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Intesa, I'utile sale a 4,18 miliardi

Intesa Sanpaolo

2019 con il miglior risultato netto dal

BANTHE 2007: 43,3% 4,18 miliardi (loscarto  * andamento del titolo a Milano
sarebbedel 24,2% sterilizzandoleope- | R
Conti ai massimi dal 2007 razioni straordinariedellultimo tri- - 2352

mestre:lacessionedellaquotain Ntv
e il deal con il Intrum per la gestione
dellesofferenze). Immediatalareazio-
ne a Piazza Affari: il titolo € salito del
2,91%a2,35 euro. «Chiudiamoil bilan-
cio 2019 con particolare soddisfazio-
ne», hacommentato Messina. Perche
purinuncontesto «piticomplessodel
previsto», Intesa si«collocatraleban-
cheeuropee pitisolide e profittevoli».

LucaDavi —apag. 11

e la cedola sale a 3,4 miliardi
Messina: «Cresceremo»

L’obiettivo2021¢&ambizioso: 6 miliar-
didieurodiutili. Ma tappadopotap-
pa, Intesa Sanpaolodimostradisaper
generareredditoinlineaconil piano
d’impresa. Nonostante un contesto
sfidante come quelloattuale,labanca
guidatadaCarlo Messinahachiusoil

2,20

i 30/12/19 04,/02,/2C

Per Intesa utili a 4,18 miliardi
Messina: «I1 2020 ancora meglio»

BANCHE

Labanca chiude il bilancio
migliore dal 2007 e stacca
3,4 miliardi di dividendi

In arrivo altre mille uscite
volontarie rispetto al piano:
il cost/income al 51,4%

Luca Davi

L’obiettivoal 2021 - 6 miliardi dieuro
di utili - e di quelli ambiziosi. Ma nel
frattempo, tappa dopo tappa, Intesa
Sanpaolostadimostrandodi essere in
linea con la traiettoria disegnata dal
piano d’impresae confermalasuaca-
pacita digenerare reddito. Nonostan-
te un contesto sfidante come quello
attuale, la banca guidata da Carlo
Messina ha chiuso il 2019 con il mi-
glior risultato netto dal 2007: 'utile
netto ¢ paria 4,18 miliardi, in progres-
sodel 3,3%rispettoal 2018. In veritalo
scarto sull’anno precedente sarebbe
anche superiore se si sterilizzassero
le operazioni straordinarie registrate
nell’ultimo trimestre del 2018: in par-
ticolarela cessione dellaquotain Ntv
eildeal conil colosso svedese Intrum
per la gestione delle sofferenze. Al
netto dell’apporto positivodi queste
due operazioni, il balzo dell'utile sul
2018 sarebbe del 24,2%. Un risultato
cheha portatoil titolo Intesa Sanpao-
lo sugli scudi, facendo registrare un

progresso del 2,91% a 2,35 euro
«Chiudiamoil bilancio 2019 con par-
ticolare soddisfazione», & il commen:-
to di Messina. Perché purinun conte-
sto «pili complesso del previston, l:
banca si «colloca trale banche euro-
pee piu solide e profittevoli».

Le attese sulla redditivita

Per il gruppo bancario ce n’e abba-
stanza per confermare un pay outra-
tiodell'8o%, conundividendocashd
3,4 miliardi, un dato cheinserisce In-
tesa «con tutta probabilita al livellc
piualtotralebanche Europee in ter-
mini di dividend yield», sottoline:
Messina. Ma la solidita della perfor-
mance é tale da consentire di guarda-
reinserenitagiaatuttoil2020.L’an-
noincorso,al nettodi eventistraordi-
nari, secondole attese dell’istituto s

chiudera con un risultato netto «ben
aldisopradel 2019», anche escluden-
do la plusvalenza derivante dalla
partnership con Nexi. Confermato
una pay out ratio al 75 per cento, in
linea con le premesse al mercato.

L'azione su costi e ricavi

11 contesto per la banca, va detto, ri-
manesfidante. Nel 2019l Pilitaliano
é cresciuto dello 0,2%, contro un
+1,2%alivello dell’Eurozona, Nel frat-
tempol'Euribor continua a viaggiare
sottozero(-36 punti base nel 2019) e
questo inevitabilmente incide sugli
interessi netti. In questo contesto la
banca ha raccolto proventi operativi
nettiin crescitadell’1,5%, 218,08 mi-

liardi, grazie alla vivacita delle fees,

CARLO

MESSINA

Il ceo di Intesa
Sanpaolo lo
spread BTP/Bund
deve scendere
sotto quota 100

delle commissioni e deiricavidatra-
dingmigliori delle attese, in partico-
lare nel quarto trimestre. Il gruppo
continuaaspingere sul pedale del ri-
sparmio gestito, come dimostral'in-
crementodi 27,4 miliardidiflussi net-
tinel 2019. Segnali confortanti peral-
tro arrivano anche dallo spread, che
dopo essere rimasto a lungo sopra i
200 punti base nel corso del 2019, oggi

¢inarea135 puntibase. In questo sen-
so Messinaribadisce come cisia spa-
zio per un ulteriore miglioramento,
anche sotto guota 100 punti base.
In un contesto in cui non tutte le
leve deiricavi possono garantire ele-
vate performance, Intesa da certezze
almercato confermandola tradizio-

Finanza
&Mercati
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nale capacita di controllo dei costi. Gli
onerioperativi registrano un calo del
2,1%, tanto che il cost/Income ratio
atterra al 51,4%. Da questo punto di

I conti del 2019

isal Ir;fesal?“i‘.pr‘?“?ege di S“pef‘ PROVENTI OPERATIVI NETTI COSTI OPERATIVI
;Eei?(fnge;gl;;% ;fgé‘;:to:;lli)zggb;; Dati in milioni di euro Dati in milioni di euro
rapporto tra costi e ricavi. La sempli- i e AR 0 -9'?87 Sy

ficazione del modello operativo unita
al contenimento del costo del credito

~

potrebbero permettere anzidigene- 1,5%
rare un’extra performance rispetto
allaroad map tracciata febbraio 2018,
ir} occasi_one della presentazionedel 2018 2019 : 5018 2019
PG d,mpresa‘ Fonte; dati sacietar| Fonte: dati societar|

Nelcontempoil gruppo sta man-
tenendolabarradritta sull’efficienta-
mento organizzativo e sulla discipli-
nadibilancio. Nel 2019 il personalee GESTIONE OPERATIVA RISULTATO NETTO
stato ridotto di 3.140 unita nel 2019, Risultato in milioni di euro Dati in milioni di euro
€on 3.100 uscite volontarie aggiunti- 8326 8793 4,050 4.182
veentro giugno 2021 gfa concordate L e 0000 S e
con i sindacati e gia pienamente ac- : 7500
cantonate,di cui 850 giarealizzatea ~ sopn. : ~
gennaio 2020, In aggiunta, sono arri- 5,6% et e ol L i e L
vate altre mille richieste circa per 2:500
uscite volontarie che devono essere 0
valutate. La partnership strategica 2018 2019 2018 2019
con SisalPay - che garantisce un ele- Fonte: dati socletar Fonte: dati societari

vato livello di capillarita sul territorio
- consentira inoltre di realizzare
un’ulteriore riduzione di filiali.

Sul fronte del costo del rischio, il
gruppo nel 2019 registra il piu basso
flusso di crediti deteriorati lordi di
sempre (3,9 miliardi), con rettifiche
nette su crediti in calo del 12,7% ri-
spettoall’anno precedente. [lnododei
creditideteriorati spaventainsomma
molto meno che in passato. Molto si
deveallavorodi pulizia effettuato in
questianni,che ha permesso diridur-
redi 34 miliardicircalostock deicre-
diti deteriorati dai massimi di settem-
bre 2015. Gli accordi con Intrum sul
fronte delle sofferenze e con Prelios
pergliUnlikely to pay hanno permes-
sodisgonfiare|’'Nperatioal 7,6%afi-
ne 2019, dall'11,9% di fine 2017. Nume-
riche consentonodi poter conseguire
«beninanticipo»l'obiettivodel 2021,
che fissa al 6% il target di Npe ratio.

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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REGOLE E CREDITO

Fusioni

tra banche
europee,

la Borsa punta
su SocGen e Ing

Graziani —apag 12

Fusioni tra banche europee,
la Borsa punta su SocGen ¢ Ing

REGOLE E CREDITO

Le aperture della Vigilanza
Bce per facilitare i campioni
europei fa ripartire il risiko

In Spagna attesa la risposta
di Bbva al Santander
In Italia focus su UniCredit

Alessandro Graziani

La nuova guida della Vigilanza
Bce sembra seriamente decisaa
favorire un processo di aggre-
gazioni cross-border tra le ban-
che dell’Eurozona. E per questo
il numero uno del Single Super-
visory Mechanism (Ssm) An-
drea Enria ha da pochi giorni
preannunciato una serie di ini-
ziative della Vigilanza per ri-
muovere alcuni degli ostacoli
regolamentari, a partire dal tra-
sferimento della liquidita tra
singoli Paesi della Ue, che fino-
ra hanno impedito le fusioni
transfrontaliere.

L'uscita pubblica di Enria non
€ passata inosservata negli hea-
dguarters delle grandi banche eu-
ropee. Né tra le banche d’affari
che da tempo lavorano, fiutando
laute commissioni, per creare
campioni europei anche nel set-
tore finanziario.

Chisarannoi first moveralan-
ciarsi nell'arena delle fusioni
cross border? Due nomi su tutti,
secondo analisti ed investment

bankers sentiti dal Sole240re:
I'olandese Ing e la francese So-
ciété Générale. Entrambe diffon-
deranno i risultati di bilancio 2019
giovedi 6 febbraio e sara interes-
sante interpretarei messaggiche
verranno dati agli investitori in
chiave aggregazioni nelle confe-
rence di presentazione dei dati.

Ing, forte di una capitalizzazio-
ne di 38 miliardi di euro, ¢ consi-
deratain questa fase dal mercatc
la banca europea piu pronta a gio-
care un ruolo da “aggregatore”
Sia per larilevante capitalizzazio-
ne di mercato, sia per la disponi-
bilita a trasferire fuori dall'Olan-
dalasedelegale, anche a seguitc
della tassazione locale sulle re-
munerazioni dei manager, gid
emersa nel 2019 in occasione del
fallito tentativo di merger con i
tedeschi di Commerzbank.

Ulteriore caratteristica vincen-
te di Ing, secondo gli analisti, ¢ 12
rapida trasformazione digitale
del gruppo che lo pone tra i piu
avanzati in Europa nella rimodu-
lazione del proprio modello di
business. Leadership digitale eu-
ropea che e contesa dagli spagnoli
di Bbva, che ormai si autodefini-
scono una «data driven com-
pany», ma che difficilmente ven-
gono visti in questa fase come un
aggregatore in Europa e piu con-
centrati nel ridurre il gap di pre-
senza in Spagna-Portogallo ri-
spetto ai rivali del Santander.

L’altro player considerato dal
mercato sicuro protagonista del

riassetto europeo & la francese
Société Générale che ha una capi-
talizzazione di Borsa di circa 25
miliardi di euro e che da tempo &
alle prese con un piano di ristrut-
turazione, basato su tagli di per-
sonale, cessione di asset, riduzio-
ne degli Rwa. Due anni fa SocGen
aveva esplorato un tentativo di
nozze con l'italiana UniCredit
(che oggi vale circa 28 miliardi di
market cap), accantonato all’epo-
ca anche per il rischio Italia.

11 dossier tornera d’attualita?
Negli ultimi mesi, cosi come a di-
cembre 2019 in sede di presenta-
zione del nuovo piano industria-
le, il ceo di UniCredit Jean Pierre
Mustier ha escluso aggregazioni
cross-border per la difficolta di

realizzare sinergie. Le aperture di
Enria rappresentano una svolta
per la strategia di UniCredit? E
uno dei temi su cui gli investitori
si soffermeranno nell'incontro di
domani per la presentazione dei
risultati 2019.
Temporaneamente fuori dai
giochi del riassetto paneuropeo
appaiono in questa fase, secondo
gli analisti, le due grandi banche
private tedesche Deutsche Bank
e Commerzbank. Archiviatiine-
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goziati formali per una fusione
trale due big tedesche, e dopo il
ritiro di Commerz dalla gara che
stava per scattare tra Ing e Uni-
Credit, entrambe le banche sono
alle prese conirispettivi pianiin-
terni di ristrutturazione. Deut-
sche, tral’altro, ha venduto atti-
vita di trading ai francesi di Bnp-
Paribas (leader europeo per capi-
talizzazione di mercato avendo
superato con 60 miliardi il San-
tander) che non ha bisogno di ac-

crescere le dimensioni anche se,
si sottolinea sul mercato, moni-
tora con attenzione quello che
potrebbe accadere sul mercato
interno francese.

Lo snodo principale del rias-
setto europeo resta, a detta di
tutti, Société Générale, che po-
trebbe decidere di rompere gli
indugi e aprire una trattativa
formale per una aggregazione.
Magari proprio con Ing che, ai
tempidel tentativo di aggrega-
zione con Commerz, si era affi-
data all’advisor Perella Wein-
berg. Perella Weinberg da circa
un anno ha assunto da Goldman
Sachs uno specialista del mer-
cato del’M&A francese come
Cyrille Perard, che ha gia svolto
un ruolo importante nella fu-
sione tra Psa e Fca. Chissa se il
banchiere avra un ruolo anche
nel pilotare Ing sul mercato
bancario francese.

& RIPRODUZIONE RISERVATA

La classifica delle banche europee

Capitalizzazione in miliardi di euro
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DEBITO PUBBLICO 2020

Emissioni

in dollari

e retail, cosi

il Tesoro punta
a 400 miliardi

Longo e Trovati —apag. 11

DEBITO PUBBLICO

LA STRATEGIA 2020

Titoli in dollari e retail,
cosi il Tesoro punta
araccogliere 400 miliardi

Quello diottobre, con 7 miliardi collocati e 18 richiesti dagli
investitori, e statosolo un debutto. Perché il Tesoro que-
st’anno ha intenzione ditornare a collocare titoli di Stato
in dollari, per completare la curva delle scadenze e dare
liquidita a un mercato considerato strategico.

La strategia abbozzata a fine anno dalle Linee guida
sulla gestione del debito pubblico  stata affinata in queste
settimane e trova ora nuovi particolari. «Stiamo valutando
se effettuare un’emissione multitranche o collocamenti
singoli», ha spiegato ieri il dg del Debito pubblico Davide
Tacovoni. L'idea e quella di proseguire sul lavoroavviato
inautunno conititolias, 10 € 30 anni per proporre altre
scadenze intermedie; ele dimensioni di queste operazioni
non sarannoirrilevanti, perché prassivuole che ognibond
in dollari ammonti ad almeno due miliardi.

Maquello astelle e strisce & solo un capitolo
diuna strategia che poggia sulla parolad’ordine
della «diversificazione» delle fonti di raccolta.
Parolad’ordine obbligata per un emittente che
anche quest’anno deve piazzare intornoai 400
miliardidi eurodititoli, divisi fra245-50ame-
diolungotermine (202 per coprirele scadenze,
ealtri40-45 per finanziare il fabbisogno) e 140-
150diBoT. Perquestoil Tesoropuntaadallar-
gare anche i confini della platea di investitori.

Induesensi. Il primoriguardalachiamataa
raccoltadei piccoli risparmiatori domestici, che
continuano a essere marginali nel panorama
dei detentori del debito. Oggi solo il 5,4% dei
nostri titoli di Stato e direttamente in mano alle famiglie
italiane, che da tempo trascurano questo mercato conil
declinare deirendimenti. Nei prossimi mesiil Tesoroas-
sicurera quindialmeno una nuova emissione di Btp Italia,
che hanno rappresentato 'unica eccezione alla disaffe-
zione del retail. Ma é probabile che gli appuntamentian-
che quest’anno siano due: perché vanno a scadenza 22
miliardi delle due maxi-emissioni del 2014. Ma non solo.
Per riaccendere I'interesse delle famiglie il Tesoro stastu-
diando anche nuove tipologie di titoli. Per ora si sa solo
che non dovranno cannibalizzare il mercato dei BTp Ita-
lia. Probabile un titolo nominale non indicizzato.

La seconda mossa puntera sugli istituzionali. I BTp,
nonostante i tassi in discesa, offrono ancora un premio
rispetto aglialtribond governativi, pur con un rischio poli-
ticoridimensionato: per questo stannogiaattirando inve-
stitoriinternazionali. Che oggi hannoin portafoglio circa
i133% del debito italiano, come non accadeva dai mesiche
hanno precedutoil contrattodi governo giallo-verde. Ma
e verosimile che questa quota possarisalire ulteriormente.

Acompletare il ventaglio delle novitainterverranno
poiiGreen Bond previsti dall'ultima legge di bilancio. Sul
punto pero al momento siamo ai preliminari. Perché
prima dei dettagli finanziari su valore e modalita del-
I’emissione bisogna completareil lavoro attuativo, con
lacomposizione del comitato interministeriale chiamato
a fissare gli obiettivi di finanziamento e le modalita di
verifica dei risultati.

—Morya Longo
—Gianni Trovati

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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MILIARDI
DIEURO
Quest'annoil
Tesoro collochera
sul mercato circa
250 miliardi di titol
amedio-lungo
termine

per finanziare
scadenze (202
miliardi)

e fabbisogno
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Spa partecipate al test del mercato
per il rinnovo dei vertici aziendali

GOVERNANCE

Da definire la squadra
di otto societa quotate
tra cui Eni, Enel e Poste

Primaveradirinnovi per le parte-
cipate del Tesoro. Nei prossimi
mesi vanno a scadenza infatti i
consigli di amministrazione di8
societaa partecipazione pubblica
quotate a Piazza Affari. Sono gia
in corso le valutazioni per defini-
re le liste e i vertici di grandi
gruppi italiani come Eni, Enel e
Poste, ma si tratta di scegliere la
squadra anche di Enav, Leonar-

do, Mps, RaiWay e Terna. In tota-
le sono da definire 8o posti da
consigliere di amministrazione,
oltrea 8 presidenzeea 8 poltrone
da amministratore delegato.

