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Domani 'adesione al Distretto
Meccatronica della Sicilia

Confindustria Catania e sviluppare sinergie nell'ambito della
Confindustria Siracusa aderiscono al progettazione sulle misure del Pnrr a
Distretto produttivo Meccatronica favore delle imprese, favorendo una
della Sicilia avendo condiviso le linee maggiore interconnessione tra il Polo
programmatiche del patto di Meccatronica, 'Etna Valley, il polo
sviluppo. La firma dell'intesa tra le industriale di Siracusa per la

due associazioni degli industriali e il transizione green, sviluppando filiere
Distretto - che raggruppa 92 imprese per la produzione dell'idrogeno.

nell'lsola - & in programma domani,
martedi 26, alle 11, nella sede di
Confindustria Catania, in viale
Vittorio Veneto 109. Saranno presenti
Antonello Biriaco, presidente di
Confindustria Catania, Diego Bivona,
presidente di Confindustria Siracusa,
e Antonello Mineo, presidente del
Distretto produttivo Meccatronica
della Sicilia. L’accordo consentira di
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Citta in crisi: Reggio si sblocca, Palermo no

I tantiragionierie assessorial bilan-
cio dei Comuni che non fanno notizia
guardano con una certa invidia la
pioggiadi aiuti cheilgoverno hade-
stinato agli entiincrisi, a partire dalle
quattrocitta destinatarie del «Patto»
salva-bilanci: un ombrello plurien-
nale da 4 miliardi (Sole 24 Oredel 31
marzo), che oltre alle citta conil maxi-
disavanzo copre glientiin pre-disse-
stoe, per specificita territoriale, i Co-
munidi Sicilia e Sardegna. Mal’invi-
dianoneé del tutto ben riposta. Perché
anche lii problemi non mancano.

I Patti chiamatia suggellare I'aiu-
todaz2,67miliardiin 20 annimessia
disposizione dall'ultimalegge di bi-
lancio ai quattro grandi Comuni pil1
in crisi d’Italia si sono rivelati pit
complicati del previsto. E andato tut-
toliscio a Napoli, che subitodopola
visita del premier Draghi al Maschio
Angioinosié messaalavorareall’at-
tuazione avviando con Invimit il pia-
nodivalorizzazione del patrimonio
immobiliare. La firma ¢ arrivata co-
me previsto nelle scorse settimane
anche a Torino, e fra il capoluogo
campano e quello piemontese hanno
trovato pace quasi 2,3 dei 2,67 mi-

Disavanzi
InCalabriaarrivail vialibera
del consiglio comunale al piano
peril Pattoconil governo

liardi complessivi del fondo.

Mancano Reggio Calabria e Pa-
lermo. Dove le cifre degli assegni
governativi sono decisamente pitl
modeste. Ma le difficolta, politiche
eamministrative oltre che contabi-
li, sono forse maggiori.

AReggio Calabria, che dopolaso-
spensione ex legge Severino del sin-
daco Falcomata per la condanna in
primo grado aunanno e 4 mesiper
abuso d’ufficio ¢ guidata dalfacente
funzione Paolo Brunetti, il vialibera
del consiglio comunale al piano da
firmare con il governo é arrivato solo
giovedi scorso. Vale 137,93 milioni,
non contemplai super-aumenti del-
P'addizionale Irpef che puntellavano
i programmi iniziali, in base al mec-
canismo che impone al Comune be-
neficiario di contribuire al risana-
mento di bilancio con una somma
parialmenoal 25% dell’assegno sta-
tale. Si vedra presto conle ultime ve-
rifiche ministeriali se 'impiantoreg-
gera senza traumi.

Anche a Palermo é stata I'addi-
zionale, di cui siipotizzaval'impen-
nata fino al 17,7 per mille quest’anno
e al 19,8 il prossimo, a far saltare il

banco. Anche serivedute e corrette,
le proposte di aumento presentate
dalla giunta sono state respinte dal
consiglio comunale, ormai di fatto
privodiunamaggioranza. Il piano &
saltato, e nei giorniscorsiilsindaco
Leoluca Orlando ha chiestoaiutoal-
laRegione (dove ¢’¢ anche un com-
missario straordinario per il bilan-
cio del Comune di Palermo) per tro-
varela quadra. Senzala quale il de-
fault a un passo dalle elezioni di
giugno sarebbe inevitabile.
—G.Tr.

& RIPRODUZIONE RISERVATA

In Sicilia dopo il «no»
dell'assemblea
sull'addizionale Irpef

il sindaco Orlando
chiede aiuto alla Regione
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Banche inritirata dal territorio
il Nord tiene grazie alle piccole

ADRIANO BONAFEDE » pagina 10

Banche in ritirata dal territorio
il Nord tiene grazie alle piccole

ADRIANO BONAFEDE

Negli ultimi anni i grandi gruppi hanno
continuato a ridurre il numero di filiali,
al punto che gran parte dei Comuni &
privo disportelli. A fare la differenza
restano Bcc e casse rurali, meno diffuse

in Meridione. E anche i tassi ne risentono
L a chiusura degli sportelli

Infatti la presenza delle filiali delle
banche maggiori & pressoché identi-
ca nelle tre aree del Centro-Nord
(25-26 per 100 mila abitanti), mentre
sono diverse le presenze delle picco-
le e minori: 18 sportelli nel Nord Est,
10 nel Nord Ovest e 11 nel Centro.

«Il Nord est spicca sulle altre aree
per l'alta capillarita territoriale di
banche di piccole dimensioni», si
legge nella ricerca. Insomma, a

bancari é stata imponente
negli ultimi anni, grazie al-
lo sviluppo dell'Internet
banking e alla razionalizzazione im-
posta dalle fusioni avvenute. Tali
tendenze hanno ricevuto un ulterio-
re impulso con la pandemia di Co-
vid-19, che ha indotto piu clienti a
utilizzare il web. Ma la riduzione &
stata omogenea sul territorio nazio-
nale e ha prodotto gli stessi effetti
sull’erogazione di credito? A rispon-
dere a queste domande & ora una ri-
cerca dell'Osservatorio del Terzia-
rio di Manageritalia. Scorrendo i da-
ti, risulta che in tutte le macroaree
c’e stata una riduzione di filiali. A li-
vello percentuale il calo maggiore,
29%, € stato nel Nord-Est, passato
tra i12015 al 2021 da 69 a 49 sportelli
ogni 100 mila abitanti. Il Nord Ovest
e calato da 58 a 42 sportelli, con una
diminuzione di quasi il 28%. Al Cen-
tro le filiali sono scese da 53 a 38
sportelli, con un calo del 27%,
nell’aggregato Sud e Isoleda 32a 24,
conuna diminuzione del 25%.
Nonostante questi trend il Meri-
dione continua a essere penalizza-
to, mentre il Nord Est rimane 'area
amaggior densita di sportelli inrela-
zione alla popolazione. Questo -
spiega la ricerca - grazie anche alla
grossa quota di mercato che Bcc e
casse rurali rivestono in quest’area.
A parte il Sud, che rimane la Cene-
rentola d’Italia con circa la meta de-
gli sportelli rispetto al Nord Est (24
contro 49), & da notare che la diffe-
renza vera la fanno i piccoli istituti.

quanto pare piccolo € ancora bello
quando si tratta di istituti di credito
al servizio del territorio. «Una bassa
presenzabancaria - dice Mario Man-
tovani, presidente di Manageritalia
- rispetto alla popolazione puo limi-
tare la crescita, poiché il credito ban-
cario riveste una funzione essenzia-
le nel finanziare le imprese, soprat-
tutto all'inizio del loro ciclo vitale.
Avere un numero di sportelli molto
ridottorispetto alla popolazione, co-
me avviene nel Sud, genera maggio-
ri difficolta diaccesso al credito a po-
tenziali nuovi imprenditori».
Tuttavia, c’€¢ una razionalita
nell’attuale dislocazione degli spor-
telli bancari. A una grandissima dif-
ferenza in termini di numerosita
(molto elevata al Nord, bassissima al
Sud) non corrisponde un’analoga
differenza in termini di produzione

economica. Se si prendono infatti le
filiali per ogni miliardo di valore ag-
giunto, si scopre che le distanze tra
Nord e Sud sono limitate: il Nord Est
mantiene si un primato ma con un
distacco minuscolo rispetto al Meri-
dione. Quest’ultimo si situa addirit-
tura al secondo posto, seguito da

Besrechie in rivirata lal wrrdsuio
i et gz alle piecole
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Centro e Nord Ovest. Dunque c’é
una ragione se le filiali nel Sud sono
limitate: c’eé poca attivita economi-
ca. Ma, come gia rilevato, puo trat-
tarsi di un cane che si morde la co-
da: I'attivita produttiva nel Sud e og-
gettivamente scarsa ma la limitata
presenza bancaria ne limita le possi-
bilita di crescita.

La copertura territoriale dell’Ita-
lia da parte degli istituti di credito
non € comunque omogenea nean-
che all’interno delle macro aree o
delle singole regioni. Se si guarda la
percentuale di Comuni serviti da al-
meno uno sportello bancario, in
Emilia Romagna la percentuale arri-
va al 96%, in Piemonte al 40%. A di-
spetto delle statistiche generali che
penalizzano il Sud, la Puglia & al se-
sto posto in Italia per Comuni serviti
(78%) e viene prima del Friuli Vene-
zia Giulia (72%). Al settimo posto ri-
sulta un’altra Regione del Sud, la
Sardegna, con il 73% di copertura
dei Comuni. Nella parte bassa della
graduatoria, oltre al Piemonte, figu-
rano inaspettatamente altre due Re-
gioni del Nord: Liguria (47%) e Valle
d’Aosta (32%), che vengono prima

servita, il numero
difiliali ogni100
mila abitanti
ésceso

da 69 a 49 unita

delle ultime due, la Calabria e il Moli-
se, fanalini di coda rispettivamente
conil 31% e il 21% dei Comuni serviti.

Un altro elemento di eterogenei-
ta geografica riguarda le condizioni
finanziarie applicate dalle banche
alle imprese. Anche qui é il Sud a es-
sere penalizzato, con tassi d'interes-
se piu elevati, soprattutto sui finan-
ziamenti alle imprese per esigenze
diliquidita. Sicilia, Sardegna, Molise
e Calabria sono agli ultimi quattro
posti, con tassi tra il 5 e il 6,8% nel
2021. Le altre quattro regioni, Basili-
cata, Campania, Abruzzo e Puglia,
sono sempre nella parte bassa della
classifica, con tassi compresi tra il
4,2% e il 4,6%, separate dalle peggio-
ri soltanto da Umbria (4,3%) e Valle
D’Aosta (4,9%). Ai primi tre posti per
condizioni favorevoli c’@¢ invece
gran parte del Nord Est: Trento, Bol-
zano e Veneto, con tassi tra il 2,9% e
il 3%. 11 Friuli & al sesto posto con il
3,2%. Lombardia ed Emilia Roma-
gna, rispettivamente al quarto e
quinto posto con tassi intorno al 3%,
chiudono le Regioni con il pit1 basso
tasso sui prestiti diliquidita, sotto la
media nazionale (3,3%).

Meno marcate, ma comunque si-
gnificative, le differenze tra Cen-
tro-Nord e Sud nel Taeg (tasso an-
nuo effettivo globale) sui prestiti al-
le imprese per esigenze d’investi-
mento. Qui spicca il primo posto per
migliori condizioni del Lazio, con
I',4%. Le Regioni del Sud sono tutte
nella parte bassa: Molise, Sicilia, Pu-
glia, Calabria, Abruzzo sono i fanali-
ni di coda con tassi compresi tra il
2,2% e il 3%.

DRIPROGUZIGNE RISERVS

21%

IL MOLISE

Quota di Comuni
con un'agenzia
in Molise,

la regione con

il livello pit basso

WERA RODSAWANG/GETTY

[TIn cingue anni s iy
anche nel Nord
Est, I'area piv
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LE DIFFERENZE REGIONALI NELLA DIFFUSIONE DEGLI SPORTELLIBANCARI E NEL COSTO DEL CREDITO
QUOTA DI COMUNI CON ALMENO UN'AGENZIA E TASSO MEDIO PRATICATO SUI PRESTITI PER INVESTIMENTI CONCESSI ALLE IMPRESE (TAEG)
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La mano visibile @

ALESSANDRO DE NICOLA

LE CORREZIONI
NECESSARIE

Di fronte alle tensioni causate
dall’aggressione russa
dell’Ucraina il riflesso pavloviano
di molti politici & chiedere

un allargamento dei cordoni
della borsa pubblica. Ebbene,

il deficit eil debito pubblici
contano ancora nella valutazione
di un Paese da parte dei mercati,
iquali non sono solo BlackRock

oilterribile Soros. No, sono

anche il Signor Rossi, Madame

Dupont o Herr Schmidt,

oppureiloro fondi pensione.
pagina 4>

La mano visibile

ALESSANDRO DE NICOLA

REDDITO DI CITTADINANZA

EQUOTA 100

LE CORREZIONI NECESSARIE

i fronte alle tensioni
economiche causate
dall’aggressione russa
dell'Ucraina il riflesso
pavloviano di molti politici € chiedere
un allargamento dei cordoni della borsa
pubblica. Ebbene, il deficit e il debito
pubblico contano ancora nella
valutazione di un Paese da parte dei
mercati, i quali non sono solo BlackRock
oil terribile Soros, ma sono ancheil
Signor Rossi, Madame Dupont o Herr
Schmidt, oppureiloro fondi pensione
che per comprare un Btpitaliano (e
quindi finanziare il nostro debito
pubblico) pretendono oggi 163 punti
base in pin (il famoso spread) rispetto al
Bund tedesco. Poiché alzare le tasse nel
Paese con la pit alta pressione fiscale
d’Europa, se si prende in considerazione
solo 'economia legale e non quella
sommersa (altrimenti & la seconda), non
euna grande idea, il governo dovrebbe
impostare una seria spending review
(chenei governia guida grillina era
ormai diventata spending deppiil).

Quali sono le due misure che - a
prescindere dai ristori per il Covid -
hanno maggiormente inciso sulla spesa

D

pubblica? Il reddito di cittadinanza e

Quota 100, marchi di fabbrica del
governo gialloverde, il Conte L.

Sotto questo profilo é interessante
un’indagine recentemente condotta su
un campione di 45 mila persone
dall’Inapp (Istituto nazionale per
I'analisi delle politiche pubbliche).
Secondo I'Istituto i beneficiari sono 1,8
milioni di nuclei familiari (in linea coi
dati Inps 2021, mentre ¢’¢ una
diminuzione nei primi due mesi 2022). A
questi si aggiungono altri 3 milioni di
potenziali nuclei percettori che hanno
fatto domanda non accolta o hanno
intenzione di farla. Tra chiprende il
reddito, il 46% ha un qualche tipo di
occupazione, il 25% € in cerca dilavoro e
i129% e inattivo (ma non & dato sapere
quante persone non possono lavorare e
quante hanno rinunciato a farlo).
Questo & un dato importante perché il
RdC é stato concepito sia come mezzo di

Commentl
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contrasto della poverta sia come politica
attiva del lavoro (affidata agli eroici
navigator e ai Centri per I'impiego).
Ebbene, quel che salta agli occhisono
varie incongruita del sussidio: ad
esempio, non sitiene conto del costo
della vita benché un euro a Milano ne
valga 1,6 a Palermo; le famiglie numerose
sono svantaggiate; alcuni poveri
“assoluti” esclusi e il 23% degli
intervistati giudica “non essenziale” il
percepimento dell’assegno.

