-
mia» ci ha fatto sapere Anna-Karin Jatfors, direttore
regionale di UN Women, I'ente dell'Onu per I'ugua-
glianza di genere e 'empowerment femminile. Se-
condo il World Economic Forum, la disparita politi-
ca verra colmata tra 95 anni, Quella retributiva tra
257 anni.

11 Global Gender Gap Report 2020, appena pubbli-
cato, segnala che I'Ttalia ¢ scesa dal 70° al 76° posto
mondiale nella classifica dei Paesi che attuano la pa-
rita salariale. Una donna italiana guadagna in media
circa17.900 eurol'annorispetto ai 31.60omaschiliea
fronte di molte piti ore lavorate, perché viene pagata
proporzionalmente meno e fa molto pit1 lavoro non
retribuito di un uomo (lavori domestici, cura dei fi-
gli, ecc.).

Rincara la dose il Global Wage Report 2018,/19 del-

I a lotta contro la diseguaglianza retributiva tra

I'International Labour Organization: le donne con-
tinuano ad essere pagate circa il 20% di meno ri-
spettoagli uomini. Le lacune retributive di genere
rappresentano una delle maggiori ingiustizie so-

ciali di oggi e per questo motivo tra i 17 obiettivi per
lo sviluppo sostenibile 2030 dell’'Onu ¢’é «la piena e
produttiva occupazione e un lavoro dignitoso per
tutti e la parita di retribuzione perlavoro di parivalo-
res.

I rapporto dimostra che le spiegazioni tradizionali,
come le differenze nei livelli di istruzione, hanno un
impatto limitato rispetto ai divari retributivi di gene-
re. Le donne risultano piu istruite degli uomini in
molti Paesi, ma guadagnano di meno, a parita di
ruolo. I salari poi sono tendenzialmente pil1 bassi
nelle imprese e nelle aziende a prevalenza femmini-
le. Secondo i dati raccolti, un fattore che pesa sul di-
vario salariale & la maternita. Le lavoratrici madri

Le donne continuano ad
essere pagate circa un quinto
meno degli uomini

(Global wage report 2018)
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hanno stipendi pit bassi rispetto a quelle senza figli.
Cio puo essere legato a una serie di cause, tra cui in-
terruzioni o riduzioni dell'orario di lavoro, occupa-
zione in mansioni piu favorevoli agli impegni fami-
liari, ma che comportano salari pili bassi o stereotipi
nelle decisioni relative agli avanzamenti di carriera.

Discriminazioni occulte

InItalia, gli elementi fissi che compongono la retri-
buzione sono stabiliti dai contratti collettivi nazio-
nali, senza differenziazioni di genere e pertanto non
consentono discriminazioni salariali dirette. Tutta-
via, un sotto-inquadramento della lavoratrice, a pa-
rita di lavoro effettivamente svolto, un mancato
avanzamento di livello possono condurre a discrimi-
nazioni salariali «occulte», un tema rilanciato di re-
cente dal Movimento Consumatori. Determinate po-
litiche salariali e di organizzazione dei tempi di lavo-
10, insieme all’'assenza di servizi complementari che

permettano di conciliare le esigenze lavorative con
quelle familiari, contribuiscono nella misura del
30% alle diseguaglianze di retribuzione nelle azien-
de. Trale cause del differenziale retributivo c’é la mi-
nore capacita negoziale delle donne nei confronti
del datore di lavoro, spesso dovuta alla necessita di
barattare la flessibilita di orario con una retribuzio-
ne piti bassa. Inoltre, le donne, indipendentemente
dal fatto che abbiano o non abbiano figli, sono paga-
te meno degli uomini, perché molte aziende riten-
gono che possano, anche in proiezione, produrre
potenzialmente meno a causa di ipotetiche assenze

Economia

al 4,1% ma nel privato supererebbe il 20%. Lstat (re-
port 2016 ) registra che nel privato solo il 17,8% delle
donne, contro il 26,2% degli uomini, percepisce una
retribuzione oraria superiore a15 euro. E nella libera
professione? Peggio. L'ultimo rapporto dell’Associa-
zione degli enti di previdenza privati (Adepp) rileva
cheunadonna frai3o ei4o0anni guadagna in media
17 mila euro lordi, un uomo 3 mila in pil; fraiqo e i
50 anni il divario si fa pili consistente con una diffe-
renza di 15 mila euro.

Un'esempio da seguire? La legge islandese del 2018
che impone a istituzioni pubbliche e private, azien-
de, banche e a chi ha piu di 25 dipendenti di assicu-
rare la parita retributiva. Le multe arrivano a 450 eu-
r0. Giovedi scorso i deputati europei hanno chiesto
alla Commissione disposizioni vincolanti sulla tra-
sparenza delle retribuzioni e sul divario retributivo
nel pubblico e nel privato. La Presidente Ursula von
der Leyen ha promesso di fare della «parita di retri-
buzione» il principio fondante della nuova Strategia
europea di genere che sara presentata a marzo.

(ha collaborato Anfonella Baccaro)
© RIPRODUZIONE RISERVATA

La fotografia
Ache punto siamo nella classifica globale
dell'eguaglianza salariale. Confronto su 153 Paesi

Posizione | Punteggio | Posizione | Punteggio
2006 2020

Global gender gap index
Partecipazione economica

117 0,595
e opportunita b4

Kul lavoro dovute a possibili responsabilita di cura
' della famiglia. Anche elementi variabili come i su-
perminimi eifringe benefit complementari alla re-
tribuzione principale possono essere utilizzati
per discriminare, sotto il profilo retributivo.
Secondo gli ultimi dati disponibili, I'lnione
europea ha fissato I'indice che misura la di-
scriminazione salariale di genere in 16,29%,
come media tra i Paesi europei, con un di-
vario pensionistico di genere del 36,6%.
Ma I'indicatore pili corretto € quello che
misura invece I'impatto di tre fattori tra

Ancora lontani
Divario complessiva italiano sull'eguaglianza di genere. Confronto su 153 Paesi. Dati 2019

Posizione | Donne Uomini Rapporto
donne/uomini

Tasso di occupazione 557% | 749%

Stipendio* 24400 | 43200

Presenza in Parlamento 27% 73%
e vertici aziendali

Fonte: Global Gender gap Index *in dollari internazionall

loro combinati: guadagni orari, ore retri- [omel‘:ééggﬁ';g;eggm
buite e tasso di occupazione sul reddito -
medio di uomini e donne in eta lavorati- 0,00

va. Se si prende in considerazione questo Non parita

indice, I'Ttalia mostra un gap salariale del

43,7% rispetto a una media europea del 1,00
39%. Parita
Il peso del part time

257

Anchei dati dell'Organizzazione per la coopera-
zione e lo sviluppo economico(Ocse) del marzo
scorso collocano I'Ttalia in una posizione apparente-
mente buona, ma solo se si considera il gap nellare-
tribuzione oraria (5,6%). Un dato che relativo solo ai
lavoratori full time, mentre I'Tstat ci dice che quattro
donne sudieci oggi lavorano part time. Inoltre il gen-
der gap nel settore pubblico in Italia ammonterebbe

Gli anni necessari per colmare a livello mondiale il gap retributive
trauomini e donne
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COMPRARE CASA
TUTTE LE AGEVOLAZIONI
DEL FISCO

PER CHI INVESTE
SUL MATTONE

di Gino Pagliuca 30
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Casa, investirecon

Oltre ai tassi sotto I'1% per i mutui, chi opta per il mattone da ristrutturare pud usufruire di detrazioni fino al 65%
A Milano un immobile centrale di 80 melri quadri da sistemare costa 80 mila euro in meno. Tulli i conti da fare

asse e tassi. Sono le due buone

ragioni per cui oggi vale la pe-

na di prendere in considera-
zione I'idea di acquistare un‘abitazio-
ne da ristrutturare radicalmente. Le
tasse, perché per il 2020 sono stati
confermati tutti i bonus fiscali sui la-
vori di manutenzione straordinaria
nelle unita residenziali e quindi le
spese fino a g6mila euro danno dirit-
toauna detrazione Irpef, spalmata in
dieci anni, del 50%; quota che sale,
con tetti variabili a seconda della ti-
pologia di lavori, al 65% per le opere
diriqualificazione energetica.

La distinzione

1 tassi, perché i mutui continuano a
viaggiare ai minimi storici e anzi la
settimana scorsa il costo dell’Eurirs, il
parametro che serve a definire i fi-
nanziamenti a tasso fisso, e sceso di
20 centesimi e cosi i mutui a 20 anni
ogei sono prezzati a meno dell'1%, i
trentennali a
qualche centesi-
mo in pit.

1l mix tra sconto
fiscale e rate ri-
dotte dei mutui
fa si che, soprat-
tutto per gli im-
mobili di un cer-
to pregio, sia
possibile com-
prareunacasada
ripristinare quasi completamente
pagandola a un prezzo comprensivo
dei costidiristrutturazione analogoo
inferiore rispetto a quello di una casa
usatama abitabile senza lavori tranne
quelli strettamente indispensabili
(tinteggiare, cambiare i sanitari e po-
co altro). Come vediamo dalla tabella
elaborata dall'ultimo osservatorio di
Nomisma una casa da 8o metri qua-
dratiaMilano daristrutturare in zona
centrale non esclusiva costa in me-
dia, secondo 'ultimo osservatorio di
Nomisma, 398 mila euro, 78 mila eu-
10 in meno di un‘abitazione gia abita-
bile.

Considerando che anche presuppo-
nendo una ristrutturazione di buon
livello e difficile spendere pil di 7-
800 euro al metro (ma se non si han-
no esigenze molto raffinate si sta sot-
to i 500 euro), che meta della spesa
rientra grazie al fisco, che ristruttu-
rando si ha la possibilita di persona-
lizzare I'alloggio a seconda delle pro-
prie esigenze, e infine che dinormale
case pitt vecchie hanno estimi cata-
stali pit bassi vale la pena di conside-
rare lipotesi. Il gap scende nelle citta
con prezzi meno cari di Milano o si-
tuate in zone meno pregiate, con
qualche eccezione: a Roma in centro
ad esempio ladifferenza € minima (21
mila euro) e addirittura pilt bassa che
nel semicentro (44 mila) o in perife-

L'incrocio tra costi
minimi dei
finanziamenti e sconti
consente di ottenere
risultati concorrenziali |
all'acquisto di nuovo

di Gino Pagliuca

ria (24 mila) perché la posizione ha
un peso preponderante nella deter-
minazione del prezzo dell'immobile.

Restail fatto che l'agevolazione Irpef,
purché sfruttabile appieno, rende co-
munque interessante l'operazione
quando il divario di prezzo tra case da
ristrutturare ¢ case abitabili ¢ di al-
meno 30 mila euro. Differenze molto
pil alte si riscontrerebbero se si con-
frontasse il prezzo di una casa da ri-
strutturare con quello diunadinuova
costruzione. A Milano centro ad
esempio su8ometri quadratila diffe-
renza € di 172 mila euro, a Roma di
circa 115 mila per0 il confronto non
sarebbe del tutto corretto perché non
¢’é quasi mai modo di ottenere da
un‘abitazione vecchia caratteristiche
energetiche analoghe a quelle di
un‘abitazione nuova e tanto meno &
possibile confrontare I'impiantistica
degli edifici vecchi con quelli di nuo-
va concezione.

Inoltre una casa di nuova edificazio-
ne per dieci anni
non comporta
costi di manu-
tenzione straor-
dinaria. Di fatto
la trasformazio-
ne di un edificio
vecchio in uno
paragonabile al
nuovo € un‘ope-

| razione riservata
alle imprese edi-
li e presuppone la completa demoli-
zione dello stabile. Ricordiamo che
nellipotesi di casa ristrutturata dal-
l'impresa si ha comunque diritto al
bonus del 50%, calcolato sempre su
un tetto di g6 mila euro e nella misura
massima del 25% del prezzo di acqui-
sto.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

1l derby del mattone

di 80 metri quadrati in buono stato

Differenza media di prezzo tra una casa usata

e una da ristrutturare nelle principali citta italiane

L’abitazione appena comprata...
Cosi si dimezza la spesa in dieci anni

T ideale sarebbe ristrutturare la casa che si vuole com-
prare prima di entrarci. Per ottenere le agevolazioni
non ¢ strettamente indispensabile aver gia effettuato il rogi-
to perché se, nel rispetto delle norme, il compromesso vie-
ne registrato il Fisco non trova nulla da eccepire, purché gli
estremi della registrazione vengano indicati nella dichiara-
zione dei redditi. Occorre perd un esplicito benestare del
venditore e bisogna disporre dei contanti perché se si vo-
gliono utilizzare i fondi di un mutuo questi vengono erogati
solo al rogito. Se invece prima si effettua il rogito e poi si
paganoilavori elisivuole finanziare conviene digran lunga
chiedere un mutuo per l'acquisto e non per ristrutturazio-
ne, perché i costi relativi alla concessione del prestito, pur-
ché relativo a una prima casa, sono minori, i tassi pit bassi
e inoltre si ha diritto anche alla detrazione Irpef sugli inte-
ressi purché I'importo complessivo del mutuo sia inferiore
al costo di acquisto dell'abitazione maggiorato dei costi.

Nelle due tabelline ipotizziamo due acquisti con opere di
ristrutturazione finanziate da un mutuo prima casa fisso a
20 anni Nel primo caso i tratta di finanziare una manuten-
zione straordinaria (bonus 50%)da 50 mila euro utilizzando
parte di un finanziamento da 150mila per I'acquisto. In 10
anni la quota parte del mutuo relativa alla ristrutturazione
comporta un esborso reale di 53.430 euro, considerando
ung rata mensile molto contenuta da 232 euro e la somma
di 27.057 ancora dovuta alla banca per estinguere il debito.
Considerando che per dieci anni si ricevono dal fisco 2.500
euro I'anno, la spesa reale si riduce da somila a 28.430 euro.
Nel secondo caso consideriamo l'ipotesi di costi di rifaci-
mento per 85 mila euro, 35 mila dei quali per opere che dan-
no diritto all'ecobonus del 65%. Con gli stessi criterilaspesa
realmente sostenuta in 10 anni e di 43.082 euro.

G.Pa.

® RIPRODUZIONE RISERVATA

Zone centrali* Semicentro Periferia
Da iff. sul Da Dff. sul Da Diff. sul
ristrutturare | ristrutturato | ristrutturare | ristrutturato | ristrutturare | ristrutturato

Bari 172000 | 28000 | 119000 | 35000 90.000 23,000
Bologna | 190000 | 47000 | 154000 | 38000 | 120000 | 31.000
Cagliari 121.000 35000 102.000 26.000 79.000 27.000
Catania | 111000 | 44000 77.000 32000 60.000 16,000
Firenze | 233000 | 58000 | 195000 | 34000 | 150000 | 33.000
Genova 171.000 40,000 111.000 24000 72.000 18.000
Milano 398000 | 78000 | 263000 | 55000 | 155000 | 30.000
Napoli 236000 | 29000 | 139000 | 34000 84,000 26.000
Padova 141.000 66.000 93.000 44,000 68000 28,000
Palermo | 114000 | 36000 82,000 30,000 60,000 19,000
Roma 304000 | 21000 | 237000 | 44000 | 146.000 | 24000
Torino 176.000 28.000 122,000 34000 80.000 26.000
Venezia | 309000 | 62000 | 238000 | 52000 | 178000 | 57.000
*escluse areetop o

T

di una prima casa

ﬂ Manutenzione straordinaria

appena comperata
finanziata in parte da mutuo

per acquisto

Costo ristrutturazione 50.000
Tasso effettivo mutuo 11%
Rata mensile mutuo 232
Spesa mutuo in 10 anni 53430
Bonus -25000

Spesa effettiva

Ristrutturazione e riqualificazione
energetica di una prima casa
appena comperata
finanziata in parte
da mutuo per acquisto

Costo ristrutturazione 50.000
Costo riqualificazione energ. | 35.000
Tasso effettivo mutuo 11%
Rata mensile mutuo* 395
Spesa mutuo in 10 anni** 90832
Bonus -47.750

Spesa effettiva

*quota riferitaalla spesa di ristrutturazione;
**spesa nei dieci anni piil debito residua riferito
alla quota ristrutturazione
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"aiutodel Fisco

1 bonus sugli immobili residenziali

itta pilt belle grazie al Fisco.
Almeno questa € lo scopo
del bonus previsto dallaleg-
ge di Bilancio 2020 e che porta dal
50 al go% della somma spesa la de-
trazione Irpef, spalmatain diecian-
ni, per i lavori di tinteggiatura e ri-
facimento delle facciate. 11 provve-
dimento nasce dalla necessita di ri-
qualificare un patrimonio
residenziale italiano spesso degra-
dato dal punto di vista estetico,co-
me ¢é inevitabile dato che nel Paese
88 edifici su cento hanno pilt di
trent’anni. A Milano ad esempio gli
stabili in queste condizioni sono 41
mila, nella Capitale sfiorano i 116
mila.
La norma e stata voluta dal mini-
stero dei Beni culturali ma ha forte
valenza economica perché ormai

L'ULTIMA AGEVOLAZIONE PER | CONDOMINI

Ora la facciata nuova fa 9o

per le imprese edili le ristruttura-
zioni rappresentano il 70% del fat-
turato nel residenziale contro il
30% delle nuove costruzioni. L'op-
portunita apertadalla nuovaagevo-
lazione sta riscuotendo grande in-
teresse soprattutto nei condomini.

Come funziona

Innanzitutto l'edificio deve essere
a destinazione residenziale (ma i
proprietari di unita commerciali o
di uffici che si trovino all'interno
dell'immobile potranno alorovolta
godere del bonus) e trovarsi in
un‘area urbanizzata (nel piano di
governo del territorio sono quelle
delimitate dalle lettere A e B, in pra-
tica sono tutte le zone in cui non vi
siano solo rari edifici isolati). Se

Sandra Franchino

Iintervento silimitaa una semplice
tinteggiatura della facciata non vi
sono particolari regole da rispetta-
re: 'amministratore paghera con
bonifico I'impresa prescelta e ri-
partirale spese pro quota. Differen-
temente da quanto accade con il
bonus ristrutturazione non ¢'é
nemmeno il tetto di spesa di g6 mi-
la ad unita immobiliare, cifra che
comunque unavolta fatta la riparti-
zione millesimale ben difficilmen-
te puo essere raggiunta su una sin-
gola unita immobiliare in condo-
minio.