Perleggere 'andamento delle
societa nell’'ultimo mandato in
cui sono stati in caricaitandem
presidente e ad, qualche indica-
zione arriva dall’'andamento dei
titoli in Borsa. Molto buono, sot-
toquesto profilo, apparel’anda-
mento seguito dai titoli di Enel
(+73,25%), PosteItaliane (+65%)
ed Enav, (+ 46,9%), con perfor-
mance sensibilmente migliori
dei corrispondenti indici europei
diriferimento.

MonicaD’Ascenzo —apag. 4
Piazza affari. Ir
8 arrivo il rinnovo
dei vertici di ott
I RINNOVI societa quotate
AT]’ESI L partecipate dal
Nei prossimi mes i
Ministero del
vanno a scadenza T
i consiglidi gsaro
amministrazione ~ direttamente o
diasocietaa indirettamente

partecipazione
pubblica: in corso
le valutazioni

per definire le
liste e i vertici

IL CONFRONTO CON | COMPETITOR

Total return del titolo e del corrispettivo indice europeo nel periodo di carica dei vertici (Fonte: Refinitiv Datastream)

ENAV 220
Servizi aerei

Enav é la societa che gestisce il
traffico aereo civile in Italia,
garantendo l'operativita ai circa2
milioni divolil'anno

180

53,01%

20 -
08/11/2018

Roberta Neri.
Ad Enav

Nicola Maione.
Presidente Enav

31/01/2020

IMAGOECONOM
] e —__ LN R T N T

ENEL 220
Energia

E una multinazionale dell'energiae
uno dei principali operatori integrati
globali nei settori dell'energia
elettrica e gas.

98,31%

Patrizia Grieco.

Francesco
Presidente Enel Starace. Ad Enel 04/05/2017 31/01,/2020
PAROLA CHIAVE

# Total Return

Il parametro

Si tratta del rendimento totale
di un investimento e somma la
performance di Borsa
all’eventuale stacco di cedole

J40R4
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Spa del Tesoro, i rinnovi
dei vertici al test del mercato

Da definire la squadra per Enav, Enel, Eni, Leonardo, Mps, Poste, RaiWay e Terna:
in totale sono 80 posti da consigliere, oltre a otto presidenze e otto poltrone da Ceo

Monica D’Ascenzo

Primavera dirinnovi per le partecipate
del Tesoro. Il 2020 porta con sé un ap-
puntamentoimportanteperottosocieta
a partecipazione pubblica quotate a
Piazza Affarieleriflessioni suiverticidi
grandigruppiitaliani, come Eni, Enele
Poste, sonosicuramente gia iniziate.In
totale,inballocisono 8o postidaconsi-
glierediamministrazione oltrea 8 pre-
sidenze e 8 poltrone daamministratore
delegato. Oltre alle gia citate Enel
(23,59% del Tesoro), Eni (4,34% del Te-
soro eil 25,76 € di Cdp) e Poste (29,26%
del Tesoroe 35%di Cdp), cisaralanomi-
nadeiboardanchedil.eonardo(30,2%
del Tesoro), RaiWay (controllata al
65,073% da Rai a sua volta partecipata
dal Tesoro peril 99,56%), Mps (68,25%
delTesoro), Terna(29,851% nel portafo-
gliodiCdp)ed Enav(53,28%del Tesoro).

Invia XX settembresiintende pro-
cedere secondo criteri di mercato, ma
e complessoriuscire aleggerel’anda-
mento delle societa nell'ultimo man-
datoincuisonostatiincaricaitandem
presidente e ad. Qualche indicazione
viene dai corsi di Borsa. Il gruppo che
meglio ha performato & senz’altro
Enel, che nel secondo triennio Grieco-
Starace ha visto le azioni apprezzarsi
del 73,25% (EuroStoxx Utilities
+39,35%). Nel periodo ¢ cresciuta an-
chelacedolariconosciutaagliazionisti:
dao,18 euro complessivi (in due tran-
chedao,09 euro)del2017siépassatia
0,28 eurodistribuitinel 2019. Il gruppo,
nel complesso, haunrendimentotota-
le(total return)del 98,31%a frontediun
59% dell'indice europeodiriferimento.

Perquantorigarda Poste [taliane, in
Borsa haun saldo del 65% dal 27 aprile
2017(+15,3%dell’EuroStoxxInsurance)
quandosonostatinominati Maria Bian-
caFarinae Matteo Del Fante. Nel perio-

doilgruppohamiglioratosiairicavisia
P'utile, tanto cheil dividendo é passatoda
0,39staccatiagiugno2017a0,44digiu-
gno2019acuisiesommataunacedola
dio,154nel novembre scorso. Inquesto
caso la somma della performance di

Borsa e delle cedole fa si che il total re-
turn per gliinvestitorisiastatodelg7,4%
(32% EuroStoxx Insurance).

Meglio dell'indice europeo diriferi-
mento anche il titolo Enay (dall'8 no-
vembre 2018 conil tandem di Nicola Ma-
ione e Roberta Neri): le azioni hanno
messoasegnounprogressodel46,9%a
frontediun18,8% dell'EuroStoxxIndu-
strial goods, contemporaneamente so-

nomiglioratiancheidatidibilanciocon
un-+12,7%dellutilee dividendi passatida
o,176del2017a0,1998 del2019. Inquesto
caso le azioni hanno avuto un total re-
turn del 53% (22% dell'indice europeo).

Ternacon Catia Bastiolie Luigi Fer-
raris ha portatoa casaun +36% (+45%
I'EuroStoxx Utilities)in Borsae untotal
returndel 55% (controil 66% del’'indi-
ce), mentre il corso azionario di Rai
‘Way conMarioOrfeoe AldoManciniha
messo asegnoun +24%afrontediun
EuroStoxx Media in terreno negativo
peril7,5%, mentreil titolo haavuto un
rendimentocomplessivodel 30%(-5%
dell'indice). In territorio negativoMps,
che, perle note vicende dell'istituto, ha
cedutoil56%afronte diunindice euro-
peoin flessione del 26,5% e haun total
return negativo del 55,6% (-24% per
Iindice); Eni,che haregistratoa Piazza
Affari un -15,5% a fronte di un -6,6%
dell’EuroStoxx Oil&Gase hauntotal re-
turn paria -0,43% (+7% dell'indice); e
Leonardo con un -28% a fronte di un
+19,6% dell’EuroStoxx Industrial Goo-
dseun-25%comerendimento totale.

B RIPRODUZIONE RISERVATA

ENI B ekt
Oil&Gas

E la multinazionale attiva o

nell'esplorazione, produzione,

raffinazione e commercializzazione

diolic e gas, elettricita e chimica 140

= Q7

wates e > .0,43%

EmmaMarcegaglia. Claudio Descalzi.
Presidente Fni A Eni 13/04/2017 31/01/2020
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LEONARDO

Difesa

Il gruppo é fraileader globali nel
mercato dell’Aerospazio, Difesa e
Sicurezza

" wgd_l Dm

Gianni De Gennaro.
Presidente Leonardo Ad Leonardo 16/05/2017 31/01/2020
MPS el e e e i s e e e e
Credito
La banca piu antica del mondo & 180
commltaallosttodmnel.
salvataggio del 2017
a gg 140 ..........................
100 Eurostoxx Banks

Stefania Bariatti. Marco Morelli.
Presidente di Mps AddiMps

POSTE ITALIANE

Servizi

La societa offre prodotti e servizi
postali, finanziari, assicurativi

e per la telefonia mobile

Matteo Del Fante.
Ad Poste Italiane

M. Bianca Farina.
Presidente Poste

RAIWAY

Infrastrutture

Il gruppo possiede e gestisce larete
didiffusione del segnale
radiotelevisivo della Rai

Mario Orfeo.
Presidente RaiWay

Aldo Mancino.
Ad RaiWay

Eurostoxx Insurance

20
27,/04/2017 31,/01/2020
i e e R R B A
RO e e N e e e e e el
Rai Way

20
18/04/2019

31/01/2020
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TERNA 220
Reti di trasmissione
Terna e un operatore che gestiscele | 154
reti per la trasmissione dell’energia
elettrica

Catia Bastioli. Luig-i Famars. | -SSRk nsne ML e R e e e L = e i e TS
Presidente Terna AdTerna 28/04/2017 31/01/202
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IL PREMIER A BRUXELLES

Conte chiede all’Europa
«un bilancio ambizioso»

«Non parlo di diritto di veto, che &
una minaccia. Siamo in una fase co-
struttiva» dei negoziati sul bilancio
Ue 2021-2027, mal'ltalia pretende
«un piano finanziario che siaambi-
zioso». Lo hadettoil premier Con-
te,ieria Bruxelles perungirodivi-
site alleistituzioni europee: hain-
contrato von der Leyen, Michel e
Sassoli. —a paging 18
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Conte chiede alla Ue
un bilancio «ambizioso»

IL PREMIER A BRUXELLES

Lincontro con Michel
e von der Leyen: «Faremo
valere le nostre ragioni»

La Commissione propone
un budget 2021-2027 all'1,1%
del reddito nazionale lordo

Beda Romano
Dal nostro corrispondente
BRUXELLES

Nel tentativo di chiudere il negozia-
to tra i paesi membri sul prossimo
bilancio comunitario 2021-2027, il
presidente del Consiglio europeo
Charles Michel sta incontrando
questa settimana molti capi di Stato
e di governo dell’Unione europea
conl’obiettivo diavvicinarele posi-
zioninazionali-ierihavistoil pre-
mier Giuseppe Conte. Un vertice a
27 e previsto peril 20 febbraio. L'esi-
to del summit rimane molto incerto,
tanto pit1 che'Ungheria, per esem-
pio, da battaglia su vari fronti.

Primadiincontrareil presidente
Michel qui a Bruxelles, il premier
Conte haricordato gliinteressiita-
liani, il desiderio diavere in partico-
lare un prossimo quadro finanziario
settennale «ambizioso», ritenendo
«piu equilibrata» la proposta della
Commissione europea, rispettoad
altre circolate in questi mesi. «L’Ita-
lianonrinunceraa far valere le pro-
prie ragioni». Insieme alla presi-
dente dell’esecutivo comunitario
Ursulavon der Leyen, il premier ha
invece discusso del Green Deal.

[ Ventisette negozianoil pianoda
1.000 miliardi per favorire la transi-
zione energetica, mentre sidibatte
anche di revisione delle regole di bi-
lancio. Fare investimenti verdi in
modo piu facile «dovra essere con-
sentitoa tuttii27», perché altrimen-

Europa verde. || premier Giuseppe
Conte ela presidente della
Commissione Ue Ursula von der Leyen

ti «si creerebbe un divario ancora
maggiore» tra chi ha potuto fare in-
vestimenti agevolatie ha «realizza-
to una transizione pitt ampia, e chi
rimane indietro», ha detto il pre-
mier. L'Italia vuole usare il Green
Deal anche per il risanamento del-
I'impianto [lva a Taranto.

Il negoziato sul bilancio setten-
nale dell’'Unione € per definizione
difficile. Questa volta piu del solito:
I'uscita del Regno Unito dall'Unio-
ne provoca un buco di circa 8o mi-
liardi di euro, secondo le stime del-
la Commissione europea. L’allora
commissario al bilancio, Giinther
Oettinger, ha presentato un pro-
getto che prevede un aumento dei
contributi nazionali, e un taglio
della spesain particolare nelle po-
ste dibilancio pit tradizionali, 0s-
sia la coesione e I'agricoltura.

Gli atteggiamenti negoziali dei
singoli paesi vanno presi con cau-
tela. Riflettono le posizionidi par-
tenza, le sensibilita nazionali, in un
contesto politico difficile. Cio pre-
messo, agrandilinee la discussio-
ne avviene su due aspetti: I'am-
montare del bilancio e le poste da

privilegiare. I paesi piti ricchi — dal-
la Scandinavia alla Germania —
chiedono che I'ammontare del bi-
lancio sialimitatoall’1,0% del red-
dito nazionale lordo. Sono mossi
dal desiderio di applicareleregole
dell’efficienza e della sussidiarieta.

Atitolo di confronto, la Commis-
sione ha proposto un bilancio del
valore di 1,1% (1.134 miliardi di eu-
ro), mentre il Parlamento europeo
vorrebbe che I'ammontare fosse
portato a 1,3%. Bruxelles vuole an-
che eliminare gli sconti (rebates, in
inglese), introdotti nel corso degli
ultimi decenni(cinque in tutto, a fa-
vore di Austria, Germania, Dani-
marca, Olanda e Svezia). Sul fronte
opposto vi sono invece i paesi del-
I'Europa centro-orientale e meri-
dionale che vogliono strappare un
bilancio generoso.

L’altro nodo riguarda I'uso del
denaro. Molti paesi — 17 dei qualisi
sono riuniti sabato in Portogallo —
vorrebbero salvaguardare le poste
dell’agricoltura e della coesione. Al-
triinvece vorrebbero privilegiare i
nuovisettoridel digitale o dell’am-
biente. In ballo ¢’¢ anche I'idea di
creare nuoverisorse daaggiungere
ai contributi nazionali, tra le quali
una tassa sul carbonio o un contri-
buto sui sacchetti di plastica (que-
st'ultimo potrebbe avere un gettito
di 5 miliardi di euro all’anno).

Il bilancio settennale &€ approva-
to all’'unanimita. A due settimane
dal vertice del 2o febbraio, prevale
ancora l'incertezza. 1.’Ungheria &
un paese chiave. Non vuole solo
preservare i vantaggi delle politi-
che di coesione. Sistaanche oppo-
nendo alla proposta dilegare I'uso
di fondi europei al rispetto dello
stato di diritto. A una recente do-
manda della televisione ungherese
seavesse unalinea rossa, unacosa
su cui non € pronto a fare conces-
sioni, il premier Viktor Orban ha
risposto: «L’onore».
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IL CONFRONTO CON LA SARS

Le Borse sono piu esposte al rischio frenata

Gli analisti puntano ancora
su effetti di breve periodo,
ma le incertezze aumentano

Morya Longo

Il punto disvolta é arrivato lunedi,
quando il numero di vittime del co-
ronavirus ha superato quello della
Sars nel 2002-2003. Questanon €
una notizia negativa solo dal punto
di vista sanitario. O umano. E un
pessimo segnale anche per i mer-
cati finanziari. Fino a pochi giorni
fa gli economisti si erano infatti
cullati nella speranza che il corona-
virus potesse avere lo stesso impat-
todella Sars: aitempila contrazio-
ne del Pil e della Borsa in Cina fu
forte nel breve termine, ma fu com-
pensata nei trimestri successivi.
Dato pero che I'epidemia del coro-
navirus mostra una diffusione piu
veloce di quella che ebbe la Sars, e
oracontaanche piuvittime, tra gli
stessi economisti i dubbi crescono.
E, soprattutto, nelle loro teste ron-

Za sempre piu insistente una do-
manda chiave: questa epidemia
potrebbe diventare il Cigno nero
dell’economia, in grado di far dera-
gliare quell’accelerazione econo-
mica globale tanto auspicata e in-
vocata dalle Borse peril 20207

I rischi per Pil e mercati

Nessuno puo sapere quanto si dif-
fonderail virus, quante vittime fa-
raequantoalungo dureral’emer-
genza. Due dati, pero, preoccupa-
no davvero a prescindere dall’evo-
luzione dell’epidemia. Uno: oggi
la Cina e molto piu pesante che nel
2003.Due: oggi i mercati azionari
hanno valutazioni molto piu ele-
vate di allora.

Dal punto di vista economico,
oggilaCina produce il 19% del Pil
globale. Nel 2003, ai tempi della
Sars, rappresentava appena il 9%
secondoi calcoli di Capital Econo-
mics. Non solo: la Repubblica po-
polare ha oggi un ruolo fondamen-
tale nella cosiddetta catena del va-
lore (supply chain) globale. Dun-
queunsuo rallentamento avrebbe

conseguenze ben peggiori sul-
I’economia del mondo intero ri-
spetto a quelle che ebbe nel 2003.
Stesso discorso per gli indici di

EONURE:

Borsa. CalcolaUbs chenel 20031a
Borsa cinese pesava nell’indice
Msciemerging markets solo peril

6,8%. Oggi, invece, ¢ salita al 35%.
Nel 2003 la Cina pesava appena
perloo,3% nell’indice delle Borse
globali (’Msci Acwi che raggruppa
ilistini di 23 economie avanzate e
26 emergenti). Oggi, invece, risulta
salita al 4,2%. Questo significa che

oggilaCina, parafrasandoil gergo
bancario, € davvero «troppo gran-
de per rallentare».

Laseconda preoccupazione, co-
me detto, riguarda le valutazioni di
Borsa. Nel 2019 i listini di tutto il
mondo hanno corso tanto, pur in
presenza diun’economia fiaccaedi
utili aziendali deludenti: i prezzi
delle azioni sono insomma saliti
piu dei profitti aziendali. Cosi oggi
le Borse hanno valutazioni elevate,
pit che ai tempi della Sars. Il rap-
porto trail prezzo delle azioni e gli
utiliaziendali (P/e)alivello globale
eraai6nel 2003, mentre & a17 0ggi.
Per i Paesi emergenti era a 8,8 nel
2003, mentre €a13 oggi. In Europa
(indice EuroStoxx), ¢ passato da
17,97 219,09, mentre a Wall Street
da21,6a23,1. Insomma: oggi il ri-
schio di cadere & maggiore. Come
quello di farsi male.

Le previsioni

Gli economisti stanno gia riveden-
doalribassole previsioni sulla cre-
scita economica cinese. Oxford
Economics ha tagliatole stime sul
primo trimestre di due punti per-
centuali, Allianz Research di 1,4
punti. Citigroup sostiene che il co-
ronavirus abbia «drasticamente
cambiato le previsioni sulla cresci-
taeconomica globale e cinese». Se

un impatto nel breve & dato per
scontato, il punto & pero capire I'ef-
fetto sul lungo termine. Insom-
ma: per 'economia (e dunque per
le Borse) sara solo un incidente di
percorso oppure una vera battuta
d’arresto in grado di cambiare il
film che gli investitori credevano di
vedere nel 20207

Molti investitori propendono
ancora per la prima ipotesi. Lo
pensa Ubs per esempio: «Noiave-
vamo unavisione strutturalmente
positiva sul mercato azionario ci-
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nese - scrivono gli analisti della
banca svizzera -. Non cambiamo
oggilanostra posizione». L'unica
cosa che suggerisce Ubs e di copri-
reirischidiribasso facendoil co-
siddetto «hedging». Posizione si-
mile per Morgan Stanley, che titola
un report con queste parole:
«L’economia globaleritarda, non
deraglia». Per non parlare di
JP Morgan Am o Pimco che hanno
ridotto al 20% le probabilita dire-
cessione globale nel 2020. Pil1 sca-
ramantica Capital Economics, che
scrive: «Noi continuiamo a spera-
re che la scossa sull’'economia e sui
mercati resti temporanea».