Ma dal punto di vista di stimolo
all’occupazione la situazione &
allarmante. Di coloro i quali, inattivi o
disoccupati, sono stati contattati dai
Centri per I'impiego o dai Comuni per
sottoscrivere il cosiddetto patto peril
lavoro solo il 40% ha aderito. Di questi
solo la meta ha ricevuto un’offerta di
lavoro e il 28,2% non I’ha accettata
nonostante I'offerta fosse “congrua”
secondoi parametridellalegge
(distanza, retribuzione, modulazione e
tipologia di contratto). In breve, tra i
contattati solo I'8,5% ha un lavoro (el
25% dei percettori non ¢ stato nemmeno
contattato). Lariforma della legge di
bilancio nel 2021 ha introdotto qualche
correttivo (ad esempio, si puo rifiutare

una e non pittdue offerte “congrue” e le
agenzie private di collocamento sono
pit coinvolte), tuttavia il risultato & lo
stesso disarmante, nonostante in tre
anni si siano spesi pitt di 20 miliardi per
finanziare lo schema (anche se sarebbe
ingiusto non tener conto degli effetti
distorsivi e negativi della pandemia).
Naturalmente, la metodologia del
sondaggio non cattura le numerose
percezioni non dovute (soloa
gennaio-febbraio 2022 siregistrano 11
milarevoche), il che impone di
considerare riforme che renderebbero il
sussidio piti efficiente ed economico. La
piti ovvia & un’inclusione piena e
remunerata di centri per I'impiego
(pubblici, privati o non profit) in
concorrenza. La seconda ¢ la graduale
trasformazione del RAC in imposta
negativa sul reddito talché I'eventuale
impiego saltuario o stagionale o a tempo
determinato non comporti una totale
eliminazione del beneficio se si
superano le soglie Isee, ma una graduale
diminuzione, in modo che sia sempre
conveniente lavorare (non in nero).
Quanto a Quota 100 (possibilita di
andare in pensione a 62 anni di eta e 38
di contributi) non ¢’¢ molto da dire:

L’opinione

Alzare le tasse non &
possibile, 'unica via

€ impostare una seria
spending review

sulle politiche assistenziali
sprecone e inefficienti

nonostante le adesioni siano state meno
del previsto, 'impatto finoal 2028 &
stato stimato dall’Osservatorio dei Conti
Pubblici in circa 30 miliardi e per ogni
100 lavoratori andati in pensione ne
sono stati assunti solo 40. Una politica
sprecona e anti-sociale (abbiamo
bisogno di persone anziane attive) cui
quota 102 non porra rimedio, ma solo un
pienoritorno al sistema contributivo o
con un’uscita pitilibera ma che
comporti una riduzione attuariale
calcolata non solo sulla quota
contributiva ma sull'intera pensione
(pure la parte ancora retributiva): € la
proposta avanzata dagli economisti Tito
Boeri e Roberto Perotti.

In conclusione: queste politiche
assistenziali sussidiano in un certo
numero di casi chi ne ha meno bisogno
dimenticando i marginali,
disincentivano l'efficienzaela
laboriosita, stimolano frodi e lavoro
nero, scassano i conti pubblici. Le
qualita perfette per vincere le elezioni.

Commentl
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Dall’apertura dell’account alla moderazione degli interventi: gli aspetti da regolamentare

DECRETO PNRR BIS

Nel pubblico

il profilosifaintre

504- 001- 001

Pagina acuradi
ANTONIO C1ccIA MESSINA

1 regolamento social degli

enti pubblici si fa in tre: il

profilo dell’ente; il profilo

del dipendente in nome
dell’ente; il profilo privato del
dipendente  pubblico.Sono
questi i temi che devono esse-
re disciplinati nello sviluppo
del progetto di sviluppo di un
profilo social: dall’apertura,
all’alimentazione dei contenu-
ti, alla moderazione degli in-
terventi.L'impulso alla pre-
senza in rete spinge le pubbli-
che amministrazioni non solo
a costruire piattaforme di ser-
vizi e alla digitalizzazione dei
procedimenti amministrati-
vi, ma anche a pianificare I'at-
tivita di comunicazione attra-
verso la rete Internet. Vedia-
mo dunque i capitoli pit im-
portantiche non possono esse-
re dimenticati nella stesura

del regolamento social di un
ente pubblico.
Comunicazione pubbli-
ca. Il regolamento social si in-
serisce nella pianificazione
dell’attivita di comunicazione
dell’ente pubblico. In partico-
lareiprofili social delle pubbli-
che amministrazioni sono un
veicolo per illustrare e favori-
re la conoscenza da parte dei
cittadini della normativa, dei
procedimenti amministrativi
delle modalita di erogazione
deiservizi.
Ma soprattuttoil profiloisti-
tuzionale
puo servire a
favorire la
partecipazio-
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ne di cittadi-
ni e utenti an-
che su temi
di rilevante
interesse
pubblico e so-
ciale.

Non secon-
darioél'obiet-
tivo di pro-
muovere I'im-
magine
dell’ente e
realizzare ri-
cerchedigra-
dimento dei servizi (citizen sa-
tisfacion).

Peraltro, il profilo social
non esonera I'ente dagli obbli-
ghi istituzionali di pubblicita
e trasparenza previsti da nor-
me speciali.

Profili istituzionali. Il re-
golamento individua i profili
social istituzionali e gli even-
tuali canali tematici. L’ente
deve stabilire gli obiettivi che
sivuole raggiungere (informa-
tivi, partecipativi, di erogazio-
nediservizi) e scegliereil oiso-
cial piu adatti.

Elemento centrale, poi, & co-
struire un team per la gestio-
ne del profilo social. Non si
puo lasciare, Infatti, questa
iniziativa alla buona volonta
di qualcuno che sfrutti tempi
vuoti e ritagli di tempo.

Piano editoriale. Proprio
perché non si tratta diiniziati-
ve estemporanee e amatoria-
1i, il profilo social dell’ente de-

ve essere oggetto di un piano
editoriale, che stabilisca 1 con-
tenuti e regole formali e scelte
estetiche ed

espressive.
Non si
puo trascu-
rare né la

correttezza
né lefficacia
comunicati-

va. Opportu-
no organiz-

zare 1 conte-
nutiin rubri-
che, aggior-
nate secon-
do un calen-
dario fisso.
Doveroso
rammenta-
re che non
sono pubblicati contenuti di
natura commerciale e che &
vietata la propaganda politica
ed elettorale.

Utile e, infine, prevedere
che 1 profili istituzionali sulle
retisociali non sono canali uffi-
ciali per raccogliere segnala-

zioni o reclami.

Norme di comportamen-
to. La netiquette del profilo so-
cial dell’ente deve
mettere al bando
scurrilita e offese,
ma, soprattutto, de-
ve prevedere e man-
tenere  efficiente
un’attivita di mode-
razione, da assegna-
re alla responsabili-
ta di un referente
espressamente indi-
viduato.Il modera-
tore, in particolare,
dovra poter a sua di-
screzione, modifica-
re, rifiutare di inse-
rire o rimuovere
ogni materiale che
giudica essere in vio-
lazione delle norme di compor-
tamento.

Il regolamento stabilira il
procedimento per arrivare al-
la eliminazione di contenuti
da parte del moderatore.

Rappresentanzadell’en-
te. Il regolamento social deve

scrivere prescrizioni ad hoc a
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riguardo dell’accesso da parte
dei dipendenti a una rete so-

ciale con un profiloistituziona-
le cosi da apparire nel loro ruo-
lo e non come singoli privati.
Uso privato dei social.
Il regolamento non puo tace-
re suun argomento molto de-
licato e cioé la disciplina
dell'uso di profili personali

privati da parte dei dipen-
denti.

Necessario, a questo propo-
sito, tracciare un collegamen-
to con il codice di comporta-
mento dell’ente, i1 cui precet-
tidevono essere osservati an-
che nella vita virtuale. Tra
queste prescrizioni devono
assolutamente trovare posto
quelle che obbligano il dipen-
dente a non usare a fini pri-
vati sui social le informazio-

ni di cui dispone per ragioni
d’ufficio; a non postare di-
chiarazioni pubbliche offen-
sive dell'immagine dell’am-
ministrazione precisando,
in ogni caso, che le dichiara-
zioni sono effettuate a tito-
lo personale.

Anche sui social, poi, il
pubblico dipendente non de-
ve assumere impegniné an-
ticipare I'esito di decisioni
o azioni; deve, poi, evitare
la propalazione di fake
news ai danni della pubbli-
ca amministrazione e della
sua attivita.

Piu in dettaglio, sulle re-
ti social, il dipendente del-

Il regolamento & la sede
nella quale inserire il divie-
to di divulgazione di foto, vi-
deo, o altro materiale multi-
mediale, che riprenda loca-
li e personale senza l'espli-
cita autorizzazione dell’en-
te di appartenenza.

Senza autorizzazione, il
dipendente né pubblico, in-
fine, non potra aprire blog,
pagine o altri canali a no-
me dell’ente né potra utiliz-
zare il logo della pubblica
amministrazione su ac-
count personali.

- @ Riproduzione riservate——

z - : Ilregolamento
la pubblica amministrazio- individua i profili
ne deve evitare di rivelare social istituzionali
. . . . . e gli eventuali
informazioni riguardanti canali tematici.
Pambito lavorativo e rispet- L'ente deve

.. stabilire gli
tare la sfera di riservatez- obiottivi che vuole
za dei colleghi. raggiungere

Tra le prescrizioni devono 5
trovare posto quelle che 5
obbligano il dipendente

a non usare a fini privati sui 3
social le informazioni di cui 4.
dispone per ragioni d’ufficio; 5.
a non postare dichiarazioni 6
offensive dell’immagine

’raglom d’ uffc:lo

Regolamento social p.a. - | punti cardine :

. Evitare di rivelare informazioni riservate riguardanti I'ambito lavorativo

Rispettare la sfera di riservatezza dei colleghi

Non duvulgare foto, video, o altro matenale multlmedlale che nprenda
Iocall € personale senza espllmta autonzzazmne - e

Non aprire blog, pagine o altri canali a nome dell ente
. Non utilizzare il logo dell'ente su account personali _
Non usare a fini privati sui social le |nformaZ|on| di cui d|spone per

dell’amministrazione
precisando che le
dichiarazioni sono effettuate
a titolo personale

7 Non postare circhfaraznom pubbllche offenswe dell lmmaglne deII’am-_
" ministrazione -
8 Precisare, in ognl caso, che Ie dlchlaraZ|on| Sono effettuate a tltolo

) personale
. SU| social il pubbllco dlpendente non assume :mpegnl ne antscspa 3 es;to :

di decisioni o azioni

Istruzioni
*per Pusoxk
* 4 X

Il pubblico d|pendente ewta Ia d|fqu|one fake news a prop05|to deIIa
10.
pubblica amministrazione e della sua attivita
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Il flop della crisi d’impresa

La compostzione negoziata della crisi d’umpresa non sta decollando. Le cause:
eccessiva burocrazia, tempi lunghi, esitiincerti. Meglio il concordato preventivo

todelle imprese a rischio ma con possibilita di ri-
sanamento ¢ ancora assai deludente. Le ragio-
ni sembrano molte e le resistenze all'utilizzo e
accettazione dello strumento da parte dei tribu-
nali e dei creditori anche maggiori.

Non decolla la nuova composizione negoziata
per la soluzione della erisi d'impresa (Cnc), in-
trodotta dal dl 118/2021, convertito nella legge
147/2021, a causa delle troppe incertezze che
aleggiano sul suo utilizzo. Le modalita di avvio,
i tempi e le certezze per ottenere le misure pro-
tettive previste dagli art. 6 e 7 della Cncrisulta-
noinfatti ambigue e non garantiscono un effetti-
vo e sicuro vantaggio per 'impresa in difficolta.
Cosi, a distanza di cinque mesi dalla sua entra-
tainvigore, avvenutail 15 novembre 2021, il bi-
lancio del nuovo istituto per evitare il fallimen-

Pollio-Gre '_1{1{'!‘:1 apag. 7

CRISIDIIMPRESA

Il bilancio sul ricorso alla misura introdotta dal dln. 115/2021 risulta per ora deludente

Composizione negoziata, e flop

Procedura frenata da modalita di avvio, tempieincertezze

Pagina acura re il fallimento delle imprese a
MAR rischio ma con possibilita di ri-
DI CELLO POLLIO sanamento e ancora assai delu-
E MARCO GREGGIO dente. Le ragioni sembrano

molte e le resistenze all’utiliz-

on decolla la nuova

composizione negozia-

ta per la soluzione del-

la crisi  dimpresa
(Cnc), introdotta dal dl
118/2021, convertito nella leg-
ge 147/2021, a causa delle trop-
pe incertezze che aleggiano sul
suo utilizzo. Le modalita di av-
vio, 1 tempi e le certezze per ot-
tenere le misure protettive pre-
vistedagliart. 6 e 7della Cncri-
sultano infatti ambigue e non
garantiscono un effettivo e so-
prattutto sicuro vantaggio per
I'impresa in difficolta. Cosi, a
distanza di cinque mesi dalla
sua entrata in vigore, avvenu-
tail 15 novembre 2021, il bilan-
cio del nuovo istituto per evita-

zo e accettazione dello strumen-
to da parte dei tribunali e dei
creditori anche maggiori. I nu-
meri di Unioncamere parlano
chiaro: 175 istanze di Cnc pre-
sentate al 22 aprile 2022. Ma
cio che e ancora piu chiaro e il
sentiment degli addettiailavo-
ri. E sufficiente parlare o navi-
gare nella rete tra i blog e i so-
cial dei commercialisti e avvo-
cati per rendersi conto che la
Cnc stenta a farsi largo. E co-
me se, ancora prima didiventa-
re conosciuto si fosse creato at-
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torno all’istituto un pregiudi-
zio. La situazione, infatti, & con-
dizionata da una certezza: la
Cncnon e cosi semplice come si
pensava e tantomeno e cosi effi-
cace comeil concordato preven-
tivo con riserva (Cpr) previsto
dall’art. 161, co. 6, legge falli-
mentare (1.f.). Italiaoggi Sette
lo aveva segnalato per primo
(siveda edizione del 7 marzo). I
tempi per I'accesso alla Cnc ri-
sultano, infatti, troppo farragi-
nosi e lunghi, poiché la docu-
mentazione da depositare per
ottenere lanominadell’esperto
negoziatore, che permette di ot-
tenere anche I'avviodelle misu-
re protettive, non e facile da re-
cuperare. Un'impresa in diffi-
colta non ha tempo e ha invece
bisogno di celerita, ma soprat-
tutto di evitare che i creditori
possano agire in pregiudizio al-
la continuita aziendale e possa-
no dare corso alle istanze di fal-
limento.

L’art. 5 della Cnc richiede
che I'imprenditore che fa do-
manda di accesso debba deposi-
tareil certificato unicodei debi-
titributari eil certificato deide-
biti contributivi. Documenti
che vengono rilasciati
dallAgenzia delle entrate e
dall'Inps e che, pur riservando-
si 45 giorni, in verita arrivano
anche con tre mesi di ritardo.