Sono agevolabili gli interventi sul-
le superfici opache, sui balconi e
sui fregi. Non rientrano quindi le
opere che riguardano le superfici
vetrate. L'agevolazione riguarda le
spese sostenute nel 2020 salvo pro-
roghe nella prossima legge di bi-
lancio, e siccome funziona, come
tutti gli altri bonus edilizi, conil cri-

Detrazione | Quando terio di cassa, si zfpplica anche alle
Tipologi Irpef | siapplica opere deliberate in precedenza ma
—T 5,
e — s | e e g e PrEeqEetmn.
Ristrutturazione condomini 50% | Opere di manutenzione anche ordinaria Quando si COmpllca
65% | Riqualificazione energetica edifici esistenti . P
Ecobonus 92.308 65% | Coibentazione dell'involucro opaco, installazione pannelli solari La procedura leEl‘lFﬁ mp]Eo piu
46.154 65% | Pompe di calore, scaldabagno a pompa di calore, generatori ibridi complessa nel 450 10-Etil Tinter:
Nessun limite|  65% | Dispositivi multimediali per il controllo a distanza dell'impianto di riscaldamento vento .suua. faccu.lta vada o{tre l%
semplice tinteggiatura; se infatti
96.000 70% | Opere cheriducone il rischio sismico di una classe Pintonacatura viene rifatta per oltre
96.000 75% | Opere in condominio che riducono il rischio sismico di una classe il 10% 0 se comunque si influenza il
Slabonet 96.000 80% | Opere che riducono il rischio sismico di due classi comportamento tem}ico dell’edifi-
96.000 85% | Operein condominio che riducono il rischio sismico di due classi cio il bonus del go% ¢ subordinato
136.000 80% | Opererientranti nell'ecabonus che riducono il rischio sismico di una classe al raggiungimento dei requisiti
136.000 85% | Opere rientranti nell'ecobonus che riducono il rischio sismico di due classi previsti dal Decreto MiFe 26 giugno
Arredi 10.000 50% | Acquisto legato a ristrutturazione di mobili ed elettrodomestici ad alta efficienza 2015 sulle rqetogologle d'l calcom
Verde 5.000 36% | Sistemazione terrazze e giardini ‘m? Prestazmm energetiche deg}l
edifici, e dalla tabella 2 Decreto Mi-
Facciate Nessun limite | 90% | Rifacimento facciate se 26 gennaio 2010, sulla trasmit-
*bonus spalmato su 5 anni Fonte: elaborazione LEconomia del Corriere tanza termica. Sara quindi necessa-

...e un prestito per cambiare in corsa
Come funziona I'Ecobonus con I'impresa

A nche se ¢ un po’ meno conveniente quando serve a fi-
nanziare le opere in un‘abitazione gia posseduta da
tempo o che non ha le caratteristiche della prima casa il
mutuo, alle condizioni attuali di tasso, rimane una buona
scelta. Le due tabelle considerano due operazioni fatte fi-
nanziandosi con un mutuo per ristrutturazione a tasso fis-
0 (1,4% effettivo) della durata di 10 anni. Nel primo caso
(tabella 3) si simula una manutenzione straordinaria molto
radicale per una spesa di gomila euro. Ogni anno si ricevo-
no da fisco 4.500 mentre la maggior spesa legata al mutuo
¢ di 8.643 euro. Dopo 10 anni la spesa complessiva e di
53.643 euro. Quasi lo stesso bilancio che si registra nella
tabella 4 dove si ipotizza una casa indipendente per cui il
proprietario compia spese per 105mila euro, e di questi
6Gomila per la coibentazione dell'edificio, che da diritto al-
T'ecobonus. Alla spesa effettiva di 53.584 si giunge sottraen-
do dai 115.084 euro di costo decennale del mutuo detrazio-

i fiscali per 61.500 euro. Le cifre ipotizzate peridue mutui
ristrutturazioni sono piuttosto alte perché le banche sono
abbastanza restie a concedere finanziamenti ipotecari per
somme sotto i 40-5omila euro. Per cifre pilt basse bisogne-
rebbe ricorrere a un prestito chirografario finalizzato, ma i
tassi sono ben diversi da quelli del mutuo. Ricordiamo pe-
10 che almeno per quanto riguarda I'ecobonus anche que-
stanno ¢'¢ la possibilita di risparmiare con I'impresa me-
diante il ricorso alla cessione del credito. Il fornitore rila-
scia fattura al committente e poi gliene ristorna una quota
concordata e subentra al cliente nel beneficio fiscale. Non e
invece pill possibile, per la riqualificazione energetica av-
viata nel 2020, ottenere uno sconto in fattura di importo
pari esattamente al 65% del costo dei lavori,salvo si tratti di
un intervento di costo superiore a 200 mila euro.

G.Pa.

® RIPRODUZIONE RISERVATA

3 Manutenzione
straordinaria
di casa gia abitata,

finanziata con un mutuo
ristrutturazione a 10 anni

Costo ristrutturazione 90.000
Tasso effettivo mutuo 14%
Rata mensile mutuo 822
Spesa mutuo in 10 anni 98643

Bonus -45.000

Manutenzione straordinaria
oibentazione di casa

indipendente gia abitata
e finanziata con un mutuo
ristrutturazione a 10 anni

Costo ristrutturazione 45.000
Costo riqualificazione energ. | 60.000
Tasso effettivo mutuo
Rata mensile mutuo*
Spesa mutuo in 10 anni**

*guota riferitaalla spesa di ristrutturazione;
*¥spesa nei dieci anni piti debito residuariferito
alla quota ristrutturazione

ria la redazione di una relazione
tecnica da trasmettere allEnea e i
costi inevitabilmente lievitano.
Inoltre, sempre a questo proposi-
to, si attendono chiarimenti mini-
steriali perchéa questo puntonon é
chiaro quale sia la discriminante
tra il bonus facciate e quello, deci-
samente meno generoso (65%), per
la riqualificazione energetica. C'é
perd un‘altra differenza tra il mec-
canismo delle due agevolazioni che
potrebbe far pendere I'ago della bi-
lancia dalla parte dell'ecobonus,
l'agevolazione sulla facciate non
ammette la cessione del credito (si
cede l'agevolazione fiscale all'im-
presa e questa ne ristorna subito ai
committenti una quota) e quindi
chi ¢ a rischio incapienza (quando
cioé I'insieme di deduzioni e detra-
zioni fiscali & superiore all Trpeflor-
da dovuta) deve valutare con molta
attenzione I'opportunita di dare il
benestare in assemblea ai lavori.
G.Pa.

® RIPRODUZIONE RISERVATA
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Gli investimenti per i giovani
non sono mai prioritari
E intanto cresce l'interesse
per la previdenza integrativa

di Ferruccio de Bortoli, Carlo Cinelli,
Mauro Mare, Enrico Marro ¢ Nicola Rossi 2-5

Economia ¢ Politica [Economia
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‘Mario Padula, presidente della Covip, I'authorily di sellore spiega

come aprira il mercato della previdenza integrativa a giovani,
donne e lavoratori delle pmi. Bene gli istituzionali nelle piccole
imprese, ma senza salvataggi. La proposta Tridico? Fa debilo

di Carlo Cinelli e Enrico Marro

ne nel 2019, recuperando abbondante-
mente la défaillance del 2018. Mai pro-
blemi della previdenza complementare
in Italia restano da risolvere, a partire da

I fondi pensione sono andati molto be-

pilt elevati. In Italia ci sono iniziative in
corso sul fronte del private equity che au-
menteranno l'esposizione dei fondi a
questo tipo di asset, ad oggi molto limita-
ta».

A proposito di investimenti, solo una

quello dell'inclusione dei giovani e delle piccola parte restano in Italia. Una fuga CE_]SSE_. _Sono
donne, come dice il presidente della Co- di capitali che impoverisce I'econo- g|l unici

vip, l'autorita di vigilanza, Mario Padula, mia... investitori

in questa intervista. Dove anticipa novita «Su 167 miliardi gestiti dai fondi sono

per questanno, la pitt importante delle circa 33 quelli investiti in Italia.Questo senzaun

quali potrebbe essere la possibilita per i per vari motivi. L'economia italiana di- regola mento
lavoratori di fare l'iscrizione ai fondi pen- pende ancora fortemente dal sistema Ora basta

sione non pii1 solo per via cartacea, ma fi-
nalmente online. Altre potrebbero arriva-
re con lariforma delle pensioni in discus-
sione tra governo e sindacati, anche se
Padula anticipa la sua contrarieta al fon-
do complementare Inps perigiovani pro-
posto dal presidente Pasquale Tridico.

Quanto hanno reso i fondi pensione
nel 20197

bancario; le nostre imprese sono di di-
mensione piccola e piccolissima e preva-
le in esse il modello familiare. Dobbiamo
pero allargare il discorso al sistema nel
Suo complesso»,

Che cosa vuole dire?

«Che il primo pilastro, quello pubblico

Serve un uso

S : Inps, dipende al 100% dall'andamento = it
all %.019 € a?ctlla ctlolmoito b{::?e‘ éjrendl: dell'economia italiana. In questo senso, piu flessibile
s g | s la forte componente di investimenti al- dellaleva
;1;]_1, dell.ii,ig,%lg e; gﬁ E,l[%erl?’ d.d Ly REL l'estero da parte dei fondi integrativi € un fiscale per
},1 ;Eﬁ 111\1{1; lalnreiidenza ?ntsgg;‘t;igevﬁ;? elemento di diversificazione del rischio. chi ha carriere
lu,ta ta: sill Iun%o periodo, Negliultimidie- Del resto, i fondi non possono prescinde- . ;
) re dallaricerca di un rendimento adegua- discontinue

cianniifondinegoziali hannoresoil 3,6%
l'anno, gli aperti il 3,8% e cosi i Pip unit
linked mentre il Tfr il 2%».

11 2020 come si prospetta, anche alla
luce delle conseguenze dell'epidemia
da coronavirus?

«La Covip non fa previsioni. Dipendera
dallandamento dei mercati internazio-
nali sui quali i fondi pensione investono.
E sui quali pesano le prospettive di cresci-
ta dell'economia globalex.

Siamo in una fase prolungata di tassi
bassi, addirittura negativi. Questo pe-
sera alla lunga sui rendimenti?

«I fondipensione funzionano, tranne al-
cuni casi, a capitalizzazione con la contri-
buzione definita. Quindi, adifferenza dei
sistemi a ripartizione e prestazione defi-
nita, per esempio ancora molto presenti
in Germania e nei Paesi Bassi, tassi bassi
non generano un problema di sostenibi-
lita. Ma hanno comungque ripercussioni
sulla capitalizzazione dei montanti con-
tributivi e quindi sulle stesse prestazioni.
In ogni caso, i fondi investono in un am-
pio ventaglio di asset, anche di tipo illi-
quido, proprio alla ricerca di rendimenti

to sui mercati internazionali, in una logi-
ca di gestione sana e prudente».

Di recente, Ia Cassa depositi e prestiti,
la piu rilevante istituzione finanziaria
pubblica, ha annunciato intese con
fondi di categoria proprio in direzione
degli investimenti nell'economia reale.
Quanta politica e quanto mercato ¢’é in
simili iniziative?

«L’apertura delle imprese al capitale
esterno é di per sé positiva e I'investimen-
to in attivita illiquide va letto nella pro-
spettiva della diversificazione dei porta-
fogli. Assistiamo dunque a passaggi posi-
tivi, sempre che tutti i protagonisti abbia-
no ben chiaro che fondi e casse non
possono né debbono risolvere situazioni
contingenti di tensione di liquidita nelle
imprese».

La trattativa fra governo e sindacati
sulle pensioni prevede anche un tavolo

sulla previdenza complementare. La
Covip ci sara e con quali proposte?
«Pernoi é importante quella che chiamo

12
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l'inclusione previdenziale. Per superare
quei dualismi che si manifestano anche
in altri settori dell'economia italiana. Si
tratta cosi di affrontare il tema della piu
bassa adesione ai fondi che si riscontra
tra le donne, i giovani, tra i lavoratori del-
le piccole imprese e nel Mezzogiorno. In
questo modo pensiamo che si possa svol-
gere al meglio un ruolo di tutela del ri-
sparmio e dei “clienti” dei fondi che € poi
la funzione principale di Covip».

Come?

«Una prima risposta deve venire dalla
maggiore inclusione di queste stesse ca-
tegorie nel mercato del lavoro. Anche per
garantire la sostenibilita sociale del siste-
ma nel suo complesso. Poi si possono fa-
re interventi pit specifici sulla previden-
za complementare. Per esempio: un uso
pit flessibile della deducibilita dei con-
tributi fino a 5.164 euro, immaginando
che lo sconto fiscale non utilizzato o uti-
lizzato solo in parte in un anno possa es-
sere recuperato in altri anni, cosi da aiu-
tare chi ha carriere discontinue. Altro
esempio: consentire di devolvere nel fon-
do anche solo una parte del Tfr, anziché
tutto, cosa che oggi si puo fare solo se lo
prevede il contratto collettivo di lavoro.
Infine, ¢'é un tema che riguarda 'imple-
mentazione digitale del settore».

Che significa?

«Che, per esempio, deve essere possibi-
le, in particolare per i fondi negoziali,
aderire non solo in forma cartacea ma an-
che online. La Covip spingera il sistema a
farlo. IorpIl, la pil1 recente direttiva euro-
pea sul settore, ci aiuta ad andare in que-
sta direzione. E importante, in particola-
re, per i riflessi che pud avere sulle ade-
sioni nelle piccole imprese, dove il Tfr di
chi non aderisce ai fondi resta in azienda.
Qui se il datore di lavoro interloguisse di-
rettamente col fondo, ci potrebbe essere
un aumento delle adesioni alla previden-
za complementare».

Nel dibattito sulla riforma della previ-
denza si e inserito il presidente del-
I'Inps con Ia proposta di un fondo com-
plementare pubblico per i giovani. Che
ne pensa?

«Che introdurrebbe elementi di instabi-
lita perché si indebolirebbe la divisione
tra primo, secondo e terzo pilastro, con
conseguenze negative sul peso della pre-
videnza pubblica sui conti dello Stato.
Che aumenterebbe I'esposizione dei por-
tafogli pensionistici degli italiani all'an-
damento del economia italiana. Che
avrebbe una collocazione incerta (pila-
stro 1,57) nelledificio regolatorio italia-
no, che ha fondamenta europee. Inoltre,
si rischierebbe di far confusione sulla
mission dei fondi pensione, che é quella

di trasformare i contributi in prestazioni,
per via della governance pubblica-politi-
ca che pare prefigurarsi per questo fondo
pubblico. Infine, 'Inps non fa gestione fi-
nanziaria dei contributi, non é il suo me-
stiere. Complessivamente, vedo quindi
pilrischi che opportunita. E osservo che
nel mondo la tendenza é opposta: spo-
stare il peso della previdenza dal primo al
secondo pilastro».

La Covip si occupa anche dei portafo-
gli delle Casse professionali. Come sta
questo settore?

«E troppo frammentato. E dovrebbe di-
versificare meglio i rischi. Invece ci sono
diverse casse con portafogli in cui perdu-
ra un peso eccessivo dell'immobiliare,
con l'aggravante che le casse sono gli uni-
ci investitori istituzionali sprovvisti di
una regolamentazione degli investimen-
t.E un problemadi cuisidiscute da anni,
che é urgente risolvere».

I regolamento interministeriale é fer-
mo da g anni. Come si spiega?

«Ci sono molte resistenze, anche ti tipo
politico. Ma nel 2020 le casse non posso-
no pit pensare di essere legibus solutus
rispetto a un'attivita delicata come quella
degli investimenti. Perché si, é vero chele
casse sono enti privatizzati, ma svolgono
le funzioni del primo pilastro previden-
ziale e quindi non possono sottrarsi alla
regolamentazione. Non so pit come dir-
lo».

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Tutti
i guadagni

I rendimenti netti
delle forme
pensionistiche
complementari,
dati In percentuale
al 2019

I rendimenti e il Tfr
sono al netto

dei costi di gestione
e dell'imposta
sostitutiva

Fonte; Covip

Fondi pensione negoziali
Garantito

Obbligazionario puro
Obbligazionario misto
Bilanciato

Azionario
Fondi pensione aperti
Garantito
Obbligazionario puro
Obbligazionario misto
Bilanciato

Azionario

Gestioni separate
Unit Linked
Obbligazionario
Bilanciato
Azionario

2018/19 2017/19 2016/19 2014/19 2009/19

1anno
7,2

2 anni
22
04
01
25
21
30

3 anni
2.4
05

25
28
40

5 anni
25
05
01
2y
29
43

10 anni
3,6
19
08
3.9
41
58

30 05 06 07 16
37 14 08 10 Z1
42 1.2 09 12 28
92 19 2 29 43
148 28 4,5 57

_
17 17 20
122 | 24 _2,3 28 3,8
22 04 0 02 10
92 14 17 17 20
186 4,0 37 43 53
15 15 17 20

Rivalutazione del Tfr
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PASSANO
MA SITORNA
APARLARE
DIPENSIONI
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DILAVORO)

Gli investimenti per i giovani
non sono mai prioritari
E intanto cresce l'interesse
per la previdenza inlegraliva

di Ferruccio de Bortoli, Carlo Cinelli,
Mauro Maré, Enrico Marro e Nicola Rossi 2-5

Economia &’ Politica

VIAGGIO NEL PAESE DELLE TASSE

| limiti del
settore derivano
in larga misura
dalla mancanza
di un disegno
generale

Lariforma
dovrebbe essere
complessiva e
investire l'intero
panorama
tributario

15



03/02/2020
Pag. 1.5 N.5 - 3 febbraio 2020

Economia

NON SOLO IRPEF

RITOCCHINI INSUFFICIENTTI
PER UN SISTEMA DISORDINATO

di Mauro Mareé e Nicola Rossi

itorna a parlare con forza della necessita di una rifor-

ma dell'Trpef, come, del resto, ¢ avvenuto periodica-

mente negli ultimi 40 anni. Le ragioni sono fondate e
sono molte ma é opportuno rendersi conto che la riforma
dovrebbe essere generale e complessiva ed investire I'intero
sistema fiscale e non solo I'lrpef. Ma procediamo con ordine.
Si e sempre sostenuto che la riforma fiscale del 1973 fosse
nata gia vecchia, perché il mito dell'imposta personale capa-
ce di garantire 'unicita di trattamento di tutti i redditi (com-
prehensive income tax) — molto attraente in teoria — fini
per risultare, fin dall'inizio, di difficile applicazione. Alcuni
redditi, per tante e svariate ragioni, ne furono esclusi, altri
furono oggetto di trattamenti di favore o tassati in modo ce-
dolare. Si pensi ai redditi agricoli, a quelli da fabbricati, o ai
redditi da capitale (i diversi tipi di redditi finanziari, da plu-
svalenze, da partecipazione). E si pensi anche ai redditi di
impresa, data la loro dimensione e il tipo di contabilita o,

infine, i redditi diversi. E I'elenco potrebbe continuare e, an-
zi, dovrebbe essere regolarmente aggiornato perché sotto
questo profilo la fantasia del legislatore tributario sembra
essere inesauribile. Per cui un’'imposta personale unicain re-
alta non ¢'é mai stata. Piuttosto diverse imposte personali —
diverse per la tipologia di reddito e per le capacita differen-
ziate di valutazione e di accertamento dello stesso da parte
dell'amministrazione tributaria — hanno finito nel tempo
per convivere.