La realta, pero, € un’altra: nes-
suno lo sa. E questa, in fondo, &
un’altra brutta notizia.

& RIPRODUZIONE RISERVATA

Morgan
Stanley

e Ubs
fiduciose,
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e Pimco
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cessione
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Sars contro coronavirus: due mondi diversi in Borsa

Differenze nei p/e e nel peso della Cina negli indici tra il 2002-2003 e oggi
mSARS (2002-2003) ™ CORONAVIRUS (2019—2020)

4 Valutazioni [ Peso della Cina nei maggiori indici (scala dx)

10

................... T
0]
MSCI World MSCI EM MSC| Emerging All Country Government
P/E(x) P/E (x) I Markets World Index Bond Index -EM

Fonte: Ubs
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LE CONTROMOSSE SUI MERCATI

I1 Governo schiera

1 big di Stato

a sostegno dei listini

L’Opec Plus prepara tagli
fino a 1 milione
di barili di greggio al giorno

Sissi Bellomo

Alpetrolio ci penseral’OpecPlus, che
studiataglidiproduzione extra fino
a un milione di barili al giorno. Del
tracollo delle Borse (quantomenoin
Cina)sioccupera Pechino, anche con
interventidirettiasostegnodeilisti-
ni. A placare il nervosismo degli inve-
stitori per 'impatto del coronavirus
earrivatauna doppia rassicurazione.
E imercati finanziari hanno reagito
bene, recuperando il segno positivo
dopoil lunedinero che avevainaugu-
rato la settimana.

In Cina non solo proseguono le
iniezioni diliquidita dellabanca cen-
trale (altri 71 miliardi di dollariieriin
aggiunta ai 170 miliardi del giorno
precedente) ma € emerso che un
gruppodisocietastatali ¢ prontoaen-
trarein azione su ordine del Governo
percomprare titoli,in modo daargi-
nare il ribasso deilistini: unastrategia
chePechinoavevagiaadottatosular-
gascala nel 2015-2016, quando si te-
meval’esplosione diunabolla finan-
ziaria sul mercato cinese, e che oggi —
secondo lastampalocale — vedrebbe
schierato un pool dicompagnie assi-
curative con una potenzadi fuocoini-
ziale di 14,3 miliardi di dollari.

Operazioniasostegno dellaborsa
potrebbero essere giaavvenute die-
trole quinte, vistoil pronto (benché
parziale) recupero del Csi 300: I'indi-
ce, riferito alle Borse di Shanghai e
Shenzhen, ha chiuso in rialzo del
2,6% dopoil crollo dell’8 di lunedi,
che avevavirtualmente spazzatovia
720 miliardididollaridi capitalizza-
zione. Il rimbalzo ha contribuitoari-
dare fiatoalle Borsein tutto il mondo,
con un progresso superiore all’1 per
i listini europei e statunitensi, che
hanno archiviato la migliore seduta
di questo travagliato 2020.

Per le quotazionidel petrolio - che

avevano persoil 20%inun paio diset-
timane, finendoin bear market — non
c'estataunaverae propriaripresa. Ma
quanto menolacadutasieinterrotta.
I1Brent, che erascivolatofinoas3,95
$/barile,ai minimidaoltre unanno,
¢ tornato a scambiare poco sopra 54
dollari.IIWtiha riconquistato (ama-
lapena) quota 50 dollari, con unrialzo
marginale che segnalauna fragile fi-
ducia nei confronti dell’'Opec Plus.

Un comitato tecnico della coalizio-
ne é riunito da ieri a Vienna per stu-
diare ulteriori tagli della produzione
di greggio da proporre al prossimo
vertice Opec Plus, che potrebbe essere
anticipato a questo mese: un inter-
vento che moltianalisticonsiderano
inevitabile, visto che i consumipetro-
liferi stanno gia crollando per effetto
del coronavirus, ma che e difficile
mettere a punto considerato I'alto
gradodiincertezza sulla diffusionee
sulla durata dell’epidemia.

Perusciredallinpasse'Opec Plus
hachiesto lumi direttamente alla Ci-
na, invitando perun confronto'am-
basciatore Wang Qun, che rappresen-
ta Pechino presso le organizzazioni
internazionali con sedea Vienna, co-
me Osce e Aiea. Ne ha ottenuto un in-
vitoalla prudenza. «Ogni esagerazio-
neoreazioneeccessiva—haavvertito
‘Wang - non sarebbe nell'interesse del
pubblicoe nemmenodel mercatodel
petrolio». La frenata dei consumi di
greggio cinesi, ha spiegatoil diploma-
tico, dipende dalle misure imposte
per contenere 'epidemia: una volta
revocate, I'effetto sparira di colpo.

Il comitato tecnico, sotto la presi-
denza congiunta di Arabia Sauditae
Russia, continuera a soppesare pro
econtrodiuninterventoanchenella
giornatadioggi. Secondo indiscre-
zioni, ci sono numerosi scenari al-
ternativi delineati dagli economisti
dell’Opec: nel pili pessimista - una
grave epidemia per almeno sei mesi
—eprevistoun calodelladomandadi
un milione dibarili al giorno nel se-
condo trimestre e di 4o0omila bg in
media nel 2020.
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Petrolio Brent

ICE, 1° posizione, dollari/barile

75 68,91
63,00 6 gennaio 2020 55,02
Crisi Usa-Iran
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Effetto virus sull’auto
Soffre anche la moda:
sfilate senzai cinesi

I RIFLESSI ECONOMICI

Automotive in affanno:

interruzioni nella catena

globale delle forniture il
e design.
Appena venti

Alle sfilate milanesi assenti
mille buyer di Pechino
A rischio le forniture di Prato

I decessi saliti a quota 427
Francia, Gb e Germania
ai cittadini: «Via dalla Cina»

Edizione chiusa in redazione alle 22

Dopoimercati il coronavirus contagia
I'industria. La carenza di componenti
made in China ha portatoa unasemi-

paralisi delle fabbriche sudcoreane.  ¢.16 capasa. iasia Sasaill
UnprolungamentodeglistopinCina  pecidente della zrneoer:r?:te
allasecondametadifebbraio potreb- Camerafazionals Sl
beinvestire anchealtri grandi gruppi. dellamoda, al suo e
Inevitabili le conseguenze anche su seconde roandate daﬁm 4 Z

altri settoricome la rn(')dg.A]le prossi- Le sue priorita i m; at

me sfilate milanese si stima che non ohoLite 3 rJILG‘SI. e
verranno 1'80% di buyer e operatori fin dallinizio Itzlolséli:g;e
dpesi: circamille persone. Si c?rch:ara sostenibilita, Fretehi Ia' s
dlovmal"e.con eventiinstreaming live. digitalizzazione anche come '
Laparalisi degli scambi rischiadimet- e sostegno Snmrania,

tere indifficoltaanche Prato. Quanto
allacronaca, siéarrivatiieria 427 de-
cessi. Francia, Germania e Gran Breta-
gnahannoinvitatoiloro connazionali
alasciarela Cina. alle pagine 2-3

ai giovani creativi
italiani e stranieri

da oltre 40 anni

giorni fa Prada

ha fatto sfilare
Fuomo conun
allestimento
firmato
dall'architetto
Rem Koolhaas,
allinterno della
Fondazione Prada
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La Milano della moda perde
mille grandi acquirenti cinesi

Moda. Dal 18 al 24 febbraio Milano torna capitale del pret-a-porter in grado di sfidare Parigi,
ma i voli cancellati e la prudenza impedisono a operatori e stilisti di lasciare Pechino

Giulia Crivelli

Nessunosiilludevacheil coronavirus
risparmiasse il sistema moda. Anzi,
vistoil pesodeicinesisui consumidi
prodottiitaliani, 'unica cosadacapire
eral’entita del danno.Ipriminumeri
sono arrivati ieri, in occasione della
presentazionedella prossimafashion
week milanese (18-24 febbraio).
«L'80% deibuyereoperatoridella
moda cinese non ci sara - ha detto
Carlo Capasa, presidente della Came-
radellamoda -. Parliamodi circamil-
lepersoneallequaliandremoin con-
trovirtualmente: le sfilate e molti altri
appuntamentisarannoinstreaming
live e tutti gliassociatistannousando
la tecnologia e ogni altro mezzo per
ridurreal minimoidisagieil sensodi
esclusione che i cinesi stanno speri-
mentando». La fashion week mettera
invetrinale collezionidonnaperl'au-
tunno-inverno 20-21, graziea188ap-
puntamenti (cifra record) tra sfilate,
presentazioniin showroom ed eventi.
Eraprevistoanche uneventodedicato
aottostilisticinesiemergenti, il Sino-
[talian Fashion Town, supportato
dallastessa Cameradella moda e dal
gruppo cinese Chic, chelunedihaan-
nunciatola cancellazione dell'omoni-
ma, imponente, fieradel tessile-moda
che avrebbe dovuto tenersi a Shan-
ghai dall’11al13 marzo.
«Nonannulliamol'evento dedica-
toai talenticinesi, lorendiamo virtua-
le— hasottolineato Capasa —. Gliotto
ragazzi saranno tutti collegati e chi
verraal Fashion Hub, il luogo dove era
previstal’esposizione delle collezioni,
potracomungque mettersiin contatto
con loro», La Camera della moda ha
presocontatti con piattaforme social
cinesieanche Huaweidarail suocon-
tributo. Avere la forza di cambiarele
coseche sipossonocambiare; averela
pazienzadiaccettare quelle chenonsi
possono cambiare e saper distinguere
trale prime ele seconde. Eun auspicio
attribuitoagliindiani d’America. Se-
condoaltri sono parole di Tommaso
Moro.Pocoimportachisial’autore:si
trattadiuna massima cheben sinte-
tizza il quadro dipinto da Capasa. La
forza per cambiare - inmeglio —le co-

se, Capasa e il Comune di Milano
I’hanno dimostrata negli ultimi sei
anni, riportandolacitta eil calendario
di sfilate, presentazioni ed eventiad
antichi fasti: oggi I'unica autentica
(costruttiva, peraltro) rivalita & con
Parigi. Londrae New York non posso-
nocompetere con Milanocome vetri-
na di tendenze e luogo di business.
Toccainveceaccettare unfatto:ivoli
dalla Cina sono bloccati per via del-

I'epidemia da coronavirus e non sa-
rannolaCameradellamodanéil sin-
dacoSalaacambiare le cose. Maqual-
cosa sipuo fare: insieme all’assessore
alla Moda Cristina Tajaniil presidente
dellaCamerahapresentatol'iniziati-
va China, wearewith you: un messag-
gio chiaro di solidarieta e allo stesso
tempouninvitoanoncaderevittime
dipaurechenonhannofondamento
scientifico e che rischiano discavare
un fossato tra italiani e cinesi e una

voragine economica. Il sistemamoda
ha chiuso il 2019 con un fatturato di
oltrego miliardi, increscitadelloo,8%
etrainatodall’export(+6,2%a71,5 mi-
liardi), ilcoronavirus pesera perosul
primo trimestre 2020: «Prevediamo
un calo dell’1,8%, ma molto dipende
daquello chesuccederanelle prossi-
me settimane», haaggiunto Capasa.

«Inquesti giorni persone di origini
cinesimain Italiadaannisonobersa-
gliodiaccusee, inalcunicasi, diinsul-

ti- hasottolineato Mario Boselli, pre-
sidente onorario della Camera della
modae presidente dell'Tstituto Italo-
Cinese —. E inaccettabile e fuori da
ognilogica,da qualunque puntodivi-
sta si guardi la questione. I rapporti
umaninondovrebbero maidegene-
rare e, sia detto per inciso, il danno
economico che giastiamo sperimen-
tando dovrebbe, da solo, spingercia
pili miti consigli».
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[.a maxi fiera tessile
conferma: rinviamo
'edizione a Shanghai

Il comparto ha chiuso il 2019
in calo del 4,7% soprattutto
a causa dell’export (-3,7%)

11 dubbio serpeggiava da qualche
giorno, ieri e arrivata la conferma:
inaugurando'edizione invernale di
Milano Unica, leader europea tra le
fiere del tessile di qualita, il presiden-
te Ercole Botto Poala ha detto chela
manifestazione gemella, Milano Uni-
ca Shanghai, prevista per marzo, €
annullata. Troppe le oggettive diffi-
coltalogistiche e, naturalmente, sani-
tarie. E I'effetto a breve dell’allarme
legato all'epidemia da coronavirus,
mentre su quellia medio termine sul
tessile italiano Botto Poala é stato
cauto: «La filiera ha le spalle abba-
stanza larghe da assorbire questa cri-
si. Apatto chelallarme rientriin tem-
pi ragionevoli e persone e merci ri-
prendano a viaggiare».

In occasione di Milano Unica —al-
lestita nel quartiere fieristico di Rho
finoadomani, con circa 500 esposito-
ri e le collezioni per la primavera-
estate 2021 - Botto Poala ha presenta-
to i dati a consuntivo del 2019, che
hanno risentitodellacongiunturain-
ternazionaleincerta. Il tessile infatti,
considerato la parte”a monte” della
filiera della moda, anticipa, in positi-
voonegativo, 'andamento della par-
teavalle. Il fatturato e calato del 4,7%
a7,6miliardi, 'exporthapersoil 3,8%
sul 2018, chiudendo a 4,14 miliardi.

Se,come si prevede, 'area asiatica
peseranegativamente sull’intero si-
stema moda nel primo trimestre
2020 (sivedaancheil pezzo a fianco),
il tessile ha gia subito gli effetti del
rallentamento cinese - in atto ben
primadel coronavirus —, dei disordini
aHong Kong e della frenata manifat-
turiera della Germania. Nel 2019
I'exportversoCinae HongKongé ca-
lato rispettivamente del 6,2% e del
19,2% e quello verso la Germania del
15,3%. Dati preoccupanti perché Cina,
Hong Kong e Germania sonoipittim-
portanti mercati disbocco del tessile
madeinItaly, con un’incidenza com-
plessiva sul totale del 18,2%.

Il comparto pero ¢ storicamente

resiliente e in passato ha superato cri-
siben piu gravi, come I'impatto della
globalizzazione che ha costretto I'in-
tera filiera a un riposizionamento
verso I'alto, lasciando le produzione
abasso costoad altri Paesi, Asia in pri-
mis. Ora il tessile vuole guidare la
svolta sostenibile che il mercato - for-
se sarebbe meglio dire il mondo —ri-
chiede. «Siamodi fronteaincertezze
politiche ed economiche su scala glo-
bale, alle quali si aggiungono i rischi
perla salute e il commercio mondiali
legati al coronavirus — ha spiegato

Botto Poala —. Peril tessile poi dobbia-
mo ricordare i tragici incendi in Au-
stralia che, oltre a incidere notevol-
mente sul prezzo della lana, ciricor-
danodrammaticamente i pericoliche
corre il nostro pianeta», Daquil'im-
pegno dell'industria tessile per diven-
tare sempre pitisostenibile. Restando
peroaltamente creativa: ai produttori
ditessutiimarchidellamoda chiedo-
noinnovazione, ispirazione, stimoli.

«Iltemadiquesta edizione, Creati-
vita sostenibile — ha aggiunto Carlo
Ferro, presidente dell’Agenzia Ice -
ben siaccorda conl’azione dellanuo-
valce, chevedenel binomio innova-
zione e sostenibilita il motore per
promuovere il made in Italy sui mer-
cati internazionali».

Di competitivita all'estero ha par-
lato anche Ivan Scalfarotto, sottose-
gretario agli Esteri e alla cooperazio-
ne internazionale: «Dobbiamo raffor-
zarela consapevolezza trainostriim-
prenditori che una produzione
sostenibile non e un parametro in piti
darispettare maunadirezione nuova,
socialmente e economicamente van-
taggiosa, verso cui indirizzare la ca-
pacitainnovativa». A Ice e ministero
degli Esteri é andatoil ringraziamen-
to di Massimo Mosiello, direttore ge-
nerale di Milano Unica, per il sostegno
alla fieraealle iniziative per portarea
Milano delegazioni di buyer interna-
zionali. Botto Poala hainfine ricorda-
to i suoi predecessori (Poala Zegna,
Pier Luigi Loro Piana e Silvio Albini)
eannunciato ilnome del successore
alla guida di Milano Unica, Alessan-
dro Barberis Canonico, ad del lanifi-
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cio Vitale Barberis Canonico e presi-
dente diIdeabiella.
—G.Cr.
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2,26 miliardi

Surplus commerciale del tessile
Concorre per circaun quarto a
quello dell'intera filiera, pur
pesando sul fatturato per poco
meno del 15%.

41%

Produzione laniera

E la parte maggiore del tessile
italiano, che comprende perd
anche lino, seta, cotone e maglia

-6,2%

Calo dell’export verso la Cina
Il dato del 2019 indica che gli
effetti del rallentamento del
Paese si sono gia fatti sentire
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A GENNAIO INFLAZIONE +0,6%

Sushi e delivery
nel nuovo paniere Istat

Livediamo agli incroci. Fermi ai semafori. Oppure in
attesa davantia pizzerie o ristoranti.

Presenza pervasiva quella dei “rider”che conse-
gnano cibo, ormai diventati simbolo della gig eco-
nomy, che trova ora spazioanche all’interno del pa-
niere Istat. Aggiornato in modo significativo anche in
termini tecnologici, conl'ingresso dirompente della
mobilita “smart” nei metodi di calcolo. Diesel e benzi-
na ormai raccontano solo una parte della realta del
mondo dell’auto e nellarilevazione dell’'andamento
deiprezzivengono cosiinserite perla primavoltale
automobili elettriche ed ibride elettriche, cosi come
il monopattino funzionante a batteria.