Senza tali certificati la doman-
da non puo essere esaminatae,
paradosso, tali certificati non
possono neppure essere sosti-
tuiti da alternativa documenta-
zione. Prova ne e che neppureil
Durcdellimpresa sostituisceil
certificato contributivo, come
chiarito dal messaggio Inps del
28 dicembre 2021 n.4696. Se la
domanda e incompleta, quindi,
nessuna misura protettiva puo
essere ottenuta.
Leragionidello scarso ap-
peal. Perché questo scarso suc-
cesso della composizione nego-
ziata? Forse perché 'economia

e florida e la crisi € un tema ar-
chiviato? Certamente no. Lo
tsunami di fallimenti é dietro
I'angolo. Vedendo l'esiguo nu-
mero delle procedure fallimen-
tari e di concordato preventivo
presenti nei tribunali italiani
verrebbe da rispondere pero in
senso contrario. Eppure cosi
non &, né puo essere: la crisi de-
rivante dalla guerra in Ucrai-
na si e innestata sulla prece-
dente crisi pandemica (purtrop-
po non ancora terminata) e ha
aggravato il quadro economico:
il Centro studi di Confindu-
stria ha reso nota una survey
su circa 2 mila aziende, da cui
emerge che il 16,4% di queste
ha gia ridotto la produzione
per 'aumento dei costi e le diffi-
colta di approvvigionamento
causate dalla guerra; un altro
35,9% delle imprese, inoltre,
prevede una tenuta della capa-
cita di produzione fino a massi-
mo tre mesi. Sono sotto gli oc-
chi di tutti gli effetti di tale cri-
si: esplosione del prezzo delle
materie prime e dei costi
dell’energia, arresti della pro-
duzione in molte fabbriche, mu-
tuinon pagati da sempre pit fa-
miglie, incertezza economica
dilagante e permanenza di un
importante arretrato tributa-
rio.

Che cosa e che non funzio-
na. La Cnc non e ancora cono-
sciuta e non produce quei bene-
fici sicuri e immediati che, inve-
ce, il Cpr come modificato
dall’art. 33 del dl 83/2012 con-
vertito nella legge 134/2012,
aveva immediatamente per-
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messo alla sua introduzione
(11 settembre 2012).La novita
del Cpr, c.d. chapter eleven
all'italiana, era stata accolta
nell’estate del 2012 come tocca-
sana: tutti pronti ai nastri di
partenza e, infatti, dal giorno
dell’entrata in vigore e nei pri-
mi mesi successivi furono pre-
sentate gia migliaia di istanze
di concordato preventivo. E ve-
roche allora non esisteva alcun
controllo, nessun organo giudi-
ziario e la sospensione delle
azioni esecutive e le altre misu-
re protettive erano automati-
che. Qualcosa e cambiato nel
tempo ma la sostanza del Cpr
non varia. La Cnc, invece, non
né automatica. Innanzitutto,
pur essendo volontaria, richie-
de un evidente sforzo gia avvia-
to dall'imprenditore nel predi-
sporre un «tracciato» di strate-
gia per il risanamento, che im-
plichi una conoscenza delle so-
luzioni, delle prospettive di ri-
lancio e della possibilita di pre-
sentare un piano, insieme a tut-
tala documentazione richiesta
dallart. 5 dellalegge 147/2021.
Ma come si sa, un’impresa in
crisi hainnanzitutto bisogno di
tempo. Tempo per comprende-
re se esistono soluzioni peril ri-
sanamento ovvero sia necessa-
rio liquidare I'impresa. Il tem-
po e direttamente proporziona-
le alla definizione delle strate-
gie e alla conclusione delle trat-

tative. Il tempo & permesso se
esiste la finanza per sopravvi-
vere e se esiste un momento di
«bonaccia», cioé 'impresa non
e sottoposta alla pressione dei
creditori e pud godere di una ge-
stione in prospettiva senza
guardare al passato, cioe a do-
vere pagare i debiti pregressi.
E quello che succede con il con-
cordato preventivo in bianco
che produce gli effetti immedia-
ti dell’art. 168 1.f. Le misure
protettive dell’art. 6 sono auto-
matiche ma solo dopo che la do-
manda di Cnc é ritenuta com-
pleta, quindi documentata e al-
legata dai certificati tributarie
previdenziali che richiedono,
come detto tra i 45 giorni e piu
edopo che 'esperto sia stato no-
minato e abbia accettato l'inca-
rico (si veda Italioggi Sette del
7 marzo) e la nomina sia stata
iscritta al registro imprese. Ma
non ¢ tutto. Dopo 'avvio della
Cnc occorre che ai sensi
dell’art. 7 della Cncil tribunale
competente confermi le misure
protettive e in base alle prime
esperienze della giurispruden-
za il risultato non & per nulla
scontato. Dunque nessun im-
prenditore che sia con il fiato
corto sta guardando all'utilizzo
della Cnc. Chi invece non ha il
fiato corto guarda con attenzio-
ne a farsi nominare un esperto
chenon assicura ancora una ca-
pacita e esperienza effettiva

nella Cnc e guarda con difficol-
ta agli effettivi benefici.

Le imprese, poi, che hanno
istanze di fallimento pendenti
non sembra abbiano scelta.
Chi ha alla porta una istanza
di fallimento non si puo6 permet-
tere di rischiare che la Cnc ab-
bia tempi incerti. Meglio dun-
que avviare una domanda di
Cpr, che per altroi tribunali fal-
limentari guardano con mag-
giore favore perché sottola loro
vigilanza.

Il nodo e ancora cultura-
le. Nonostante le complessita,
la scarsa applicazione sconta
in Italia la mancanza di una
culturadella prevenzione e del-
la precoce emersione della cri-
si. L'imprenditore si rivolge ai
professionisti esperti di crisi,
normalmente, allorquando la
situazione e gia compromessa,
spesso irrimediabilmente. Sic-
chéil ricorso ad un istituto vol-
to a comporre la crisi diventa
un rimedio «di ultima istanza»:
quando non c’e pit nulla da fa-
re 'imprenditore capisce che bi-
sogna fare qualcosa. Quasi un
ossimoro. E quel qualcosa al
momento resta ancorail Cpr.

——® Riproduzione riservate—— H
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Regione Numero  Percentuale
Lombardia 37 21,14%
Lazio 24 13,71%
Emilia-Romagna 18 10,29%
Toscana 16 9,14%
Campania 14 8,00%
Abruzzo 11 6,29%
Puglia 9 5.14%
Sicilia 9 5,14%
Veneto 8 4,57%
Calabria 8 4.57%
Umbria 7§ 4,00%
Piemonte 5 2,86%
Liguria 4 2,29%
Sardegna 2 1,14%
Basilicata 1 0,57%
Friuli Venezia Fiulia 1 0,57%
Marche 1 0,57%
Molise 0 0,00%
Provincia autonoma di Bolzano 0 0,00%
Provincia autonoma di Trento 0 0,00%
Valle d'Aosta 0 0,00%
Totale 175 100%
Dati al 22 aprile 2022 Fonte: Unioncamere
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Sentenzailleggibile, appello ko
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La CtrdellaSicilia ha dichiarato soccombente Uappellante nonostante la difesa nel merito
Pl

Selallegato e poco comprensibile scatta 'inammissibilita

Pagina acura
DI GIUSEPPE RIPA
EALESSANDRO LATTANZI

ppello inammissibi-
le se la sentenza di
primo grado, allega-
ta, redatta a mano, e
scarsamente comprensibile
ovvero addirittura totalmen-
te incomprensibile.Questo e
quanto emerge dalla contro-
versa sentenzan. 2163/2022
emanata dalla I sezione del-
la Commissione Tributaria
Regionale della Sicilia, pub-
blicata lo scorso 16 marzo.
La sentenza in oggetto me-
rita approfondimento, poi-
ché dalla sualettura, dichia-
rando soccombente I’Agen-
zia delle Entrate, emerge un
addossamento di oneri a ca-
rico delle parti processuali
non previsto né dal codice
del processo tributario, né
dal codice di procedura civi-
le ovvero, come si dira, an-
che in sede penale.
Insomma, le perplessita
sono molte; tuttavia, dappri-
ma occorre esaminare i fatti
di causa, che meglio aiute-
ranno a comprendere la disa-
mina che verra poi proposta.
I’Agenzia delle entrate
impugnava una sentenza
emessa dalla Ctp di Palermo
relativa a una cartella auto-
mobilistica e allegava al fa-
scicolo di parte la sentenza,
la quale risultava essere
scritta a mano dall’estenso-
re.

La Ctr dichiarava ’appel-
lo inammissibile, in quanto
la copia della sentenza pro-
dotta dalla parte appellante
non era valida e quindi inuti-
lizzabile al fine della decisio-
ne, poiché questa era scarsa-
mente comprensibile o addi-
rittura illeggibile.

Posto ci0, 1 massimi giudi-
ci siciliani basavano la loro
motivazione su un orienta-
mento della Suprema Corte
la quale, con sentenza n.
4683/2016, aveva ritenuto
che la validita della senten-
za fosse subordinata al fatto
che alle parti o al giudice del
grado successivo, non puo es-
sere richiesto un lavoro in-
terpretativo che superi I'im-
pegno richiesto dalla lettu-
ra.

I giudici continuavano, pe-
ro, affermando (ed e qui che
emergono le perplessita) che
Iappellante avrebbe potuto
richiedere alla segreteria
della Commissione di I gra-
do una copia riprodotta con
mezzi informatici, tenuto
conto delle modalita dettate
dall’art. 119 delle disposizio-
ni di attuazione del codice di
procedura civile.
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In sostanza, la non leggibi-
lita della sentenza, nono-
stante sia stata redatta dal
giudice, ha comportato per
una parte del procedimento
I'inammissibilita dell’appel-
lo e, quindi, 'impossibilita
di potersi compiutamente di-
fendere.

Sulla decisione pare dove-
roso effettuare qualche ri-
flessione, al fine di verifica-
re se 1 principi di cui agli
artt. 24 e 111 della Costitu-
zione siano stati adeguata-
mente rispettati.0 meglio,
pare utile soffermarsi sulla
valutazione dell’atto di ap-
pello, perché e da esso che
poi deve discendere la sen-
tenza di Il grado.

Difatti, esaminando la fat-
tispecie oggetto di gravame,
si evince come l'appellante
abbia compiutamente redat-
to I'atto difensivo e, conse-
guentemente, abbia eserci-
tato il proprio diritto alla di-
fesa illustrando i motivi di
impugnazione, i quali paio-
no sembrare estranei alla il-
leggibilita della sentenza.
Ne deriva che per la parte
che ha inteso difendersi, la
sentenza di I grado ha assol-
to il suo scopo, permettendo
poi la stessa funzione anche
all’appello. A meno che, ov-
viamente, non si sia solleva-
ta di propria sponte la que-
stione della incomprensibili-
ta o intellegibilita della sen-
tenza appellata.

Pertanto, dinullita dell’at-
to non puo parlarsi; tutt’al-
tro, giacché questo (rectius:
questi) hanno raggiunto il
proprio scopo. Invero, nel no-
stro ordinamento occorre ri-
cordare che la nullita sotto-
sta al principio della tassati-
vita, in base al quale 1'inos-
servanza delle disposizioni
stabilite per gli atti del proce-
dimento determina la nulli-

ta solamente nei casi previ-
stidalla legge.

E atal fine potrebbe entra-
re in gioco proprio l'ultimo
comma dell’art. 156 c.p.c.
che consacra il principio del-
la c.d. strumentalita delle
forme, in base al quale se lo
scopo dell'atto € in concreto
raggiunto, la nullita non
puo essere dichiarata.

E allora mal si comprende
la decisione della Ctr Sicilia,
la quale avrebbe dovuto rile-
vare come assolto lo scopo
raggiunto dai due atti (appel-
lo e quindi anche la senten-
za). In sostanza: se viene
esercitato il diritto alla dife-
sa, in quanto si riesce ad im-
pugnare correttamente la
sentenza e vieppiu il rispet-
to dei requisiti essenziali di-
sposti dal Codice del proces-
so tributario per l’appello,
questo non pud mai essere di-
chiarato ab origine inammis-
sibile.

Nessuna norma impone
quindi un onere cosi gravoso
ed ulteriore rispetto a quelli
previsti dal dlgs n.
546/1992. Difatti, esaminan-
dolo non emergono disposi-
zioni che impongono tale
onere ad una delle parti, fi-
nanco a prevedere l'inam-
missibilita.

L’art. 36 (applicabile al
gradodiappello, giustoil rin-
vio dell’art. 49) prevede il
contenuto minimo obbligato-

rio della sentenza, nel quale
tuttavia non emerge nessun
obbligo a carico dell’estenso-
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re di redigerla in maniera
chiara e leggibile; ovvio e
che tale requisito e implici-
to, malo siripete: nel casoin
cui la sentenza contiene tut-
ti gli elementi indicati
dall’art. 36, essa ¢ adeguata-
mente motivata e contiene i
requisiti essenziali previsti
dallalegge.

L’art. 53, al primo comma,
afferente alla forma dell’ap-
pello, prevede 'obbligo di ri-
portare soltanto gli estremi
della sentenza impugnata e
non anche la copia della stes-
sa; dunque, l'appello non
puo essere dichiarato inam-
missibile, stante la previsio-
ne del secondo periodo, sem-
predel primo comma, poiché
Ielemento essenziale richie-
sto dalla norma non & né
mancante, né assolutamen-
te incerto. Vieppiu che la co-
pia della sentenza viene ad-
dirittura acquisita dalla Ctr
attraverso il trasferimento
del fascicolo del processo, se-
condo quanto previsto dal
terzo comma dello stesso ar-
ticolo.

Ecco, quindi, come il dlgs
546/1992 in nessun caso ad-
dossa un siffattoonere in ca-
po alla parte che intende far
valere le proprie ragioni; an-
cor meno laddove, lo si riba-
disce, la parte sia addirittu-
ra riuscita ad incardinare
correttamente il procedi-
mento difendendosi per mo-
tivazioni diverse dalla non
leggibilita della sentenza di

primo grado.Nel Codice di
procedura civile, oltre quan-
to disposto dall’art. 156,
I’art. 132 afferente al «conte-
nuto della sentenza» ricalca
essenzialmente quanto gia
sopra proposto per 'art. 36.
Ancora, il ricorso all’art.
119 delle disposizioni attua-
tive non pare nemmeno atta-
gliarsi alla fattispecie ogget-
to del contendere. Difatti,
seppur la norma prevede le
modalita di redazione della

sentenza, in alcun modo es-
sa dispone l'addossamento
dell’onere ad una delle parti
di richiede copia della sen-
tenza trascritta in modo leg-
gibile.

In conclusione, qualcosa
deve dirsi sulla decisione de
qua, soprattutto in ragione
della specialita del procedi-
mento tributario rispetto a
quello civile, il quale, come
sopra brevemente esamina-
to, in nessun modo addossa
alle parti 'onere di richiede-
re la copia trascritta al giudi-
cedilgrado.

Per quanto sopra esposto,
ad avvisodi chi scrive, sareb-
be stato auspicabile un inter-
vento diretto da parte del
giudice di seconde cure, sen-
za pero fare ricorso al rinvio
in primo grado ex art. 59; in-
vero, anche forzando la ma-
no, in nessuna delle cause
letteralmente previste dalla
norma si sarebbe potuto far
confluire la illeggibilita del-
la sentenza.

Circa la possibilita che la
parte si attivi per ottenere
dalla cancelleria o da altre
parti diverse da quelle pro-
cessuali la leggibilita o com-
prensibilita di quanto e ab
origine intelligibile, va da sé
come siffatto compito e previ-
sto da alcuna norma. Tanto
e vero che proprioin sede pe-
nale, con la sentenza resa a
Sezioni unite n. 42363/2006
non si & mancato di stigma-
tizzare tale attivita para pro-
cessuale. Si e detto, tra I’al-
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tro, che la sentenza, una vol-
ta depositata e firmata, ol-
tre che dal presidente e
dall’estensore, anche dal
cancelliere ex art. 548 c. 1
c.p.p., con apposizione della
data di detto deposito, divie-
ne automaticamente l'origi-
nale, risultando esaurito il

della sentenza (ritenuta) in-
comprensibile, lo stesso non
ha fatto altro che tradurre e
capire quella motivazione
censurandola punto per pun-
to aiutato (anche) ma non so-
lodall’attoimpugnato in pri-
me cure.