E fin dal suo avvio, I'lrpef é stata caratterizzato dalla previ-
sione di molte spese fiscali (tax expenditures o, come si dice
da qualche tempo, bonus) che anzi, nel corso degli ultimi 30
anni, si sono moltiplicate e hanno finito per riguardare un
po’ tutte le imposte e non solo I'Trpef. Cosi come, fin dal suo
avvio, si tenne I'Trpef accuratamente separata dal suo «nega-
tivo», e cioé dall'assistenza, generando cosi unsistema diim-
poste e benefici scoordinato e incoerente in cui esistono
molte pil aliquote reali o effettive rispetto a quelle nominali,
con salti e picchi notevoli in relazione a diversi valori dei red-
diti imponibili, oltre che al passaggio da scaglione a scaglio-
ne.

L'iniquita orizzontale

Ma c’e di piu. I lavori che tra il 1964 e il 1973 caratterizzarono
il processo di riforma tributaria misero con forza in evidenza
che un’imposta di massa come quella che si voleva adottare
avrebbe richiesto capacita di accertamento da parte dell’'am-
ministrazione omogenee e uniformi, cosa che non sembrava
allora possibile e che avrebbe richiesto una riforma profonda

Irpef 2017 Dichiarazione ai fini Irpef 2018 - Contribuenti per scaglione di reddito*

Contribuenti Irpef % Imposta media
numers: mighaia dieurn | sultotale  |per contribuente, euro
Da zero o inferiore | 1.017.044 1] 0% 1]
0-7.500 8,240,695 720065 | 041% 78
Fino 7.500** 10.257.739 720065 | 041% 70
7.500-15.000 B364569 | 7091451 | 407% 848
15.000-20.000 5805616 | 14153525 | 812% 243
20,000-35.000 | 11721602 | 56957541 |3269% | 4859
35.000-55.000 3.254.257 | 34352187 |1971% 10,556
55.000-100.000 1.340.111 | 29.105.884 |16,70% 21.719
100.000-200.000 375154 | 17.174.002 | 986% 45779
200.000-300.000 53997 | 4922115 | 282% 91.155
Sopra 300.000 38291 | 9773375 | 561% | 255239
TOTALE 41211336 [174250.145 | 100%

Fonte: elaborazione Itinerari previdenziali su dati Mef

*Allordo del bonus da 80 euro: * *compresi negativi

% contribuenti

sul totale

2.47%
22.62%
24,8%%
20,30%
14,09%

28,44%
7.90%
3,25%
0,91%
013%
0,09%

100%

Pparra
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e un significativo potenziamento dell'amministrazione tri-
butaria. Il problema é ancora lontano dall'essere risolto an-
che se la tecnologia sembra poterci imporre oggi quei passi
avanti che la volonta politica ha spesso cercato di evitare di
fare.

In questo contesto, I'iniquita orizzontale — il trattamento
diverso di contribuenti conlo stesso livello di reddito ma de-
rivante da fonti diverse o, per fare un secondo esempio, il
trattamento diverso di famiglie con livelli di reddito simili
una volta che si tenga adeguatamente conto della composi-
zione familiare — € ormai una caratteristica strutturale del
sistema, spesso e volentieri piu grave e pit odiosa della stes-
sa iniquita verticale (e cioé il trattamento per alcuni non suf-
ficientemente diversificato fra contribuenti con diversi livelli
direddito).

St LN | [ ] . "'——Illl

Inbreve, una profonda riforma dell'Trpef appare non piti rin-
viabile. Ma fermarsi ad essa sarebbe un grave errore. Come si
¢ visto, i limiti del sistema derivano in larga misura dalla
mancanza di un disegno generale che sia capace di trattare
equamente situazioni diverse non solo sotto il profilo del li-
vello del reddito imponibile. La mano del prelievo non sa co-
sa fa la mano della spesa, e all'interno della prima le diverse
dita— le diverse forme di prelievo — si muovono in maniera
scoordinata. Per gli umani si parla, in questo caso, di disturbi
del sistema nervoso centrale. Tutto lascia supporre che il bi-
lancio dello Stato sia affetto dalla medesima patologia.

La mancanza di coerenza fra voci diverse di entrata € tanto
nota quanto spesso non solo tollerata ma addirittura favori-
ta. Non diversamente accade per I'assenza di coordinamento
fra versante del prelievo e versante della spesa che ha conse-
guenze altrettanto serie.

La tradizione italiana di finanza pubblica ha sempre pensa-

to alle imposte essenzialmente come al prezzo dei servizi
pubblici. Il che implica, fra l'altro, che per valutare I'effetto
redistributivo non si debba guardare solo alla distribuzione
del carico tributario ma anche agli effetti della spesa pubbli-
ca. Effetti che ad oggi vengono ancora largamente trascurati
e ignorati. La corrispondenza tra imposte e spesa pubblica
dovrebbe, al contrario, essere stringente e considerata come
un punto essenziale per lavalutazione della politica fiscale e
dell’azione redistributiva dell'operatore pubblico.

Obiettivi

Nel corso degli ulti-
mi decenni si é invece
imposta la fiducia,
eccessiva e per noi
mal riposta, che la
modifica della distri-
buzione dei redditi
che emerge dall'eco-
nomia di mercato si
debba fare essenzial-
mente, se non esclu-
sivamente, con il si-
stema dei tributi che,
dovendo avere molti
altri obiettivi (ad
esempio, di gestione
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della congiuntura o macroeconomici in senso lato), finisce
per sovrapporre gli uni agli altri e per perdersi per strada.

La modifica della distribuzione dei redditi di mercato é
obiettivo molto difficile da conseguire. Da perseguire, certo,
ma anche, se non soprattutto, con la spesa pubblica o con
altre forme di intervento pubblico, diverse dal sistema tribu-
tario. Essendo realisticamente consapevoli che la fiducia che
poi si riesca davvero a realizzarla in economie sempre pill
complesse e digitali vacilla sempre pitL.

Assegnare al sistema tributario finalita pressoché esclusive
di redistribuzione lo espone a incoerenze drammatiche e
produce effetti perversi e indesiderati che I'attuale Irpef pie-
namente testimonia. Politiche di redistribuzione del reddito
e della ricchezza vanno dunque tentate, purché adeguata-
mente definite e costruite con gli strumenti dell'intero bilan-
cio pubblico.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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L’allerta per le crisi d’impresa
puo colpire 60mila societa

AZIENDE IN DIFFICOLTA

Il sintomo ¢ quasi sempre
il patrimonio netto negativo
Piti a rischio le piccole

L’8,4% delle societa di capitali
(60.609) e arischio segnalazione e
la percentuale cresce con il dimi-
nuire della dimensione delle
aziende. E il risultato dell’analisi
effettuata dal Cerved sulla base dei
bilanci 2018 di quasi 7zomila im-
prese, al fine di simulare I'impatto

delle nuove procedure diallerta in-
trodotte dal Codice della crisi con
I'obiettivo dianticipare I'emersio-
ne delle difficolta. La ricerca verra
presentata oggi pomeriggioa Ro-
ma. Quali parametri evidenziano
conmaggiore frequenzala critici-
ta? Quasi sempre € il patrimonio
netto negativo a far suonareilcam-
panello d’allarme, mentre € molto
piu contenuto il numero di situa-
zioni di rischio dovute al supera-
mento dei cinque indici individuati
dal Consiglio nazionale dei dottori
commercialisti.

Bianca Lucia Mazzei —apag 4

Nuovo fallimento

| CRITERI

L'impostazione dellaricerca
L'analisi svolta dal Cerved sibasa
sul sistema di diagnosi della crisi
proposto dal Cndcec al ministero
dello Sviluppo economico: un
meccanismo a cascatache parte
dal patrimonio netto, procede con
I'esame della sostenibilita del
debito a sei mesi attraverso
I'analisideiflussi finanziariconil
Dscr (il Debt service coverage ratio,
un indice che perd poche aziende
hanno) e prevedeil ricorsoai
cingue indici individuati dal
Cndcecsoloseil Dscrnoné
disponibile.

L'esame & stato fatto su datidi
bilancio e quindi le situazioni di
rischioemergonoinbaseal
patrimonio netto negativoeal
superamento degli indici. Esclusi
siail Dscrche gli alert esterni dei
creditori qualificati (Entrate, Inps e
agente dellariscossione)in casodi
ritardo nei pagamenti

Nella

gran parte
dei casiil
sintomo é il
patrimonio
netto nega-
tivo. Molto
piu limitato
il supera-
mento
degli indici

Rapporto Cerved sui bilanci 2018: in difficolta piti di 6omila aziende, soprattutto piccole

1l pericolo di segnalazione riguarda I'11,1% delle micro attivita contro '1% delle grandi

Allerta sulla crisi d’impresa:
a rischio otto societa su 100

Cerved sui bilanci 2018 (e, inassenza, 2017) di quasi
720mila societa di capitali. La ricercaverra
presentata oggi, a Roma, a Osservitalia,

Paginaacuradi
Bianca Lucia Mazzei

ono pitidi 6omilale societadi capitalia
rischio allerta, I'8,4% del totale. Quasi
sempre € il patrimonio netto negativo la
spia della crisi, mentre gli Sos generati
dal superamento deicinque indici
individuati dal Consiglio nazionale dei
dottori commercialisti (Cndcec) sono piti limitati.
Eil quadro che emerge dall’analisi effettuata dal

=
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I'appuntamento annuale dedicato dal Cerved
all’analisi delle piccole e medie imprese e incentrato
quest’anno sull'impatto delle procedure diallerta
introdotte dal Codice della crisi.

IInuovosistemadiallertaintrodottodal Dlgs
14/2019 punta infatti ad anticipare 'emersionedelle
difficolta, in modo daaumentarele chance di
risanamento e di continuitaaziendale, stella polare
della riforma. Il nuovo meccanismo entrera in vigore
il15agosto2020. Perle imprese non obbligate alla
nomina dell'organo di controllo labozza del Dlgs
correttivo(che dovrebbe approdareabreveal
Consiglio dei ministri) prevede pero un rinvio disei
mesi, al 15 febbraio 2021.

Rischimaggiori per leimprese piti piccole

I due fattori che fanno scattare il rischio allarme
monitorato dal Cerved sono il patrimonio netto
negativo e il superamento delle soglie (diverse
per settore) di tutti e cinque gli indici
individuati dal Cndcec.

Inentrambii casi, il rischio cresce al diminuire
delle dimensioni aziendali. In difficolta ¢’é infatti
I'11,1% delle 465.888 aziende classificate dal Cerved
come microimprese, il 3,8% delle piccole (su 215,702),
control'1,9%delle medie (su 30.541) e I'1% delle
grandi (su7.679). Le microimprese costituiscono
inoltre '86% delle societa con patrimonio netto
negativo el'83% diquelle che accendono gli indici.

Eil patrimonio netto negativoa farsuonarela
stragrande maggioranza dei campanelli diallarme
(59.548 su 60.609), mentre il rischio per superamento
degliindici scattasolo per5.865 imprese, la
maggioranza delle quali(4.803) rientra comunque fra
quelle con patrimonio negativo. [ risultatinon
cambiano se si restringe il campo alle 104.570 societa
obbligate a dotarsi degli organi di controllo: delle
3.830aziende arischio segnalazione, 3.695 hanno un
patrimonio netto negativo (e per1'84% sono piccole).

Situazione dirischiononvuol dire perdautomatica
segnalazioneall’Ocri(inuovi organi dicomposizione
assistitache dovrannoessere costituiti pressole Cameredi
commercio): inmolti casisitratta di societachehanno
cessatol'attivita, avviato procedure concorsualio
liquidazioni mentre, inaltri, potrebberoessereadottate
soluzioni diverse,a partire dalla ricapitalizzazione. Gli
organidicontrollo,difrontea «fondatiindizidi crisi»
devonoinfatti primasegnalarliall'organoamministrativo
erivolgersiall'Ocrisoloinassenzadiinterventiadeguati.
Lesocieta pil piccole continuerannoinoltre arivolgersi
agliOcc(Organismidi composizione delle crisi).

Gli organi dicontrollo
In prima fila nella segnalazione anticipata delle
difficolta cisono gliorgani di controllo che il Digs
14/2019 ha esteso anche alle medie Stl: oggil'obbligo
scatta se sisuperauno dei nuovi parametri (4milioni di
attivo, 4 diricavie 20 dipendenti) per due esercizi
consecutivi. La scadenza per le nomine erail 16
dicembre scorso ma soloil 27,6% delle circa 7omila
nuove Srl obbligate haindicatoil sindaco oil revisore
(dati Cerved). Sitrattadiunamedianazionale che
scendeal14,6% in Puglia mentre arrivaal 34.8%in
Emilia Romagna. Questa settimana sarannovotati gli
emendamential DI Milleproroghe che prevedono una
riaperturadei termini: diverse le ipotesi di scadenza.
Le Camere dicommercio stanno seguendo un
approcciosoftinlinea conle indicazioni di
Unioncamere, secondo le quali, primadisegnalare le

Srlinadempiential tribunale per le nomine di ufficio,
andava fatto unrecall direttamente all'impresa.

B RIPRODUZIONE RISERVATA

Per chi suonano i campanelli d’allarme

Societa a rischio in base al patrimonio netto negativo
e al superamento dei 5 indici di crisi individuati

dal Consiglio nazionale dei commercialisti

® =1.000

TOTALESOCIETA  TOTALE ARISCHIO

719.810 60.609

MICRO _ DI cul Patrimonio 51,031
SOCIETA ARISCHIO negativo

465888 51.851 L, *5%
o000 C®OS®OOS®
o000 OCOOROOOORROS

29909090900 0000000CFCFPOODOOORS
90000000000 COPPOPOORPOORO®
290000000 OFPOCOPOOOPOPOPOPOOPOPORPO®
20000CCOOOOOPOOPONOPOPSROOODOROOS
2990000000 OCOOOPOPOSOODOROOS

oococeoOPOROOS®
9009 POPOQRPOOROS
29000 OGS® 290000 OCOOORPOOO
2000COOCPOIOOIOCOOOONDPOOOOOPORPO®
o00Co0cOOOOGOIOOROOPOOOOORS
9000000000 OCFPOOCOOOPOPOOOOOOS
990000000 CPOCOOOCPOCOOPOORPOOS

PICCOLE DI cul Patrimonio 7,887
SOCIETA A RISCHIO negativo

215702 8108 o, 9

oo0cCOCGOOOPOPOOOOOPOOPOORRPOOSE

MEDIE picul Patrimonio 561
SOCIETA A RISCHIO negativo

30.541 581 e "
[ XA X X K N N|
200000 ODOCOOOOIOOOONODOOODOOEYS

GRANDI_ picul Patrimonio 69

SOCIETA ARISCHIO negativo

7 6 7 9 7 3 5 indici 8
' superati

Esame basato sui bilanci 2018 (in assenza 2017) di tutte le societa di capitali,
escluse finanziarie e immobiliari. Quelle a rischio nen corrispondono alla somma
di quelle con patrimonio netto negativo e che superano | 5 indicl perché quelle
con entrambi | requisiti vengono conteggiate una volta sola. Fonte: Cerved

diffusione:83025
tiratura: 122650

20



03/02/2020

Pag. 1

L'ORGANO
DICONTROLLO

Le Srl
Solo il 27,6%

Srl che hanno nominato
il sindaco o il revisore
Datiin %

Emilia Romagna
I 34,8%
e
I 34,7%
TR
I 33,9%
TRl
e ——) 30,9%
TR
r———— 30,6%
e
LTI — 30,0%
e
[e—————— 29,0%
TREEEE
s 28,8%
ea

= 25,8%
SRR
E——— 25,8%
Liguria

[ 23,9%
Lazio

[m————u] 20,1%
Abruzzo

== 19,9%
Sicilia

— 19,6%
Sardegna

[ ==} 19,0%
Molise

OO i 18,3%
Campania

rerrrrerere SO 16:4%
Puglia

O e 14,6%
TOTALE

O 27,6%
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La nuova Iva incrocia la riforma Irpet

IL CANTIERE DEL FISCO

Occasione per disinnescare
le clausole di salvaguardia
erendere piu eque le imposte

di Marco Mobili
e Salvatore Padula

persone fisiche il primato dellapo- 37,4 miliardi.
polarita (tutti la pagano o almeno

Marco Mobili e Salvatore Padula
—Continua da pagina 1

eanalogie tra Iva e Irpef, certo, finiscono qui. Se

non fosse che esattamente come I'lrpef, anche

I'Ivaattraversaunafase digrande sofferenzaed

evidenzia numerose criticita che, proprio come

avviene per 'imposta sulle persone, attendono

nvigorosoe coraggiosointerventodiriordino.