Anchese le vetture a motorizzazione alternativarap-
presentano ancorauna nicchia, sitratta tuttaviadiun

segmento di mercato in forte crescita, come
dimostrano anche le ultime statistiche del

1 : 4% mese digennaio. Dove auto ibride ed elettri-

che arrivano all’11,3% di quota di mercato,

&:::é: quasiil doppiorispettoallo stesso mese del-
T I’anno precedente, il massimo di sempre.
it Oltre alla consegna di pasti a domicilio lo
A blioetat=l spostamento progressivo delle nostre abitu-
vede unacrescita  diniversounasocieta diservizi é dimostrato
su base annua dall'ingressodialtre voci, come il sushi take
dell'y, 4% away. O ancorail servizio dibarba e baffi, i
nell Unione trattamenti estetici per uomo, lavatura e sti-
Snpes raturadella camicia, applicazione di smalto
semipermanente.

Nuoviingressiche ampliano il paniere, che a diffe-
renzadel passato non perde alcun pezzo per strada. In
quantoi prodotti gia presenti - spiega I'Istituto di stati-
stica - non mostrano segnali di obsolescenza tali da
motivarne I'esclusione.

In termini di metodo e raccolta vié un altro cambia-
mento, legato all’ampliamento dell’utilizzo dei prezzi
registrati alle casse mediante scannerizzazione dei co-
dicia barre a nuovi canali distributivi del commercio
al dettaglio della grande distribuzione organizzata.

Non piu solo supermercati e ipermercati ma con
riferimento ai benialimentari confezionatie ai beni per
la cura della casa e della persona, anche di discount,
piccole superfici di vendita e specialist drug.

Inflazione allo 0,6%
L’'indice dunque siaggiorna, in una fase peraltro in cui
i prezzi restano mediamente “freddi”.

Dalle stime preliminari Istat,a gennaiol'indice na-
zionale deiprezzial consumo perl'intera collettivita,
al lordo dei tabacchi, registra infatti un aumento dello
0,2% su base mensile e dello 0,6% su base annua (da
+0,5% del mese precedente). Lieve accelerazione impu-
tabile in prevalenza ai prezzi dei beni energetici. L'au-
mento congiunturale dell'indice generale € dovuto
principalmente alla crescita dei prezzi dei Benialimen-
tari, sia nella componente lavorata (+1,4%) che non
(+0,9%), in parte bilanciata dalla diminuzione dei prez-

&lmprese

zideiServiziricreativi, culturalie perla cura della per- conomia ” =

sona (-0,6%). Guardando all’evoluzione dei prezzi in
Europal'Italia si pone nella fascia bassa dello spettro,
a fronte di media Ue che nella stima flash diffusa da
Eurostat vede una crescita su base annua dell’1,4%. Solo
Cipro presenta datianaloghi ai nostri, per tutti gli altri
paesi gli aumenti sono invece superiori.

—Luca Orlando
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Lando Maria
Sileoni, segretario
generale della Fabi,
il maggiore
sindacato

dei bancari.

PANORAMA

diffusione: 76793
tiratura:118701

RELAZIONI SINDACALI

Coniilrinnovo del contratto
nhazionale del credito

si tutelano, per la prima
volta, non solo i dipendenti
degliistituti, ma anche

i clienti. Perché contrastala
vendita di prodotti a rischio
e protegge il risparmio,
come racconta Lando
Maria Sileoni, segretario
generale della Fabi.

di Gianluca Baldini

1 contratto nazionale di lavoro

dei bancari e un successo per

la categoria: abbiamo ottenuto

190 euro di aumento su 200 euro

richiesti, norme migliori per la

qualita della vita di lavoratrici

e lavoratori, la cabina di regia
su nuove tecnologie, eliminato il
salario d’ingresso dei giovani che
era penalizzato del 10 per cento»
dice Lando Maria Sileoni, segretario
generale della Fabi (primo sindacato
dei bancari), contratto alla mano. «E c’e
una stretta sulle pressioni commerciali,
che da a questo rinnovo un’importante
valenza sociale perché per la prima
volta tuteliamo i clienti. Ora dovremo
affrontare i prossimi piani industriali di
Unicredit, Ubi e poi Banco Bpm».
Come vi comporterete quando i
banchieri proporranno nuovi tagli
all’occupazione?
Il tema occupazionale e centrale,
non faremo sconti a nessuno.
A un determinato numero di
prepensionamenti e pensionamenti
volontari dovranno corrispondere
migliaia di assunzioni, altrimenti le
banche non avranno la nostra firma di
adesione. E, senza il nostro via libera,
i gruppi bancari diventeranno
ingestibili. E vergognoso che si continui
ad abbattere il costo del lavoro,
facendo solo tagli sul personale, senza
concentrarsi sui ricavi, che devono
crescere, e solo per le ambizioni

personali di amministratori delegati
come Jean Pierre Mustier che vuole
alleggerirsi in Italia per creare poi

le condizioni di una grande fusione
europea. Unicredit parla francese, ma
non puo permettersi di abbandonare
le economie dei territori nazionali.
Chi si sta avvantaggiando dalla
chiusura degli sportelli bancari?
Poste Italiane, che non avendo piena
licenza bancaria, comprano e vendono
carte di credito e mutui di istituti di
credito italiani ed esteri. Le banche
chiudono migliaia di sportelli, ma
continuano a vendere i loro prodotti
nella rete postale. Pit contraddizione
di questa...

11 contratto € importante anche per

i negoziati sui piani industriali?

Si, per tre motivi: perché finalmente
tutela il risparmio. Sono previste due
fasi, una aziendale e una nazionale,
per verificare eventuali pressioni
commerciali e per contrastare

la vendita di prodotti a rischio.

Il valore strategico di questo rinnovo
contrattuale, dunque, non assume
un’importanza politica soltanto per

il nostro settore, ma protegge anche la
clientela. Gli altri due obiettivi centrati
sono il rafforzamento dell’area
contrattuale per gestire al meglio le
esternalizzazioni e la strategica cabina
diregia, aziendale e nazionale, per

la condivisione di nuove figure
professionali, di nuove attivita e nuovi
mestieri. Inoltre, la riconversione
professionale diventera il tema pili
attuale dei prossimi piani industriali.
Con questi strumenti dovremo
sconfiggere la richiesta di esuberi.
Insomma, un patto per I’occupazione
da condividere con tutte le
organizzazioni sindacali.
Lemergenza clima, come emerso al
summit di Davos, e ormai centrale
per le banche. E una strada corretta?
Si. Intesa Sanpaolo, guidata da Carlo
Messina, ¢ all’avanguardia e ha deciso
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di finanziare, con 50 miliardi di euro,
un grande piano di sostenibilita
ambientale. E una scelta lungimirante
e un modello da seguire: dimostra che
I'Ttalia puo tornare a investire

e a scommettere sul futuro, anche in
sostituzione di una parte della politica,
troppo ingessata da vecchi modelli

di relazioni e poco attenta nel
programmare il futuro del Paese. E una
strada che potra garantire anche nuova
occupazione nel settore bancario. Sono
daricordare tutte le iniziative sociali
delle banche, come i social bond
emessi dal gruppo Ubi guidato

da Victor Massiah, destinati a opere
altamente benefiche.

Finora e stato decisiva la Bce, ma
Mario Draghi non e piu presidente
dell’Eurotower: cambiera qualcosa?
Lazione e la determinazione del
presidente Draghi sono state decisive

per la tenuta dell’area euro e per I'Iltalia.

Al suo posto, nel board Bee, adesso c’e
Fabio Panetta, e I’ex direttore generale
di Banca d’Ttalia ha capacita e
professionalita per lavorare bene a
Francoforte, dopo aver ben operato

a Roma. Nutro profonda stima per lui:
sara un affidabile punto di riferimento
per il settore bancario italiano.

Entro il 2021, lo Stato dovra cedere
il 68 per cento di Monte dei Paschi
di Siena: e possibile un’operazione
con Ubi e Banco Bpm?

Nella mente di alcune societa
internazionali di consulenza e nelle
ambizioni di questo governo esiste
anche questa possibilita. Dovra
confrontarsi con elementi di difficolta
come I’eta anagrafica degli attuali
amministratori delegati, le loro
ambizioni, le norme Antitrust e una
improbabile volonta di cambiamento,
virtuale e dichiarata solo a parole. Nel
2021 qualcosa accadra anche perché il
capo della vigilanza della Bce, Andrea
Enria, ha una politica meno aggressiva
del suo predecessore, Danielle Nouy,

58  Panorama | 5 febbraio 2020

ANTONIO PATUELLI

ALFIO FILOSOMI

ma dovra arrivare a dama. Le criticita
oggi del settore sono in taluni casi
rappresentate dalla governance e dalla
redditivita delle banche.

Il ruolo del sindacato sta mutando,
¢ al passo col cambiamento

del settore bancario?

Godiamo di ottima salute, come
dimostra il continuo aumento

degli iscritti. Stiamo valutando alcuni
importanti progetti. Il nostro obiettivo,
come Fabi, & migliorare il paradigma
dell’attivita sindacale. Non pil sola
rappresentanza, contrattazione e
tutela, ma supporto costante ai nostri
iscritti e a tutti i lavoratori nel percorso
professionale e nella crescita, anche
con una formazione innovativa dei
bancari. Non lo fanno le banche,

lo faremo noi. Nel futuro prossimo
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SALVATORE POLONI

I TRE PROTAGONISTI
DIUN SUCCESSO

A fare da mediatore

e da tramite trai piccoli

e i grandi istituti

& stato Antonio Patuelli,
presidente della
Associazione Bancaria
Italiana. Salvatore Poloni,
presidente del Comitato
Affari Sindacali e del
Lavoro dell’Abi, € invece

il negoziatore che ha
gestito i rapporticoni
sindacati. Alfio Filosomi
infine, responsabile

delle Relazioni Sindacali
di Banca Intesa, & stato

al tavolo della trattativa in
rappresentanza del primo
Istituto bancario italiano.

bisogna mettere al centro le
competenze e il capitale umano. Perché
le moderne professionalita bancarie
sono come le azioni di Enrico Cuccia:
non si contano, ma si pesano. Vogliamo
fare un salto di qualita e realizzare
un sistema che da un lato formi e dia
maggiore consapevolezza ai dipendenti
con un database informativo, dall’altro
misuri, con una sorta di rating,
il valore complessivo delle competenze
all’interno dei gruppi. Sara una
rivoluzione perché poi sara la nostra
organizzazione a giudicare la qualita
del capitale umano delle banche e
quanto realmente le stesse investono
in professionalita. Lintero settore ne
trarra vantaggi e noi saremo i primi in
Europa a gestire il cambiamento. L]
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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LA STAMPA

LAMMINISTRATORE DELEGATO CAMILLERI ALZA 1 TARGET

Ferrari, 2019 boom
“Ora consolidamento
e due nuovi modelli”

Ma I'utile pitu basso del previsto delude Piazza Affari
e il titolo perde il 2,3%. Ricavi a quota 3,8 miliardi (+10%)

TEODORO CHIARELLI

La Ferrari dei record supera
perlaprimavolta quota 10 mi-
la auto vendute e chiude il
2019 con risultati in linea con
le ambiziose attese. Unico
neo, l'utile netto leggermente
inferiore alle stime degli anali-
sti, che delude Piazza Affari,
dove il titolo finisce per perde-
re il 2,3%, scendendo sotto i
150 euro. In effetti il risultato
netto & di 699 milioni, in calo
dell'11% rispetto ai 787 milio-
ni dell'esercizio precedente,
ma i ricavi aumentano del
10,1% a 3,8 miliardi. Eppure il
2019 della Rossa, commenta
I'amministratore  delegato
Louis Camilleri, «& stato robu-
stosia alivelloquantitativo che
qualitativo». Tanto da porre le
premesse per un ulteriore innal-
zamento dell'asticella nel
2020. LacasadiMaranello, pre-
sieduta da John Elkann, rivede
al rialzo le previsioni per la fine
del2020rispetto a quanto indi-
cato nel piano presentato a set-
tembre 2018 e annuncia due
nuovi modelli per ampliare la
famiglia di appassionati di Fer-
rari, dopo i cinque lanciati
nellanno appena trascorso.
Non solo: Camilleri annuncia
«un portafoglio ordini piti forte
chemai».

Il prudente manager succe-
duto alla guida della Ferrari a
Sergio Marchionne scomparso
il 25 luglio 2018, precisa co-
munque che quest’anno «sara
di consolidamento». E aggiun-
ge: «Lanciare cinque modelli
nel 2019 é stata una dimostra-
zione di enorme intraprenden-
za». Camilleri spiega che, in vi-
stadelle nuove norme dellaFor-
mula 1 in vigore dal 2021, che
comporteranno lo sviluppo di

un'auto molto diversa, ci sara
un significativo aumento degli

investimenti, manonvuole sve-
lare i numeri. «Quest'anno sara
piuttosto critico perlaF1.Lano-
stra ambizione resta quella di
vincere. Investiremo nelle no-
stre infrastrutture, in risorse e
tecnologie. E continueremo a
sviluppare la vettura mentre la
stagione 2020 vaavanti».
112019 della casa della Ros-
sa termina con 10.131 auto
consegnate, pari a un incre-
mentodi 880 unita (+9,5%) ri-
spetto all'anno precedente.

L'aumento deiricavi é sostenu-
todalla crescita deivolumidel-
la 488 Pista e della 488 Pista
Spider, della Ferrari Portofi-
no, della 812 Superfast e dalle
prime consegne della F8 Tribu-
to. La casa di Maranello cresce
in Cina, HongKong e Taiwan
(+20,3%), regione Emea
(+15,8%), resto dell'Apac
(+12,9%), mentre cala del
3,3%nelle Americhe.

Per il 2020 la guidance fi-
nanziaria é rivista al rialzo ri-
spetto al piano annunciato in
occasione del Capital Marke-
ts Day del settembre 2018,
coniricavinetti stimatia 4,1
miliardi, da 3,8 miliardi, 1'E-
bitda adjusted compreso tra
gli1,38egli 1,43 miliardi, da
una stima superiore agli 1,3
miliardi, e un utile adjusted
perazione chesale in una for-

chettatrai3,9 ei3,95 euro
dai precedenti 3,4 euro.
Alnettodi coronavirus e vo-
latilita dei cambi, anche per il
Cavallino la nuova sfida si co-

lora di verde. «Vogliamo di-
ventare carbon neutral - an-
nuncia Camilleri - Tutta l'a-
zienda e molto focalizzata su

questo. Lofaremoin moltimo-
di: siamo gia diventati ibridi
con la SF90 Stradale. Abbia-
mo migliorato le nostre strut-
ture e andremo a valle con i
fornitori. Molto e stato fatto,
ma e necessario fare di pit per
raggiungere la neutralita». —

RPRODUZIDNERISERVATA

Louis Camilleri,amministratore delegato della Ferrari
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10.131

le Ferrari vendule

nel 2019: 880 in pih
rispetto al 2018, nuovo

record di vendite
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[rpef semplice e meno progressiva
nel mirino entra l'aliquota del 38%

» Domani al via il confronto sulla riforma fiscale

»Ma il ministro Gualtieri frena sulla riduzione

molte le ipotesi in campo su detrazioni e scaglioni del prelievo: possibile solo con la lotta all’evasione

LE TASSE

ROMA «Ridurre le tasse a qualcu-
no, non alzarle a nessuno». La
sintesi programmatica di Rober-
to Gualtieri aiuta a capire come
parte il confronto sulla riforma
fiscale: la prima riunione in pro-
gramma domani servira a mette-
reinfilale propostein campoea
verificare i margini di manovra.
Nella cassetta degli attrezzi ci so-
no varie opzioni tecniche, ma il
tema di fondo & quali margini ef-
fettivi ci saranno per un calo del-
la pressione fiscale. Il riferimen-
to del ministro alla lotta all'eva-
sione fa pensare che almeno in
partenza non siano molto ampi.
«Serve prudenza» ha puntualiz-
zato Gualtieri.

| BENEFICI

La riforma dovrebbe saldarsi al
provvedimento di riduzione del
cuneo fiscale (atteso per oggi in
Gazzetta ufficiale) allargando i
benefici oltre la sola platea dei la-
voratori dipendenti. Le ipotesi al-
lo studio sono diverse e sottin-
tendono visioni di politica econo-
mica non del tutto coincidenti.
La prima e per certi versi piu
semplice prevede la riduzione di
1-2 punti delle prime due aliquo-
te, quelle fissate al 23 e al 27 per

cento (rispettivamente fino a 15
mila e 28 mila euro di imponibile
annuo). Si avrebbe quindi un be-
neficio per tutti i contribuenti,
ma in proporzione piu incisivo
per quelli bassi e medio-bassi.
Una linea di intervento diver-
so guarda ad una fascia un po’
pit alta di reddito, quella che ri-
cade in tutto o in parte nello sca-
glione tra 28 mila e 55 mila euro,
sottoposto ad un’aliquota del 38
per cento. Riducendola, si an-
drebbe a limitare la progressivi-
ta del prelievo che in questa fa-
scia di reddito € molto accentua-
ta e per i dipendenti arriva addi-
rittura al 60 per cento se si consi-
dera anche l'effetto delle detra-
zioni decrescenti che entreran-
no in vigore a partire dal prossi-

mo primo luglio. Vuol dire che in
caso di un ipotetico incremento
di 1.000 euro della retribuzione,
meno di 400 arriverebbero effet-
tivamente nelle tasche del lavo-
ratore: un effetto indesiderato
che dovra in qualche modo esse-
reaggiustato.

Un riassetto pitt complessivo
potrebbe comprendere un ridise-
gno delle aliquote, magari per ri-
durle dalle attuali cinque a tre
anche in chiave di semplificazio-
ne. Un progetto del genere era
stato accarezzato in passato dal
Movimento Cinque Stelle. In
ogni caso al momento non appa-
re probabile un ridimensiona-
mento dell’attuale aliquota mas-
sima fissata al 43 per cento. Cé
poi un’altra ipotesi, gia presa in
considerazione dal precedente fi-
tolare di Via Venti settembre,
Giovanni Tria: invece di aliquote
e scaglioni che provocano “salti”
di progressivita una formula ma-
tematica per determinare in mo-

do pit graduale e “continuo”
I'imposta a partire dal reddito
imponibile. E il modello applica-
toin Germania.

Ma anche altri aspetti andran-
no definiti. L'opera di sfoltimen-
to delle agevolazioni annunciata
dallo stesso ministro Gualtieri
prevede anche una revisione del-
le attuali detrazione, ma la stra-
da di una limatura (15 per cento
al posto del 19) potrebbe rivelarsi
politicamente piu sostenibile di
un intervento mirato per cancel-
lare quelle ritenute non piu giu-
stificate. Infine connessa alla ri-
forma dell'Irpef c’'¢ I'eventualita
di procedere ad un incremento
selettivo delle aliquote Iva, per
depotenziare i circa 20 miliardi
di clausole di salvaguardia che
pesanosul 2021.