~——® Riproduzione riservate——

procedimento di formazione
di quest’ultimo. Infine una
considerazione di sostanza:
se I'appellante ha cura di di-
fendersi cercando di censua-
re il contenuto motivazione

La fattispecie in sintesi

Con la sentenza scarsamente comprensibile ovvero addirittura totalmente

incomprensibile, quali le conseguenze?

1) Se I'appellante si & difeso nel merito, non eccependone la nullita, 'appello

e valido in quanto:

+ nessuna disposizione del digs n. 546/1992 prevede I'inammissibilita per
tale ipotesi

- alla Ctr e trasferito il fascicolo del processo direttamente dalla segreteria
della Ctp, ivi compresa la copia autentica della sentenza

- la sentenza ha raggiunto il suo scopo e produce effetti nonostante la
nullita (co. 3, art. 156 c.p.c.)

2) se l'appellante deduce lillegittimita della sentenza per essere incom-

prensibile:

- sara il giudice a verificare se i requisiti di cui all’art. 36 digs 546/1992
sono stati soddisfatti

In ogni caso, comunque, € impossibile addossare I'onere all’appellante di
richiedere copia della sentenza autenticata, concludendo con I'inammissi-
bilita dell’appello.

Il rinvio all’art. 119 disp. att. del codice di procedura civile non puo applicarsi
in questo caso, disponendo le modalita di redazione della sentenza; fatti-
specie questa che compete solo all’'organo giudicante, senza minimamente
menzionare le parti processuali

Pes0:96%

504- 001- 001

Te|p—|;e55 Servizi di Media Monitoring

PROVINCE SICILIANE

19

Il presente documento e' ad uso esclusivo del committente.



Rassegna del: 25/04/22
Edizione del:25/04/22
Estratto da pag.:14
Foglio:1/4

2]

CONFINDUSTRIA SICILIA Dir. Resp.:Pierluigi Magnaschi
Sezione:PROVINCE SICILIANE Tiratura: 88.589 Diffusione: 59.965 Lettori: 105.000

g | \IPRESA o

[fondipergliinvestimentilegati a tecnologie 4.0, economua circolare e risparmio energetico

Pmi, I'innovazione e premiante

Per le aziende fino al 6590 di contributiin conto impianti

504- 001- 001

Pagina acura
DI BRUNO PAGAMICI

nvestimenti innovativi le-

gati a tecnologie 4.0, eco-

nomia circolare e rispar-

mio energetico. E questa
la «ricetta» del ministero del-
lo sviluppo economico che
stanzia circa 700 milioni di
euro per 'ammodernamento
tecnologico delle micro, picco-
le e medie imprese manifattu-
riere finalizzato alla riduzio-
ne del costo delle bollette.
Con le risorse messe a disposi-
zione dal programma d'inve-
stimento europeo React-Eu e
dai fondi di coesione, il Mise
potra concedere fino al 60%
di contributi in conto impian-
ti per 1 programmi di investi-
menti innovativi e con una
maggiorazione del 5% per
quelli che verranno conclusi
in 9 mesi. Le modalita e i ter-
mini delle domande di agevo-
lazione da parte delle impre-
selocalizzate nell’intero terri-
torio nazionale sono stati sta-
biliti dal decreto direttoriale
12 aprile 2022, in attuazione
deldm 12 febbraio 2002 («Isti-
tuzione regime di aiuto perin-
vestimentiinnovativie soste-
nibili delle micro, piccole e
medie imprese»). Per la con-
cessione degli incentivi il Mi-
se valutera prioritariamente
1 progetti volti a favorire la
transizione dell'impresa ver-
so il paradigma dell’econo-

mia circolare e il migliora-
mento della sostenibilita
energetica dell'impresa.

Iprogrammi diinvestimen-
to, in particolare, dovranno:

- prevedere l'utilizzo delle
tecnologie abilitanti afferen-
ti al piano Transizione 4.0. e
I'ammontare di tali spese de-
verisultare preponderante ri-
spetto al totale dei costi am-
missibili del programma;

- essere diretti all'amplia-
mento della capacita alla di-
versificazione della produzio-
ne, funzionale a ottenere pro-
dotti mai fabbricati in prece-
denza o al cambiamento fon-
damentale del processo di
produzione di un'unita pro-
duttiva esistente ovvero alla
realizzazione di una nuova
unita produttiva.

Le imprese non devono
aver effettuato, nei due anni
precedenti la presentazione
della domanda, una delocaliz-
zazione verso l'unita produtti-
va agevolata e dovranno im-
pegnarsi a non farlo fino ai
due anni successivi. Gli inve-
stimenti agevolabili dovran-
no inoltre essere conformi al
principio «<non arrecare dan-
ni al’ambiente» (Dnsh). Do-

%
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mande a partire dal 18 mag-
gio 2022,

La misura agevolativa.
La misura, istituita con il dm
10 febbraio 2022, si pone in
continuita con gli interventi

promossi dai bandi «Macchi-
nari Innovativi» (decreti mi-
nisteriali del 9 marzo 2018 e
del 30 ottobre 2019), rispetto
ai quali presenta comunque
significativi elementi di novi-
ta.

L’intervento agevolativo e
definito nell’ambito della co-
municazione della Commis-
sione europea del 19 marzo
2020 C(2020) 1863 final
(«Quadro temporaneo per le
misure di aiuto di Stato a so-
stegno dell’economia nell’at-
tuale emergenza del CO-
VID-19») e successive modifi-
cazioni e integrazioni, e, in
particolare, della Sezione
3.13 («Sostegno agli investi-
menti per una ripresa sosteni-
bile»), ai sensi e nei limiti del-
la quale sono concessi gli aiu-
ti.

Soggetti beneficiari. So-
no ammesse alle agevolazio-
ni le micro, piccole e medie im-
prese del settore manifattu-
riero, nonché le attivita di ser-
vizi alle imprese elencate
nell’allegato 4 del decreto 10
febbraio 2022 quali, ad esem-
pio, attivita di raccolta e recu-
pero di materiali/rifiuti e di
imballaggi per conto terzi, at-
tivita legali e di contabilita e
di consulenza aziendale e ge-
stionale, attivita di architet-
tura e ingegneria, attivita au-
siliarie ai trasporti e magazzi-
naggio, attivita di call center,
mense e catering, pubblicita
e ricerche di mercato, edizio-
ni di software e telecomunica-
zioni, lavanderie industriali.

Investimenti sostenibi-
li 4.0. E un regime di aiuto
peril sostegno, nell'intero ter-
ritorio nazionale, di nuovi in-

vestimenti imprenditoriali
innovativi e sostenibili. L'o-
biettivo e favorire la trasfor-
mazione tecnologica e digita-
ledell'impresa, al fine di supe-
rare la contrazione indotta
dall'emergenza Covid e dalla
crisiucraina, e diorientare la
ripresa degli investimenti
verso ambiti strategici per la
competitivita e la crescita so-
stenibile del sistema economi-
co.

La misura prevede la con-
cessione e l'erogazione di age-
volazioni in favore di pro-
grammi di investimento pro-
posti da micro, piccole e me-
die imprese conformi ai vigen-
ti principidi tutela ambienta-
le e ad elevato contenuto tec-
nologico, coerente con il pia-
no Transizione 4.0, con priori-
ta per quelli in grado di offri-
re un particolare contributo
agli obiettivi di sostenibilita
definiti dall'Unione europea
e per quelli volti, in particola-
re, a:- favorire la transizione
dell'impresa verso il paradig-
ma dell’economia circolare;-
migliorare la sostenibilita
energetica dell'impresa.

La dotazione finanziaria
complessiva dello strumento
e pari a euro 677.875.519,57,
di cui:

- 250.207.123,57 euro per
le regioni del Centro-Nord a
valere sulle risorse dell’inizia-
tiva «React— Eu» destinate
all’asse prioritario VIdel Pro-
gramma operativo nazionale
(Pon) «Imprese e competitivi-
ta» 2014-2020. come modifica-
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to da ultimo con la decisione
di esecuzione C(2021) 5865 fi-
nale, del 3 agosto 2021;

- 4277.668.396,00 euro per
le regioni del Mezzogiorno.

Una quota pari al 25% del-
la dotazione finanziaria com-
plessiva e destinata ai pro-

grammi proposti dalle micro
e piccole imprese.

I programmi di investi-
mento. Devono essere realiz-
zati presso un'unita produtti-
va localizzata nel territorio
nazionale, essere avviati suc-
cessivamente alla presenta-
zione della domanda, preve-
dere un termine di ultimazio-
ne non successivo a 12 mesi
dalla data del provvedimento
di concessione delle agevola-
zioni e rispettare le seguenti
soglie di importo delle spese
ammissibili:

A)nel caso di programmi di
investimento da realizzare
nelle regioni Molise, Basilica-
ta, Calabria, Campania, Pu-
glia, Sicilia e Sardegna, spese
ammissibili non inferiori com-
plessivamente a 500 mila eu-
ro e non superiori a 3 milioni
di euro e, comunque, all'80%
del fatturato dell'ultimo bi-
lancio;

B) nel caso di programmi di
investimento da realizzare
nelle regioni Abruzzo, Emi-
lia-Romagna, Friuli-Venezia
Giulia, Lazio, Liguria, Lom-
bardia, Marche, Piemonte,
Toscana, Trentino Alto-Adi-
ge, Umbria, Valle d’Aosta e
Veneto, spese ammissibili
non inferiori complessiva-
mente a un milione di euro e
non superiori a 3 milioni di
euro e, comunque, all'80% del
fatturato dell'ultimo bilan-
cio.

Ai programmi caratterizza-
ti da un particolare contenu-
to di sostenibilita verra attri-
buito un punteggio aggiunti-
vo nell’ambito dell’attivita di
valutazione dell'istanza.

Spese ammissibili. Sono
le spese strettamente funzio-
nali alla realizzazione di inve-
stimenti relativi all’acquisto
di nuove immobilizzazioni
materiali eimmateriali: mac-
chinari, impianti e attrezza-
ture; opere murarie (nei limi-
ti del 40% del totale dei costi
ammissibili); programmi in-
formatici e licenze; acquisizio-
ne di certificazioni ambienta-
li; servizi di consulenza per la
definizione della diagnosi
energetica (per gli investi-
menti volti al miglioramento
della sostenibilita energeti-
ca).

Agevolazioni. Le agevola-
z1oni sono concesse, ai sensi e
nei limiti di quanto previsto
dalla sezione 3.13 del Tempo-
rary framework, nella forma
del contributo in conto im-
pianti, a copertura di una per-
centuale nominale massima
delle spese ammissibili deter-
minata in funzione del terri-
torio di realizzazione dell'in-
vestimento e della dimensio-
ne delle imprese beneficiarie.
In particolare:

-periprogrammi di investi-
mento da realizzare nei terri-
tori delle regioni Calabria,
Campania, Puglia, Sicilia, il
contributo massimo & pari al
60% delle spese ammissibili
per le imprese di micro e pic-
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cola dimensione e al 50% per
leimprese di media dimensio-
ne;

-periprogrammi di investi-
mento da realizzare nei terri-
tori delle regioni Basilicata,
Molise e Sardegna, il contri-
buto massimo e pari al 50%
delle spese ammissibili per le
imprese di micro e piccola di-
mensione e al 40% per le im-
prese di media dimensione

-periprogrammi di investi-
mento da realizzare nelle re-
gioni Abruzzo, Emilia-Roma-
gna, Friuli-Venezia Giulia,
Lazio, Liguria, Lombardia,
Marche, Piemonte, Toscana,
Trentino Alto-Adige, Um-
bria, Valle d’Aosta e Veneto,

il contributo massimo e pari
al 35% per le imprese di mi-
cro e piccola dimensione e al
25% delle spese per le impre-
sedimedia dimensione.

Domande. Le agevolazio-
ni sono concesse sulla base di
una procedura valutativa
con procedimento a sportello.
Le domande devono essere
presentate, esclusivamente
per via telematica, attraver-
so apposita procedura infor-
matica messa a disposizione
sul sito internet di Invitalia.
La procedura prevede:

- a partire dalle ore 10.00
del 4 maggio 2022 e possibile,
attraverso la procedura infor-
matica raggiungibile sul sito

Invitalia, procedere alla com-

pilazione della domanda;
-dalle ore 10.00 del 18 mag-

gio 2022 le domande compila-

te potranno essere inviate.
——® Riproduzione riservate——1

Le spese ammissibili

Tipologia di spesa

Condizioni

Sono agevolabili le spese funzio-

nalialla realizzazione dei program-

mi di investimento e relative all’ac-

guisto di nuove immobilizzazioni

materiali e immateriali:

a) macchinari, impianti e attrezza-
ture

b) opere murarie, nei limiti del
40% dei costi ammissibili

c) programmi informatici e licenze
correlati ai beni materiali di cui
alla lettera a)

d)acquisizione di certificazioni
ambientali

Le spese devono essere riferite a:

a) immobilizzazioni, materiali e immateria-
li, nuove di fabbrica acquistate da terzi

b) beni ammortizzabili e capitalizzati, che
figurano nell’attivo dello stato patrimo-
niale del proponente e mantengono la
loro funzionalita rispetto agli investi-
menti per almeno tre anni dall’eroga-
zione degli aiuti

¢) beni utilizzati solo nell’'unita produttiva
oggetto del programma di investimento

d) mezzi mobili non targati

Nel caso di investimenti diretti alla di-

versificazione della produzione, le spese

devono superare almeno del 200% il

valore contabile degli attivi riutilizzati (co-

me dall’esercizio finanziario precedente

I'avvio dell'investimento)

Pes0:92%
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MATERIE PRIME E INVESTIMENTI

Gas e petrolio attraggono i risparmi (con cautela)

Andrea Gennai —a pag. 2 con un’analisi di Ken Fisher

Gas e petrolio a portata di risparmiatore
ma gli investimenti richiedono cautela

Gli Exchange traded commodity. Anche a Milano sono quotati gli strumenti che replicano 'andamento delle materie prime
e alcuni di loro guadagnano oltre I'80% da inizio anno: ecco come funzionano e quali sono i rischi che si possono nascondere

Andrea Gennai

Le materie prime sono le grandi pro-
tagoniste sui mercati finanziari in
questo primo scorcio del 2022. Con
le obbligazioni in cadutaliberaele
azioniche nonbrillano piti comelo
scorso anno, le commodity macina-
noguadagni. Dainizio annoI'indice
Crb - che sintetizza una ventina di
materie prime — sale del 33 percen-
to.Unmovimento che era partito gia
nel2021eche haregistratouna deci-
sa accelerazione dopo lo scoppio

€ quello americano e non quello
europeo trattato in Olanda.

I future

Da inizio anno il gas naturale
americano é raddoppiato, il pe-
trolio Wti & balzato del 35% men-
tre per’oro il rialzo & pill conte-
nuto (+7,5%).

Gliscambi sulle commodity sul-
le principali piazze internazionali
si realizzano attraverso contratti
derivatiovveroifuture. Sitrattadi
contrattia termine perlaconsegna

ta all’effetto dei derivati.

Le sorprese negative possono es-
sere sempre dietroI’'angolo per chi
siapprocciaaquesti strumenti sen-
za studiare attentamente i mecca-
nismi di funzionamento.