C’é di pili. Quando si parla di urgenza della riforma della

tassazione deiredditi personali, forsesisottovalutacheessa

potrebbe essere addiritturavanificatadallamancataatten-

zione ai problemi dell'Tva, a partire da quelli derivanti dalle
clausole di salvaguardia.

1 Un sistema senza certezze per le alchimie
1 della finanza pubblica

E, ineffetti, Ia primaastrusitadell'lva(che invero nonderi-
vadall'impostain sé madalle alchimie diuna finanza pub-
blicasempre pili creativa) ¢ lasua condizione di precarieta
non pitli sostenibile, determinata dalle clausole di salva-
guardia: per garantire gli obiettivi di finanza pubblica, le
leggi di Bilancio prevedono futuri aumenti di tassazione
—incrementi delle aliquote Iva (e delle accise) - che posso-
no essere disinnescatisolo se risorse equivalentisonore-
perite con taglidispesa, altre entrate, deficit (o con unloro
mix, come é finora accaduto).

Mapuoun'impostavivere perennemente sottoil ricatto
diunpossibile (erilevante) aumentodella tassazione? Ov-
viamente, no. Eppure, cosiancoraé. Ilchecispingea fare
un saltoal 1° gennaio 2021. Anzi, molto prima, perché gia
entroil prossimo1oaprile, conil nuovo Def che avviail ciclo
della programmazione economico finanziaria, ilgoverno
dovra cominciare a ragionare su come affrontare il tema
delle clausole disalvaguardia, ovvero come gestire il previ-
stoaumento delle aliquote Iva peril 2021.

L’ultima legge di Bilancio ha sterilizzato 'aumento

cosi dovrebbe essere) ed ¢ 1a se-
conda imposta pili importante
per volume di gettito: quasi é 4
133,5 miliardi di euro di incassi @
nel 2018 - contro i 187,5 dell’Ir-

pef - che rappresentano il 28,8% ﬁ n (
delle entrate fiscali complessive
e il 7,6% del prodotto interno
lordo. Secondo I'ultimo rappor-
to sull’economia sommersa, il
prelievo sui consumi affianca
L’Iva, insieme all’Irpef, € uno dei I'lrpef anche per “propensione
due grandi pilastri del nostro ar- all’evasione”: 37,2 miliardi di
rugginito sistema fiscale. Conten- euro, rispetto a un tax gap che
de all'imposta sul reddito delle perl'impostapersonalearrivaa

—Continua a pagina 2

peril 2020 (circa 23 miliardidi euro). Tuttavia, le clausole
disalvaguardia sono state “ri-attivate” per il prossimo
biennio: 18,9 miliardi nel 2021 e altri 25,8 miliardi nel
2022 (puralleggerite rispettivamente di 9,8 miliardie di
3 miliardi). La legislazione attuale & gia allineata: I'ali-
quotaordinaria 2021 sara del 25% (rispetto al 22% attua-
le) ediventera 26,5% nel 2022; e un’aliquota ridotta sara
del 129 (oggi siamo al 10).

Ora, e evidente che unaumento dell'Tva di queste pro-
porzioni sarebbe quanto meno avventato. In primo luo-
go, un’operazione di questo tipo finirebbe chiaramente
per avere pesanti ripercussioni economiche, con una
contrazione dei consumi e contraccolpi sull’occupazio-
ne e sulla crescita (a maggior ragione in questa fase di
prolungata debolezza della congiuntura). Per altri versi,
I'aumento secco dellealiquote non pare una buona solu-
zionein termini di efficienza del sistema, perché, come
erisaputo, 'evasione dell'lva tende ad aumentare al cre-
scere dellealiquote, mentre il nostro Paese habisogno
diridurre I'evasione.

Iltema, allora, diventa come trasformare in opportunita
un problema che altrimenti € destinato a trascinarsidian-
noinanno. Ovvero, capire se lavorando propriosulle debo-
lezze dell’lva, non si possaarrivare aun suoriordino con
tre obiettivi combinati tra loro:

e assorbire le clausole di salvaguardia;

e climinare le storture che l'hanno snaturata;

® farconvergereriformalrpeferiordinolva,anchenell'ottica
diusorazionale delle (poche) risorse disponibili.

Salvia,
basilico e
rosmarino
1 D3 invaso
del Pil ey
X al 5%
i2il contributo delle :
entrate Ivaal Prodotto m?n re
interno lordo italiano. origanoe
L’imposta, pero, insieme maggiorana
allIrpef deglj :%utonorm, pagano
e quella con il livello il 22%
di evasione pil elevato &

Aliquote nel caos e record di evasione:
la nuova Iva incrocia la riforma Irpef
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Sul Sole 24 Ore
lecriticita
dell'irpef,
apartire dalle
semplificazioni
dei bonus fiscalie
dalla tassa piatta,
nel dibattito
intornoalla
possibile riforma
del prelievo
diretto
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Su quest’ultimo aspetto, in effetti, non si parte da zero.
Comesiricordera, nell'autunnoscorso, fu proprioil ministro
Roberto Gualtieriad avviare il confrontosuun possibilein-
terventosulle aliquote Iva, nella prospettivadiutilizzare par-
tedelmaggiorgettito ottenutoallariduzione del cuneo fisca-
le(poifinanziata con altrerisorse). Alloranon se ne fece nulla.
Ora, pur con prudenza, proprioa Telefisco il ministro Gual-
tieriharibadito cheesistono molte buoneragioni per prova-
realmenoaragionaresuun percorsodirazionalizzazione-
rimodulazione dell'lva,

2 Groviglio di panieri e di aliquote diverse anche
1 per beni assimilabili

Unodei problemi pitievidenti dell'lva ¢ legatoallastruttura
dialiquote e panieri dei beni-servizi, con uncaosche crea
ingiustizie eassurde complicazioni. L’assettoattualedelle
aliquote — neabbiamotre pittuna: 4, 10e 22%oltreallanew
entrydel 5%,ametadel 2017 - e il portato diunairrazionale
stratificazione di interventi non sempre attenti all’equili-
brio e allefficienza dell'imposta.

La lettura delle tabelle dei beni soggetti alle diverse
aliquotetalvolta e un viaggio nel mondo dell'indecifrabile.

1 casi pit eclatantili ha riassunti Fernando Di Nicola, ex

super ispettore Secit, in un’intervista sul Sole 24 Ore del
22 gennaio scorso. La cosa che piti colpisce e 'applicazio-
nedialiquote diverse perbeniassimilabili: le piantine in
vasodi basilico, rosmarino o salviaal 5%, quelle di mag-
giorana, menta e origanoal 22 (se perol'origanoéin “ra-

metto” sitornaal 5%). 11 gasal 22% el'elettricitaal10. Tra
le stravaganze, quella di acqua minerale o caffe (e molti
altriprodotti): 4% in mensa, 10%al bar eal ristorante, 22%

seacquistatiin negozio. Senza dire che, a esempio, i pro-

dottialimentari sono spalmatisulle quattro aliquote, con

differenze che non sembrano avere alcunalogica: il latte
al 4%, le uovaal 10 per cento.

Come se non bastasse, I'Iva si caratterizzaanche perla
proliferazione di regimi speciali, esclusioni, esenzioni, ec-

cezioni, facendone un’imposta particolarmente complessa

e soggetta a rilevanti fenomeni di erosione (il Rapporto
programmatico sugliinterventi in materiadi spese fiscali,
allegato al Def, individua 68 agevolazioni direttamente
collegateall’Iva. Qualche anno fa, il rapporto Vieri Ceriani
sulle tax expenditures contavacircai2o misure agevolati-
ve, comprese le aliquote ridotte, con un costo perI'erario
di circa 35-40 miliardi di euro).

3 Un colpo all'evasione eliminando le storture
1 delle aliquote
Comese ne esce? Qualcuno propone diavviare, inmodo

certosino, un riordino che consenta di incasellare ogni

bene nel “giusto” livello di prelievo. Pur mantenendo I'at-
tuale numero dialiquote, si potrebbero eliminare le stor-
ture (e le regalie) del passato, azzerando le differenze di
aliquotaladdove non siano giustificate. E utilizzando an-
chelalevafiscale per premiare o punire determinate scel-
te di consumo (neabbiamoun recente esempio: i prodotti
perligiene intima femminile sonoal 5% se biodegradabi-
li, altrimenti sono al 22).

1l punto e chelavulnerabilita dell'lva nonriguarda solo

ladistribuzione caotica dibenie servizi nella griglia delle
aliquote, quanto piuttosto la numerosita stessa delle ali-
quote ela“distanza” che traloro simanifesta. Molti studio-
si,anchealivello internazionale, sostengonochelaridu-
zione del numero dialiquote renda il sistema dell’Iva pitt
efficiente. Ne é convinto, a esempio, Vincenzo Visco, il qua-
le suggerisce - da ultimo con unarticolo pubblicato sul Sole
24 Ore del 20 settembre 2019 — che riducendo il numero
dellealiguote, eadottandone solouna pari all’attuale livello

medio, intorno al 15-16%, non solo si otterrebbe gettito
identicoaquello cheabbiamo ora, masiavrebbero persino
entrate incrementali per 8-10 miliardi di euro, grazie al
recupero di evasione. Ripensare il sistema delle aliquote
consentirebbe quindidiridurrel'elevatissima evasione Iva.

Come sappiamo, iltax gap dell'imposta viaggia tra molti
rivoli (in verita, visti i numeri in ballo, sembrano pit1 dei
fiumi in piena): si stanno affinando, con risultati positivi
(standoallecifre fornite dal governo), sistemi di contrasto
che, seppur non indolori pericomplessie costosiadempi-
menti e contraddittori rispetto astrumenti come reverse
charge e splitpayment, potrebbero aiutarearidurrel'infe-

LE MINE VAGANTI

Le aliquote

Da dove
arrivano
gli aumenti
Rischio 25% : i)
g L’incremento di ogni
Aumenti punto percentuale
in agguato de(lil’aliquo(ta
. ordinaria (oggi pari
per i12021 al 22%) vale circa 4,4
miliardi di euro. Per
La legislazione i tre punti di
attuale gia prevede incremento attesi il
per il prossimo anno prossimo anno,
I’'aumento delle dalla prima aliquota
aliquote Iva. Se non dovrebbero arrivare
ci saranno 13,2 miliardi. A
modifiche questi si
normative, aggiungerannois,8
I'aliquota ordinaria miliardi attesi
sara parial 25% dall'incremento di
(rispetto al 22% due punti
attuale), che dell’aliquota ridotta
diventera 26,5% nel del 10%: ogni punto
2022; 'aliquota di aumento vale
ridotta sara invece al infatti circa 2,9
12% (oggi siamo al miliardi di euro.

10). Nessuna
modifica ¢ al
momento prevista
per le aliquote
ridotte del 4 e del 5
per cento.
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delta fiscale (salve le difficolta oggettive nell'intercettare
le mancate fatturazioni). = : PAROLA CHIAVE
Una parte dell'evasione pero si realizza proprio grazie Maxi-bottino
all’'ampio ventaglio dellealiquote, che consente ai contri- ; g
buenti unasorta di “arbitraggio” fiscale, per una «dichia- Attesi quasi Clausole

razione selettiva in basealle diverse aliquote all’acquisto
(alte) ealla vendita(basse)», come ha ricordatoanche Di
Nicola. Secondo Visco, cid € confermato dal fatto che
I'evasione della base imponibile risulta inferiore all'eva-
sone dell'imposta: conI'aliquota unica questa differenza

45 miliardi
in due anni

di salvaguardia

Sono uno strumento
utilizzato per la prima
volta nel 2011 e, da allora,

Vf':l(-ir‘Ebbe menoagon rilevantibenefici perI'erario in termi- Lalegge diBilancio rinnovato ogni anno. Le

nidirecupero dievasione. clausole di salvaguardia

Naturalmente, sela strada dell’aliquota unica fosse con- 2,02'0 ha bloccato sono di fatto de||ge
I'aumento delle

siderata politicamente difficile, si potrebbe pensare — scri-
ve ancora Visco — a un sistema a due aliquote, scelta in
effettiadottata da molti Paesieuropei, tenendol'aliquota
agevolata moltovicinaall’attualelivello del 4% (daapplica-

aliquote Iva (circa 23
miliardi di euro), e

disposizioni di legge che
fissano misure fiscali di
maggior gettito — nello

specifico, 'aumento delle
reallaquasila totalita deibenialimentari, bollette di uten- ha spostatp le aFiquote Iva e delle accise
ze, acquisto delle abitazioni) e unificando 10 e 229 a un clausole di ) — come impegno del
livello taledaottenere un gettitoaggiuntivo che, insieme salvaguz'u'dla. - governo e del Parlamentc
alrecuperodievasione, potrebbe essere utilizzato per ri- alleggerite di9,8 arispettare i saldi di
gl millardiedi3 e
miliardi, rispetto clausole di salvaguardia
- : R possono essere

4 Il prelievo va spostato dalle dirette alle alle previsioni disattivate — come finora

|indirethel,dalle p:;[soneallecose : precedenti - al & sempre avvenuto - se le
Quisiapreun’ulteriore riflessione. Da tempo, tutte le isti- : : . i i

i io. risorse attese dagli

tuzioniinternazionali chiedono cheisistemi fiscalifavo- pl‘(iSS lm g bllenn g aumenti fiscali sono
riscanolo spostamentodel prelievo dalle imposte dirette Selec ausf) = I{Un reperite con altri
aquelleindirette. Spostamento che negli ultimianni, tra saranno disattivate, interventi.
le due macrocategorie, sicuramente ¢’€ stato. Ma, alivello I'lva aumentera di
d% singole 1mpmte, guardandoall'lrpefe all !va, inumeri 18,9 miliardi nel
dicono che ci possonoancoraessere margini su cuiagire: di altri 3
Plrpef rappresentail 40,5% del gettito complessivo, men- 20.2_1 € .l altri 25,
tre I'lvasi ferma al 28,8. miliardi nel 2022.

Iltemaé moltodiscusso. Persemplificare, daunlatoci
sonocoloroiqualiritengono che un aumento dell'Tva fini-
scasempre peressere regressivoe per penalizzare i contri-
buenti meno abbienti; dall'altro, ¢'¢ chiritiene chel'effetto
regressivo potrebbe essere ridotto o azzerato sela rimodu-
lazione-aumento delle aliquote fosse accompagnato da
unariduzione dell'Trpef suiredditi medio-bassi,anche con
sistemi di imposta negativa per tutelare gli incapienti.

Recentemente, un Working Paper curato da Nicola Cur-
cieMarco Savegnago, analisti della Bancad'Italia (Shifting
taxes from labour to consumption: the efficiency-equity
trade-off, ne ha scritto Davide Colombo sul Sole 24 Ore del
24 gennaio) valutaipossibili effetti della destinazione alla
riduzione dell'imposta personale del maggior gettito deri-
vante dall’'aumento delle aliquote Iva. Il risultato ¢ che su
tre simulazioni effettuate solo in un caso si limitano gli
effetti regressivi dell’aumentodell'lva, e cio accade quando
siaumentano (al 40%) le detrazioni Irpef per lavoro.

Unrisultato che, per certiversi, diventa unrichiamoalla
cautela. Maanchelaconfermacheloscambio pili Iva-me-
no Irpef puod funzionare se siriescea far crescere in modo
significativoil reddito spendibile dei contribuenti(cosache
peraltro farebbe bene pure all’economia), con un occhio
diriguardo per le fasce piu deboli.

£ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Il riordino dell'imposta puo consentire il superamento delle clausole di salvaguardia

Fisco e contribuenti:
(18,9 miliardi solo nel 2021) e il riequilibrio del prelievo rispetto all'imposta sui redditi

la sfida dell’equita

L'andamento e il gettito dell'imposta su valore aggiunto
L'IVA ORDINARIA IN ITALIA NEGLI ANNI ILGETTITO TOTALE IL PESO SPECIFICO
Entrate tributarie 2018. In min Irpef e Iva, in milioni e in % sul gettito e sul Pil
Gettito Pil
463.296 463.296 1.754.000

100% 100% 100%

Imposte
Indirette

215.665
liipoets 133.433
Dirette
Irpef
187.457 | 7.6% |

Fonte: elaborazione su dati del Bollettino
entrate tributarie del Mef, Ann 2018

Y

1AGO 10TT 17SET 10TT 1GEN 1GEN
le81 1982 l988 1997 2011 2013 2021  2022*

Jitalia adetta anche le aliguote del 4, 5 @ 10% - Dal 2021 - se non saranno sterilizzate
entrate tributarie del Mef, Anno 2018

1GEN 8FEB 3LUG 1NOV 1GEN 5AGO
1973 1977 1980 1980

() Se non verra di Ia clausola di ia. Nota:
T clausole di salvaguardia - Ialiguota del 10% sallrd al 12%

Fante: elaborazione su dati del Bollettino
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‘ SETTE ANNI DI AIUTI AL CINEMA

Tax, si gira:
I'ltalia spinge
grandi film e tv
con bonus

per 1,2 miliardi

Il credito d’'impostariconosciuto
al cinema e alla Tv cresce: negli
ultimi sette anniil totale degliin-
centivial piccole e grande scher-
mo, alla ristrutturazione delle
sale ealla distribuzione ha quasi
raggiunto 1,2 miliardi di euro. In
prima fila le agevolazioni per le
produzioni cinematografiche,
siaquelleitaliane siale straniere
che hanno deciso di venireagira-
re nel Belpaese. Come 1o 007 in
uscitaad aprile, che ha avuto co-

me setitaliano Matera.Tra le no-
vitainarrivo la revisione del re-
golamento con le procedure per
assegnare il credito: al ministero
di sta pensandodiridurrelabase
imponibile su cui calcolare il tax
credit e riconoscerlo non sulla
carta, ma ai film che hanno gia
dato qualche ciak. Inoltre, Il mi-
nistro Franceschini ha annun-
ciato I'estensione del credito an-
che ai videoclip.