Luca Cifoni
@ RIPRODUZIONE RISERVATA

SARA VALUTATO
ANCHE IL MODELLO
TEDESCO CHE PREVEDE
UN ANDAMENTO
GRADUALE

DELLA TASSAZIONE

Economia
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L'lrpef oggi
[ Gettito i LE DICHIARAZIONI 2018
comzpulggswo 41,2 milioni Incidenza dei redditi da lavoro
Contribuenti totali e pensione sul reddito totale dichiarato
187,4 = S 84%
miliardi
Quota di contribuenti che dichiarano
P 45%
fino a 15.000 euro
10,5 milioni S 50%
di cui con imposta trai15.000 e i 50.000 euro
pari al netta pari a zero
40,4% W5,3%
delle entrate — . 20.670 euro oltre 50.000 euro © 5.140 euro
tributarie totali Reddito medio versano il 39,2% i @ |mposta
‘o - dichiarato dell'imposta totale netta media
entimetri
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[ matrimoni alla Lavazza e il weltare «demogratico»

La multinazionale del catfé: premio di 250 euro alle coppie che fanno figli o si sposano

di Dario Di Vico

L'accordo integrativo sot-
toscritto nei giorni scorsi tra
la Lavazza e i sindacati di ca-
tegoria per gli addetti dello
stabilimento piemontese di
Gattinara presenta delle ori-
ginalita che meritano di es-
sere sottolineate anche in

L'Istat
Secondo l'Istat nel
2050 mancheranno

6 milioni di persone
in eta da lavoro

chiave di discorso pubblico,
ovvero oltre il campo sinda-
cale in senso stretto. Merita-
no perché segnalano a tutti
noi due tendenze in atto: a)la
vitalita delle esperienze ita-
liane di contrattazione del
welfare aziendale; b) il tema
del contrasto alla demografia
calante si sta, seppur lenta-
mente, facendo strada nel-
l'agenda degli attori sociali
spingendoli a prendersi re-

sponsabilita finora inedite.
La multinazionale torinese
del caffé ha deciso, infatti, di
riconoscere ed erogare un
doppio incentivo. [l primo ri-
guarda un cosiddetto bonus
bebeé di cui potranno benefi-
ciare le coppie gia formate
che mettono al mondo figli o
ne adottino. Ma Lavazza e
sindacati non si sono fermati
qui. L'intesa non si limita a
intervenire solo «a valle» per
cosi dire, prevede anche
un’incentivazione «a monte»
chiamata convenzionalmen-
te «gratifica matrimoniale»,
destinata a favorire la forma-
zione di tutte le unioni stabili
riconosciute dall’ordina-
mento legislativo (comprese
quindi le unioni civili). Si
tratta di un assegno una tan-
tum di 250 euro che verra
erogato ai dipendenti del-
I'impianto Gattinara che
scelgono di sposarsi. E facile
pensare che la scelta di spin-
gere per la creazione di unio-
ni stabili sia stata pensata co-
me propedeutica all’incre-
mento dei tassi di natalita e

quindi rivolta a quella batta-
glia contro il calo demografi-

co che, secondo le proiezioni
dell'Tstat, vedra mancare al-
I'appello nel 2050 I'incredibi-
le cifra di 6 milioni di cittadi-
ni nell'eta di lavoro.

La gratifica matrimoniale
targata Lavazza non é al de-
butto assoluto nel mondo
del lavoro italiano, in passato

era una pratica ricorrente
che il datore di lavoro nelle
Pmi elargisse unilateralmen-
te un assegno alla nascita del
figlio di un dipendente elar-
gisse. Non si parlava ancora
di calo demografico e di con-
seguenza si trattava per lo
piu di una misura di caratte-
re «paternalistico» legata al
carattere comunitario di
moltissime piccole imprese.
Nel caso Lavazza entrano in
ballo invece accordi sotto-
scritti, sindacati e multina-
zionali tascabili e di conse-
guenza il salto che il welfare
aziendale fa nelle contraddi-
zioni della modernita é pie-
no e coraggioso. Cosi mentre
da pil parti si sottolinea
(meno male!) la necessita di
adottare provvedimenti utili
per favorire la natalita e la
politica sta ancora prenden-
do le misure, dal basso e dal
fronte della collaborazione
imprese-lavoro arriva una
piccola grande novita. Che
dimostra come la comunita
«laburista» non sia cosi fuori
del suo tempo come troppo
spesso si sostiene.

& RIFRODUZICNE RISERVATA

—]
Il premio

@ |l gruppo
Lavazza ha
varato un
nuovo accordo
di welfare che
promuove
nataliti e
matrimoni
attraverso un
bonus

@ L'accordo
prevede un
premio di 250
euro alle
coppie (anche
gia sposate)
chefanno un
figlioeochesi
sposano

@ |l premio
viene
assegnatoa
tutte le coppie
la cui unione &
riconosciuta
dall'ordinamen
to civile, quindi
anche alle
coppie di fatto
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Produttivita e salari di pari passo

«Negli ultimi dieci anni I'Ttalia & rimasta
impantanata in una stagnazione economica
e di produttivita tale da rendere difficoltosa
la sopravvivenza delle tradizionali realta
aziendali e, di conseguenza, la sussistenza
dei posti di lavoro dei dipendenti», avverte
il presidente Cnai, Orazio Di Renzo. «Alla
bassa produttivita, infatti & strettamente
connesso un ulteriore fenomeno tanto fasti-
dioso quanto ineluttabile, ovvero quello della
crescita nulla dei salan Nel corso di tutti
questi anni di crisi i diversi governi che si
sono succeduti hanno volutamente creato un
polverone confusionario tale da presentare la
disputa politica niente pit che come scher-
maglie o guerre tra clan, in cui alla fine del
confronto non si & mai giunti a una soluzione
di rilancio della competitivitas.

Il giudizio profondamente negativo del
Cnai & soprattutto nei riguardi dell’attivita
legislativa relativa alle politiche del lavoro
ed economiche: «Abbiamo assistito a scempi
dJ ogni genere da parte delle leggi sul lavoro.

erisco questa (Ezmne piuttosto dell'abusa-

to ﬁ”lforma dal lavoro”. Infatti aule e governi,
non hanno mai realmente riformato nulla. Si
sono sempre e solo limitati a intervenire con
qualche pezza legislativa che & ben altra cosa
ispetto a una sistemica e radicale riforma
del mondo del lavoro, di cui avrebbe bisogno
impellente il nostro Paese. Con le deformita
che hanno perpetrato nel corso degli ultimi
anni, abbiamo potuto assistere a fenomeni
parossistici quali ad esempio aumenti di re-
tribuzioni in settori dove non & mai aumenta-
ta la produttivita, tale da poterli giustificare»
ancora il presidente Di Renzo. «Le storture

politiche, innestandosi su una crisi congiun-
turale di portata mondiale, hanno condotto
al fenomeno della crisi prolungata delle pmi
che cadono vittima dell'indebitamento e,
quindi, del fallimento. Le sigle sindacali di
lavoratori e datori di lavoro dovrebbero unire
gli sforzi in difesa della produttivita, invece i
sindacati si sono arroccati in difesa della sola
retribuzione, condannando di fatto il futuro
dell'imprenditoria italianax.

Si torna cosi a parlare del sogno del sa-
lario minimo: «Prima di affrontare qual-
siasi discussione intorno alla retribuzione
minima, bisognerebbe saldare in maniera
indissolubile 1l connubio tra gh stessi sala-
ri e la produttivita. Solo comprendendo che
questi due concetti devono necessariamente
procedere a braccetto @ possibile intavolare
ogni altra discussione per rilanciare 'econo-
mia. Dovrebbe apparire piuttosto logico per
chiunque che un’azienda @ ben disposta ad
aumentare le retribuzioni solo a fronte di un
incremento della produttivita: procedere in
modo contrario non puo che generare mal-
contento tra imprese e lavoratori», ricorda
il presidente Di Renzo. «I1 Governo predica
fidueia sul rimbalzo della produttivita, ma
senza una riforma vera e radicale questo ri-
marra solo una vacua speranza, niente piu di
una scommessa e uno sperare che le cose si
aggiustino da sole. In verita ITtalia sarebbe
gia in possesso di tutte quelle eccellenze im-
prenditoriali che potrebbero trarla dall’abis-
so della recessione, ma sono poco coadiuvate
dal sistema poh’ticu e lasciate troppo sole sul
mercato»,

—© Riproduzione riservate—ji
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VRPN 1oAYV || rischio contagio globale

Turismo e moda in ansia
Con lo stop ai viaggi
perdite fino a 4,5 miliardi

Veneto, Toscana, Lazio, Lombardia le regioni
piu colpite. In ballo il 5% del Pil del settore

FASHION, SEMESTRE DA INCUBD
Calo del fatturato tra I'1,5
e il 2,5%. Sfilate di Milano
con mille addetti in meno

FIDUCIA NEL FUTURO

Rapida la reazione cinese
Gli effetti negativi possonc
essere solo temporanei

di Manuela Gatti

' entre le Borse cinesi
bruciano centinaia di
miliardi di dollari a cau-

sa dell'epidemia di coronavirus,
il  contraccolpo  economico
dell’emergenza sanitaria potreb-
be farsi sentire anche in Italia.
Due, secondo le stime elaborate
dalle organizzazioni di settore,
sono i comparti destinati a subi-
re le perdite pili sensibili: il turi-
smo e la moda. Anche se la rapi-
dita con cui Pechino ha reagito
alla situazione, a differenza di
quanto avvenuto durante I'epide-
mia di Sars del 2002-2003, fa au-
spicare che si possa trattare di ef-
fetti negativi solo temporanei.
Secondo 1'Istituto Demoskopi-
ka, il coronavirus metterebbe a
rischio 4,5 miliardi di euro di spe-
sa turistica in Italia nel corso del
2020, pari a circa il 5% del prodot-
to interno lordo del settore. La
maggior parte di queste perdite -
il 70%, 3,2 miliardi - peserebbe
sui sistemi ricettivi di quattro re-
gioni: Veneto, Toscana, Lazio e
Lombardia, in quest’ordine. Si
tratta di stime, basate su dati Ban-
kitalia e Istat, ricavate ipotizzan-
do una riduzione dei flussi di visi-
tatori provenienti dalla Cina e da-
gli altri Paesi che a oggi hanno
registrato casi accertati di corona-

virus, come Germania, Stati Uni-
ti, Francia e Regno Unito, L'im-

patto coinvolgerebbe strutture al-
berghiere, ristorazione, intratte-
nimento e in generale tutte le atti-
vita commerciali che beneficia-
no dalla presenza di stranieri. Po-
trebbero arrivare quasi a quota 5
milioni i turisti costretti a rinun-
ciare all'ltalia per precauzione o
perché impossibilitati (i voli dal-
la Cina all'Ttalia sono bloccati),
per un totale di 14,6 milioni di
pernottamenti persi. Preoccupa-
ta anche la Cna di Roma, che da
voce ad artigiani e piccole e me-
die imprese. Tra le disdette dei
turisti cinesi e quelle dei viaggia-
tori dei Paesi vicini, I'associazio-
ne prevede mancati introiti pari
al 30% del fatturato per il settore
ricettivo della capitale. Danni si-
gnificativi soprattutto perché si
verificano nel periodo del Capo-
danno cinese, quando normal-
mente nella capitale si registra
una presenza massiccia di visita-

tori da Pechino, che arrivano a
rappresentare anche il 25% dei
turisti totali. La chiusura del traffi-
co aereo da e per la Cina decisa
dal governo italiano (unico caso
in Europa, per il momento) ha
contribuito a complicare le cose.
Cosi come la scelta di alcuni por-
tali di prenotazione, come Boo-

king ed Expedia, di concedere
gratuitamente la cancellazione
dei viaggi prenotati fino al prossi-
mo 29 febbraio per chi sarebbe
dovuto partire da Cina, Macao e
Thailandia.

Insieme al turismo, guarda
con attenzione all'evoluzione
dell’'emergenza anche il mondo
del fashion. La Camera naziona-
le della moda prevede per il pri-
mo semestre del 2020 una contra-
zione del fatturato dell'industria
stimato tra 1'1,5% e il 2,5% rispet-
to ai primi sei mesi dell'anno
scorso, dovuta a un calo dell'ex-

port previsto tralo 0,5% e 1'1%. In
cifre assolute, ci si aspetta per il
primo trimestre dell'anno una
perdita di esportazioni prossima
ai 100 milioni, che diventerebbe-
ro 230 nell'arco del semestre. La
cautela, tuttavia, ¢ d'obbligo: ¢ la
stessa Camera della moda a defi-
nire «senza precedenti» i provve-
dimenti adottati dall'esecutivo ci-
nese per contenere 'epidemia,
che rendono scivoloso un even-
tuale confronto con !'impatto

: N &t
~ Portopallc

ta grande fuga dalla Cina
Londra, Parigi e Berlno.




05/02/2020 diffusione:47034

Pag. 12 il G-iornale tiratura:96502

che ebbe la Sars sul comparto
(-20% di esportazioni italiane in
un trimestre). Per dirla con le pa-
role del presidente della Cnmi,
Carlo Capasa: «Contiamo sul fat-
to che sia un effetto temporaneo,
e che nella seconda meta dell'an-
no ci sia una ripresar,

Nel frattempo saranno almeno
un migliaio gli addetti cinesi del
settore fashion che non potran-
no presenziare alla Settimana
della moda di Milano: per loro
sono state predisposte diverse so-
luzioni tecnologiche, a partire da-
gli streaming, per farli partecipa-
re anche da remoto. Ma I'evento
sara aperto da un designer cine-
se, come gesto simbolico.

= = == T iy

Il piano contro la poverta varato
dal presidente cinese Xi Jinping
prevede un'espansione annua
intorno al 6%. In caso di dato
inferiore si rischiano tensioni so-
ciali nelle aree piu disagiate del
Paese e una frenata mondiale

[5%

Dopo l'epidemia di Sars del
2002-2003 lindice  Stan-
dard&Poor's registro un rialzo
del 15% dopo un primo calo per
l'infezione. Ll'anno successivo
la crescita arrivo a toccare addi-
rittura il 20%

18,3%

OSPEDALI

DA CAMPO
Il risultato dell'indice S&P nel gi- Un capannone
ro di un anno dopo la comparsa trasformato
dell'influenza aviaria del 2006. in sala
Dopo la peste polmonare del d'emergenza

1994 mise a segno un +26,3% in a Wuhan
12 mesi. E persino dopo Ebola

Wall Street guadagno il 10,4%
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1 POSSIBILI EFFETTI NEL BEL PAESE
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INTERVISTA A PAOLO MARTINI

I.a svolta di Azimut funziona
I mercati privati conquistano il retail

di Marco Muffato

N

un momento d'oro per Azi-
mut. Nella recente Conven-
tion di Montecarlo il gruppo
presieduto da Pietro Giu-
liani ha presentato risultati
senza precedenti e nuovi progetti che
potrebbero consentire, in condizioni di
mercato normali, di arrivare a un'utile netto per il 2020 di al-
meno 300 milioni. Questo target sara raggiungibile, nei deside-
rata societari, grazie a una crescita su tutte le linee di business:
la distribuzione in Italia, le attivita estere e i prodotti alternati-
vi, sui quali il gruppo investira molte energie.
Non & quindi un caso che stia crescendo a pieni ritmi proprio
il progetto sugli investimenti alternativi. Dopo il successo del
maggior evento italiano dedicato ai mercati privati, Azimut Li-
bera Impresa Expo, la raccolta sui prodotti lanciati nell'ultimo
trimestre del 2019 ha raggiunto quota 450 milioni, portando a
piti di un miliardo di euro le masse sui prodotti di private mar-
ket. E il futuro potrebbe essere ancora piti roseo. Come spiega
a Investire, 'amministratore delegato e direttore generale di
Azimut holding, vice presidente di Azimut Capital Manage-
ment nonché presidente di Azimut Libera Impresa Sgr, Paolo
Martini.

Martini, fin dove volete arrivare con la “democratizza-
zione” degli strumenti alternativi nel retail? Com’e stata
la risposta della clientela privata alla possibilita di inse-
rire in portafoglio un fondo di private equity come De-
mos 1? Il risparmiatore italiano & ricettivo?

Direi eccellente. Pill di 5mila persone hanno acquistato quote
di Demos 1 per cui abbiamo superato i 150 milioni di raccolta
con l'obiettivo di arrivare a 350 milioni nei prossimi mesi. Pii1
in generale stiamo proponendo modifiche all’asset allocation
inserendo una nuova asset class che & quella degli strumenti
alternativi, dei nuovi prodotti sui private asset come private
equity, venture capitale e private debt. 1 clienti accettano que-
sta strategia con la finalita di avere rendimenti piil interessanti
in un mondo a tasso zero, di migliorare I'efficienza del porta-
foglio e di avere un orizzonte temporale di medio e lungo e
termine che evita gli errori tipici evidenziati dalla finanza com-
portamentale. Aggiungo che i clienti sono piu contenti di inve-
stire direttamente in aziende. Abbiamo accompagnato queste
modifiche all'assetallocation a una grande campagna di educa-
zione finanziaria diretta a clienti e consulenti. Per quanto attie-
ne i consulenti abbiamo fatto una operazione di informazione/
formazione che va avanti da 5 anni e che ha previsto corsi in
aula, la realizzazione di una piattaforma digitale con una serie
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Nella foto

Paoclo Martini, ad e dg
di Azimut Holding, vice
presidente di Azimut
Capital Management
e presidente di Azimut
libera Impresa Sgr

IL GRUPPO ITALIANO RAFFORZA LIMPEGNO
NELLA COSTRUZIONE DI STRUMENTI ALTERNATIVI
PER LA CLIENTELA PRIVATA. ECCO COME

di video tutorial e corsi online che abbia-
mo sviluppato nel corso del tempo. Inol-
tre disponiamo di un team di 20 persone
sul territorio che va parlare quotidiana-
mente con i clienti per sensibilizzarli su
questi temi. Lo stesso evento Aliexpo é
stato studiato con obiettivi educatio-
nal e ha avuto un riscontro enorme con
14mila presenze, abbiamo realizzato un
manuale diffuso (autore lo stesso Mar-
tini, “L'arte di fare impresa” N.d.r) in
A0mila copie e organizzato moltissime
giornate di educazione finanziaria.