Meglio avere orizzontidi inve-
stimento di breve termine: in fasi
come quella attuale dove c’é forte
richiesta di commodity e i future
con scadenza ravvicinata quotano
molto di pilu delle scadenze suc-
cessive, allora si possono anche
trarre dei vantaggi. Non bisogna

della guerra in Ucraina. auna determinata scadenza diun poidimenticare che le commodity
prodotto (grano, petrolio, eccete- sono quotate soprattutto in dollari
Gli Etc ra). Non tuttii risparmiatori posso- equindi le oscillazioni del biglietto

Tutto quanto sta accadendo attira
sempre di pit1 'attenzione dei pic-
coli risparmiatori. Investire sulle
commodity non € piti un mestiere
da professionisti come poteva es-
sere 30 anni fa. Oggi anche a Piazza
Affari sono quotati strumenti, de-
nominati Etc (Exchange traded
commodity), che consentono dire-
plicarele principali materie prime

anche con piccoliimporti. Alcuni di
loro guadagnano pil dell’8o0% da
inizio anno e questo attira I’atten-
zione dei piccoli risparmiatori. Qui
stal’arma a doppio taglio. La facili-
ta di accesso, i costi contenuti e le
piccole somme richieste invogliano
moltiinvestitoriatentarela strada
dell’investimento “esotico”, com-
prando grano, rame o palladio. Ma
investire in materie prime € molto
complesso e soprattutto questi
strumenti, per motivi tecnici, non
replicano mai fedelmente 'anda-
mento della materia prima sotto-
stante. Attenzione poi a cosa si

compra. Ad esempio, il sottostante
diriferimento utilizzato per inve-
stire sul gas, che va tanto di moda,

no o vogliono accedere a questi
mercati che richiedono un’atten-
zione costante a partire dal mante-
nimento dei margini sui derivati.
Lanascita degli Etc cercadi ovviare
a questo problema per chi non ha
tempo, voglia e spesso competenze
per seguire i future.

| problemi degli Etc

Tutto questo perd ha un costo. Gli
Etc sono costruiti agganciandosi
solitamente al primo future quota-
to, quando si avvicina alla scaden-
za passano su quello successivo.
In questo passaggio spesso sicre-
ano dei disallineamenti anche im-
portanti tra prezzo dell’Etce quo-
tazionidella materia prima. Que-
sti fenomeni siosservano suoriz-
zontidi medio e lungo termine: a
esempiosuun periododi 3-5anni
non sorprende di vedere che uno
strumento che investe in una ma-
teria prima come petrolio o grano
sia disallineato del 20 0 30% ri-
spetto ai prezzi della stessa com-
modity mentre per 'oro questo
problema non si verifica essendo
una materia prima stoccabile per
lungo tempo e quindi non sogget-

verde possono impattare in positi-
vo o in negativo anche sugli Etc
trattati a Milano.

L'uso della leva
A complicare il quadro c¢’e I'uso
sempre pilt crescente di strumenti
aleva, vale adire Etc che amplifi-
cano le quotazioni del sottostante
per 2 otre volte. Quindi se il petro-
liobalzadel 10% il mio guadagno
puo essere anche del 20 o del 30%,
ma attenzione si possono amplifi-
care anche le perdite se I'investi-
tore ha sbagliato la scommessa
sulla direzionalita del mercato.
Avolteil movimento della ma-
teria prima puo essere talmente
violento da azzerare il valore dello
stesso Etc a leva (recentemente
sono successi casi sul nickel e due
annifaaccadde sul petrolio Wti).
Insomma, per destreggiarsi sui
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La diffusione dellaleva
ha spinto molti
investitori a vere
scommesse con esiti

a volte molto negativi

mercati delle commodity bisognare
essere ben coscienti delle comples-
sita degli strumenti che si acquista-
no usandoli con moderazione,

ERIPRODUZIONE RISERVATA

Gli strumenti

La performance dei migliori Etc
a Piazza Affari da inizio anno. Var %

Wisdomtree Petroleum Lev.

+100%

Gas naturale

Dainizio anno le quotazionidel

+40%

Frumento

L'Ucraina & tra i maggiori

e 108,0 : - o
WisdomTree Com 2X Daily Le. gasamericano hanno . produttori di cerealie in
oo ee o vt A g5  Peneficiato dellamaggiore particolare grano e la guerra ha
S ! richiestado 0|e sanzioni russe . . . .
ETFS EUR Daily Hedged Nickel p fatto schizza i prezzi a Chicago
— S . 66!? 1l cruscotto
Wisdomtree Wheat Lev.
64,6 ANDAMENTO DELL'GRO COMEX ANDAMENTO DEL PETROLIO WTI
T T Prima scadenza da inizio anne. Dollari per oncia Prima scadenza da inizio anno, Doligri per barile
Wisdomtree Agriculture Lev.
S8 i 62,8 2080 130
Wisdomfree Broad Commodities
I— 366 2000 120
WisdomTree Aluminium 2X Daily Lev.
w359
ETFS EUR Daily Hedged Corn 1880 el
O 343
WisdomTree Agriculture 1500 100
i T 31,7
ETFS EUR Daily Hedged Forward A. C.
SRR 29,7 i =
ETFS EUR Daily Hedged Soybeans
R 27,4 1600 | 0
WisdomTree Physical Palladium I
R 26,5 18275 7521
.ErFs EUR Dﬂily Hedged Zim - 113]. oic FEB MAR 22 API; = I31 (]9 FEB MAR 22 APR
Wm0 260 2021 2022 2021 2022
ETFS EUR Daily Hedged Ind. Metals
f 234
ETFS EUR Daily Hedged Cotton
P 229
WisdomTree Sugar 2X Daily Lev.
e
Wisdomtree 2X Daily Long Gold
m ............ 1?I6
ETFS EUR Daily Hedged Aluminum
e S .... .
WisdomTree Physical Precious Metals
s 15,2
WisdomTree Copper 2X Daily Lev.
A 14,4
Palladio
La Russia & tra i maggiori
esportatori del metalloe le
sanzioni hanno fatto balzare le
quotazionial Nymex
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Guerra e crisi

Caro energia e spesa
mandanoinrosso
5 milioni di famiglie

A fine anno per i nuclei pitt poveri saldo negativo
da 1.366 euro: gli extra costi pesano per il 9,9%
Arischio deficit anche i redditi fino a 21mila euro

di Michela Finizio —a pagina 3

LA SPESA DELLE FAMIGLIE E L'IMPATTO DEI RINCARI

Spesa delle famiglie per energia e alimentare (in % sui consumi totali)

e stima del saldo rispetto al reddito medio a fine 2022

DA 29.366

DA 21.400
A 29.366
A43.720

BEN|
ENERGETICI

248
ALIMENTAR!

REDDITO MEDIO -
SPESA MEDIA

-145
-1.366

Fonte: elab. Direzione Studi e Ricerche di intesa Sanpaclo su dati Istat
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Energia e spesa,
il caro prezzi
manda in rosso
cinque milioni
di famiglie

per i nuclei meno abbienti: per loro i rincari pesano
i19,9% sul reddito, contro il 2,8% per i piu facoltosi

Michela Finizio

I bilanci di oltre cinque milioni di fa-
miglieitalianerischianodi chiudersi
inrosso per effetto dei rincari. In pra-
tica, nel 2022 perun quinto dei nuclei
familiari il saldo finale tra redditi e
consumipotrebbeessereabbondan-
temente negativo, in mediapercirca
1.366 euro. Un deficit generato dagli
extra-costi sostenutiinambitoener-
getico (elettricita, gase carburanti)e
per la spesa alimentare.
Esuqueste famiglie piti povere, che
sicollocano nel primoquintiledired-
dito (finoaigmilaeuro) che, secondo
le stime della direzione Studi e Ricer-
chediIntesaSanpaolo, siabbatteran-
nomaggiormente gli effetti dell'infla-
zione in corso. Una platea per cui la
spesa in beni energetici e alimentari
gianel 2020 rappresentava il 38% dei
consumi totali, un’incidenzadestinata
asalirenel2o22del10,1%ipotizzando
consumi invariati. Con il rischio che
queste famiglie entrino inunacondi-
zione di “poverta energetica”, per cui
cioe acquistarebenie servizi essenziali
comporta un impiego eccessivodiri-
sorse rispetto alle proprie possibilita
economiche. «Queste famiglie — affer-
ma Luca Mezzomo, responsabile ana-
lisi macroeconomica dell’istituto di
credito — rischiano di trovarsi un ri-
sparmioresiduo negativoafineanno
e, ciog, di non farcela a far fronte alle

maggiorispese. Perquestomotivo sa-
ranno costrette inevitabilmente a ta-
gliare dei consumi o ad attingere alle
poche riserve accantonate».

Aumentanoidivari
Incrociando le informazioni sulla di-
stribuzione deiredditiesullacompo-
sizione dei consumi per classe dired-
dito - e ipotizzando che i comporta-
menti di spesa non mutino - Intesa
Sanpaolohastimatol'impattodeirin-
cari sui bilanci familiari: 'onere ag-
giuntivo per nucleo si colloca media-
mente sui 2mila euro, con grandi diffe-
renzeinbasealreddito. Sivadaunmi-
nimo di 1.462 euro per le famiglie nel
quintile pili povero(finoacircaigmila
eurodireddito familiare) a unmassi-
modi2.495 peril quintile pitricco(ol-
tre 43.720 euro). La proiezione tiene
contodel trend dei prezzifotografato
dalstatneiprimidue mesidel2022.elo
proietta —ipotizzando appuntoconsu-
mi invariati — finoa fine anno.

La simulazione mette in evidenza
comel'extracosto che dovrannososte-

nere le famiglie incida diversamente
sulreddito medio corrispondente del
nucleo: del9,9% per le famiglie pitipo-
vere e del 2,8% per quelle pilt abbienti.

Lapovertaenergetica
lrisultatoéchealcuni potrebberonon
farcela. Se da un lato, infatti, chi sta

meglio potraassorbirei maggiori costi
attingendo alla propria quota di ri-
sparmi, dall’altro ¢’e chi lo potra fare
conmolta pit difficolta e — inassenza
dipolitichedi supporto-saraspintoa
consumare di meno.

Laspesa mediafinale stimata per
il 2022 da Intesa Sanpaolo, infatti,
rischia di generare un “risparmio
negativo” (cioe un’erosione dirisor-
se accantonate) per le famiglie che si
collocano nei primi due guintili: in
particolare, i redditi sotto i 15mila
euro afineanno potrebbero chiude-
rel’'anno conundeficitdi1.366 euro,
quellitraismilae 21.400di145 euro.
In pratica per questa platea il saldo
tra reddito medio e spesa finale si
stimain rosso, maconun’incidenza
ben pitt marcata nel primo quintile
(appunto per 5,1 milioni di famiglie).
In questo caso “I'eccesso di spesa”
rispetto alle reali possibilita econo-
miche arriva a toccare il 9,3% del
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reddito complessivo.

Alcontrario le famiglie con redditi
piti elevati, hannomaggiore probabili-
ta di registrare un tasso di risparmio
positivoe sufficientemente ampio da
assorbirei maggiori costi: perinuclei
chesicollocanonelquintile direddito
pit facoltosoilmaggior onere potreb-
beessereassorbitolasciandounresi-
duo positivo di oltre 5.600 euro. «Gli
effetti distributivi di questa crisi dei
prezzi-aggiunge Mezzomo— saranno
impressionanti:l'incidenza dellaspesa
energetica e alimentare sfiora il 38%
sui consumi delle famiglie pitipovere,
mentre scende intornoal21% traipiu
abbienti». L'aumento dei prezzidibeni
essenzialirischia, quindi, di peggiora-

Chi sta meglio potra
assorbire i maggiori
costi coni risparmi,

gli altri - in assenza

di aiuti - saranno spinti
a consumare di meno

La crescita

«ll benessere

é tornato

ad aumentare,
ma senza equita»

relediseguaglianzesocialieallargare
I'area del disagio e della poverta. «Per
questo motivo le misure messe in
campodal Governodevonoessere mi-
rateamitigare questi preoccupanti se-
gnali», conclude Mezzomo.

Ladifferente capacitadispesa

Aconfermareilrischio che gli aumenti
impattino maggiormente sulle fami-
glie pilt povere sono i dati Istat sui
prezzial consumo: nel primotrimestre
2022 I'inflazione (indice Ipca) € pilt
ampia sulle famiglie con minore capa-
citadispesarispettoaquellecon livelli
pili elevati (+8,3% e +4,9% rispettiva-
mente). Confermalacrescitadeidivari
anche il rapporto Bes 2021 appena

pubblicatodallIstat: lapovertaassolu-
ta, checolpisce oltre s milionie mezzo
dipersone, nel2o021é cresciutaal Mez-
zogiorno e traiminori; il lavoro € au-
mentato, maé pitprecarioetagliafuo-
ri meta delle donne con figli piccoli e
portaancora tantiragazziaemigrare
oarestareinattivi(Neet); una famiglia
sutredichiara che conil perduraredel-
P'emergenza ha visto peggiorare la
propria situazione economica.

2 RPRODUZIONE RISERVATA
Per i ceti pit bassi
il costo energetico
e alimentare incide
del 38% sui consumi,

un peso in aumento
del 10,1% nel 2022

Il rapporto Bes 2021 ha messo

in evidenza il rischio di una crescita
non sostenibile. E i rincari dei
prezzial consumo hanno impedito

diridurre la poverta assoluta.

LINDA LAURA SABBADINI direttrice centrale Istat
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Raccolta cibe. | 'associazione Pane quotidiano di Milano sabato 16 aprile ha ricevuto 4.200 richieste di viver), in netto aumento rispetto alle 1.5

PANE QUOTIDIANG

00 al giorno di fine 2021

Stima degli effetti dei rincari

LA SPESA DELLE FAMIGLIE
Incidenza percentuale della spesa per beni energetici e alimentari,
per i diversi quintili di reddito. Dati 2020 e stima 2022

377 355

sTIMA +10,1 1
i +10, +9,

324 288 214

+8,1 +26,5 +5,1

ALIMENTARI

AN
13

CARBURANTE
PER VEICOLI
PRIVATI

LIMPATTO DEI RINCARI ENERGETICI E ALIMENTARI
Stima dell’extra costo annuo per nucleo familiare, per i diversi quintili
di reddito

INCIDENZA DELL'EXTRA COSTO ONERE AGGIUNTIVO

SULLA SPESAMEDIA ANNUD PER NUCLEO

In percentuale FAMILIARE - [neuro
12% 3000
0% +10,1% +9,1% +8,1% +70% +5,1% L5

5% Tr—

Finoa Da14.932 Da21.400 Da29.366 Oltre
14.932 a21.400 a29.366 ad43.720 43.720
L'EROSIONE DEI RISPARMI

Stima del risparmio medio residuo a fine anno (reddito familiare - spesa)
per effetto del rincari, nei diversi quintili di reddito

Te|p—|;e55 Servizi di Media Monitoring

INCIDENZA DEL RISPARMIO RISPARMIO MEDIO
5 RESIDUO SUL REDDITO FAMILIARE RESIDUO AFINE ANNO
id In percentuale Ineuro
GREE 12% +11,1% sowo
COMBUSTIBILE
PER
RISCALDAMENTO B
D —
(7@ i _9|3%
ELETTRICITA
39 Z. T -
£ - 2% 1366
Finoa Dal4a932 Da2l.a00 Daz29.366 Oltre Finoa Da14.932 Da21.400 Da 29.366 Oltre
14.932 421400 a29.366 a43.720 43.720 14.932 221.400 a29.366 a43.720 43,720
Fonte: elab la Direzioni Studi e Ricerche di Intesa Sanpaclo su dati Istat
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AL VIA L'OSSERVATORIO

Lo smart working
tenta lo scatto
dopo la pandemia

Siéinsediatoal ministero del Lavo-
rol'Osservatorioconle partisociali
chedevemonitorareirisultatidel
lavoroagile sperimentato finoraei
contratticollettiviin materia. E
potrebbeessereapprovataentro
ottobreunariformadellalegge
81/2017,allesamedellaCamera.
Magnani, Melis
eUccello —apag 5

Lo smart working tenta lo scatto oltre Covid

Il monitoraggio. Gia insediato al ministero del Lavoro 'Osservatorio che dovra  La riforma alla Camera. Si punta ad approvare entro ottobre un Ddl che vara

sottoporre a verifica i contratti collettivi adottati e i risultati raggiunti finora

incentivi per le aziende con il limite minimo del 30% delle ore «da remoto»

Valentina Melis
Serena Uccello

Cantiere apertosullosmartworking, Si
einsediato al ministero del Lavorol'Os-
servatoriobilaterale previstodal Proto-
collotrale partisocialisiglatoadicem-
bre 2021, chedovramonitorareirisul-
tati raggiunti finora con il lavoro agile
elebuone prassi adottate nella contrat-
tazione collettiva, nazionale e azienda-
le.Incommissione LavoroallaCamera,
poi, e stato adottatoun disegno dilegge
diriformadellalegge 81/2017che unifi-
caunadecinadipropostelegislativein
materia. L'obiettivo annunciato dalla
relatrice Maria Pallini(MsS) éapprova-
re definitivamente la riforma dello
smart working entro ottobre.