Bruno e Cherchi —apag. 5

Incentivi fiscali alla cultura

Sul tavolo
la riduzione
della base
imponibile
limitando le
spese eleg-
gibiliein-
troducendo
tetti per
opera

Dario
Franceschini.

| video musicali
«sono delle opere
d'arte», ha
affermatoiil
ministro dei Beni
culturali
annunciando
I'estensione del
tax creditanchea
questo tipo di
produzioni

£

James Bond a Matera. Tre sequenze spettacolari di «No tim
to diex, 25° film della serie 007, che uscira nelle sale in aprile

Negli ultimi 7 anni assegnati quasi 1,2 miliardi di crediti d'imposta, che sono in crescita
Franceschini apre ai videoclip e revisiona il regolamento per accedere alle agevolazioni
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Il tax credit spinge cinema e tv
ma il rilancio sara piu selettivo

Pagina a cura di
Eugenio Bruno
Antonello Cherchi

iak, si gira. Per il tax credit di cinema

e tv introdotto nel 2007 dalla legge

244 51 preannunciano nuove puntate:

lamanovra di fine anno lo ha

rifinanziatoe con 75 milioni di euro

per consentire di evadere le richieste,
sempre piu numerose, arrivate nel 2019; a
febbraio e atteso il nuovo regolamento sulla
distribuzione delle risorse; nei giorni scorsi il
ministro dei Beni culturali, Dario Franceschini, ne
ha annunciato l'estensione ai videoclip.

Novita in arrivo mentre il bilancio degli ultimi
anni del bonus rivolto alle produzioni di piccolo e
grande schermo, noncheé al sostegno della
programmazione e della ristrutturazione dei
cinema, parla di quasi 1,2 miliardi di risorse
distribuite. Con una crescita dell'ammontare del
credito d’imposta riconosciuto. Segno
dell’aumento delle domande, che non sempre si
riesce ad accogliere per i limiti al budget.

Lacrescita

La parte del leone la fanno le agevolazioni
assegnate al cinema, sia le produzioni italiane sia
quelle straniere che vengono a girare nel nostro
Paese. In particolare, nel periodo preso in
considerazione - 2013-2019 (si veda la tabellaa
fianco) - la quota maggiore di risorse e stata
assorbita dalle pellicole nostrane, alle quali sono
state riconosciute agevolazioni fiscali per 355
milioni di euro. Se, pero, si guarda all'ultimo anno,
la crescita maggiore € stata fatta registrare dalle
produzioni straniere, che nel 2019 hanno ottenuto
crediti d’imposta per 97 milioni di euro,

contro gli 86 del 2018,

Ad averli utilizzati € stato anche No time to die,
I'ultimo oo7 girato a Matera e che uscira nelle sale
ad aprile. Un ulteriore spot per far conoscere nel
mondo la citta lucana, dopo essere stata nel 2019
capitale europea della cultura. Non &, tuttavia,
I'unico beneficio che i ciak stranieri realizzati in
Italia producono (si veda anche I'articolo sotto).

Le novitainarrivo
Bastano questi numeri a spiegare come il tax
credit sia diventato uno strumento centrale peril

Gli aiuti al piccolo e grande schermo

L'andamento del tax credit cinema e Tv. Valori in milioni di euro

CREDITID'IMPOSTA 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 TOTALE
Produzioni cinematografiche italiane 335 38,7 311 423 559 683 B53 3551
Produzioni cinematografiche internazionali 6,1 132 296 214 509 861 978 3051
Produzioniindipendenti Tv e web italiane * - - 226 361 272 361 313 1533
Programmazione sale 26,7 28 268 275 218 01 165 1475
Soggetti diversi dai produttori 200 211 352 268 271 181 3,56 1469
Distribuzione di film italiani 44 51 52 32 76 64 102 421

Ristrutturazione sale ** =

TOTALE

. = = 33 925 Bl 139

90,8 106,1 150,6 157,3 193,7 212,7 252,7 1163,9

(*) Previsto dal 2015; (**) Previsto dal 2017 - Fonte: elaborazione Il Sole 24 Ore del Lunedi

cinema italiano e non solo. Una conferma
ulteriore arriva da Gian Marco Committeri, socio
dello studio Alonzo Committeri & Partner e della
societa di consulenza specializzata Smart
Consulting, che era consulente ministeriale
quando I'incentivo e stato introdotto: «Il tax credit
- spiega - &€ una misura di sostegno assolutamente
efficiente, caratterizzata da automatismo e
semplicita procedurale e, come tale, da subito
apprezzata dagli operatori del settore».

In questo scenario si inserisce il restyling del
credito d'imposta che sta per arrivare con un
regolamento del Mibact atteso entra meta
febbraio. Tre i filoni principali dell’intervento.
Visto 'aumento delle domande ¢ la difficolta del
plafond a esaudire tutti i desiderata, nonostante
I'aumento delle risorse, il Mibact sta pensando di
ridurre la base imponibile su cui calcolare il tax
credit, limitando le spese eleggibili e inserendo dei
tetti per opera. Una scelta che potrebbe ridurre
I'ammontare complessivo del credito d'imposta
effettivamente spettante per ciascuna produzione.

Contemporaneamente, per tenere sotto
controllo maggiormente la spesa, al ministero
ragionano sulla possibilita che le richieste
preliminari siano presentate dai produttori solo
dopo aver realizzato una percentuale di giorni di
ripresa consecutivi ed effettivi. Cosi facendo, se &
vero che da un lato si ridurrebbero le false

partenze (o presunte tali) finalizzate soloa
ottenere il tax credit prima degli altri, dall’altro -
secondo Committeri - si sposterebbe «di molto in
avanti il momento a partire dal quale il produttore
potra iniziare ad utilizzare il credito,
determinando, in molte situazioni, uno stress
finanziario per le piccole societa».

Allo studio c’¢, pero, anche la creazione di una
“finestra” unica annuale di 8-9 mesi per la
presentazione delle domande, che verrebbe
chiusa in anticipo una volta esaurite le risorse.

Le opere finanziabili

Novita all’orizzonte anche sulle voci finanziabili.
Una I'ha annunciata lo stesso Franceschini
citando i videoclip. Un’alira € emersa dai tavoli
ministeriali e riguarda le opere di formazione e
ricerca (prodotti di sperimentazione,
cortometraggi). Senza dimenticare una
ridefinizione dell’opera cinematografica, che
passera inevitabilmente per una revisione del
decreto sui casi di esclusione dai benefici fiscali
nelle ipotesi in cui I'uscita nelle sale non rispecchi
condizioni specifiche (per esempio, il formatoola
lunghezza). Un atto necessario in un momento in
cui sul mercato dell’'audiovisivo si stanno per
affacciare altri grandi player capaci di cambiare
ancora una volta i rapporti di forza sul campo.
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Il Belpaese come location

Film internazionali girati in Italia
dal 2010

A BUDGET (min $) INCASSI MONDIALI

£\ INCASS! ITALIANI
(min €)

(min$)

" The tourist

NS 2010
s o diF. Henckel von
U Donnersmarcck

™ Girato a Venezia

Con: Angelina Jolie e Johnny Depp
90,1 244,3

N

The american

2010
di Anton Corbijn

Girato a Castel
del Monte (L'Aquila)

Con: George Clooney e Violante Placido
99 212,3

6,7
i, =

F E " ToRome
L ; l with love
5 =

2012

di Woody Allen
GiratoaRoma
Con: Woody Allen, Penelope Cruz,
Roberto Benigni, Alec Baldwin

17 65,9

24 DR
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007 - Spectre

Girato a Roma

Con: Daniel Craig, Monica Bellucci,
Ralph Fiennes

220,8 793,29

12,5

[\

di Sam. Méndes”

Inferno

2016
di Ron Howard

Girato a Firenze
Con: Tom Hanks

67,6 197,1

12,4
(A

Zoolander 2

2016
¥ di Ben Stiller
Girato a a Roma

Con: Ben Stiller, Owen Wilson,
Penelope Cruz

25,2 54,9

# L = 007-
- . No time to die

Aprile 2020

Girato a Matera
Con: Daniel Craig, Ramy Malek,
Ralph Fiennes

2258

di Cary Fukunaga

COME CAMBIA
IL BENEFICIO

La dote
Aggiunti

75 milioni

ai fondi 2020

® Lalegge di Bilancio
ha rifinanziato il
budget con 75 milioni
di euro per consentire
dievaderele
richieste, sempre piu
numerose, arrivate
nel 2019. Finora dal
2013 al 2019 sotto
forma di reddito
d’'imposta sono stati
assegnatial cinema (e
non solo) quasi1,2
miliardi di euro.
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Le modifiche

Le categorie

Lo sgravio Gia in agenda
puo arrivare I'estensione
ai videoclip

a fine riprese

® Trale modifiche

e Gia oggi il tax

che il regolamento credit non finanzia
del Mibact atteso 20l0 e produziont
entro meta febbraio Iclmzeimatl(; grafiche
dovrebbe introdurre : at by € i
spicca la possibilita m elznz-llzmnta e
chelerichieste i gl FASED
preliminari siano mor’l -
Drescnfate dai dell’audiovisivo e la
produttori solo dopo rlstrutturazml_le_
et fealizsato uha delle sale. Il ministro
percentuale di giorni Franceschini Faiio o
di ripresa consecutivi e.stende:rlo anche ai
videoclip.

ed effettivi.
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PANORAMA

.CASA
Il climate change

fara variare
il valore delle case

Aumento delle temperature, ero-
sione delle coste, alluvioni e dis-
sesto idrogeologico. Questied al-
tri fattorisecondo diversistudi fi-
niranno per esercitare unimpat-
to anche sui valori immobiliari.
Cosi sempre pitialgoritmivengo-
no elaborati per collegare gli ef-
fettidella crisiclimaticaconiva-
lori degliasset, in calo nelle aree
fragili. Servono 8o miliardiin 20
anni per edifici a impatto zero.
Laura Cavestri —apag. 11

Climate change. Sempre piu algoritmi collegano gli effetti della crisi ai valori degli asset,

o .l

Cambiamenti climatici. Aumento delle temperature, erosione delle coste, alluvioni e dissestoidrogeologico impatteranno sempre pit sui valori immobiliari

in calo nelle aree fragili. Servono 8o miliardi in 20 anni per edifici a impatto zero

Alluvioni e temperature alte

saranno decisive

Laura Cavestri

} Italia, pur non essendotrale
aree piu povere e vulnerabili
del pianetae, perlasuacollo-
cazione mediterranea, uno

dei Paesi pitiespostiallacrisiclimati-
ca. Aumento delle temperature, ero-
sione delle coste, alluvioniedissesto
idrogeologico. Quantoimpattera tut-
tociosuivaloriimmobiliari (dalle cit-
tapiuesposteallearee costiere che si
sbriciolano)? Quanto “peseranno”le
riqualificazioni degli edifici esistenti
— dal residenziale al direzionale — in
ottica di “zero emissioni”?

Sui numeri — nero su bianco -
nonsisbilancia nessuno. All’estero
si lavora su algoritmi e stime per
cercare di gestire i rimbalzi econo-
mici dell'imprevedibile. In Italia,
quasinon se ne parla.

Eppure, su tutti, un numero. LaRe-
lazione sullo Stato della Green eco-
nomy - presentataanovembreaEco-
mondodaMassimo Tavoni,docente
di Economia deiCambiamenti clima-

tici al Politecnico di Milano — stima
cheicambiamenticlimatici, dal 2050,
potranno portareaunaperditadiPil
7 volte superiore a quelle prevista in
studiprecedenti, allargandoladisu-
guaglianza Nord-Sud del 16% nel
2050edel 61%nel 2080. Non solo. Po-
che decine di Comuni italiani hanno
sinoraaderitoai programmidiadat-
tamento climatico e mitigazione degli
effetti(dallariduzione delle emissioni
diedificiindustriali e residenzialiad
interventi infrastrutturali di tutela e
prevenzione del territorio).

Asset arischio, premiin crescita
«A oggi, I'8Bo% delle spiagge italiane
presenta fenomeni erosivi dovuti a
mareggiate einnalzamentodellivello
del mare - ha spiegatoTavoni-.Mol-
teinfrastrutture turistiche, ricreative
ericettive, attrazioni storico-artisti-
che,nonchéleviedicomunicazione,
sarannosoggetteall’intensificarside-
gli eventi climatici estremi».

«Esiste il pericolo — ha spiegato
qualche mese fa Lisette van Doorn,
CeodiUli Europe —cheincerte zone
ipremiassicurativicalcolaticonleat-

tuali metodologie possano diventare
talmente alti darisultare insostenibili
per gliinvestitori. Gia oggi si osserva
cheunazonasoggettaaeventiclima-
ticiestremi puoandareincontroauna
riduzione deivaloriimmobiliariinlo-
€0, conpremiassicurativi pitialti per
gli edifici, maggiore obsolescenza dei
prodotti, maggiorispese di costruzio-
neericostruzione, e quindiin genera-
le minoreliquidita e perdita divalore
per gli investitori che hanno asset in
quel territorio».

Rischi-costi: ci proval'algoritmo

Peraiutare gliinvestitoriametterein
relazione il quadro dei rischi e I'im-
patto economico si stanno moltipli-

per1prezzi
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cando, soprattuttonegli Usa, piatta-
forme regolate daalgoritmiche pro-
vano a trasformare determinati
aspettidel climate change in possibile
impatto sugli asset immobiliari.
Come Four Twenty Seven, che
sfruttaidati climatici globali per for-
nirevalutazionidel rischioalivellodi
attivitaai pericolidel climafisicoe che
analizzando I'esposizione di 20.816
spazi commerciali e 16.188 uffici di
unaseriedicittaeuropee pone Vene-
ziae Milano, rispettivamente,al5°e 6°
postosulrischioalluvioni(col 222 de-
gli spazi retail esposti ) e al 10° posto
Torino (con I'11%). O come Geophy,
piattaformachesfruttal’intelligenza
artificiale per fotografareivaloriim-

mobiliari. In questo scenario, quanto
potranno essere ancora sostenibili i
valori al metro quadro diunacasaa
Venezia (tra 5400e 11mila euro)? E il
mutuo per una casain montagnadove
nevica sempre meno? Gli effetti del
clima sembrano,insomma, destinati
a diventare variabili decisive, tanto
quanto la location, la sicurezza, la
fruibilita dei servizi.

«Difficile avere numeri simili per
I'Italia- osserva Tavoni —. Danoi gligli
studisonoframmentatie pocoaggior-
nati. Mentreitedeschiutilizzanoipro-
ventidelle politiche climaticheeuropee
per“mappare” gliimpattisullorosiste-
maeconomico, noilifacciamoconfluire
nellafiscalitagenerale. Inoltre, in Italia
su 376azionicomplessive, 358 sonodi
mitigazione deglieffetticlimaticisulle
nostrecittiesolo18diadattamentodel
tessuto urbano alle nuove sfide».

Zero emissioniin ordine sparso
Intanto, sul fronte del risparmio
energetico, il compartoresidenzia-
le e quello direzionale si muovono
avelocita diverse. «Mentre perildi-
rezionale - sottolinea Mario Bre-
glia, presidente di Scenariimmobi-
liari - la conformitaalle norme am-
bientali e ai “certificati verdi” € un
elemento essenziale di attrazione
dei tenant e, per gli investitori, di
massimizzareimarginidilocazio-
ne, sul residenziale non esiste una
normativa stringente».

A muovere il mercato ci pensano
glisconti fiscali sui lavori di ristruttu-
razione e risparmio energetico, che
continuanoariscuotere successo. Se-
condo I'’Agenzia delle Entrate, nelle
dichiarazioni dei redditi 2018 delle
persone fisiche, le due detrazioni
hanno rispettivamente superato 6 e

1,5 miliardi di euro, con un effetto
moltiplicatore degliinvestimenti pari
a 28,6 miliardi.
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Tuttavia, ha proseguito Breglia
«Nelcasodel compartoterziarioil
patrimoniorecentemente ristrut-
turatosifermaal 3%, controun1,3%
di riqualificato. Le unita commer-
cialiregistrano un’incidenza degli
interventidiriqualificazione anco-
rapiu modesta, conrispettivamen-
te meno del 2% e meno dell’1». Ep-
pure, ha concluso Breglia, «gliin-
vestimentidiriqualificazione ener-
getica sull’intero patrimonio
immobiliare richiederebbero circa
80 miliardi nei prossimi 20 anni:
oltre 65,2 miliardiperil residenzia-
le realizzato tra il dopoguerra e il
duemila e 14,6 miliardi tra uso com-
merciale e terziario».
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La guerra delle tariffe

Telefonini, crescono solo i low cost
ma la loro redditivita & a rischio
STEFANO CARLI » pagina 20
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Imprese & lavoro

‘ Le tic tra margini in calo e grandi investimenti in arrivo
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Alllconsumo
didati mobiliin
Italia si & piU che
quadruplicato
in5anni

STEFANO CARLI, ROMA

Nei primi 9 mesi del 2019
lliad ha raddoppiato

gli utenti ma anche i suoi
competitor Fastweb

e isecond brand di
Vodafone e Tim sono
cresciutitrail 30 e il 40%

c erto, non sara peril prossi-
mo appuntamento con i
dati conclusivi del 2019,
che tutti gli operatori mo-
bili andranno a rendere noti da que-
sta settimana (Vodafone) a meta
marzo (I'im), ma la guerra al ribasso
delle tariffe mobili dovrebbe averin-
trapreso la parabola discendente,
Anche se non sara una discesa priva
di rischi e sorprese. A mettere la pa-
rola fine a questi anni di competizio-
ne sfrenata a furia di sconti giocati
spesso sul filo di poche decine di
centesimi sara la partenza del 5G
allinizio del 2021. Intanto pero la
guerra tariffaria ¢’@ ancora, come
certifica 'ultimo Osservatorio Ag-
com uscito dieci giorni fa. Nei primi
nove mesi del 2019 in Italia a cresce-
re sono infatti solo le offerte low co-
st, con quelle di lliad in testa.