Dopo il private equity & arrivato un
fondo di venture capital per il retail.
Quali sono le caratteristiche del
prodotto e i target?

Siamo ufficialmente partiti con il collo-
camento del fondo Italia 500, realizzato
in collaborazione con P101 Sgr: sara un
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fondo comune di investimento alternati-
vo chiuso e non riservato, la cui durata
sara di 10 anni, con un importo mini-
mo di sottoscrizione di 5 mila euro. Le
aziende target sono startup con un fat-
turato sino a 5 milioni di euro e pmi con
sede prevalentemente in Italia, operanti
su tecnologie, prodotti e servizi riferibi-
li ai settori industriali e digitali, con un
fatturato compreso trai 5 e 50 milioni di
euro. Il target di raccolta & di 40 milioni
che chiuderemo in pochissimi mesi.

C’é poi tra le novita in cantiere an-
che quella del fondo immobiliare,
stavolta riservato a investitori istitu-
zionali. Quali li obiettivi?

Il nuovo fondo da circa 800 milioni di
euro dedicato al real estate e alle infra-
strutture sociali, Esg compliant, sara ge-
stito da Andrea Cornetti, in precedenza
general manager di Prelios Sgr. Il prodot-
to, che & in via di definizione, & destinato
agli investitori istituzionali e stiamo al
contempo valutando se ampliare questa
asset class anche al retail. Come & noto
questa asset class, a causa di operazioni
andate male in passato, fa i conti con una
immagine negativa. In sé non é un asset
class negativa ma va costruita bene.

L'iniziativa negli alternativi in Usa,
annunciata a Montecarlo, & stata
varata con quali finalita?

Il tema degli alternativi & partito in Ita-
lia con Azimut Libera Impresa, ma tutto
quello che pensiamo ha sempre una va-
lenza internazionale. Il mercato ameri-
cano, che & il piu sviluppato nel settore
dei private market, non poteva lasciarci
indifferenti. Abbiamo cosi stretto un ac-
cordo con il partner giusto per entrare in
questo mercato, Jeffry Brown (gia ma-
naging director in Dyal Capital, gruppo
Neuberger Berman, Bear Stearns Am e
Morgan Stanley Am. Regista di 50 tran-
sazioni per oltre 135 miliardi di dollari
negli alternativi. N.d.r.), costituendo una
newco. Quindi quello che faremo sara
di sfruttare le immense relazioni di Jef-
fry sul territorio andando ad acquistare
quote di minoranze di asset manager al-
ternativi negli Usa con masse inferiori ai
tre miliardi euro. Abbiamo vari dossier
sul tavolo tutti molto interessanti, che
stiamo analizzando. C'é tanta carne al
fuoco...

Come sta crescendo Azimut Libera

Impresa dal punto di vista organizzativo?

ALI segue la strategia del gruppo Azimut dalla sua nascita. Noi
dobbiamo essere anche una fabbrica di prodotti alternativi,
non ci limitiamo cioé a partnership in cui diamo in gestione
i nostri veicoli ma, essendo il nostro un progetto strategico di
lungo termine e facendo parte di un gruppo che fa della gestio-
ne un suo punto fermo, abbiamo mantenuto queste caratteri-
stiche anche negli alternativi. Detto questo ALI seguira tre filo-
ni di gestione dei prodotti. Il primo filone & appunto quello dei
prodotti gestiti direttamente di cui un esempio é Demos 1. A
questo scopo stiamo continuando ad acquisire professionalita
di alto profilo del mercato come Marco Bernardi, gia director
in Alpha e che sara uno dei nostri partner nel private equity,
che si affianca a Matteo Bruni (gia cfo di Camfin. N.d.r) e in
attesa di un nuovo partner di alto profilo che arrivera prima
dell'estate. 1] team sara costituito da circa 20 persone basate
principalmente a Milano, con le persone dedicate al real estate
operative da Roma. La seconda tipologia di prodotti sara rea-
lizzata attraverso le partnership strategiche con primari ope-
ratori del settore, soprattutto con riferimento alle asset class
dove siamo meno competenti: & il caso di Hamilton Lane con
il fondo di fondi di private equity Global Invest e di Dea Capital
con cui abbiamo costituito un fondo di private debt che ha gia
raccolto 120 milioni di euro. La terza area di prodotti & collega-
taalle operazioni realizzate in co-investimento con partner che
hanno competenze specifiche ed & il caso citato di Italia 500,
un fondo di venture capital che fara co-investimenti con P101,
fondo appena lanciato da Andrea Di Camillo, uno dei padri del
venture capital in Italia. Per semplificare il funzionamento di
questo genere di operazioni: si individua insieme una azienda
x, il fondo P101 decide di investire una somma in quella azien-
da, Italia 500 fa altrettanto. Limporto minimo di sottoscrizione
viene poi deciso in base alla dimensione dei due fondi.

«AZIMUT LIBERA IMPRESA SGR SEGUIRA TRE FILONI
NEI PRIVATE MARKET: PRODCTTI REALIZZATI IN PROPRIO
OPPURE IN PARTNERSHIP E CO-INVESTIMENTI>

Il progetto Alihub a che punto &?

Oggi gli imprenditori cercano due cose: il networking e il fare
rete, con cui ottenere connessioni importanti perché dalle con-
nessioni si crea nuovo husiness. Ci sono aziende con eccellenze
fortissime, ma inserite in contesti di nicchia, con poca attitudi-
ne al marketing, che faticano a farsi conoscere.

Ed & un peccato perché magari dispongono di expertise ecce-
zionali. Ci sono aziende italiane con focus sulla tecnologia che
se fossero operanti nella Silicon Valley varrebbero dieci volte
tanto. La seconda cosa di cui necessitano queste aziende é la
voglia di acquisire competenze e di essere informate in manie-
ra piu semplice e molto mirata.

Alihub fara proprio queste due cose: aiutera gli imprenditori
nella visibilita dell'azienda e nello sviluppo delle competenze
con una comunitd che avra come scopo quello di aiutare le
aziende a crescere. E un progetto aziendale dove stanno lavo-
rando trasversalmente tante persone e con profitto.
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Cosi la California d’Italia ha reagito
allo tsunami cinese delle scarpe

di Federico Pirro

1 comparto del tessile-abbiglia-
mento-calzaturiero ha un’antica
tradizione in citta e centri minori
della Puglia - come Barletta, Tra-
ni e Molfetta sulla costa a nord
di Bari, Putignano nel Sud-Est barese,
Martina Franca nel Tarantino, Nardo,
Casarano, Matino e Tricase nel Salen-
to - ma nell’'ultimo ventennio ha subi-
to una dura ristrutturazione selettiva
che ha causato la scomparsa di grandi
aziende storiche (qualcuna delle quali
giunta anche a 1.500 occupati come le
calzaturiere Filanto e Nuova Adelchi in
provincia di Lecce) ma anche di molte
pmi che erano riuscite a crearsi sia pure
a fatica un proprio marchio.
Tale processo tuttavia, causato dall’arri-
vo sui mercati di shocco delle produzio-
nilocali di beni di qualita medio-bassaa
prezzi molto contenuti provenienti dal
Far East, pur decimando imprese e oc-
cupati, non ha distrutto completamente
il comparto nelle sue articolazioni, ma
ha determinato in molte aziende, ben
dirette da imprenditori lungimiranti,
un riposizionamento competitivo su fa-
sce di beni di qualita, confezionati pero
come ‘contoterzisti’ per marchi del lus-
so.
Sono rinate cosl imprese che, cambiata
in alcuni casi ragione sociale, sono di-
venute soggetti aziendali la cui rapida
crescita & stata studiata anche a livello
internazionale.
E il caso della Leo Shoes di Casarano nel
Salento sud occidentale, erede della tra-
dizione della Filanto - per oltre 40 anni
vera impresa ‘motrice’ dell'area con
tutto il suo vasto indotto - che da qual-
che anno, riassumendo la manodopera
prevalentemente femminile della vec-
chia societa e guidata da Antonio Ser-
gio Filograna, dopo aver consuntivato
11,8 milioni di fatturato nel 2012, ha
raggiunto i 62 milioni nel 2017, per poi
balzare a fine 2018 a 109,7 milioni di ri-
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Una foto storica
del calzaturificio Elata
di Salvatore Nicolazzo
Nella pagina di destra

un’immagine dello
stabilimento Les Shoes

LA CRISI HA DETERMINATO IN MOLTE AZIENDE,
BEN DIRETTE DA IMPRENDITORI LUNGIMIRANTI,
UN RIPOSIZIONAMENTO SU FASCE DI BENI DI QUALITA

cavi, meritandosi cosiuna citazione del Financial Times tra le
industrie italiane a piu elevato tasso di crescita media annua.
Con 576 addetti diretti pitt una supply chain ragguardevole
e un nuovo stabilimento in previsione con altri 100 occupati,
oggila Leo Shoes produce per Ferragamo, Gucci e altri marchi
di livello internazionale perché alla manodopera salentina si
riconoscono abilita manifatturiere non facilmente reperibili
in altri territori.

Sempre a Casarano si ricorda per la sua storia un’altra indu-
stria calzaturiera piu piccola della precedente, la Elata, fonda-
ta nel 1924 da Martino Nicolazzo che continua a produrre
calzature di qualit3, nota anche per aver fornito le scarpe cal-
zate da Richard Gere nel film Chicago.

Altro caso aziendale di rilievo nazionale & quello della Cofra
di Barletta, fondata nel 1938 col nome di Cortelgomma da
Ruggiero Cortellino, che - dopo essersi affermata negli anni
'80 per le calzature sportive e da jogging con il marchio The
best walker, poi colpite dalla concorrenza devastante di quel-
le a basso prezzo dei Paesi asiatici - avendo intuito per tempo
quanto poi sarebbe accaduto, dal 2004 ha diversificato en-
trando nel comparto delle safety shoes, calzature di sicurez-
za, di cui & diventata leader in Italia insieme a un’azienda del
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Nord, arricchendo inoltre la gamma dei
beni venduti con un vasto assortimento
di abbigliamento da lavoro.

La societa diretta da Giuseppe Cortel-
lino ha chiuso il 2016 con 106,5 milio-
ni di ricavi, il 2017 con 118,4 e il 2018
con un fatturato di 125,1 milioni, occupa
2.597 addetti, 2.200 dei quali in labora-
tori in Albania e 397 a Barletta - questi
ultimi con alte professionalita in design,
logistica e amministrazione - ed esporta
quote rilevanti dei suoi prodotti.
Un’altra industria barlettana attiva nello
stesso settore delle calzature di sicurez-
za & la Base Protection, ora del gruppo
spagnolo Fegemu che, da un fatturato
nel 2016 di 25,3 milioni, é salita I'anno successivo a 32,7 mi-
lioni, per toccare poi nel 2018 i 38,4 milioni di ricavi. Lazien-
da tra I'altro ha messo a punto la linea ‘Miss base’ destinata
alle donne lavoratrici.

Nelle calzature sportive, ma anche nelle safety shoes, & attiva
da anni, ma in un altro territorio come quello di Cisternino
(BR), il Calzaturificio Panda Sport che ha creato la linea Pan-
da Safety, chiudendo il 2018 con ricavi per 17,8 milioni. An-
cora nel calzaturiero, ma questa volta nel segmento del lusso,
si @ affermata nel Basso Salento la Iris Sud, fondata nel 1994
dall'imprenditore veneto Antonio Baiardo, e poi ceduta al-
cuni anni piu tardi al colosso nipponico del settore Onward
Kashiwaya.

Anche molte pmi nel settore dell’abbigliamento esterno e di
quello intimo si segnalano sia come ‘contoterziste di qualita’
e sia come produttrici con marchi propri ormai di successo.
A Canosa di Puglia nella provincia Bat si é affermata da anni
nell'intimo e nella pigiameria per uomo, donna e bambino la
Igam che ha chiuso il 2018 con 15,4 milioni di ricavi. Nell'ab-
bigliamento esterno di serie si segnala a Barletta la Moda
Effe che & salita dai 18,8 milioni di ricavi del 2016 ai 31,9 del
2018. Sempre nell’abbigliamento esterno spicca nel Salento
la Barbetta industria confezioni, guidata da Luciano Barbet-
ta, anch’essa ormai fornitrice di fiducia di grandi marchi del
settore, che nel 2016 ha fatturato 21,7 milioni, aumentati nel
2017 a 32,7 e nel 2018 saliti ancora a 45,4 milioni.

Invece tra le industrie di confezioni con marchio proprio,
emerge nell'area di Martina Franca in Valle d’Itria nel Taran-
tino la Confezioni Lerario con il marchio Tagliatore per ca-
pispalla di alta qualita, esportati in diversi Paesi. La Lerario
- che all'inizio degli anni ‘80 forni anche 300 abiti di scena
per il primo film della serie Batman - si & sviluppata in un
contesto manifatturiero erede della tradizione dei ‘cappotta-

ri’ che dai primi del Novecento avevano prodotto cappotti e
mantelle di bassa qualita venduti sui mercati settimanali. Ma
quella tradizione si & evoluta nel corso dei decenni verso la
manifattura di ‘capispalla’ di qualita medioalta e oggi Martina
Franca € una delle realta del settore pili dinamiche del Sud
che annovera altre aziende affermate come Angelo Nardelli,
L.co.man 2000, Confezioni Tagliente ed alcune minori.

Nella regione inoltre sono molto diffusi atelier e maison pder
abiti da sposa e da cerimonia di elevata qualita: le aree che
ne registrano il maggiore addensamento sono quelle di Pu-
tignano nel Sud-Est barese, di Trani nella Bat e alcuni centri
del Salento come Ruffano ove dal 1957 é attiva I'ormai notis-
simo laboratorio di Elena Della Rocca. In Puglia producono
altre aziende, dalle Manifatture Daddato di Barletta (maglie-
rie) - che confeziona su licenza ed é salita da 28,4 milioni di
fatturato nel 2016 a 37,7 del 2018 - alla D.G.Group di Andria,
che ha lanciato la linea JiJil, total look per donna e bambina,
con ricavi di 14,1 milioni nel 2016, di 15,7 I'anno successivo,
per poi toccare i 16,1 milioni nel 2018. Nelle jeanserie resiste
il marchio meltin’ pot, lanciato sul mercato nazionale dalla
Romano confezioni di Matino nel Leccese, che ha trasferito
a laboratori esterni la produzione dei suoi capi, oggi venduti
anche in un grande store nella cittadina salentina. tra le ca-
micerie emerge quella di Angelo Inglese di Ginosa (Taranto)
che ha conquistato anche alcuni particolari clienti, come ad
esempio il principe Carlo d’Inghilterra.

Per riqualificarsi nell'alto di gamma il sistema moda salen-
tino ha istituito il Politecnico del made in Italy come scuola
di formazione e centro di competenza riconosciuto per sup-
portare il comparto del fashion dapprima nel Salento, poi in
Puglia e gradualmente nel Meridione. La sede & a Casarano e
vi si svolgono corsi di formazione per figure richieste da im-
prese ormai impegnate da tempo nel rilancio delle loro lavo-
razioni con capi e altri beni di qualita.

Lexport del Tac pugliese ha recuperato nel 2017-2018 livelli apprezzabili,
come si evidenzia dai dati riportati (milioni di euro)

Beni esportati
Produzione tessile e abbigliamento

Pelletteria , accessori e calzature
FONTE: ISTAT

incremento/decremento %

incremento/decremento %
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NELLA FOTO LAWTORE
GIUSEPPE CAPRIUOLO,
PARTNER DELLUFFICIO
DI ROMA DI RSM ITALY

MODELLI. OPPORTUNITA. SOLUZIONI, Y

d'imposta R&S estendendo le fattispecie
agevolabili ai programmi di imnovazione,
anche finalizzata al raggiungimento di un
obiettivo di tramsizione ecologica o di in-
novazione digitale 4.0, e di
design ed ideazione estetica
per i settori del Made in Italy:
Le nevitd, che decorrono
dal periode d'imposta sue-
gessivo a guello in eorse al
31.12.2019 accompagnande-
§i a rilevanti meditiehe di ea-
rattere proeedurale rispetto
alla previgente nermalkive, prevedens I'al:
spieato abbandene del metede “incremen-
tale” a favere di giel:
lo “volumetrico” per
la  deeterminazione
della base di calcolo
del credito. La nuova
tecnica di rendicontaziome, in jparticolare,
consentira l'applicazione dell'aliquota di
agevolazione direttamente sul totale delle
spese agevolalilli, rendendo irrilevante il
sostenimento di spese di ricerca, innova-
zione e design in periodi precedenti,
Limtensita del beneficio & divenuta varia-
bile, in relazlone alle diverse categorie di
attivith ammissivili, e sara pari:

- al 12% delle spese sestenute per le attivi-
ta di R&S, ovvero di rieefea fiondamentale,
di rieerea industriale e sviluppe sperimen-

tale in campo scientifico o tecnologico,
come definite dalla comunmicazione della
Commissione Europea n. 2014//C 198/01
del 27.06.20144, avendo riguardo alle me-
todologie di rilevazione dei dati sulla ri-
cerca contenuti nel c.d. Manuale di Frascati
dell’OCSE, nel limite di 3 milioni di euro;
- al 6% delle spese sostenute per le attivi-
ta di innovazione tecnologica relative alla
realizzazione di prodotti o proeessi di pro-
duziene nuevi o sestanzialmente migliorati
rispetto a gquelli giad realizzati o applieati
dall'impresa, tenende eonte dei eriteri di
elassifieazione del e.d. Manuale di Osle
del'OeSE, fel limite di 1,5 milieni di eure;
al 6% delle
spese sostenute per

Il CREDITO D'IMPOSTA PFR RICFRCE
ESVILUPPO ESTENDF ILE AGFRWMILAZIONI
BGLI INVESTIMENTI IN TRANSIZIONE
ECOLOGICA E INNOVAZIONE DIGITALE

le attivita di design
e ideazione estetica
di nuovi prodotti €
campiomnarii, svolte da imprese operanti nei
settori tessile e della moda, calzaturiero,
dell’occhialeria, orafo, del mobile e dell’ar-
redo e della ceramica, nel limite dl 1,5 mi-
lioni di euro.

Il credito per l'innovazione tecmologica & in-
crementato al 10% per i progetti finalizzati
ad un obiettivo di transizione ecologica o di
innovazione digitale secondo il paradigma
4.0.