L’'Osservatorio

Monitorare I’evoluzione del lavoro
agile, mapparelo sviluppodella con-
trattazione collettiva sul tema, verifi-
care applicazione dellelinee di indi-
rizzo contenute nel Protocollo di di-
cembrescorso. Sonoquestiitreprin-
cipali obiettivi che hanno sancito
I'avvio, giovedi scorso, dell’Osserva-
torio nazionale bilaterale sul lavoro
agile, presieduto dal ministrodel La-
voro Andrea Orlando, e composto da
rappresentanti dei datoridilavoroe
dei lavoratori.

Il punto di partenza & la consape-
volezza, come ha sottolineato il mini-
stro Orlando, che «circa 4,5 milioni di
lavoratori continueranno in modo
stabile a lavorare da remoto, anche
dopo la fine della pandemia».

Per il ministro, «lo smart working
puo contribuire a migliorare le con-

dizioni di vita del lavoratore, ridurre
I'inquinamento, la congestione dei
centri urbani e contribuire al rispar-
mio energetico; maaltempo stesso
bisogna fare attenzione che questa
modalita di lavoro non determini
unadilatazione degli oraridilavoro,
una condizione diisolamento dei la-
voratori o unosvuotamentodialcu-
ni centri urbani».

L’Osservatorio non ha tra i suoi
obiettivi quello di studiare unarifor-
ma della legge sul lavoro agile. Una
semplificazione, pero, sara proposta
a Governo e Parlamento, come nota
Pasqualino Albi, ordinario di diritto
dellavoroall'universita di Pisa e coor-
dinatore dell’Osservatorio: «L’attuale
disciplina del lavoro agile emergen-
ziale, prorogata fino al 30 giugno -
spiega - prevede una modalita sempli-
ficata perle comunicazioniobbligato-
rie dalle aziende al ministero dei dati
deilavoratori che operano in modalita
agile. Sarebbe opportunointervenire
sull'articolo 23 della legge 81/2017, per
rendere strutturale la semplificazione
delle modalita di comunicazione del
ricorso al lavoro agile».

Le parti sociali convergono sulla
volonta di proseguire nel solcotrac-
ciato dal Protocollo. PerlaCislnone
opportuno intervenire oracon un te-
sto legislativo diriforma: «Sono stati
numerosi gli accordi stipulati negli
ultimi mesi - fanno notare dal sinda-
cato - e questi accordi stabiliscono
come criteri diaccessoal lavoroagile
lavolontarieta ela “remotizzabilita”
della mansione svolta, con un tetto
massimo di giornate abbastanza si-
gnificativo, intorno alle 2-3 a setti-

mana, € tutti stabiliscono anche gli
orari di disconnessione».

Sulla stessalineala Cgil, che chia-
risce come pill «la norma arriva a
prescrivere, meno spazio rimanealla
contrattazione».

Dello stesso avviso le parti dato-
riali. Da Confindustria si ribadisce
che «nonsi deve ingessareil lavoro
agile, costringendolo dentro unaca-
micia di forza, dal momento che la
legge c’é gia ed é stato firmato appo-
sta un protocollo con il Governoei
sindacati per affidare alla contratta-
zione collettiva il processo di ade-
guamento dello strumento ai nuovi
modelli organizzativi».

Per Confartigianato «bisogne-
rebbe evitare di stoppare il processo
di sviluppo della contrattazione av-
viato dal Protocollo».

Che cosa potrebbe cambiare

Ma che cosa prevede il disegno di
legge diriforma del lavoro agile, al-
I’esame della commissione Lavoro
della Camera (AC 222)? Innanzitut-
to, una soglia dialmenoil 30% delle
ore lavorate da remoto, perché si
possa parlare di smart working. La

Peso0:1-2%,5-56%

Telp,ress Servizi di Media Monitoring

ECONOMIA

30

Il presente documento e' ad uso esclusivo del committente.



478-001- 001

i

CONFINDUSTRIA SICILIA
Sezione:ECONOMIA

24 DR

Rassegna del: 25/04/22
Edizione del:25/04/22

Estratto da pag.:1

5

Foglio:2/3

soglia si giustifica perché stabilisce
uno spartiacque trale aziende che
potrebbero accedere agli incentivi
per lo smart working e quelle che
ne sarebbero escluse. Gli incentivi
consistono in una riduzione dell'1%
dei premi Inail perirapportiin mo-
dalita agile, nell’accesso allerisorse
del Fondo nuove competenze per la
formazione dei lavoratori, e nella
possibilita di ricorrere a uninnova-
tion manager per modernizzare e
perfezionare gli strumenti neces-
sari al lavoro agile. La relatrice in
commissione Lavoro, Maria Pallini,
prevede tempi rapidi: «Il testo uni-
ficato & stato adottato all'unanimi-

14.8%

AL LAVORO DA REMOTO

La quota di occupati che hanno
lavorato da casa almeno un gior-
noa settimana nel 2021 (Istat)

ta», spiega. «Se'approvazione alla
Camera avverra entro luglio, a ot-
tobre - conclude - la riforma po-
trebbe essere legge».

£ RPRODUZIONE RISERVATA

Le parti socialinon
ritengono necessario
riformare la legge
81/2017: basta

la contrattazione

31,9%

TRAIQUALIFICATI

Quasi un terzo degli occupati

in professioni qualificate nel 2021
ha prestato la propria attivita dacasa

Peso0:1-2%,5-56%

Te|p—|;e55 Servizi di Media Monitoring

ECONOMIA

31

Il presente documento e' ad uso esclusivo del committente.



Rassegna del: 25/04/22
Edizione del:25/04/22
Estratto da pag.:1,5
Foglio:3/3

=)
CONFINDUSTRIA SICILIA

Sezione:ECONOMIA

478-001- 001

Domande & Risposte

o La platea

Checosaéil Protocolio del 7

dicembre2021? d
Dopolalegge 81,/2017,il « LaVO rano a‘
Protocollo sottoscritto da

Governo e parti socialiil 7 re m Oto C E rca 4 [} 5

dicembre 2021 contribuiscea e . . .
disciplinare lo smart working, l d E t

modalita dilavorochesié m [ EOnE l avora Ort})
diffusavelocementeein

misuramassicciaa causa

dellemergenza sanitariada

Covid-19. Il Protocollo - che da

indicazioni per la

contrattazione collettiva - &

stato sottoscritto, oltre che dal Ak
ministerodel Lavoro,da26 s i
organizzazioni datoriali e dei
lavoratori. Sette i punti chiave:
adesione volontaria; accordo
individuale; diritto alla
disconnessione; luogo e
strumenti dilavoro; salute,
sicurezza, infortuni e malattie
professionali; parita di
trattamento, pari opportunita,
lavoratori fragili e disabili;
formazione.

Il lavoro agile & in evoluzione

e per questo & necessario
accompagnare I'azione legislativa
che sitrova ad affrontare

scenari nuovi.

Andrea Orlando ministro del Lavoro

e

Quali sono gli obiettivi
dell'Osservatorio bilaterale
sullavoro agile?

Listituzione dellOsservatorio
sul lavoro agile & prevista
dall’articolo 14 del Protocollo
del 7 dicembre 2021. Gli
obiettivi sono tre:

- monitorare i risultati raggiunti
subase nazionale conil lavoro
agile, anche per favorire lo
scambio diinformazionie la
diffusione e valorizzazione
delle migliori pratiche rilevate
neiluoghi dilavoro, oltrea
garantire un equilibratoricorso
traigeneri aquesta modalita di
svolgimento dellaprestazione;
- monitorare losviluppo della
contrattazione collettiva
nazionale, aziendale,
territoriale;

- monitorare 'andamento delle
linee diindirizzo contenute nel
Protocolio e valutarne possibili
sviluppi e implementazione
conriferimento sia a eventuali
novita normative, siaalla
crescente evoluzione
tecnologica edigitale.

©

Quanto dureri il lavoro
dell'Osservatorio?
L'Osservatorioavra ladurata di
unanno.

2]

Che cosasuccedera dopoil
30 giugno?

i1 30 giugno 2022 é ladata
nellaquale terminera 'uso
dellaprocedura semplificata di
comunicazione al ministero del
Lavoro, da parte delle aziende,
deilavoratoriin smartworking,
e la possibilita diricorrere al
lavoro agile anche senza
stipulare gli accordiindividuali
previsti dallalegge 81/2017.
La procedura semplificata,

tiferitaalle aziende del settore k ‘

privato, & stataintrodotta y By, S X
dalParticolo 90, commi3 e 4 Lavoro daremoto. Anche senza accordi individuali fino al 30 giugno 2022

del DI34/2020, e poi
prorogata pili volte. Dal 1°
lugliosi torneraal regime
ordinario diadozione e
comunicazione dello smart
working, basato sugliaccordi
individuali con i lavoratori.
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FISCO E AZIENDE

Interessi non deducibili,
un macigno sulle imprese

Marco Mobili e Salvatore Padula —apag 6

Interessi impossibili da dedurre
Un macigno sui conti aziendali

Imposte e indebitamento. In Italia si possono scaricare gli oneri finanziari solo entro il 30% del Rol,
limite ormai inadeguato in tempi di Covid e guerra. La delega fiscale non fa riferimenti espliciti al tema

Marco Mobili
Salvatore Padula

Iltemadeltrattamento fiscale dell'in-
debitamento delle societa é da tempo
oggetto diriflessione, anche a causa
delledifferenze tra il regime applicato
inItaliae quelli pil: favorevoli,adotta-
tiin gran parte dei Paesi europei.

Si tratta di una materia che — tra
colpidicodadel Covide conseguenze
dell'invasione russa in Ucraina -
sembradestinataarichiederenuova
attenzione, anche per P'effetto combi-
nato diunadinamica dei prestiti ban-
caricherestasostenuta(sia purnonai
livelli della fase emergenziale della
pandemia)editassidiinteresse ten-
denzialmente inrialzo. E che rischia
difareiconticon pitidiun'incognita,
spinta anche dalla crisi bellica, sulla
redditivitadelle imprese, specieinal-

cunisettori. Elemento questo che de-
terminerebbe una (ulteriore)crescita
degli interessi passivi indeducibili.

Le regole del Testo unico delle
imposte sui redditi (Tuir) - con il
nuovo articologéinvigoredal 2019
—sonoil frutto del recepimento della
prima direttiva antielusione (Ue
2016/1164, Atad 1). Lanorma preve-
de che gli interessi passivisiano de-
ducibili finoaconcorrenza di quelli
attivi e, perlaparte eccedente, nel li-
mite del 30% delrisultato operativo
lordo della gestione caratteristica
(Rol a valori fiscali e non pili contabi-
li). Gli interessi indeducibili nell’an-
no d'imposta sono dedotti dal reddi-
to dei successivi periodi, utilizzando
i medesimi criteri di calcolo.

Lineadurain ltalia

Nell’adeguarsi alle regole europee,
come spesso éaccaduto, il nostro Pa-
ese hascelto unalinea piuttosto con-
servativa. Hascelto, inaltritermini, di

non sfruttare alcuni spazi di autono-
miae deroghecheladirettiva offriva
(eoffre)agliStati, purall'internodiun
quadro comunitario volto a non asse-
condare/incentivare 'eccessivo in-
debitamento delle imprese.

Questi stessi spazi di autonomia
sono invece stati colti da molti altri
Paesi che — adifferenza dell'Italia -
consentonola piena deducibilita de-
gli interessi passivi per le imprese
che non appartengono agruppi(so-
cieta “stand-alone™) e, in molti casi,
non pongono vincolialla deducibili-
taentro determinati volumidiinte-
ressinetti(la direttivaindicavaun li-
vello massimo di 3 milioni di euro),
consignificativi benefici per le picco-
le e medie imprese.

Oltre 40 miliardi non dedotti
Peravere un'idea delle dimensioni del
fenomeno si possono guardarele sta-
tistiche sulle dichiarazionifiscalidelle
societa, il cui ultimo aggiornamento
€ stato rilasciato dal dipartimento
delle Finanze afine febbraio. Nel mo-
dellodel 2020(anno diimposta 2019,
quindi prima dell’emergenza sanita-
ria), le societa di capitali hanno indi-
cato interessi passiviiscrittiin bilan-
cio per 29,8 miliardidi euro. A questi
siaggiungevano oltre 38,4 miliardidi
eurodiinteressi passivi “riportati” dai
periodi di imposta precedenti.

Suun totaledioltre 68,2 miliardi di
eurodiinteressideducibilidallabase
imponibile Ires quelli effettivamente
dedotti sono stati 25,4 miliardi (37,3%
del totale), di cui7,6riferitialla quota
deducibile nei limiti degli interessiat-
tivie 17,8 riferiti alla quota deducibile
nellimite del 30% del Rol.

Ben 42,8 miliardidiinteressi pas-
sivi sono risultati indeducibili (com-
presala quota di interessi trasferita
al consolidato) e riportati all'anno
successivo: per le societa si tratta di
qualcosa come circa 10 miliardi di
euro di minore Ires da recuperare a
futura memoria.

Che cosaaccadranei prossimian-
ni? Qualcosadi significativo ¢,in real-
ta, gia accaduto: per far fronte al-
Pemergenza sanitaria, nel 2020
'esposizione delle imprese € esplosa
grazie alle misuredisostegnovarate
dal Governo (I'indebitamento delle
societa non finanziarie € aumentato
di 36 miliardi rispetto alla fine del
2019 a causa dell'incremento di pre-
stitibancaria medio elungo termine
per 82 miliardi di euro, fonte Banca
d’Italia). Anche nel 2021i prestitiban-
carisono cresciuti, seppur in misura

P
 FUSD

i
i
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molto pil1 contenuta. E questa ten-
denza sta proseguendo nella prima
parte del 2022, C’é inoltre una que-
stione tassi che andra monitorata. E
anchelaredditivita delleimprese po-
trebbe subire i colpi delle tensioni
geopolitiche e del’'andamento della
guerra (boom dei costi energetici e
dellealtre commodity; problemi diap-
provvigionamento di materie prime
e componenti; inflazione crescente).

Difronte aqueste prospettive, non
sorprende che da pili parti — sia trai
professionisti sia tragliimprenditori
-sipongal’accento sulla necessitadi
ampliare i criteridideducibilita degli
interessi passivi ai fini Ires. Si tratta
anchediunatrale urgenze sulla fisca-
lita d’'impresaritenute prioritarie dal
panel di espertiche ha partecipatoal
sondaggio pubblicato sul Sole 24 Ore
del Lunedi del 28 marzo.