LA CONCORRENZA
Mentre Wind3, Tim e Vodafone per-

dono utenti rispetto ad un anno pri-
ma, Iliad le raddoppia, arriva a 4,5
milioni di utenti con cui supera, di
poco, Poste Mobile. Ma a crescere
sono anche gli altri della pattuglia
low cost. Cresce Fastweb, che € arri-
vato a 1,7 milioni di utenti (+32%). E
crescono i due second brand degli
operatori maggiori, Ho per Vodafo-
ne e Kena per Tim che si dividono
(pitt 0 meno alla pari) un pacchetto

da 2,6 milioni di utenti, che Agcom
misura in crescita del 40% nei soli
nove mesi del 2019, Stiamo insom-
ma parlando di uno stock di circa 13
milioni di sim attive divise grosso
modo in tre blocchi tra Iliad, Poste
e il trio Fastweb, Kena e Ho. Questo
vuol dire che Iliad al momento non
sembra aver sfondato del tutto. 1
suoi prezzi bassi tolgono utenti ai
tre operatori maggiori ma soffrono
la stessa concorrenza dai suoi com-
petitor pitt diretti. I quali hanno cer-
to offerte spesso piut spartane di
quelle di Iliad, con limiti di giga, a

volte di velocita e nell’assistenza. E
questo spiega perché l'operatore
francese sia quello di maggior suc-

Tarifte mobili, il 5G fermera la guerra
[ low cost crescono ma sono a rischio

cesso. Ma potrebbe essere un suc-
cesso di corto respiro perché il 5G
cambia tutto.

«Li ci sara il vero salto di qualita
del mercato: oggi il 4G offre solo
pit quantita rispetto al 3G - spiega
Stefano Sorrentino, che in Value
Partners ha la responsabilita del set-
tore Telco - 11 5G & invece molto piu
complesso. E porterd sul mercato
una nuova generazione di servizi
ad alto valore aggiunto: servizi rela-

tivi alla personalizzazione, alla sicu-
rezza, servizi basati sulla geolocaliz-
zazione e sui pagamenti, sull’e-com-
merce e sui contenuti. Da qui ver-
ranno i margini delle telco: la con-
nettivita pura non sarebbe in grado
di ripagare i costi degli investimen-
ti». Insomma, le offerte quantitati-
ve oltre la voce gli sms e i giga illimi-
tati, che gia offrono, non possono
andare. «Per capire come si sta muo-
vendo il mercato basta guardare ai
mercati pitt tecnologicamente evo-
luti- continua Sorrentino - Oggi a
Hong Kong e Singapore, circa il

40% dei ricavi delle telco di mag-
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gior successo arrivano dai servizi e
solo,indicativamente, il 60% dalla
connettivita- In Italia i servizi avan-
zati oggi pesano appena il 20% dei
ricavi dei maggiori operatori».

FINE DI UN CICLO

Siamo dunque alla fine di un ciclo. Il
mercato, dopo anni della moltiplica-
zione incontrollata delle sim, si sta
riassestando. Le sim, ossia le linee,
sono pitt o meno stabili a 104,1 milio-
ni, solo mezzo milione piu del set-
tembre 2018. Ma la componente che
cresce di pit sono le sim del M2M, il
macchine-to-machine, le sim dell’in-
ternet delle cose che valgono oltre il
20% del mercato. Di fatto le sim “hu-
man” (utenti in carne e ossa) sono or-
mai “appena” 80 milioni. E la compo-
nente che cresce di pit € quella busi-
ness. [l mercato delle linee mobili re-
sidenziali, ossia I'unico in cui opera
Iliad, & di fatto ridotto a 71 milioni di
linee, 2,7 milioni in meno rispetto al
settembre 2018 calcola I'Agcom.

In questi numeri c’e la strategia
delle telco maggiori. Tim resta il
maggior operatore per numero di
sim totali (compreso le M2M), e nelle
sim Affari, altra componente in cre-
scita e che vale ormai il 12% del tota-
le. Wind3 e il primo operatore nelle
residenziali. Per Tim e Vodafone ora
I'importante & limitare i danni, tan-
to gli utenti che vanno via sono quel-
li pit1 basso spendenti. E comunque
ne recuperano una buona quota at-
traversoisecond brand, che comun-
que fanno traffico sulle loro reti. Per
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loro importante é crescere nei pac-
chetti di servizi (dalla tv alla sicurez-
za) e nelle utenze business.

Wind3 ¢ la telco che sta soffrendo
di pit 'esodo ma in misura poi non
eccessiva. Proprio Wind3 - & 'opinio-
ne prevalente tra addetti ai lavori e
analisti - sta cambiando pelle. Prima
era Wind l'operatore low cost, ades-
so, dopo la fusione con 3, ha deciso
di puntare sulla parte medio-alta del
mercato: ha appena concluso I'unifi-
cazione della rete, integrando infra-
strutture e frequenze ex Wind ed ex
H3g, investendo 2 miliardi in due an-
nieorasitrovaunadelle reti pitimo-
derne e performanti tra quelle in at-
tivita, dove tral'altro ha conquistato
Fastweb come operatore virtuale, il
cui traffico si aggiunge quindi a quel-
lo della stessa Iliad. La telco guidata
da Benedetto Levi ha infatti annun-
ciatochelesue antenne direttamen-
te gestite sono arrivate a 3.100 delle
2mila diun anno fa. Ma prima di arri-
vare alle 20 mila necessarie a copri-
re in autonomia il territorio italiano
ce ne vuole, e il roaming sulla rete di
Wind3 durera ancora a lungo, pesan-
do cosi sui conti. A settembre Iliad
Italia registrava 286 milioni di ricavi
nei primi nove mesi, 'ebitda a giu-
gno era negativo per 108 milioni (a
settembre non é stato dichiarato). Il
capex 2018 era stato di 603 milioni a
cui vanno aggiunti i 222 milioni dei

primi sei mesi 2019. E ora arriveran-
no le rate piti pesanti degli 1,2 miliar-
di spesi da Iliad all’asta 5G. Da Iliad
confermano che il break even, ossia
I'ebitda positivo, arrivera solo con
una quota di mercato appena sotto
i1 10%. Oggi sono al 5%. Devono quin-
di raddoppiare. Possono farcela. Ma
quanto velocemente e a quali costi?

Intanto tutti cercano di fare cassa
per trovare le risorse da investire.
Lo stanno facendo Tim e Vodafone
con la fusione delle torri in Inwit, do-
ve cercano un socio finanziario. Lo
sta facendo Vodafone a livello corpo-
rate, uscendo dall’Egitto per concen-
trare le risorse su mercati migliori
in Europa. E lo sta facendo pure
Iliad. Che in Francia ha ceduto le
sue torri a Cellnex per 2 miliardi e in
Italia, dove ha ceduto, sempre a Cell-
nex, le torri per 630 milioni. Cifra
che é circa il doppio di quanto aveva
pagato le stesse torri e le frequenze
da Wind3, a fine 2017, per entrare
sul mercatoitaliano. Bastera?

Lo si vedra, certo é che tutto que-
sto haisuoi costi. Tutti dovranno te-
nere le spese sotto controllo. Wind3
ha annunciato 1.500 esuberi, anche
se ¢’@ un accordo conisindacati per
una gestine la piu indolore possibi-
le. Ma anche Iliad sta affinando le
sue strategie difensive aumentando
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il livello di contenzioso sulle regole.
Aveva firmato con Tim e Vodafone il
ricorso contro l'estensione sul 5G
delle ex licenze wi-max di Linkem e
Tiscali. Giorni fa ha fatto un ricorso
al Tar control'accordo tra Fastweb e
Tiscali ancora sulle offerte comuni

sulla rete 5G. Questo lo ha pero pre-
sentato da sola. E forse ancheil rifiu-
toall’invito ad entrare in Asstel, I'as-
sociazione di Confindustria Digitale
che riunisce gli operatori delle tlc,
pud essere il segno di strategie anco-
ra pili aggressive. Intanto pero gira-
no anche le prime voci sul fatto che
Tliad potrebbe presto considerare of-
ferte di acquisto. In Francia la capo-
gruppo per sostenere il titolo ha or-
ganizzato una complessa operazio-
ne di buy backe il fondatore Xavier
Niel ha immesso personalmente nel-
la societa 1,4 miliardi. Ma ha dovuto
portare la sua quota di controllo dal
50 al 70% circa. Niel sperava che le
nuove azioni potessero essere sotto-
scritte da investitori terzi. Ma alla fi-
ne il 92% dell'offerta I'ha dovuta sot-
toscrivere lui da solo.

ERIPRODUZIONE RISERVATA

IL CALO DELLE LINEE MOBILI “HUMAN"
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QUOTE DI MERCATO ITALIANO NELLE SIM “HUMAN"

DATI A SETTEMBRE 2019

FONTE: OSSERVATORIO AGCOM
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Jeffrey
Hedberg
ad di Wind3

Aldo Bisio
addi
Vodafone
Italia

Benedetto
Levi
ad dilliad Italia

Alberto
Calcagno
ad diFastweb
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Il commento =

ROBERTO RHO

CONFINDUSTRIA
UNA PARTITA
A CARTE COPERTE

La corsa alla presidenza di
Confindustria ¢ finalmente entrata
nel vivo, con la designazione dei tre
saggi el primo giro di (auto)
candidature. Entro qualche
settimana i giochisaranno fatti. La
crisi dei corpi intermedi, i colpi
inferti dalle vicissitudini di questi
anni all’'autorevolezza della
associazione e della carica, le
uscite di alcuni nomi illustri (di
imprenditori e di grandi aziende)
rendono la partita assai meno
appassionante di un tempo, ma
I'oggetto della contesa restano pur
sempre il posto a capotavola nel
gotha dell'imprenditoria nazionale
eun microfono acceso nel dibattito
pubblico sulle politiche
economiche e industriali del Paese.
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CONFINDUSTRIA, UNA PARTITA A CARTE COPERTE

‘ L’opinione

Le regole per I'elezione
del presidente

non sono il miglior
biglietto da visita per
chi predica trasparenza
e semplificazioni

S Caceia ai rendimenti £
nell’era dej =
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L acorsa alla presidenza di Confindustria &
finalmente entrata nel vivo, con la
designazione dei tre saggi e il primo giro di
(auto) candidature. Entro qualche settimana -
e comunque entroil 26 marzo, il giorno del voto in
Consiglio generale - i giochi saranno fatti. La crisi dei
corpi intermedi, i colpi inferti dalle vicissitudini di
questi anni all’'autorevolezza dell’associazione e della
carica, le uscite di alcuni nomi illustri (di imprenditori e
di grandi aziende) rendono la partita assai meno
appassionante di un tempo, ma l'oggetto della contesa
restano pur sempre il posto a capotavola nel gotha
dellimprenditoria nazionale e un microfono acceso nel
dibattito pubblico sulle politiche economiche e
industriali del Paese. Le lacerazioni mai
completamente rimarginate della precedente tornata
elettorale (la battaglia all’'ultimo voto tra Alberto Vacchi
e Vincenzo Boccia) e I'insoddisfazione di molti
industriali - soprattutto nelle aree piti dinamiche del
Nord - peril quadriennio che sta per concludersi
caricano poil'appuntamento di un pathos d’altri tempi.
Fin qui la partita si @ giocata in un’atmosfera un po’
surreale. Tutti sanno chi sono i candidati, da settimane,
in alcuni casi da mesi. I loro nomi sono noti - il
presidente di Assolombarda Carlo Bonomi, il leader
degli industriali bresciani Giuseppe Pasini, la
piemontese Licia Mattioli, 'emiliano Emanuele Orsini -
le loro foto sono sui giornali e sui siti d’informazione, le
loro chances di successo vengono quotidianamente
soppesate da colleghi imprenditori e osservatori.
Formalmente perd, almeno fino a ieri, di candidati non
ne esistevano. Nessuno di loro ha potuto parlare della
propria candidatura, nessuno di loro ha potuto
rispondere in modo chiaro e diretto nelle interviste
sulla stampa, in radio e in tv, tutli si sono attorcigliati in
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dichiarazioni evasive e involontariamente comiche.
Eppure, da mesi, sono impegnati in tour sfiancanti in
giro per I'ltalia, ad ogni singola assemblea territoriale o
di categoria, per intrecciare rapporti e raccogliere
promesse di consenso. Eppure, come tutti sanno, i
giochi delle alleanze sono cominciati da tempo. Eppure,
negli ultimi dieci giorni, gli autocandidati hanno
dovutoraccogliere e presentare almeno 19 lettere di
sostegno, scritte e firmate da altrettanti rappresentanti
del Consiglio generale. Sulla base di cosa, se non
esistono candidati, se di candidature non si pud parlare,
se di programmi non si & vista neppure 'ombra? Chissa.
Da oggi in avanti il pallino sara in mano ai tre saggi (la
Commissione di designazione, secondo il lessico
statutario). E qui ¢’¢ un’altra stranezza, perché i saggi,
che dovranno sondare I'intero mondo confindustriale,
dal Piemonte alla Sicilia, vengono scelti tramite
sorteggio. E dall'urna € uscita una rappresentanza
tutt’altro che equilibrata, visto che due saggi su tre sono
espressione della stessa regione (il Veneto). A loro
tocchera testare il consenso sui nomi degli
autocandidati, senza
la certezza che coloro
che sonoriuscitia
presentare le 19
lettere a supporto
arriveranno fino in
fondo, né che saranno
gli unici, giacché a
norma di statuto altre
candidature possono
ancora essere
presentate, questa
volta con il sostegno
del 20 per cento dei
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membri dell’Assemblea dei delegati. Dopo cinque
settimane, cioe il 12 marzo, i saggi presenteranno
finalmente al Consiglio generale i nomi dei candidati, e
questi ultimiiloro programmi. Due settimane dopo

il voto che eleggera il nuovo presidente di
Confindustria, voto che in teoria potra ancora essere
ribaltato e cancellato dall’Assemblea dei delegati.

Pit1 che una procedura per la scelta del presidente di
un’associazione sembra una piece di teatro
dell’assurdo. Un groviglio di regole farraginose,
barocche, anacronistiche, nonostante I'ultima riforma
dello statuto, lungamente discussa dagli imprenditori,
sia ancora recente, essendo stata definitivamente
approvata nella primavera del 2014. E fuori dal tempo, e
anche un po’ ipocrita, il meccanismo delle candidature
che non si possono dire mentre i candidati gia stringono
alleanze e raccolgono consensi, perfino scritti. E
incomprensibile la soglia del 10 per cento dei consensi
(di membri del Consiglio generale) solo per presentare
una autocandidatura: una regola che obiettivamente
facilita il compito di chi ha una carriera associativa alle
spalle o una struttura importante che lo sostiene e, al
contrario, rende la vita difficile agli eventuali outsider.
La segretezza, le soglie d’accesso alte, le settimane

di consultazioni riservate fino alla presentazione

delle candidature sono il terreno ideale per

chi volesse costruire il consenso dei colleghi

sulle promesse, sugli scambi di favori o di poltrone
(dieci vicepresidenze e i posti nei consigli del

Sole 24 Ore e della Luiss ). Per chi predica - con molte
buone ragioni - alle amministrazioni pubbliche
trasparenza, semplificazioni, sburocratizzazione

non ¢ un esempio di buone pratiche,

né il miglior biglietto da visita possibile.

DRIPRODUZIONE RISERVATA

diffusione:400000

38



03/02/2020
Pag. 1 N.5 - 3 febbraio 2020

L’analisi o=

FABIO BOGO

QUANTO COSTA
UNA PANDEMIA

Nel 1918 la grande pandemia
influenzale conosciuta come la
Spagnola si diffuse in tutto

il mondo, e quando il suo ciclo
termino si contarono decine
dimilioni di vittime. Gli infettati
furono 500 milioni su una
popolazione che aveva raggiunto
quasi due miliardi di individui:
675 mila morti negli Stati Uniti,
390mila in Giappone, 2,3 milioni
in Iran,400mila in Francia,
250mila in Inghilterra.

L’Italia, tenuto conto delle
difficolta di censimento sanitario
dell’'epoca, conto tra le 375mila
ele 650mila vittime.
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FABIO BOGO, ROMA

Nel 1918 la Spagnola. Poi la Sars, I'Aviaria, la Mucca Pazza, Ebola. Hanno un costo
altissimo in vite umane, ma colpiscono anche I'economia. Ecco quanto
ci sono costate le pandemie che hanno colpito il pianeta nell’ultimo secolo

N el 1918 la grande pande-
mia influenzale conosciu-
ta come la Spagnola si dif*
fuse in tutto il mondo, e
quando il suo ciclo termino si conta-
rono decine di milioni di vittime.
Gli infettati furono 500 milioni su
una popolazione che aveva rag-
giunto quasi due miliardi di indivi-
dui: 675 mila morti negli stati Uniti,
390mila in Giappone, 2,3 milioni in
Iran, 400mila in Francia, 250mila
inInghilterra. L’Italia, tenuto conto
delle difficolta di censimento sani-
tario dell’'epoca, contd tra le 375mi-
la e le 650mila vittime. La censura
vieto di parlarne diffusamente, ma
per limitarne - spesso inutilmente
-il contagio si decise di chiudere ci-
nema e teatri, si vietarono gli as-
sembramenti e persino i funerali, si
ridussero al minimo i viaggi e i tra-
sporti. L’economia del mondo, allo-
ra ben poco globale, fu comunque
strangolata fino quasi al soffoca-
mento. Oggi I'incubo della pande-
mia ritorna e ci si chiede: ma quan-
to ci costera complessivamente I'in-
fezione?