La fruizione dei nuovi crediti d'imposta &
ammessa esclusivamente in compensazio-
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ne in E24 ma, a differenza del passato, do-
vra essere effettuata in 3 quote annuali di
pari importo a decorrere dal periodo d'im-
posta successivo a quello di sestenimento
del costo. In aggiunta agli adempimenti
previsti fino al periodo di imposta 2019,
inoltre, la nuova normativa introduce una
nuova comunicazione al Mise il eui con-
tenuto, nonehé le modalita ed 1 termimi di
invie, saranne definiti da un Deereto Diret-
toriale di pressima emanaziene.

Al fine di fugare i prevedibili dubbi sulla
eofretta  classifiea-
zione delle attivita

RUPFR FE IPERAWMORTAMENTO

Il nuovo credito di imposta per investi-
menti in beni strumentali

Introdotto dall'art. 1, commi 184-197, del-
la Legge di Bilancio 2020, il nuovo credito
d'imposta per beni strumemtzli sostituisce
super ed iperammortamemnto per tutti gli
investimenti in bemi strumentalli nuovi, re-
alizzati nel periodo compreso tra il 1° gen-
naio e il 31 dicembre 2020 ovvero fino al
30 giugno 2021, a condizione che, entro il
31 dicembre 2020, il relativo ordine risulti
accettato dal venditore e siano stati pagati
acconti per almeno il
20% del costo di ac-

MENGONO SOSTITUITI DAL NUOVO

agevolabili & attesa,
entro 60 giorni dalla
data di entrata in vi-
gore della disciplina, la pubblicazione di un
Decreto del MiSE che fissera i criteri per la
corretta applicazione di tali definizioni,

Gli obblighi documentalli previsti dalla nuo-
va disciplina restano invariati:

- il responsabile aziendale delle attivita
ammissikili, del singolo progetto o del sot-
to progetto agevolabile hanno 1'obbligo di
predisporre una relazione tecnica che illu-
stri le finalitd, i contenuti e i risultati delle
attivita svolte in ciascun periodo d'imposta.
Tale relazione deve essere controfirma-
ta dal rappresentamte legale dell'iimpresa
(o dal commissionario) ai sensi del Lgs.
44%/2000;

- & previsto il rilascio, da parte del soggetto
incaricato della revisione legale dei conti
o, per le imprese non obbligate ex lege, da
un revisore legale dei conti 0 da una societa
di revisione iscritti nella sezione A del Re-
gistro tenuto dal MEF, di una certificazione
contabile attestamte la regolaritad fiormale
della documentazione contabile e I"effettivo
sostenimento delle spese ammissiidili. Per
le sole imprese non obbligate per legge alla
revisiene legale dei eonti, & rieenoseiuto i
eredito di impesta a tatale eapertura del €8:
§to §ostenutd per I'attivita di certifieazione,
entre I'impefte massime di 5.000 edre e
fiel rispettd del limiti massimi 81 fryibilitd
del eredite @'imposta:

CREDITO DI IMPOSTA PER INVESTIMENTI
IN BENI STRUMENTALI NUOVI

quisizione.
L'imtensita del cre-
dito di imposta &
diversa a seconda della tipologia dei beni
acquistatii, come evidenziato dalla tabella
seguente.

I credito d'imposta é utilizzabile esclusiva-
mente in compemsaziome, in cinque quote
annuali di pari importo, ridotte a tre per gli
investimenti in benii immateniali. 11 costo di
acquisto su cui si applica il benefiicio & de-
terminato ai sensi dell'articolo 110, comma

Bene materiale
strumentale nuovo

1, lettera b)), del TUIR, mentre per gli inve-
stimenti in leasing é assunto quale base di
calcolo il costo sostenuto dal locatore per
I'acquisto dei beni.

La fruizione pud avvenire a diecorrere:

- dall'anno successivo a quello dell'avve-
nuta interconnessione dei beni al sistema
aziendale di gestione della produzione o
alla rete di fornitura, per gli investimemnti in
beni “Industria 4.0”;

- dall'anno successivo a quello di entrata
in funzione dei bemi, per gli investimenti in
beni diversi.

Prorega con sempllificazioni del credito
Formazione 4.0

La Legge di Bilancio 2020 accoglie nell'art.
1, commi da 46 a 56, l'auspicata proroga
del credito d'imposta per le spese di forma-
zione del personale dipendente fiimalizzate
all’acquisizione o al consolidamento delle
competenze nelle tecmologie abilitanti 4.0.
Come nella previgente disciplina, il credito
d’'imposta per la Formazione 4.0 & ricono-
seiuto in misura variabile sul costo lorde
azlendale del persomale dipendente impie-
gato in qualith di diseente e dellleventuale

Fino a 2 milioni di euro 6%

Fino a 2,5 milioni di euro 40%

Beni materiali funzionali

Oltre 2,5 milioni di euro

lia trasfo i

taemﬂ";a;k;r:adzilgoi?aele (Mllegato e fine a 10 milioni di euro 20%
A alla legge n. 232/2016)

Oltre 10 milioni di euro 0%
Beni immateriali connessi
a investimenti in beni .
materiali (Allegato B alla legge Fino a 700.000 euro 15%
n. 232/2016)

35 Ecomomy
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personale impiegato come docente o tutor
interno (in tale ultimo caso, nel limite del
30% della retribuzione annua complessi-
va).

Le aliquote di beneficio si differenziano in
relazione alla dimensione dell'impresa:

- per le piccole imprese, il credito di impo-
sta ¢ calcolato in misura pari al 50% della
spesa sostenuta nel limite massimo di Euro
300.000;

- per le medie imprese, il credito di impo-
sta & calcolato in misura pari al 40% della
spesa sostenuta nel limite massimo di Euro
250.000;

- per le grandi imprese, il credito di impo-
sta & calcolato in misura pari al 30% della
spesa sostenuta nel limite massimo di Euro
250.000.

| piani formativi devono vertere su una o
pill materie rientramti nelle c.d. “tecnologie
abilitanti 4.0” che riguardino almeno uno
dei tre ambiti aziendali previsti dall’Alllega-
to A della Legge di Bi-
lancio 2018 (vendita
e marketing, infor-
matica, tecniche efo

LA L FGGF DI BRIl ANCIO PROROGA
LA "NUJOVA SABATINIM PFR FXCILITARE
LACCESSO AL CREDITO DELLE PMI

PROROGATO IL CREDITO DI IMPOSTA
PER 6LI INVESTIMENTI NEL MEZZOGIORNO

Il comma 318 dell'art. 1
della Legge di Bilancio
2020 ha disposte la
proroga al 31 dicembre
2020 del credito

di imposta per gli
investimentii al Sud. La
misura, ricordiamolo,
consente di @gevolare
gli imvestimenti
realizzati & partire dal
1° genpaio 2016 in
strutture produttive
ubieate nelle zone
assistite delle Regioni

- il potenziamento dell'incentivo al 60%,
nel rispetto dei limiti annuali, in relazione
alla formazione di lavoratori svantaggiati
e molto svantaggiati rientranti nelle ca-
tegorie definite dal
Decreto del Mimistro
del lavoro e delle
politiche sociali del

CON FINANZIAMENTI AGEVOLATI

teenologie di produ-

zione)).

La principale novita apportata dalla Legge
di Bilancio 2020 riguarda:

- l'eliminazione dell'obbligo di stipula e
deposito dei contratti collettivi aziendali o
territoriiali presso 1'lspettorato territoriale
del lavoro competente;

Ecomomy 36

17.10.2017.

Potenziamento della Nuova Sabatini

Nel solco della proroga degli incentivi fisca-
li di cui al Piano Transizione 4.0, l'articolo 1,
commi da 226 a 229, della Legge di Bilancio
2020 prevede la proroga di alcune delle mi-
sure strategiche del MiSE, tra cui la “Nuova

2
kEil

del Centro-Sud mella
misura del 25 per cento
per le gramdii inprese,
del 35 per cento per
le medie imprese e
del 45 per cento per
le piccole impress. In
precedienza, gia [Fart.
5 del decreto |egge

n. 91 del 2017 aveva
esteso al 31 disemipre
2020 la seadenza del
periedo agevelabile
per gli imvestiment|
effettuati nelle ZES,

nel limite massimo,
per ciascum progetto
di investimemto, di 50
milionii di eurw. Inoltre,
I'art. 18-quater del
decreto legge n. 8 del
2017 aveva imcluso
nell'alveo delle aree
agevolabiili anche i
Comumii delle Regioni
Lazie, Umbria, Marche
& Abruzzo colpiti

dagili eventi sismiel
sueeedutisi dal 24
ageste 2016.

Sabatini”. disponendone il rifiiranziamento
per complessiivi 540 milioni di euro.

La misura, ricordiamol®, ha l'obiettivo di
facilitare l'accesso al credito delle PMI
attraverso finanziamenti agevolati sugli
investimenti in beni strumemtali nuwovi
materiiali ed immateriali ed un correlato
contributo statale in conte impianti deter-
minate in misura pari al valore degli inte-
ressi caleolati, in via eonvenziomallk, su un
finanziamento della durata di eingue anni
e di imperte Hguale all'investimento, ad 4
tasse d'interesse annue pari al 2,76% per
gli investimenti "ardinari” e al 3,575% per
gli investimenti in Beni 4.0 (tra eui ifnvesti-
menti iR big data, eloud eemputing, banda
HItra 1arga, eyberseririty, robetiea avanza-
13 & MecEatidnic, realta aHmentaia, Mani-
fattura 4D, Radie frequency identification
(RFIB) & sistemi di tracciamentd & pesatira
det rifiuth). £a nHBYA NOFMativa preveds
inslire, HRA maggisrazisne dal contribyis
statale dal 36% al 186% per Mvestimentt
In Beni 4.8 realizzat: dalle micre & picesis
Imprese net Mezzgisrad, & restensions
d8} meccanizme preferenziale a favere d:
gli Rvestiments eHettath dallz Bt i Benl
Materiali RH8Y: & HEY PrAAUtLV & 4 BASSS
IMpAH3 ambienkal, (3R HAA MAg9ISraZis:

A2 48l E3RITIBUL statale dal 36%:
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A SCUOLA DI CIRCULAR ECONOMY
MA IN CATTEDRA CI SONO LE PMI

Mettere a fattor comune esperienze e visioni per fare sistema
all'insegna della sostenibilita: ecco il nuovo format multimedia-live
di Economy, che coinvolge imprese e atenei di tutta Italia

di Davide Passoni

it di cinquant'anni fa, mentre il

P mondo vacillava sull'orlo di una
« crisi nucleare, il santo Papa Gio-
vanni XXI1I scrisse un'Enciclica con la qua-
le non si limitd solamente a respingere la
guerra, bensi volle trasmettere una propo-
sta di pace. Diresse il suo messaggio Pacem
in terris a tutto il
mondo cattolico, ma

DIECI TAPPE NEGLI ATENFI PIU

della nostra casa comune, la Terra. L'allarme
clima & generale, non & pit sottovalutato:
media, societa civile e comunita scientifica
devono disegnare un'alternativa possibile,

Ecco perché, oggi, I'economia circolare si
pone come unica strada realistica per con-
ciliare lo sviluppo e la tutela dell’ambien-
te. Anche Economy
Group fa propria

AITORFVOL I MFTTFRANNO

aggiungeva “a tutti
gli uomini di buona
volonta”. Adesso, di
fronte al deterioramento globale dell'am-
biente, voglio rivolgermi a ogni persona
che abita questo pianeta». E il terzo punto
dell’enciclica Laudato si’, con cui Papa Fran-
cesco, nel 2015, fece sentire la propria voce
riguardo ai temi ambientali, a testimonian-

za della crescente sensibilita per il futuro

A CONFRONTO MONDO ACCADFMICO
IMPRENDITORIA F TFR70 SFTTORE

questa  sensibilita,
dedicando in ciascun
numero articoli e ap-
profondimenti sulle tematiche della soste-
nibilitd, dell'ambiente, dell'economia circo-
lare. Ora, questa sensibilita viene declinata
in un importante progetto editoriale che si
dispieghera lungo tutto il 2020. Un nuovo
format multimedia-live, con il quale Eco-
nomy Group intende mettere a disposizione
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la propria reputazione e il proprio goodwill
presso una platea di oltre centomila lettori,
tra imprenditori, dirigenti e professionisti,
per raccontare questi temi, valorizzare 'e-
sistente, contribuire a promuovere il nuovo.
‘A questo fine, il progetto ha lo scopo di di-
spiegare tutti gli strumenti cartacei, multi-
mediali e live di Economy Group, al fine di
creare e diffondere i contenuti pitl interes-
santi, le case-history pil significative e le
testimonianze pill convincenti.

Il cuore del progetto saranno i convegni
dedicati sul territorio. Dieci tappe, dieci
giornate negli atenei pitt autorevoli d'ltalia
- da Castellanza a Trento, da Bari a Roma,
da Bologna a Milano -, durante le quali
relatori di primo piano provenienti dal
mondo accademico, dall'imprenditoria, dal
Terzo Settore, affronteranno le tematiche
piu attuali correlate all'ambiente e all’eco-
nomia circolare. Tavole rotonde e dibattiti
saranno ripresi dalle televisioni regionali
di riferimento per ciascuna area, oltre a
essere diffusi in tempo reale con la diret-
ta Facebook e veicolati sui siti e sui social
network di Economy Group. Sul mensile
saranno poi introcotti temi e protagonisti
di ciascuna delle puntate-evento, grazie a
una foliazione dedicata.

[l forte impegno del mondo accademico a
sostegno di questo progetto - che gli & valso
il patrocinio del Ministero dellAmbiente - &
testimoniato dalla partnership scientifica
che Economy Group ha stretto, per l'occa-
sione, con I'Universita Cattolica del Sacro
Cuore e con I'Enea, 'Agenzia nazionale per
le nuove tecnologie, 'energia e lo sviluppo
economico sostenibile. Entrambi i partner
aiuteranno lo staff di Economy a individua-
re i temi e i testimonial di ciascuna puntata.
11 primo appuntamento ¢ fissato per lunedi
24 febbraio alla Liuc - Universitd Cattaneo

EcGnomy
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di Castellanza (VA); una giornata di confron-
to e studio durante la quale alcuni docenti
dell'ateneo saranno coinvolti come relatori
e chiamati a illustrare i loro progetti e i loro
approccio alle tematiche dell’'economia cir-
colare e del business green. Insieme a loro
gli studenti, chiamati a raccontare progetti
di ricerca o tesi nel settore ambientale, a
conferma di quanto tali argomenti siano

CRG MONITORERA LE AZIENDE

ED ECONOMY PREMIERA LE PRIME
TRF CHFE SI SARANNN DISTINTF

PFR I AIORODSFNSIRIITA AMRIFNTAI F

sempre pil calati in una quotidianita dalla
quale non € pili possibile prescindere.

Naturalmente, un ruolo di primo piano
all'interno della giornata varesina sara gio-
cato dalle aziende del territorio che si distin-
guono per il loro forte impegno nell'ambito
dell’economia circolare. Un impegno che
non ¢ solo finalizzato al business, ma che si
caratterizza da una innovazione e una ricer-
ca costanti, per mettere al servizio dell'am-
biente le migliori tecnologie di oggi e, auspi-
cabilmente, di domani. Dalla generazione di
energia dai rifiuti al riutilizzo degli scarti
industriali, non mancano esempi virtuosi di
aziende socialmente responsabili che met-
teranno a fattor comune le loro esperienze
e le loro visioni d'impresa per arricchire la
giornata di confronto e dimostrare come
spesso, dalle aule delle universita, studi e

soluzioni trovano poi applicazione pratica
nell'economia verde.

L'attenzione di Economy Group a sostegno
delle imprese che si distinguono nel settore
dell’economia circolare & testimoniata da
un altro mattone importante che compone
il progetto editoriale del 2020 dedicato a
questa vitale tematica.

Si tratta dell'impegno a pubblicare il rap-
porto annuale sullo stato della sostenibilita
d'impresa elaborato dall'Osservatorio per-
manente di Crg-The Change Company, so-
cieta di consulenza imprenditoriale fondata
da Franco Ferrario, con la quale Economy
Group ha sottoscritto un accordo.

Dal 2013,il professor Ferrario ha infat-
ti avviato 1'Osservatorio Sostenibilita, un
progetto nato per creare un luogo dove
imprese, ricercatori, tecnici ed esperti pos-
sano condividere esperienze e fornire un
modello di impresa sostenibile fortemente
innovativo.

Oltre a pubblicare il rapporto, Economy
Group si & impegnato a nominare una giuria
tramite il proprio advisory board, la quale
individuera e premiera - alla fine dell'anno
- le tre aziende che, tra quelle monitorate
dall'Osservatorio di Crg nell'ultimo anno, si
saranno distinte per la loro attenzione alla
sensibilita ambientale,

Nella stessa circostanza saranno premiate
altre 12 aziende per i settori industria ma-
nifatturiera, servizi territoriali e utilities,
trasporti e logistica, servizi finanziari e ban-
cari.

Insomma, se, come recita il titolo del best
seller di Greta Thunberg, la nostra casa ¢ in
fiamme, Economy Group non sta a guardare
e da il suo contributo, importante per quan-
to piccolo, per provare a spegnere questo
incendio o, quantomeno, diminuire i suoi
effetti devastanti.
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LAUMENTO DI CAPITALE? SI FA CON LA BLOCKCHAIN

Dopo anni di crescente “hype”, la svolta é finalmente arrivata. Non solo nel settore finanziario, ma anche
nella logistica e nella lotta alla contraffazione. Ecco come le aziende stanno approcciando le catene dei blocchi

anto tuono che piovve. Dopo che
T negli ultimi due anni si & continua-

to a parlare della blockchain come
di una tecnologia salvifica che avrebbe rivo-
luzionato il mondo, ora iniziano a vedersi,
timidamente, i primi risultati. Ovviamente
nella finanza, il mondo che ha naturalmente
i maggiori vantaggi dalla verifica puntuale
e immodificabile di qualsiasi transazione e
operazione. La “catena di blocchi” - & bene
ricordarlo - & una modalitd di validazione
che prevede che all'interno di una comunita
chiusa si gestiscano rapporti e operazioni
attraverso una sorta di libro mastro digitale
che tiene traccia di qualsiasi variazione e ac-
cadimento. E su questo principio che si sono
sviluppate le criptovalute (bitcoin e i suoi
fratelli) che vivono momenti discordanti,
passando da un “clamore” diffuso e rialzista
a momenti di disincanto in cui il loro valore
inizia a vacillare. Ma ora i tempi sembrano
davvero maturi, basti pensare che Ripple,
una startup di money transfer, staimplemen-
tando Ripplenet, un sistema interbancario su
“catena di blocchi” che consente di spedire
denaro in tutto il mondo. A fine dicembre ha
chiuso un round di finanziamento da 200 mi-

di Marco Scotti

lioni e oggi vale circa 10 miliardi di dollari.
Senza dimenticare Libra, la criptovaluta di
Facebook che, se dovesse davvero decollare,
renderebbe la creatura di Zuckerberg un eco-
sistema chiuso fatto di relazioni, pagamenti,
dati. In pratica, un mostro tentacolare (o un
luogo estremamente comodo, potrebbero
dire i tecnoentusiasti).