1 correttivi (e il nodo del gettito)

Cisono margini per intervenire? Vi-
stiinumeriingioco, il problemale-
gato ai costi per I’Erario di un am-
pliamento dei criteri di deducibilita
non é secondario. Ma qualcosa si
dovrebbe fare.

Sipuosperare nellariforma fisca-
le? [1 Ddl delega, che sta procedendo
congrande fatica, non contieneinre-
altariferimenti espliciti al tema degli
interessi passivi(e neppure se netro-
vano nel documento delle Commis-
sioni parlamentari sull'indagine co-
noscitiva sulla riforma). Qualche
marginediintervento, tuttavia, siin-
travede in due punti dell’articolo 3
sullarevisione di Ires:

e ilprimoé quelloincuisidice che
lariformaintende perseguire la ten-
denziale neutralita tra i diversi si-
stemi di tassazione delle imprese,
perlimitare distorsioni di natura fi-
scale nella scelta delle forme orga-
nizzative e giuridiche dell’attivita: e

LE PROPOSTE DEL SOLE

IL SOLE 24 ORE,

28 MARZO 2022P.4

La revisione dei limiti di
deducibilita degli interessi
passivi & al terzo postotrai 12
interventi urgenti per la fiscalita
d'impresa proposti dagli esperti
del Sole 24 Ore.

sappiamo come perilredditod’im-
presa delle persone fisiche siano
previste regole molto pili favorevoli
(articolo 61 del Tuir);
e ilsecondoéquelloincuisiafferma
cheidecretidelegati dovrannoraffor-
zare il processo diavvicinamentotra
valori civilistici e fiscali: viene citata
esplicitamnente la disciplina degliam-
mortamenti, ma e evidente quantoil
temasiareale anche perladeducibili-
ta degli interessi passivi.

Sono opzioni da approfondire. I
tempi sono stretti. Forse, pensarci su-
bito sarebbe unasceltalungimirante.

All’estero la direttiva Ue
& stata recepita in modo
piu flessibile, spesso
con la deducibilita
completa fino a 3 milioni
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1l confronto

Disposizioni relative alla deducibilita degli interessi passivi in alcuni Paesi
Ue ed extra-Ue per le societa operanti nel settore industriale/commerciale
BPAESIUE [ PAESIEXTRA UE

PAES! ILTETTOIN%  LASOGLIA  ALTREREGOLE
SULL'EBITDA/ROL* LIBERAINE** EVINCOLI

Bl 30%

Belgio

Vlimiti i deducibilita non si applicano
alle societa stand-alone (alle quali si
applica solo una "thin capitalization
3 rule”). Per le societa che fanno parte di
G  un ruppo, la soglia di 3 milioni di euro
deve essere ripartita tra le societa
residenti e /o le stabili organizzazioni
locali del gruppo

Gliinteressi passivi netti che superano
i limiti indicati possono essere in parte
deducibili (il 75%) se la societa che &
parte di un gruppo ha un
equity-to-assets ratio superiore a
quello del gruppo. In maniera similare,
le entita autonome possono dedurre

un ulteriore 75% della frazione di
interesse netto che supera la soglia di 3
milioni di euro o del 30% dell'Ebitda.
Per le societa scarsamente capitalizzate
(debt-to-equity ratio superiore a 1,5:1),
le soglie di deducibilita degli interessi
passivi sono ridotte (1 min di € 0 10%
dell’Ebitda)

Il 30%

Francia 3

. min

Non si applicano limitazioni se:

(i) la societa non appartiene a un gruppo;
(ii) la societa appartiene a un gruppo,
mail suo rapporto tra il patrimonio netto
eil totale delle attivita del bilancio

non &inferiore al 2% rispetto al rapporto
complessivo dellintero gruppo

30%

Germania 3

. i

BN 30% oresse -

2ol
Italia A

. della quole

glinteressi
sono

sempre
deducibili

- 20% :

Paesi 1

Bassi . min

mm 30%  g5g

Polonia mila
3min
dizloty

Lt 30% Nel caso di prestiti tra parti correlate,
- 485 gli interessi sono deducibili solo se:
Svezia (i) il prestatore risiede in un altro paese

SEE 0in un paese che ha un trattato
fiscale applicabile con la Svezia che
copre il reddito in questione; o (ii) s
ilreddito dainteressi & tassato ad
un‘aliquota minima del 10% nello stato
di residenza del beneficiario.

mila
Smin
di corane

La legge di Bilancio 2021 ha previsto
Fintroduzione di una norma che dal
2023 limiti la deducibilita degli interessi
passivi rapportando l'ammontare
diinteressi passivi netti deducibili ad
una percentuale dellEbitda (al momento
non nota). Sono previste alcune
esenzioni dallapplicazione della norma
per le imprese di minori dimesioni

Gran
Bretagna 2m’1n4
2min
disterfine.
= Nonesiste L€ piccole imprese sono esenti dalla
= 30% racogie limitazione alla deduzione se soddisfano
Stati aldisatto  uno specifico test calcolato sui ficavi
Uniti getiaducie,  lordi. Questultimo, dal 2022 & soddisfatto
g sei ricavi lordi calcolati nel triennio
sempre  precedente (ed attualizzati allinflazione)
deducibili sono inferiori a 27 milioni di dollari

(%) Quota dellEbitda entrola quale & consentita la deduzione degliinteressi passivi netti.
() importo fino al consetita gliinteressi netti
Fonte: raccolta dati ed elaborazione a cura dello Studio Tributario e Societario Deloitte
Societa tra Professionisti Srl

68,2 mld

Gliinteressi

Totale degli interessi passivi
delle societa (anno d'imposta
2019), di cui 28,8 iscrittia
bilancio e 38,4 di anni precedenti

37,3%

Quota dedotta

Percentuale di interessi passivi
effettivamente dedotti dalle
societa (anno d'imposta 2019),
paria 25,54 miliardi di euro

48,2 mld

Oneriindeducibili

Interessi passivi indeducibili
{anno d'imposta 2019), circa 10
miliardi di euro di minore Ires a
futura memoria
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Pagamenti: nuova spinta a carte, app ¢ Pos

Lotta al sommerso

Pos, invio dei dati e sanzioni:
la spinta ai pagamenti digitali

Lotta al sommerso. Il decreto Pnrr-2 anticipa al 30 giugno le multe per chi non accetta bancomat e carte
In attesa del rafforzamento della lotteria degli scontrini arriva la trasmissione giornaliera degli acquisti

I pagamenti con carte, app e altri
strumenti tracciabili nel 2021 sono
arrivati a quota 327 miliardi, in au-
mentodel 22% subaseannua. Ehan-
no visto crescere fino al 38% I'inci-
denza sui consumi delle famiglie.
Sulcashlessfalevaancheil Pnrrper
contrastare 'evasione: le quattro
areed’interventosul digitale(Pa, sa-
nita, turismo e trasporto pubblico
locale) potrebbero generare paga-
menti tracciabili per un valore ag-

Pagina a cura di
Dario Aguaro
Cristiano Dell’Oste

I pagamenti digitali crescono. Train-
centivi e sanzioni, leregole continua-
noacambiare — e non sempre brilla-
no per efficacia — ma la tendenza &
netta: carte, app e altri strumenti
tracciabilinel 2021 sonoarrivatiaco-
prireil 38% della spesa delle famiglie,
secondo I'Osservatorio del Politecni-
codiMilano. Eproprio sulle transa-
zioni elettroniche fa leva il Pnrr per
contrastare I'evasione fiscale.

Il piano prevede quattroaree d’in-
tervento sul digitale (Pa, sanita, turi-
smo e trasporto pubblico locale), che
potrebbero generare transazioni
elettroniche per unvalore aggiunti-
vodi27,2miliardidieuro,inbasealle
stime della Cashless society-The Eu-
ropean House Ambrosetti. Per avere
un'idea dell'impatto, il Politecnico di
Milano ha calcolato che nel 2021in
Italia ci sono stati pagamenti digitali
per327miliardi,inaumento del 22%
subase annua.

Laspintadel Pnrrandra percio ad
aggiungersiauntrenddicrescitagia
in atto, che nonsi e fermato neppure
nell’anomalo 2020. Quando - pur
conmeno occasioni d’acquisto diret-
to — i pagamenti cashless hanno te-
nuto a quota 268 miliardi, vedendo
crescere laloro incidenza sui consu-

mi delle famiglie (dal 29 al 33%).

Il decretolegge Pnrr-2 — atteso
in Gazzetta Ufficiale nei prossimi
giorni — punta a imporre nuovi
vincoli anti-contante.

I primo é I'anticipo al prossimo
3o giugno (anziché 1° gennaio 2023)
delle sanzioni per gli esercenti e i
professionisti che rifiutano i paga-
menticonil Pos:lamultasaradi 3o
euro pittil 4% del valore della tran-
sazione. L’obbligo di dotarsi delle
apparecchiature ¢’é dal 2014, male
sanzioni sono sempre state rinviate.
Ora resta da capire come saranno
effettuati i controlli e come si po-
tranno constatare le violazioni: un
punto sul quale diversi osservatori
hanno sollevato pit di un dubbio.

Un’altra misura inarrivo conil de-
creto € la trasmissione quotidiana
dei datisulletransazioni pagate con
monetaelettronica. Insostanza, tutti
gliincassi giornalieri tramite Pos sa-
ranno subito comunicati all’'agenzia
delle Entrate, che potra incrociarli
conidati dei corrispettivi. E un pas-
saggio tecnico, ma decisivo, perché
puntaaevitare chelesommeincas-
sate con mezzi digitalinon vengano
poi dichiarate al Fisco.

Chi si opponealla diffusione del
digitale, infatti, ha spesso sottoli-
neato che favorire i pagamenti trac-
ciabili impone maggiori costi agli
esercentie - diper sé - nonriduce

giuntivodi 27,2 miliardidi euro.In-
tantoildecreto Pnrr2attesoin Gaz-
zetta nei prossimi giorni punta a
nuovivincoli anti-contante: anticipa
al prossimo 30 giugno le sanzioni
per gli esercenti cherifiutanol’ uso
del Pos e impone la trasmissione
quotidianadeidatisulle transazioni
pagate con moneta elettronica.

Dario Aquaro

e Cristiano Dell’Oste —apag. 7

il sommerso. L'obiezione ha un
senso, perché «se questi provvedi-
menti incentivano i pagamenti
elettronici, senza contemporanea-
mente aumentare sufficientemente
la probabilita percepita di un con-
trollo, rischiano di non avere alcun
effetto sull’evasione», come silegge
nella Relazione del Mef sull’'omessa
fatturazione allegata al Pnrr. Anzi,

i soli incentivi senza controlli po-
trebbero avere un effetto distorto:
trasformare I'evasione «con con-
senso» (quella in cui al cliente,
complice, viene tolta I’Iva) in eva-
sione «senza consenso» (incuilac-
quirente paga prezzo pieno, ma il
venditore non dichiara nulla).

Nel decreto Pnrr-2 non ci saran-
no, invece, le norme sullalotteria de-
gli scontrini, che il Governo ha co-
mungue intenzione di rafforzare
dopo un debutto inferiore alle attese,
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Sempre a livello di incentivi per i
clienti, c& ancheT'ipotesidiuncashback
fiscale:1a possibilita diun rimborso di-
retto delle detrazioni su determinate
spese, purché pagate con strumenti
tracciabili. L’attuazione, perd, nonsara
immediata, perché se ne discute nel-
I'ambito della travagliatadelega fiscale.

Quelcheé certo & che il prossimo
3o0giugno scadrannoalcuni incentivi
a favore degli esercenti: il primo ¢ il
credito d’imposta sull’acquisto o il
noleggio dei Pos collegatiaregistra-
tori telematici; il secondo e il credito
maggiorato al 100% sulle commis-
sionipagate dagliesercentiperl’uso
dei Pos (rimarrail taxcredit del 30%).
Mentre si attende ancoral’attuazio-

nediunaltro bonus, quelloriservato
ai Pos smart di nuova generazione.

Insomma, un quadro di misure
composito, che non sempre segue
uno sviluppo lineare. L'impressione,
comunque, & quella di trovarsi di
fronteaunanuovaaccelerazione sul
digitale come strumento antievasio-
ne, dopoilrinvio dell’abbassamento
da 2mila a mille euro della soglia a
partire dalla quale bisogna usare
mezzi di pagamento tracciabili (la
legge di conversione del Milleproro-
ghe lo ha prorogato al 1° gennaio
2023). Vain questa direzione anche
I'obbligo della fattura elettronicaper
icontribuentinel regime forfettario,
previstodaldecretoPnrr-2dal1°lu-

COSTI E COMMISSIONI

PLUS 24

SABATO 23 APRILE 2022

Una disamina sulle commissionie
le condizioni applicate per l'uso
del Pos.

glioper chi ha ricavi o compensioltre
25milaeuro. Non elegatoallamoda-
lita di pagamento, chiaramente, Ma
punta ad aumentare lIa quantitaela
tempestivita delle informazioni a di-
sposizione del Fisco. Il tutto senza di-
menticare che oggiil contante resta
molto diffuso nel nostro Paese; an-
coranel 2020, secondo la BceI'Italia
eraterzultima in Europa per numero
di pagamentipro capite conle carte.

ETRIPRODUZIONE RISERVATA
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(oraprevisto dal 2023).

Muite difficili da applicare
Dal 30giugno 2014 chivende
prodottie servizi - anche
professionali - & d

sipuntaasuperare questo

paradosso.

E gia stato osservato, perd, che le

sanzioni saranno difficili da

attuare, tranneicasiin cuiil
enditore & Pos (sipensial

243 270 268

accettarei pagamenti tramite
bancomat e carte di credito, ma

CREDITO D'IMPOSTA POS

Leagevolazioni ancora attive
Fino al 30giugno 2022 tuttele
commissioni sostenute dagli
esercenti per l'utilizzo del Pos
beneficeranno diun credito
d'impostaintegrale. Dopo quella
data, il tax credit (potenziato al
100%dal 1° luglic 2021) tornera
al 30% “originario”.

Sempre il prossimo 30 giugno
scadraancheil credito (variabile)
per l'acquisto, il noleggio o
Putilizzo di Pos collegatia
registratoritelematici e Server-Rt.

rifiuto motivato da problemi di
connessione).

2015 2017 2018 2019 2020 2021

2016

Fonte: Osservatorio Innovative Payments del Paolitecnico di Milano

taxcredit (anche questo variabile)
perl'acquisto, il noleggio o l'uso di
Pos smart: strumenti evolutiche
consentono lamemorizzazione
elettronicae la trasmissione
telematica. L'agevolazione

]
Siattende ancora l'operativita del

SOGLIA CONTANTE

Mille euro dal 2023

Lacifraa partire dalla quale &
obbligatorio usare mezzi di
pagamento tracciabilié
cambiata 11 volte negli ultimi 20
anni. Ultimo intervento con la
legge di conversione del DI
Milleproroghe, che ha spostato
al 1° gennaio 2023 (anziché
2022) I'abbassamento della
soglia da 2milaa mille euro.

Le sanzioni

Evietato frazionare
artificiosamente le transazioni
per restare “sotto soglia”. Nella
pratica le sanzioni per la
violazione del limite sul
contante sono piuttosto rare

dovrebb

alere per tuttoil 2022,
manon & stataattuata.

Gli altri i
Soglie specifiche esistonoa
livello settoriale. Ad esempio,
per gli acquisti degli
extracomunitariil contante &
ammesso finoa 15mila euro,
limite fissato ben prima
dell'invasione in Ucraina per
favorire - tra glialtri - lo
shopping dei turisti russi.