L'IMPATTO SUL PIL MONDIALE

Il coronavirus che sta mettendo in
ginocchio la Cina rientra in quella
tipologia di pandemie spesso letali
chesono state studiate da espertie
analisti per calcolarne le ricadute
economiche. Facendo stime pre-
suntive di durata e ampiezza i ri-

studiano. Nomura ritiene che I'im-
patto per I'economia cinese sara
pitt pesante di quanto inizialmente
stimato, dal momento che il picco
dell'infezione deve ancora essere
raggiunto e che Wuhan é considera-
to'hub piti importante per la circo-
lazione interna cinese, tanto da es-
sere conosciuta come “la porta del-
lenove Province”. La frenata del set-
tore industriale di quello dei servizi
impatteranno sulla crescita, soprat-
tutto per le regioni di Shanghai,
Guangdong, Hubei e Bejing. Moo-
dy’s suona l'allarme. La paura del
contagio colpira turismo, viaggi,

cercatori dell’Oms ritengono - in
base a simulazioni condotte con
un modello standard nel 2017 - che
a causa del reddito perso e del co-
sto intrinseco della mortalita, una
pandemia come quella attuale
avrebbe un costo di circa 500 mi-
liardi all’'anno, con un impatto di
0,6 punti sul Pil mondiale. La Natio-
nal Academy of Medicine & piti otti-
mista e in uno studio elaborato dal-
la sua Commissione per i Rischi
Globali parla di un impatto di 60
miliardi di dollari. Ma il 21esimo se-
colo potrebbe avere altre nuove in-
fezioni o la risorgenza di alcune
considerate sotto controllo: il co-
sto complessivo a regime raggiun-
gerebbe i 6 trilioni di dollari.

L’ALLARME DEI MERCATI
Banche d’affari e agenzie di rating

trasporti e servizi in tutte le aree
coinvolte e appesantira i conti pub-
blici per F'aumento delle spesa sani-
tarie. Le conseguenze economiche
saranno pesanti, come ha dimostra-
tol'epidemia di Sars del 2003.

IL SALASSO DELLA SARS

Gia, la Sars. Nel 2003 la Sindrome
respiratoria acuta, un coronavirus
come quello natoa Wuhan, si diffu-
se dal Guangdong in tuttala Cina e
poi prevalentemente in Asia, con
un tasso di mortalita altissimo per
gli infettati, superiore al 15%. Com-
plessivamente le vittime furono
pit1 di 800, e la crisi - che come og-
gi portd a misure drastiche di isola-
mento - ebbe un impatto di 40 mi-
liardi di dollari sull’economia glo-
bale. Secondo la Iata, I’'associazio-
ne che raggruppa i vettori aerei
mondiali, la crisi dei trasporti dura-
ta un anno comporto una diminu-
zione di 0,1 punti sul Pil. I timori
del contagio colpirono trasporti
pubblici, luoghi dilavoro, commer-
cio, cinema, conferenze. L'indice
cinese di Borsa Msci subi un imme-
diato tracollo, ma dopo sei mesi
era tornato ai livelli ante-crisi.

LA MINACCIA DAI POLLI

Apparsa ed identificata - ancora
una volta in Cina - nel 1996, l'avia-
ria, o influenza dei polli, &€ una mi-
naccia mai debellata e tuttora in
corso, con un impatto economico

pesantissimo per il pianeta, dal mo-
mento che il 20% delle proteine
consumate nei Paesiin via di svilup-
po viene dal pollame, una pande-
mia tra i volatili e disastrosa per gli
allevatori: nel 2005 il picco pande-
mico provoco perdite per 10 miliar-

di di dollari nel solo Sud-Est asiati-
co. Nel 2014 I'epidemia negli Usa
comporto costi federali per 1,1 mi-
liardi di dollari. Nel periodo
2003-2015 i casi di infezione tra-
smessa dagli animali agli esseri
umani e certificati dall"Oms sono
stati 826, con 440 decessi, la mag-
gior parte dei quali in Egitto, Indo-
nesia e Vietnam.

EBOLA, IL KILLER

L’epidemia piil letale tra quelle co-
nosciute al momento é sicuramen-
te Ebola. Il virus, localizzato nell’A-
frica occidentale, tra Sierra Leone,
Guinea e Liberia, dal 2013 al 2016
ha fatto 11.300 vittime. Limpatto
economico, pure se limitato all’Afri-
ca, e stato enorme. Il Journal of In-
fection Desease ha calcolato che
tra assistenza a lungo termine ai so-
pravvissuti, trattamento ai malati,
screening tra la popolazione, aiuti
internazionali e militari e valore
delle vite umane perdute si siano
bruciati 53 miliardi di dollari.

LA MUCCA PAZZA

E i1 1986 quando il Regno Unito si
accorge dell’Encefalopatia spongi-

forme bovina (Bse), comunemente
conosciuta come Mucca pazza. Le-
gata al processo produttivo di alcu-
ne farine di carne, la Bse provoca
nel 2001 il divieto di commercializ-
zazione di carne non disossata, un
bando che sara ritirato solo quattro
anni dopo, dopo aver provocato al
settore danni per 6 miliardi di dolla-
ri nella sola area nordamericana.
Pil1 incerto il numero delle vittime
umane, a causa di decessi che sono
attribuibili alla simile encefalopa-
tia spongiforme umana: nell’insie-
me sono stati riportati 231 casi.

CHIVINCE E CHI PERDE

Ogni volta che un virus si diffonde
c’@ chiaffonda suimercati e chi vin-
ce. I titoli del lusso sono sotto attac-
co in Cina, mentre le case farma-
ceutiche e i produttori di mascheri-
ne protettive festeggiano incassi e
rialzi in Borsa a doppia cifra. Ai
tempi della Bse il consumo di car-
ne crolld e ci fu una forte spinta al
mercato vegetariano. E anche nel
mondo digitale c’é chi fa buoni af-
fari. La Ndemic Creations, una so-
cieta inglese di gaming, registra in-
cassirecord per il suo gioco: si chia-
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ma Plague (piaga) e chiede ai gioca-
tori di sviluppare e diffondere un
virus letale in tutto il mondo: sara
un caso, ma é il pitt venduto in Ci-
na ed é stato scaricato 120 milioni
di volte.

EIRIPRODUIIONE RISERVATA

E VIRALE PURE IL VIDEOGIOCO

Plague, il videogioco sulle epidemie
globali haraggiunto il record di
vendite in Cina. Nato otto annifa,
simula la diffusione diuna
pandemia e chiamail giocatore a
propagare agenti patogeni quali

| batteri, virus e funghi prima che
venga trovata unacura. Serve a

§ esorcizzare lapauramaéun

| successo da 120 milioni di copie
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LE CONSEGUENZE DELLE EPIDEMIE metropolitana di Hong

STIME DEI DANNI ECONOMICI E DELLE VITTIME UFFICIALMENTE ATTRIBUITE Kong lo scorso 27 gennaio.

Tuttiindossano le
mascherine per proteggersi
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\La parita di genere? E ancora lontana

GIULIANO BALESTRERI, MILANO

Bloomberg affina il suo indice a cui partecipano nuovi
Paesi. Il risultato & perd che la strada da fare & lunga

I | traguardo resta lontano,
ma i segnali in arrivo dal
mercato sono positivi. 11
Gender Equality Index
2020 (Gei) di Bloomberg, l'indice
che misura 'uguaglianza di genere
inazienda, continua ad allargarsi ar-
rivando a includere 325 societa quo-
tate in 42 diversi Paesi: un anno fa
erano 230 in 36 Paesi. Certo, & anco-
ra una goccia nel mare rispetto alle
6mila aziende analizzate in 84 Pae-
si, ma ¢ la dimostrazione che I'atten-
zione di manager a stakeholder ver-
so la parita di genere & in crescita.

Il Gei misura P'uguaglianza attra-
verso cinque pilastri: leadership
femminile e talent pipeline; equal e
gender pay parity; cultura inclusi-
va; politiche sulle molestie sessuali
e pro-women brand. Le societa
nell'indice coprono 11 diversi settori
economici e capitalizzano 12mila mi-
liardi di dollari: il 33% in piu rispetto
ai 9mila miliardi dello scorso anno.

«Da quando abbiamo lanciato il
Gei, abbiamo visto evolvere il repor-
ting di genere da semplice divulga-
zione del numero di donne in cda a
metriche pitt approfondite come la
percentuale di promozioni femmini-
li e Ia probabilita che le donne torni-
noinazienda dopoil congedo paren-
tale — ha spiegato Peter Grauer, pre-
sidente di Bloomberg — Oggi, questo
livello di trasparenza sta alimentan-
do i processi decisionali finanziari
in tutto il mondo e sta contribuendo
alla creazione di ambienti aziendali
veramente inclusivi»,

Basti pensare che quest’anno, per
la prima volta, sono entrate nellindi-
ce aziende con sede in Paesi come la
Repubblica Ceca, la Nuova Zelanda,
la Norvegia, le Filippine, la Polonia e
la Russia, e questo, sottolinea
Grauer, & un segnale della «natura
veramente globale della questio-
ne». Anche in quest’ottica, dunque,
Bloomberg ha ampliato la richieste
di informazioni alle aziende ed e
quindi stato chiesto quante probabi-
lita ci siano che una donna torni al la-
voro dopo il congedo parentale
(82%); la disponibilita di uno spazio

per allattare in ufficio (69%) e la
sponsorizzazione di programmi
educativi Stem perle donne (64%).

«Per Santander, rendere noti i no-
stri dati attraverso il Bloomberg
Gender-Equality Index & un’opera-
zione importante non solo nella va-
lutazione delle nostre pratiche inter-
ne, ma anche per capire come stia-
mo andando rispetto ai nostri com-
petitor — ha detto Ana Botin, nume-
rouno della banca spagnola — La no-
stra continua inclusione nell’indice
sottolinea l'impegno costante di
Santander nel garantire un ambien-
te inclusivo per tutti i nostri dipen-
denti e nel sostenere I'uguaglianza
di genere nelle nostre comunita».

LA SCALATA IMPOSSIBILE

Secondo Geli, le donne rappresenta-
no il 43% della forza lavoro totale e
in particolare il 44% delle nuove as-
sunzioni, ma solo il 37% dei quadri
intermedi. Peggio: pit si sale e pitiil
divario si allarga con il 27% del se-
nior management composto da don-
ne, il 19% dei dirigenti e appena il 6%
a livello di amministratori delegati.
Anche all’interno dei consigli di am-

ministrazione le donne sono appe-
nail 28%. Una disparita che resta an-
chealivello di salario. Emerge, infat-
ti, un gap retributivo medio del 23%
e solo il 16% delle aziende ha un pia-
no d’azione per colmare il divariore-
tributivo tra uvomo e donna. Vanno
meglio, invece, le politiche sulla di-
versity: il 64% delle societa ha un
Chiefdiversity officer (Cdo), mentre
il 71% ha una strategia di reclutamen-
to mirato per le donne, oltre a un
39% che dichiara target pubblici per
aumentare la leadership femminile.

CAMBIAMENTI DALL’ALTO

Le aziende guidate da una donna
hanno pili quote rosa in ruoli apicali
rispetto alle aziende con un Ceo uo-

mo. Le organizzazioni a guida fem-
minile hanno anche un numero
maggiore di donne nel 10% dei di-
pendenti pit retribuiti rispetto alle
aziende guidate da uomini e un nu-
mero maggiore di donne in ruoli
che producono reddito. Inoltre, le
aziende con un Cdo hanno pili pro-
babilita di avere obiettivi di Diversi-
.ty and Inclusion (D&l1) nella valuta-
| zione della performance del senior
management (59% rispetto al 20%) e
maggiori probabilita di richiedere
una lista diversificata di candidati
per posizioni dirigenziali (67% ri-
spetto al 31% delle aziende senza
Cdo). «Mentre c’é ancora molta stra-
da da fare per la parita di genere sul
posto di lavoro, la divulgazione pub-
blica di questi dati consente alle
aziende di condividere le migliori
pratiche e promuovere I'approccio
del loro settore alla diversita e all’in-
clusione» sottolinea Lorraine Hari-
ton, presidente di Catalyst, organiz-
zazione no profit che sostiene la cre-
scita delle donne sul lavoro.

ERIPROBUZIGNE RISERVATA

1]La parita di genere

e un obiettivo che ancora
deve essere centrato
completamente
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Dal 5G alla scommessa Fintech
cosi il Bahrein va oltre il petrolio

[1Negli anni

VITO DE CEGLIA, MILANO 3 2 I 2 O Sessantail Bahrein

L] erafamoso

; nel mondo
Il piccolo Stato insulare, poco piU grande s D | petiiaa o
di Slngapore, calato nel cuore del Golfo I'ampliamento della raffineria dli E“I;:ojg;irtwc‘cuale
Persico, sta cambiando pelle con SirnEanmessathte internolordo
) o o i miliardi di euro, la pit grande mai coperta
Investimenti importanti in alta assegnata dalla Bapco ad un dal petrolio
| : E l,l | d i consorzio internazionale di

tecno ogla. talia scende in campo imprese guidata da Technip ltalia

S trano paese, il Bahrein. A
partire dal nome: il “re-
gno dei due mari”, dolce e
salato, che fotografa la
sua conformazione atipica, di pic-
colo Stato insulare, poco pilu gran-
de di Singapore, calato nel cuore
del Golfo Persico e costituito da
un’isola principale e da altre 36 pic-
cole isole minori, che guardano a
ovest I'’Arabia Saudita, a nord I'l
ran, a sud il Qatar e gli Emirati Ara-
bi. La sua peculiarita deriva anche
dalla popolazione, con unvolto me-
ta musulmano e meta europeo. E
dalla sua storia: un passato da emi-
rato, un presente da monarchia co-
stituzionale guidata dalla famiglia
sunnita Khalifa.

LA STORIA DEL PAESE

Con oltre 1,5 milioni di abitanti, di
cui gran parte pero di religione scii-
ta e piu della meta straniera, nel

paese convivono diverse religioni:
cristiana, induista e anche una pic-
cola comunita ebraica. Negli anni
Sessanta, il Bahrein era famoso nel
mondo per la coltivazione di perle,
oggi perlopili & conosciuto per la
raffinazione del greggio e per le
sue risorse petrolifere che coprono
il 20% del Pil. Anche se tra i paesi
del Golfo, il Bahrein & quello che ne
ha di meno. E proprio questo il mo-
tivo per cuiil piccolo Regno ha pun-

tato in questi anni, prima di altri
paesi dell’area, sulla diversificazio-
ne del proprio business: finanza,
tecnologie, trasporti, logistica, turi-
smo e manifattura, con la produzio-
ne dell’alluminio come importante
motore della crescita economica
che nel 2018 ha sfiorato il +3%.

INVESTIMENTI STRANIERI

La regione sta cambiando: dal 2013
einatto uno sforzo senza preceden-
ti per ridisegnare il sistema fiscale.
Ad inizio anno, ad esempio, & stata
introdotta I'Iva al 5%. La crescita
economica del Paese e stata pero
meno rapida del previsto, ma strut-
turalmente ha reso le aziende pit
produltive in termini di gestione
dei costi e aumento dei ricavi. Inol-
tre, sitratta di una crescita sostenu-
ta da settori non oil che oggi valgo-
no 1'80% del Pil. Il dato incoraggian-
te, secondo le stime del World In-

vestment Report, & che 'aumento
degli investimenti stranieri diretti
in Bahrein ha raggiunto 1,5 miliardi
di dollari nel 2018, con una prospet-
tiva di crescita del 6% nei prossimi
5anni. Meta delle risorse al momen-
toarrivano dall’Arabia Saudita. Il re-
sto soprattutto da Stati Uniti, Cina
elndia. Ma laleva su cui puntail go-
verno & soprattutto quella di attira-
re nel paese sempre piil Pmi e
start-up attraverso finanziamenti
personalizzati, vantaggi fiscali (ze-
ro tasse) e manodopera di qualita.

SOSTEGNO ALLE IMPRESE

Dal 2006 ad oggi, Tamkeen, la so-
cietad pubblica delegata a sostene-
re il settore privato, ha supporta-
to I'economia nazionale con oltre
2,3 miliardi di dollari, 230.000
aziende e pii1 di 330 nuove inizia-
tive imprenditoriali. Sul versante
straniero, il sostegno a chi inten-
de investire in Bahrein & affidato
all’Economic Development Board
(EDB), guidato da Khalid Humai-
dan, ente che ha il compito di so-
vrintendere all’attuazione della
“Vision 2030” e che opera quale
“sportello unico” per gli operato-
ri esteri. Interessanti anche le po-
tenzialita legate al fondo sovrano
Mumtalakat, di cui & ceo Khalid
Al Rumaihi. La strategia del gover-
no & da tempo anche quella di inve-

stire su grandi progetti infrastruttu-
rali. Nel settore oil&gas, in partico-
lare, con I'ampliamento della raffi-
neria di Sitra: una commessa da 4,2
miliardi di euro, la pit1 grande mai
assegnata dalla Bapco ad un consor-
zio internazionale di imprese gui-

data da Technip Italia. Anche I’'Eni
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lo scorso anno ha consolidato la
sua presenza in Bahrein firmando
un accordo, con la Noga, per perse-
guire le attivita di esplorazione in
un’area offshore ancorain gran par-
te inesplorata situata a nord del
paese (Blocco 1).

Cosi come il Cesi, partecipata da
Enel e Terna, é stata incaricata dal
governo del Regno di guidare I'inte-
grazione tecnica delle risorse distri-
buite di energia rinnovabile.

PROGETTIIN CANTIERE

Nuova linfa perl’economia naziona-
le & arrivata poi da un piano di aiuti
da 32 miliardi di dollari stanziati
con il programma di sviluppo vara-
to dal Gee (Gulf Cooperation Coun-
cil), cheriunisce tuttiipaesi del Gol-
fo, con l'eccezione dello Yemen.
«Sono in fase di realizzazione il se-
condo terminal dell’aeroporto, ol-
tre 25 mila case, 15 nuovi hotel a 4-5
stelle e resort nei prossimi 5 anni.
In rampa di lancio, ci sono inoltre
progetti imponenti che riguardano
il secondo collegamento stradale e

ferroviario con I'Arabia Saudita —
spiega il ministro dei Trasporti e
delle Comunicazioni, HE Kamal
bin Ahmed — A breve ci sariiuna ga-
ra d’appalto di circa 4 miliardi di
dollari, a cui potrebbero partecipa-
reanche aziende italiane. Lo stesso
vale perle linee della metro, & previ-
stounbando da 1,5 miliardi. Il grup-
po Salini ha gia avuto un approccio
con il governo».