ICONILIM RIOCKCHAIN VENTIIRFIF | &
PRIMA STRIITTIHIRA IN ITAITA NENICATE

ALLO SVILUPPO DELLECOSISTEMA
FINANZIARIO F INDUSTRIAIF

E in Italia? Secondo l'ultima edizione dispo-
nibile dell'osservatorio del Politecnico di Mi-
lano sulla blockchain, il mercato 2019 valeva
circa 30 milioni di euro, raddoppiando il suo
peso rispetto all'anno precedente. Da notare
che I'ltalia ¢ il secondo Paese piu attivo in
Europa dopo il Regno Unito. Ma il dato pitt
interessante & che oltre il 40% della spesa
complessiva si concentra proprio sul settore
finanziario e assicurativo, a riprova del fer-
mento del comparto. Il rovescio della meda-
glia, pero, & rappresentato dal fatto che solo il
37% delle grandi e il 20% delle pmi conosco-
no le possibili applicazioni della blockchain,

Ecco perché il 2020 potrebbe essere I'anno
della svolta. Sempre secondo l'osservatorio
del Politecnico, il settore pill coinvolto dalla
nuova tecnologia sara quello finanziario, se-
guito dalla logistica. Ma non va dimenticato
che perfino lo sport potrebbe ottenere bene-
fici: il nuovo anno calcistico & stato inaugura-
to dalla notizia che la Fiorentina utilizzera la
blockchain per “sigillare” come uniche le ma-
glie da gioco. In questo modo, nel corso della
stagione saranno realizzate apposite aste be-
nefiche in cui saranno vendute le divise uffi-
ciali, certificate da un chip che sara installato
all'interno del tessuto. Obiettivo pit di ampio
respiro, invece, combattere la contraffazione:
con due soli sequestri di maglie “tarocche”
nel 2019, per esempio, sono stati confiscati
oggetti per un valore complessivo di quasi
1,5 milioni di euro. Per questo il tema va pre-
so maledettamente sul serio.

«Siamo ancora in una fase embrionale della
blockchain - ci spiega Fabio Pezzotti, cofoun-
der di lconium Blockchain Ventures, la prima
struttura in Italia dedicata a investire nello
sviluppo dell’ecosistema finanziario e indu-
striale - sembra di essere al 1990-91 con
internet, quando la gente si domandava che
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cosa si potesse fare con le mail. Oggi assistia-
mo a una stabilizzazione degli investimenti,
dopo due anni di “follia”. Siamo in un momen-
to in cui le cose sembrano pronte a partire,
il mercato & molto piti competitivo. E il bello
¢ che non sappiamo ancora chi governera il
mercato e chi avra il paradigma vincente.
Saranno player tradizionali come Facebook,
Amazon o Microsoft o si affacceranno nuovi
soggetti?»,

lconium ha raccolto 7 milioni di aumen-
to di capitale. E, a Milano, ha dato vita a un
“blockchain district” nel Village di Credit
Agricole (nella foto a lato). Si tratta di una
struttura in cui si fara formazione rivolta a
studenti che imparino nuove professioni.
Magari iniziando a comprendere quali sia-
no le novita di un comparto ancora tutto da
scoprire e da normare. Perché se da un latto
appaiono evidenti i benefici delle transazioni
fatte attraverso questa tecnologia (un bonifi-
co internazionale pud costare anche 15 euro,
la stessa operazione con protocollo Ethereum
costa 40 centesimi), dall'altro ¢’¢ ancora una
grande carenza normativa. «LEsma (l'Auto-
rita europea degli strumenti finanziari e dei
mercati, ndr) - prosegue Pezzotti - non ha
ancora deciso che cosa sono le criptovalute. E
senza questa definizione, se domani si vuole
creare un fondo ci sono moltissimi problemi.
Eppure la blockchain cambiera completa-
mente il web, con un giro d'affari di miliardi
di euro nel giro di pochissimo tempo. Servo-
no regole certe, non si pud portare avanti lco
senza che abbiano un'approvazione da parte
degli investitori istituzionali. Sara il nuovo
modo di tare venture capital».

Altro esempio delle potenzialita che stanno
emergendo ¢ quello di Young Platform, un
exchange italiano di criptovalute con sede a
Torino che ha supportato Baig Research Cen-
ter nel primo aumento di capitale in denaro
e criptovalute. Baig ha deliberato questo au-
mento di capitale mediante cessione di due
crediti in Bitcoin ed Ethereum detenuti pres-
so Young Platform, individuata come partner
e garante per questa operazione. Una mossa
che si distingue sotto almeno due profili. 11
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primo & che per la prima volta é stato con-
ferito un bene avente come sottostante due
criptovalute. Il secondo & proprio la natura del
conferimento di crediti vantati da utenti verso
un wallet provider aventi ad oggetto due tipo-
logie di criptovalute. «l costi - ci spiega Andrea
Ferrero, ceo di Young Platform - per un'opera-
zione di questo tipo sono quelli standard di un
aumento di capitale. Mentre i costi di notaio
si aggirano intorno ai 1.300 euro. Questa ope-
razione che rappresenta una pietra miliare in

NOLING Pl ATFORM HA SLIPPORTATO
I PRIMO ALIMENTO NI CARITAI R
INDENARO E CRIPTOVALUTE: ALIELLLO
NI RAIG RFSFARCH CENTFR

ambito italiano perché Baig si propone infatti
di comprendere e integrare operativamente
il fenomeno criptovalutario nel tessuto giu-
ridico nazionale nel rispetto delle norme, dei
principi e della giurisprudenza nazionale e
sovranazionale in materia».

Non basta. Spostandosi appena oltre confine,
in Svizzera, si trova una comunitd piuttosto
vivace che é pronta a dialogare anche con Mi-
lano. Da oltre due anni, infatti, il governo elve-
tico ha emanato una serie di direttive che ha
permesso di fare chiarezza su questa tecnolo-
gia. Una volta fissati i paletti, hanno iniziato a
proliferare societa specializzate nella selezio-

ne di progetti basati su blockchain. E il caso di
Sca (Swiss Crypto Advisors), una societa con
base a Ginevra che é stata fondata da italiani
residenti in Svizzera. «Siamo nati nel 2018 -

ci spiega Francesco Abbate, amministratore
delegato di Sca - per offrire un prodotto rego-
lato e investibile che si basa su blockchain. Ci
siamo espansi poi sul tema della consulenza,
e cerchiamo di aiutare societa molto giovani
a creare valore. Recentemente abbiamo con-
cluso un funding da 2,7 milioni complessivi
per un progetto di certificazione degli orologi
e dei loro componenti, soprattutto I'oro, che
proviene da una miniera in Cile in cui non
vengono impiegati bambini. Una cosa che ora
possiamo atfermare senza tema di smentita
grazie alla blockchainy.

Infine, un ultimo esempio di come questa tec-
nologia sia legata alla finanza & rappresentato
dall'ingresso in Gellify di Hokan. Quest'ultima
¢ una piattaforma di servizi di gestione pa-
trimoniale di beni digitali (le criptovalute):
pud essere considerata un equivalente dei
tradizionali caveau delle banche. Questo ser-
vizio di custodia ha l'obiettivo di proteggere
gli investimenti in criptovalute dal rischio di
perdita o furto digitale - sia da parte di privati
che di imprese - e di prevenire lo smarrimen-
to delle chiavi di accesso ed altri problemi
correlati, come i cyber-attack.
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SE LA BANCA HA FAME DI PICCOLE E MEDIE IMPRESE

Corporate banking, leasing operatiivo e finanziario, ma soprattutto factoring: ecco come (e perché) Banca Ifis
s'é ritagliata una nicchia di posizionamento particolare. Che intende rafforzare con il nuovo piano industriale

a chi I'ha detto che le banche non
Mlsi filano le Pmi? Ce ne sono alcune
che invece le mettono al centro del
loro piano industriale. Quello di Banca Ifis,
presentato dall'amministratore delegato Lu-
ciano Colombini il 14 gennaio, per esempio,
prevede nuovi investimenti in risorse umane
e IT e il rafforzamento della presenza nei ter-
ritori a forte ineldenza di Prmi virtuose. Ovve-
ro Nerdest, Lombardia ed Emilia Romagna,
in meede da ritagliare la nieehia ene Banea Ifis
§'¢ ritagliata da quande, nel 2016 ha aeguisi-
te il gruppe Ge Capital Interbanea nel 2018,
aggitngende al proprie menu earperate bah-
king e leasing sperative & finanziar®, come
£6RtBrAG al supperte del eredite commereiale
a breve termine:
Con circa 80mila clienti operativi (circa 9mila
aziende nel factoring e 16miila nel leasing,
a cui si aggiungono 55mila imprenditori a
partita lva), Banca Ifis & focalizzata proprio
sulle Pmi: «Storicamente noi banche non ab-
biamo mai avuto un appetito particolare nei
confronti delle piccole e micro imprese. Noi
invece I'abbiamo. Ma non siamo dei matti che
sl immolano per la causa, né ci place perdere
denaro», splega a Eeonomy Raffaele Zingone,
Direttore  centrale
dell’Area Affari di Ban-
ca Ifis, con un impiego
complessivo di 5,6
miliardi di euro. 1l fat-
to & che, al di 1a degli slogan, Banca Ifis nella
cultura d'impresa ci crede veramente. Special-
mente se I'impresa in questione, per quando
tascabille, ha bilanei in ordine e merita credito
perehé - letteralmente - affidabile. Tanto che
le seorso anno la Banea ha laneiato Fattore |,
un viaggie fisieo e digitale alla seeperta dei di-
versi settori del maele in laly per eoneseere e
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CI SONO IMPRFSF CON RISUI TATI
DI BILANCIO TRE VOLTE SOPRA LA MEDIA:
SONO LE “PMI STELLARI” DEL PROGETTO
“FATTORE I" LANCIATO NEL 2019

di Maitiaa Mariiretti

scovare il segreto delle “Pmi stellari”: aziende
spesso sconosciute al grande pubblico, ma
che evidenziano risultati di bilancio tre volte
sopra la media delle Pmi Mtaliane.

Intendiamodci: non & tutto rose e fiori: «<Molto
spesso incontriamo imprese non finanziabili
perché & 'imprenditore stesso a non finanzia-
fe, attraverso equity e patrimonmio, la propria
azienda», spiega Zin-
gone. «Poi, sostanzial-
mente, finanziare una
micro o piccola azien-
da richiede qualche
strumento di mitigazione del rischio. Noi ne
abbiamo trovato une: il factoring, alternativo
all'erogazione di credito ordinario». La quota
di mercato di Banea Ifis nel factoring la vede
al 29%, pereentuale ehe si alza al 42% sul elu-
ster di elientela Pieeole hmprese.

«l| eliente ehiede denare e attraverse il fate-
FiRg la banea spesta il prorpie risehis attar-

verso la collaborazione con il debitore ceduto.
In altre parole: compriamo il fatturato dell'a-
zienda, comunicando al cliente suo debitore
che deve essere migliore del nostro cliente».
11 tipico esempio? Zingone cita Barilla (ma po-
trebbe essere qualunque altra azienda)), «che
non & nostra cliente. Noi compriamo le fatture
di una piccola societd, che fornisee Barilla, che
magari lavora solo per Barilla, ma fattura un
miliene di euro I'anne per fare le pulizie. Noi
andiame da Barilla, le comunichiame ehe il
sue fornitore ha eeduto a nei il proprio credi:
te e le ehiediame se & dispesta a confermare
guel eredite e se quindi alla seadenza paghera
fiei. Se Barilla eanferma, abbiame spestate il
Figenie di eredite. Chisramente ttte quests
Fiehiede HAa grande esllaberaziene di fitt
| seggett: metiersi in Me778 & HA FAPPOrts
cemmerciale fen sempre & Banale. Cambia:
A8 eempletamente 1e diRamiche & nessune si
deve sentire messs in diffiesltas. 1 €833 Per
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MODELLI OPPORTUNITA. SOLUZIONI.

l'azienda mediamente si tratta del 5%, com-
prese le commissiomi di gestione ed eventuali
commissioni di garanzia. «Garantiamo spesso
il pro-soluto: il rischio & nostro. E comunque, i
nostri clienti non ci chiedono mai “quanto co-
sta"». E se invece di Barilla, all'altro capo della
fattura ci fosse, per esempio, un Comune? Si
apre il capitolo del fintech e dei crediti verso
la Pubblica Amministrazione cestificati dal
ministefo delle Finanze: a fine 2017 Banea Ifis

HPOSTANDO Il RISCHIO DI CREDITO
BANCA IFIS OFFRF ALLF IMPRFSF
BUPPORTO DFI 1 ORO CREDITO
COMMIERCIALE A BREVE TERMINE

ha lanciato la piattaforma web TiAnticipo, per
comprare dalle piccole e medie imprese pro-
prio questo tipo di particolari crediti. «TiAn-
ticipo & paragonabile alle altre piattaforme di
sconto fatture come Workinvoice o Credimi,
ma & rivolta escusivamente a creditori della
Pa con crediti certificati. Sono crediti sicuri
e i tempi stanno diventanto pll performanti.

Inoltre, il Mef ha fatto una disclosure impor-
tante, mettendo a disposizione un portale per
la procedura di certificazione del credito che
permette alla banca di anticipare le fatture.
Tre anni fa, invece, chiamavi il Comune e non

sapevano dirti neanche chi poteva rispondere
alle tue domande».

Difficile, perd, pensare che una Pmi, tradizio-
nalmente abituata a ricevere porte in faccia
dalle banche, in quanto “invisibile” al sistema,
si prenda la briga di rivolgersi allo sportello.
Cosi, se la Pmi non va alla banca, la banca va
dalla Pmi: «Abbiamo 27 filiali, ma in realta le
filiali sono 7000, i nostri commenciiali proatti-
vi, di estrazione non bancaria, e un'attivita di
marketing efficacissima: ogni anno compria-
mo e analizzlame i bilanei di eirca 400miila so-
eleta di eapitali operative nel b2b e poi ne in-
eontriame 30milay. Alle guali viene offerte un
servizie extra: la velecitd. «Da nei Una pratiea
fieR resta syl desl per pitt di tre giorai (Ma il
leasing Ie ersghiame in tempe reale), gitsts il
tempe di sttenere il via libera del fonde een-
trale di garanzia. Vale anehe per grandi elignti
& operazieni "Brueianti”: il nostre spirite & di
rispendere rapidamente, arfivande magari
alla esnveeazione di HA da ad hee per detibe:
Fare.: anehe telefemnico, se Oeearres.:

Un Hub digitale “self service” dedicato alle Pmi, relationship manager complementari
e rebrandiing: cosi Banca Ifis affrontera le sfide del mercato da qui al 2022

| Piano Strategico triennale di Bamca

Ifis prevede nel 2022 un utile a 147
milioni di euro con significativa crescita
dei business “core” e riduziome della
componente straordimaria. MNellarco
Piano sono previsti investimenti per
60 milieni di eure e 180 assunziomi. «|
Piane industriale eenferma il Fuole di
Banea ifis esme Banea delllesonomia
feale vieira alle Pmi ehe genera ufili
sostemipili & srea valere per tutti gli
stakeRslder & i soi azinigt», spisga
Lyeian® Eolembini, AmmiRistitatore
Belegatd di Banea the. «Quesie § A
Biane che Rellared di HA tFeRMD vads
4R UHS target iR Grestita sigrificativa
§8 GORsideriame 13 Aetta riduziene;
Rel prossimi anni, del  SondtiButs
gella  EOMmPORERE  SHASKAIRRMA;
Nel tHeRRi® (2 BaRea & prapone di

FaHBrZAr UItEHBFMERYS (3 I849SHSRIB

nei settori in cui gid opera con forte
vantaggio competiiiixo». E un piano
che punta all'evoluziome del modello
commerciale nel segmento delle
medie imprese. Come? Imtrroducendo
relationship manager che offrano alla
elientela tutta la gamma di predetti
(fasterimg, ieasing, flivanza strutturata,
eorperate  finanse, gestiene  del
capitale eiredlamie, servizi di itipgurtl/
8XpOFt) premuevende il eress selling
& I'up selling sul portafegtie &lignti;
eeh il ratterzaments della copstira
territerae Relle aree 2 MmAgsiore
densita di impresd, BYVEFS LLambardia;
Emilia Romagna, Nardest. E pai v&tra
HR AHBVE BRIRG AHB BEr | ElieRt; &8A
S8RV & MISURA di IMBresa IR yh'aitica
‘seif s8RUER® & i rebraning: 48p8
AR di 3PBFOGEID MUIH-13%R destinats
8l 88A! B8IVZIB 8 ProdRtY, 13 BARER

si presenterd sul mercato con wn
unico e semplificato bramd “Bamnca
IFIS” e un forte posizionamento sul
segmento imprese. Per effetto di tutte
queste azioni, si stima nel triemmio wn
incremento dei velumi per 1 miliardo
di eure di erediti verse la elientela nel
segmente Cemmereial e Corporate
Banking. «l| Piane iAdustriale sara
Fealizzate da 23] MEAEEEMEnt
team eompestd da prefessignist
di EOMBFrOVAta 88perienza 8
spesializzazion SOMPIEMERIAH;
con un track-record non comune»
continua Colombimi. «Siamo un Gruppo
"unico” nel panorama bancario grazie
al posizionamento competitivo che
abbiamo nei diversi mercati e a wn
business model distintivo che werra
eontinuamente affinate per rafforzare
la nestra leadership».
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