Per il Bahrein, in prospettiva, la
sfida pit1 ambiziosa riguarda perdo il
mondo della tecnologia — entro il
2020 tutto il paese sara connesso
ad un’infrastruttura 5G — e quello
dei servizi finanziari, che gia oggi
vale il 16,5% del Pil e pu0 contare su
circa 400 licenze bancarie, tra cui
quella dell’italiana Intesa Sanpaolo.

Il governo ha scommesso in parti-
colare su nicchie di mercato in
grande espansione come il Fintech,
istituendo un hub dedicato per le
start-up innovative — Fintech Bay,
di cui e ceo Khalid Saad — e la finan-
zaislamica, di cui peraltro Manama
detiene oggi la sede dell’Authority
perla regolamentazione.

OPEN BANKING

«Il Bahrein ha un’economia digita-
le dinamica e un ecosistema finte-
ch in rapida crescita. In questo mo-
mento, il governo sta spingendo
molto sul versante open banking:

Ia Repubblica
AFFARIS.FINANZA

nel 2018, la Banca Centrale haintro-
dotto la “Open Banking regula-
tion”, stabilendo 'obbligo per tutti
gli Istituti di credito e le nanche del
Regno di aderire alla nuova norma-
tiva sull’'open banking entro il giu-
gno 2019», conclude Adbulla Al
Moayed, ceo di Tarabut Gateway,
la prima azienda del paese a com-
pletare la fase Sandbox regolamen-
tare ed averricevuto il via libera del-
la Banca Centrale ad operare in re-
gime di open banking.

DRIFADOUZIONE RISERVATA

I numeri m
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MILIONI ABITANTI
Sono gran parte
direligione sciita
e pit della meta
straniera: ci sono
diverse religioni
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LA PRESENZA ITALIANA

L’Enilo scorso anno ha consolidato
la sua presenza in Bahrein firmando
un accordo, con la Noga, per
perseguire le attivita di
esplorazione in un’area offshore
ancora in gran parte inesplorata
situata a nord del paese (Blocco ).
Cosi come il Cesi, partecipata da
Enele Terna, & stataincaricata dal
governo del Regno di guidare
l'integrazione tecnica delle risorse
distribuite di energia rinnovabile.
Nuova linfa per|'economia
nazionale & arrivata poi da un piano
diaiuti da 32 miliardi di dollari
stanziati conil programmadi
sviluppo varato dal Gec
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‘ L’ambiente

P romuovere raccolti ottenu-
ti in condizioni che tutela-

no 'ambiente e rispettano

i diritti umani dei lavorato-

ri. Come gia accade in altri ambiti,
I'attenzione verso la sostenibilita del-
la filiera agricola & balzata tra le prio-
rita anche tra gli operatori del tabac-
co che stanno aumentando le inizia-
tive in quest’ottica. Un esempio arri-
va dal gruppo Philip Morris Interna-
tional (Pmi) da tempo impegnato in
ltalia «per migliorare l'impatto sul
territorio e nelle comunita in cui ope-
riamo» spiega Cesare Trippella, di-
rettore divisione tabacco Eu Philip
Morris Italia. «Dal corretto utilizzo
dell’acqua e degli agrofarmaci alla
garanzia dei migliori standard sul la-
voro, tutte le mille aziende agricole
con cui collaboriamo hanno sotto-
scritto un codice di buone pratiche,
sia ambientali che sociali, chiamato
Sustainable tabacco program», in ba-
se al quale & possibile valutare i pro-

cessi di coltivazione dei fornitori e
identificare eventuali opportunita
di miglioramento.

GLIINVESTIMENT! PER LA SOSTENIBILITA'

Nonostante le differenze tra le varie
aziende «tutti gli agricoltori hanno
reagito con entusiasmo davanti
all’'opportunita di poter innovare le
proprie imprese per renderle piu so-
stenibili». Come gruppo, spiega '1'rip-
pella, «abbiamo innanzitutto costrui-
to ex novo un sistema di verticalizza-
zione della filiera, che ha reso il pro-

cesso di approvvigionamento pil
snello, eliminando inutili interme-

per promuovere una filiera piu
green. Attraverso azioni che vanno
dal risparmio energetico all’utilizzo
di energie alternative o rinnovabili
nell’alimentazione dei forni di cura
del tabacco fino allo sviluppo di siste-
mi di tracciabilita della produzione.

Il gruppo ha inoltre lanciato, in col-
laborazione con Digital Magics, una
Call for Innovation chiamata “Be-
leaf: Be the Future” per «offrire a star-
tup e piccole e medie imprese la pos-
sibilita di sviluppare insieme a noi
prodotti e processi in grado di porta-
re innovazione nell'ambito dell’agri-
tech e nella filiera di lavorazione del
tabacco, fornendo supporto decisio-
nale agli agricoltori nella gestione
della coltivazione».

LALOTTA AL CAPORALATO

Infine il manager segnala gli sforzi
per combattere il caporalato, feno-
meno disfruttamento della manodo-
pera a basso costo che in agricoltura
¢ in costante crescita» «Siamo impe-
gnati a garantire che i nostri fornito-
ri assicurino condizioni di lavoro
eque e sicure ai lavoratori agricoli».
In particolare, insieme all’organizza-
zione no profit Verité, & stato svilup-
pato il codice “Alp” (Agricultural la-
bor practices) in base al quale i colti-
vatori che lavorano con Pmi in Italia
sono vincolati contrattualmente al ri-
spetto di alcuni standard e sono sog-
getti due volte al mese a visite di veri-
fica nei campi da parte di squadre
specializzate.

ERIFEOOUTIONE RISERVATA
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La coltura del tabacco € piu green

diazioni e garantendo prevedibilita IMEdE Foeseo o
SIBILLA DI PALMA, MILANO commercia%e». Un impggno che dal Zz?raabr;ilicoltwazmne
- - Duemila a oggi ha generato investi-
Le aziende agricole menti complessivi per oltre due mi-
fornitrici di Phi|ip Morris liardi di euro; 'azienda ha inoltre sot-
. : toscritto lo scorso marzo un memo-
International firmano un randum con ministero delle Politi- .
codice che le impegn ) che Agricole e Coldiretti che preve- Inumeri u
; X . de uno stanziamento di fondi fino a
all'uso responsabile di 500 milioni di euro spalmati in cin- Lasmonyziomm,
acqua e agrofarmaci, oltre qutainl perlacquibiod cunigiionta
bacco in foglia coltivato in Italia e
Che de”a forza |aV0rO IN MIGLIAIA DI TONNELLATE

2000
2003
2006
2009
2012
2015
2018
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TUTTO SOLDI
|]||..?. | || scorsa era tut- | e alberghi, perché e scontata | tura europea lo daranno ve-
RADAR ta di vacanza | una riduzione del turismo; | nerdii dati sulla produzione
per il nuovo | tutteleBorseappaionovulne- | industriale tedesca di dicem-
1 . anno; si guar- | rabili dato che le quotazioni | bre, forse stabile dopo il rial-
1l I'Qb-us Oriente: da innanzitut- | restanoalte.tassisuititolidi | zodelmeseprecedente.
S()ﬁ.[‘]_[’ann() tolariapertura della Borsadi | Stato restano pronti al ribas- Nelle Borse europee si guar-
. . Shanghaistamattina.LaBan- | soincasodimutamentidiat- | dera ai risultati trimestrali di
tul‘lsm() e aerel ca di Cina e pronta a tutte le | tesesullebanchecentrali. Bnp Paribas, Intesa Sanpao-
misuredisostegno possibili. InItaliasisperachestamat- | lo,Ing, dopoquellimolto buo-
Apartire dalla Cinasivalu- | tinal'indice Pmimanifatturie- | nidiSantander: forse potreb-
STEFANO LEPRI tera se sono possibili cali nei | rodi gennaiotemperi,conun | berosegnarel'iniziodiunain-
uanto in profondita | prezzi delle materie prime e | lieverecupero,lacattivachiu- | versione di tendenza dei tito-
gli effetti del virus | neicambidellevaluteditutto | sura della produzione indu- | li bancari. Oltre Oceano, ve-
stanno colpendo I'e- | I'Oriente, conicapitaliin cer- | striale2019. Mal'analogoin- | nerdi si valutera se e quanto
conomia cinese c¢i | cadirifugiocherafforzanolo | diceperiservizimercoledisa- | rallentalacreazione diimpie-
vorra un po’ di tempo per ca- | yen. Nel mondo vanno male | ra probabilmente ancora in | ghinegliUsa.—
pirlo, dato che la settimana | le azioni di compagnie aeree | discesa.Iltonodellacongiun-

tuttosoldi

Prezzi, izie abbonamenti
Quando & meglio sceglicre Trenitalia o Ttalo
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IL FOCUS

Cavalli «di razza» su cui puntare

Sofia Fraschini

B [ndustria, moda, tecnolo-
gia. I gioiellini dell'impresa
italiana scaldano i motori in
vista della ripartenza dei nuo-
vi Pir. Un'ondata di investi-
menti a caccia delle eccellen-
ze nostrane dell’economia
reale. «Insieme al nostro uffi-
cio studi - spiega Anna Lam-
biase, amministratore delega-
to di Ir Top Consulting - ab-
biamo delineato un panel di
10 titoli su cui scommettere
nel 2020, tra i 126 ftitoli
dell’Aim che consideriamo
come il bacino naturale su
cui andranno a puntare i nuo-
vi Pir».

Si tratta si societa apparte-
nenti a settori promettenti
dell’economia italiana (mo-
da/lusso, industria, tecnolo-
gia e media), selezionati sulla

base delle performance eco-
nomico-finanziarie e di valu-
tazioni al di sotto delle medie
settoriali sul mercato Aim Ita-
lia e dei competitors interna-
zionali. «Ad accomunarle -
spiega Lambiase - il fatto di
essere  brand consolidati,
spesso realta familiari, che
hanno saputo pero internazio-
nalizzare il business; societa
che puntano a crescere per li-
nee esterne con operazioni
straordinarie di M&A. Inoltre,
sono Pmi innovative che inve-
stono in Ricerca e Sviluppo al-
meno il 3%». Per tutte queste
societa € stato preso in consi-
derazione il rapporto Ev/Ebit-

da (rapporto tra il valore eco-
nomico del capitale di una im-
presa e la propria capacita di
produrre autofinanziamen-
to), e il dato che ne evidenzia
una sottovalutazione rispetto
ai competitors (vedi tabella).

SETTORE INDUSTRIALE

Nella meccatronica svetta Co-
mer Industries, player globa-
le che opera nel settore dei
sistemi di trasmissione per
macchine agricole e industria-
li, ha chiuso il 2019 con ricavi
a 404,6 milioni, migliore risul-

tato ottenuto negli ultimi 50
anni dall’azienda. Si prepara
ad allargare il business con

applicazioni nel mondo delle
rinnovabili.

Dal 1955 leader nel settore
del packaging ¢ poi Ilpra, con
il 71% dei ricavi realizzati
all’estero. Non fa parte del di-
stretto emiliano del packa-
ging, anche se non ne & molto
distante avendo sede a Morta-
ra, in provincia di Pavia. A ta-
le proposito la societa detiene
dal 2012 il brevetto per la tec-
nologia “ProGas” che consen-
te diridurre 'utilizzo e lo spre-
co di gas nelle fasi produttive
e di incrementare la produtti-
vita dei macchinari. Per pri-
ma in Italia ha creato macchi-
nari per la produzione dei cot-

ton-fioc con bastoncino in
cartone.

SETTORE TECNOLOGICO

Nel mondo della tecnologia,
e sotto i riflettori Matica Fin-
tec, la societa che ha sede in
provincia di Novara realizza
soluzioni altamente innovati-
ve per I'emissione di card digi-
tali destinate a istituzioni fi-
nanziarie e governative. A li-
vello finanziario nel 2018 ha
realizzato un valore della pro-
duzione pari a 14 milioni, con
Ebitda a 2,3 milioni di euro,
generando il 96% del fattura-
to all’estero per oltre 200 pae-
si serviti: in base all'analisi

presente in tabella ha un mul-
tiplo Ev/Ebitda di 6,2 ed e sot-
tovalutata rispetto alla media
del settore di 10,6 volte, i com-
parables internazionali quota-
no mediamente multipli tri-
pli rispetto alla societa.

Il secondo titolo e Doxee,
azienda high- tech multina-
zionale, e pmi Innovativa che
investe da oltre 10 anni circa
il 13% del proprio fatturato in
ricerca e sviluppo. L'azienda
modenese aiuta di fatto le
aziende nella digital transfor-
mation per 6 miliardi di co-
municazione gestita all'anno
ed e uno dei leader della fattu-
razione elettronica.

Tra le societa «sottovaluta-
te» anche Websolute, digital
company attiva nei settori del-
la comunicazione e tecnolo-
gia digitale e del digital marke-
ting. Nata nel 2001, la societa
pesarese & partecipata da
maggio 2018 da Innovative
Rfk investment company e ha
una presenza capillare sull'in-
tero territorio italiano, grazie
alle 9 sedi operative e a una
rete commerciale costituita
da 18 sales. Nel 2018, il grup-
po ha registrato un utile netto
consolidato pari a 0,7 milioni.

Altro titolo con appeal &
quello di Finlogic, attivo nel
settore dell'Information Tech-

nology con la realizzazione di
soluzioni complete e innovati-
ve per la codifica e l'identifica-
zione automatica dei prodot-
ti; ha realizzato 8 acquisizioni
dall'Tpo, nel giugno 2017.

Segue Maps, altro titolo che
opera nella digital transforma-
tion attraverso la progettazio-
ne, produzione e distribuzio-
ne di software per 'analisi dei
big data.

SETTORE MODA E LUSSO

Fope, & un'azienda orafa fon-
data nel 1929, famosa per la
linea Flex'it costruita su un si-
stema brevettato di minusco-
le molle in oro nascoste tra le

maglie; ha chiuso il 2019 con
ricavi a 35 milioni in crescita
del 12%, realizzati per 1'80%
all'estero.

11 secondo titolo sotto i ri-
flettori & quello di Monnalisa,
storico brand della moda per
bambini che nel 2019 ha aper-
to punti vendita a Mosca, in
Brasile, Taiwan, sull’'isola di
Guam e ad Istanbul. Segue Gi-
bus, storico brand dell’ out-

[Weconoma %7

Coni Pir 3.0
I sicuro
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door design, prima societa su
Aim a comunicare i ricavi
2019, che crescono del 20%
passando da 34 milioni a 41
milioni, (di cui il 32% all’este-
ro), grazie alla performance
del segmento lusso (pergole

bioclimatiche e zip screen
all'avanguardia in termini di
tecnologia e design).

SETTORE MEDIA

Ir Top Consulting segnala, in-
fine, Notorious Pictures, atti-
va nella produzione, acquisi-
zione e commercializzazione
dei diritti di opere filmiche
(full rights) attraverso tutti i
canali di distribuzione (cine-
ma, home video, tv, new me-
dia) e nella gestione di sale
cinematografiche. Attualmen-
te, l'azienda vale circa 70 mi-
lioni di euro, ed & presieduta
da Guglielmo Marchetti ed &
notizia recente l'arrivo del pri-
mo cinema a marchio Noto-
rious Pictures. Oltre al settore
cinematografico, il gruppo
sta guardando anche al mon-
do televisivo e delle web se-
ries.

il Giornale

diffusione:47034
tiratura:96502

Dalla moda all’bi-tech le dieci eccellenze made in Italy
che potrebbero beneficiare degli investimenti dei Pir
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- L'impegno con le startup per aiutare I'Ttalia a colmare 1l gap sullinovazione

Pitr di 1.300 startup passate sotto la lente nel
2019, di cui oltre 120 sostenute attraverso sei
programmi di accelerazione e presentate a 850
investitori. Sono solo alcuni numeri delle ini-
ziative di sviluppo e valorizzazione di imprese
innovative promosse da Intesa Sanpaolo. Ad
oggi, I'ltalia presenta ancora un ampio gap ri-
spetto agli altri paesi europei in termini di inno-
vazione, posizionandosi agli ultimi posti secon-
do I'Innovation Index di Assirm (I'indice che
mette a confronto 11 nazioni europee sul tema
dell'innovazione). Il rapporto tra investimenti
in ricerca e sviluppo e prodotto interno lordo &
pari all’1,4 per cento circa e gli investimenti in
venture capital sono ancora ridotti se comparati

IL FOGLIO

g i

con gli altri paesi curopei (investiti circa 25,8
miliardi nel terzo trimestre 2019 rispetto a 250
miliardi di dollari a livello mondiale). Gli obietti-
vi di innovazione sono realizzati con una societa
dedicata — Intesa Sanpaolo Innovation Center —
che si occupa di esplorare nuovi modelli di busi-
ness e fungere da motore e stimolo lungo le traiet-
torie dell'economia circolare e della “data driven
economy”. E’ attivo anche un supporto all'acces-
so al mercato dei capitali: 100 milioni di euro
destinati a investimenti diretti attraverso la socie-
ta Neva Finventures e la piattaforma di equity
crowdfunding BackToWork24 (partecipata da
Neva) attraverso la quale sono stati veicolati oltre
7,2 milioni di euro nel 2019. Tra le iniziative in

campo, & attivo un programma di accelerazione
T'echstars, per supportare il percorso di svilup-
po dell'ecosistema e di open innovation delle
imprese italiane: 293 sono le candidature otte-
nute di cui 49 startup italiane, 55 i paesi rappre-
sentati tra cui oltre all'lralia, Statt Unitl, Gran
Bretagna, India, Germania, Isracle (10 le star-
tup selezionate, con investimento in equity e
potenziale follow up in forma di titoli converti-
bili). E proprio di recente, Intesa Sanpaolo ha
siglato con il ministero dell’Economia degli
Emirati Arabi un accordo di tre anni con I'o-
biettivo di favorire la cooperazione nei settori
dell'innovazione, delle piccole e medie imprese
e dell'economia circolare.
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