TRACCIABILITA E DETRAZIONI

Agevolazioni sub iudice

Dal 2020, per le spese detraibili al
19% (tranne quelle peri medicinali
ele prestazioni presso strutture
del Ssnoaccreditate) la
detrazione spettasoloseil
pagamento avviene con strumenti
tracciabili. Inoltre, per certe
tipologie di spesa (d'istruzione,
universitarie, funebri, eccetera), la
detrazione vit i al

Ilcashback fiscale

reddito complessivo: & piena per
chi ha redditi finoa 120 mila euro,

Nella ione sul Ddl delega
fiscale si & affacciata I'idea di
trasformare in rimborsiimmediati

epoidecresce finoad ial
reddito di 240mila euro.

Il Mef spiegacosiil calodiquasiil
15% di tali oneri registrato nelle
dichiarazioni dei redditi 2021.

LOTTERIA DEGLI SCONTRINI

Estrazioni periodiche

Lalotteria degli scontrini @entrata
aregime nei primi mesi del 2021,
con estrazioni settimanali, mensili
eannuali. | premi (variabili) sono
rivolti achi faacquisti presso
esercizial dettaglio, pagando con
mezzi elettronici e comunicandoil
proprio codice lotteria. Anche gli
esercenti vengono premiati: ma
nonostante cid, solo un terzo di
loro trasmette idati e consente ai
propriclienti di partecipare
“leggendo” il codice lotteria.

Obiettivo vinciteistantanee

alcune i,a partire dalle
spese socio-sanitarie. Questo
cashback fiscale potrebbe pero
rivelarsi problematico seincrocia i
rimborsi delle Casse sanitarie.

soprattutto tra gli esercenti
medio-piccoli. Percio il Governo
stastudiando come rendere la
lotteria pitiattraente: ad esempio,
stabilendo vincite istantanee che
consentano ad acquirenti ed
esercentidinon dover attendere

Lascarsapar sirileva

ILTETTO

Al PAGAMENTI
Cifra a partire
dallaquale &
vietato trasferire
denaro contante

(*) Soglia poi rinviata

I ioni periodiche.
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I punti chiave I numeri
SANZIONI POS
| PAGAMENTI DIGITALI IN ITALIA LA SPINTA DEL PNRR

Verso I'anticipo di sei mesi Le transazioni cashless annue e l'incidenza sulla spesa delle famiglie Le transazioni cashless aggiuntive

Dal prossimo 30 glugno chinon tenzialmente abilitate dal Piano

accettaipagamenti elettronici via NG ’ . . . . P - Digitalizzazione

Pos rischia una sanzione di 30 SUT CONSUMI " | dellaSanita

euro, pili il 4% del valore della 19 5 4 3 28 29 33 38 ! 1 O 1 e

transazione (ad esempio, 32 euro = ’ mid €

per unacquisto da 50). Il decreto VALORE 14,6

“Pnrr2” — non ancora pubblicato TIAWI_IO_NI

in Gazzetta Ufficiale - anticipa di Iy i di € 27’2

sei mesiil debutto dellesanzioni  nonésanzionatose nonlo fa.Ora 350 3 2 7

. Rinnovo trasporto
pubblio locale

Digitalizzazione
‘ del Turismo

OJO3 mid €

10,9

Fonte: Cashless Society - The European House Ambrosetti
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GIUSTIZIA E ALGORITMI

SENTENZE CIVILI
E FISCALI ONLINE:
IL TEST PRIMA

DI FARE CAUSA

di Ivan Cimmarusti
e Valentina Maglione

e decisioni di merito civilie
|_ tributarie saranno raccolte

in banche dati digitali ad
accesso libero e gratuito,
consultabili con gli strumenti
dell'Intelligenza artificiale. Lo
prevedono i progetti finanziati
dal Pnrr e che dovrebbero
debuttare nel 2023.

—Servizio a pagina 8

Sentenze civili e fiscali
in banche dati per tutti:
il test prima di far causa

Online dal 2023. Le decisioni di merito saranno a disposizione di magistrati,
professionisti e cittadini. Serviranno anche a valutare la convenienza della lite

Ivan Cimmarusti
Valentina Maglione

Le decisionidimeritocivilietributarie
raccolte in banche dati digitali, ad ac-
cessoliberoe gratuito,consultabilicon
glistrumentidell'Intelligenzaartificiale
(Ia).Eiltraguardodeiprogettifinanzia-
tidal Pianonazionalediripresaeresi-
lienza (Pnrt) a cui stanno lavorando,
perlesentenze civili, ilministerodella
Giustizia e, sul fronte fiscale, il Consi-
gliodipresidenzadellaGiustiziatribu-
taria(Cpgt)ela Direzione tributaria del
ministero dell’Economia. A differire
sonoitempideldebutto: il progettotri-

Giustizia civile
Labancadatidel meritocivile,inagen-
dadaanni, potrebbe ora concretizzar-
si. Einfatti entratatrale milestonedel
Pnrr. Saraliberamente consultabilee
per lericerche saranno utilizzate tec-
niche diriconoscimento dellinguag-
gionaturale(Nlp). Arealizzarla contri-
buiranno gli addetti all’'ufficio per il
processo, assunti a termine proprio
conifondidel Pnrr (i primi8.171s0no
entrati in servizio due mesi fa).
Semprenelquadrodel Pnrr, il mi-
nistero sta lavorando per realizzare
(entroil 30 giugno 2016) il Data Lake

territoriali. A partire da quello realiz-
zatoaBresciada Corted’appello, Tri-
bunale e Universita sottolaregiadel
Presidente della Corte d’appello,
Claudio Castelli: sul sito dell’ateneo ¢
onlineunapiattaformacheraccoglie
le sentenze pitu significative degli uf-
fici giudiziari di Brescianelle materie
economiaelavoro, Online cisonogli
abstract delle pronunce, con elementi
del caso concreto, che rendono il
messaggio comprensibile eidentifi-

butario potrebbeentrarein funzionea giustizia, articolato in sei “sistemi di =
. - 4 conoscenza”,conl'obiettivodiestrar- e e ] Bt
gennalo2o23, mentreladeadineperl s formazioni dai dati raccolti. Sa- —_—
civileeal 31dicembre 2023. oo . o g EE==
Si tratta di strumenti potenzial- rannotralaltroutilizzatialgoritmidi Eu%

Ia per individuare gli orientamenti

mente molto utiliper operatorie cit-
tadini, che, consultandole decisioni
reseincasisimilialloro, potrannova-
lutare se conviene o no “fare causa”,

giurisprudenziali.
Nell'attesadel database nazionale,
neglianniscorsi, sono fioriti i progetti
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2014
30 Giugno

Processo civile telematico
L'obbligo del Pct & partito dal
depositoin tribunale degli atti
successivi a quelli introduttivi

cano'orientamento. Il database cre-
sce(peroraédizsosentenze)maélo-
cale. Labancadati nazionale potrebbe
partire dai documenti depositati digi-
talmente con il processo civile tele-
matico (quasi 2 milioni di sentenze
dal2014al 2020), ma «sono provvedi-
mentinonomissat - spiega Castelli-:
occorrelavorare aun sistemadiano-
nimizzazione serio e automatico».

Un altro progetto lo sta portando
avantilaScuolasuperiore Sant’Anna
diPisa,coniTribunalidi Genovaedi
Pisa. «Stiamo allenando, con buoni
risultati, 'algoritmo per annotare se-
manticamente le sentenze», spiega
Giovanni Comande, docente di diritto
privato comparato e responsabile
scientificodel Lider-Lab del Sant’An-
na. Latecnologia, in pratica, permette
diindividuarein modoautomaticoil
tema trattato da una pronuncia e in
futuro «potrebbe potenziarelabanca
dati delle sentenze», osserva.

1l peso della telematica

I PROVVEDIMENTI CIVILI NATIVI DIGITALI
Gli atti depositati in via telematica dai magistrati dal luglio 2014
al 31 dicembre 2020

875216
3491619

o
ta
4
B
4

&M aM 10M

4.308.103

4592444

6917670

8.755.209

LA COMPOSIZIONE
Le tipologie di provvedimenti civili depositati In via telematica
dai magistrati dal luglio 2014 al 31 dicembre 2020

o 17,5M 35M
Sentenze 1.954.400 =
Decretie ordinanze 18577.097  INEEENESsmE—
Decreti ingiuntivi 2457558 L]
Verbali di udienza 9.126.563 per
Altro

Provvedimentitotall 34.256.430

2140812 =

MELLE COMMISSIONI TRIBUTARIE
I procedimenti definiti nelle Ctp e nelle Ctr nel 2021 e la quota
delle decisioni in medalita telematica

Procedimenti

definiti

dicul in modalita

B TELEMATICA

B CARTACEA

ctp Ctr
134.603
e IR

Fonte: elaborazione del Sole 24 Ore del Lunedi su dati del ministerc delia Giustiza-Dg peri

Sistemi infarmativl

det P Il Finaras

2021

1° Dicembre

Processo tributario telematico
Il provvedimento giurisdizionale
telematico (Pgd) tributario @ in
vigore dal 1° dicembre 2021

Giustizia tributaria
Ilversante fiscale procede conun pas-
soveloce, tanto cheil progettohagia
un nome: “Pro.di.gi.t.”, che sta per
processodigitale giustizia tributaria.
Inballoc¢’@una torta dacirca 8 milioni
dieuroperrendere 2.0ilcontenzioso.
Il progetto potrebbe entrare in
funzioneagennaio2023.C'¢labanca
dati «aperta» di tutte le sentenze del
merito cui potranno accedere anche
i professionisti. Ma ¢’& soprattuttoun
sistema di giustizia predittivaaffidato
all'la. Unostrumento per contribuen-
ti-imprese per conoscerei variorien-
tamentidelle Ct, cosidaindirizzarele
scelteamonte delleliti. L’intenzione
e anche di creare una piattaforma di
collegamento trail Cpgt e gliattori del
contenzioso. I giudici potrannoavere
unaccessodirettoal propriofascico-
lo, glistudiosiaunasezione dedicata
allaformazione, mentreicontribuen-

Gennaio

2023

Banca dati tributaria

La banca dati tributaria
potrebbe entrare in funzione da
gennaio del 2023

ti potranno conoscere leinformazioni
dei propri procedimenti.
Unprogettoambizioso,cheperosi
scontraconlascarsapropensionede-
gliattuali giudici onorari a emetterei
provvedimenti giurisdizionalidigitali
(Pgd).Echiaroche quante pitisenten-
ze sarannodigitali, tanto pitiriccasara
la banca dati «aperta» e il sistema di
giustizia predittiva. Stando al Mef, in-
fatti, nel 2021 il 45,6% delle sentenze
delle Ctp éstatodepositato con questa
modalita, mentre nelle Ctril datosi fer-
ma al 35,3 per cento. C'e da dire cheil
progettodelPgd e operativointuttele
Ctnazionalisolodal 1° dicembre 2021
& plausibile un aumento costante det
deposito di provvedimenti digitali.

SRIFRODUDONE RISERVATA

Circa 8 milioni di fondi
Pnrr e Pon destinati
alla creazione diun
sistema di intelligenza
artificiale nel fiscale

2023
31 dicembre

Banca dati del merito civile

E lascadenza fissata dal Pnrrper
la creazione della banca dati
nazionale delle decisioni civili
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Giochi e avatar
per ripensare
I'arte di vendere

Marketing 24

Colletti e Grattagliano —apag 15

Giochi, avatar e criptovalute:
I'arte di vendere diventa hi-tech

La relazione con i clienti. Dalla realta aumentata all'adozione dell’Al: per i brand le tecnologie diventano
essenziali per emozionare, coinvolgere, spingere all’azione, alla donazione e soprattutto allacquisto

496- 001- 001

Giampaolo Colletti condotta da Boston Consulting Group e o .
Fabio Grattagliano daltitoloassaievocativo: “The future : :ﬁ"q piu rilevanti i clientisi
ofsalesand marketingishere”.llrap- ~ Dalaricercaemerge f".me 1clientisi
ei giorni passatiin Francia porto passainrassegnale tendenzedi asﬁ:&%ﬁ;ﬁﬁéﬂiﬁﬁggﬁ:
traglihashtagchehanno  mercato e delinea le strategie che i 5;, os rienzee,lumentate euna con-
dominato le tendenze su brand dovrebberoadottare per guida- >Pe . .
. . . . nessione con le proprie community.
Twitter spiccava Will, ma re la trasformazione. A segnare le «E fondamentale che i brand com.-
aveva ben pocoa che fare esperienze di consumo saranno so-

col celebre Smith protagonista dello
schiaffo in mondovisione durante la
cerimoniadegli Oscar. Perché Oltral-
pe Will & il nome assegnato al primo
avatar senzatetto presentenel meta-
verso. A realizzarlo pixel su pixel & sta-
ta Entourage, organizzazione non-
profit conunarete di1somila cittadini
impegnatiad aiutarele persone senza
fissadimoragrazieadun’app per ge-
stireleazioni di solidarieta. «L'obiet-
tivo & parlare diisolamento socialeeal
contemporaccogliere fondi. Inquesto
nuovo contesto storicoincuiaziende
€ persone stanno acquistando pro-
prieta e oggetti virtuali, € necessario
raccontare la realta degli invisibili»,
ha affermato Jean-Marc Potdevin,
presidente di Entourage.

Lanuova arte della vendita

Creare connessioni nei nuovi am-
bienti virtuali diventa un must. Cosi
oggi le organizzazioni provano a
scommettere sull’'uso evoluto delle
tecnologie per emozionare, coinvol-
gere, spingere all’azione, alla dona-
zione, all’acquisto. Una narrazione
che si tramutainrelazione: aumenta-
ta, virtuale, immersiva, tridimensio-
nale, costante, E come se le organizza-
zioni, per recuperare quella socialita
smarrita nel tempo fragile della pan-
demia, stianoripensando le strategie
di marketing ele tecniche divendita.
Equantoemergedallaricercaglobale

prattuttole tecnologielegate all’'intel-
ligenza artificiale, alla realta virtuale
eaumentata, alle dinamiche di acqui-
sto conlecryptovalute che permette-
ranno alle aziende di governare i pro-
cessi diacquisto, profilando unanuo-
va generazione di consumatori.

Sullo sfondo cisonoinuovispazi
del metaverso, mercato conungiro
d’affari stimatodi1,3 trilionidi dol-
lari entro il 2030.

«Il comportamento dei consu-
matori € in continua evoluzione ed
& necessario per le aziende affron-
tare cambiamentiin tema di vendi-
te e marketing. Oggi sono diversii
settori protagonisti dellatransizio-
ne digitale: dai retailer di elettroni-
ca di consumo e automotive ad
aziende fashion & luxury e beauty
& personal care, passando per il set-
tore grocery e per i prodotti food &
beverage. Sitratta diambiti orien-
tati ai clienti e sensibili al prezzo,
neiqualila tecnologia aiuta a ridur-
reildivario tra aspettativa ed espe-
rienza perché funge da abilitatore e
assicura che I'esperienza sia sem-
pre pill personalizzata e contestua-
lizzata, adattandosi alle mutevoli
esigenze oltre il mero scopo funzio-
nale del prodotto», afferma Alessio
Agostinelli, Managing Director e
partner di BCG.

prendano ogni fase della customer
journey, analizzandole interazioni su
ogni piattaforma per rimuovere even-
tuali disconnessioni e per garantire
un’esperienza fluida. I consumatori
chiedono creativita e diventa fonda-
mentale interagire in ottica omnica-
nale, Per conquistarel'attenzione del
consumatore le aziende dovrebbero
ottimizzare e personalizzare ogni mi-
cro-momentodi interazione attraver-
soidiversicanali», precisa Agostinelli.
Cosiemergono nuove piattaforme di
vendita orientate all'usodellavoce, al-
I'adozionedigiochi ealle interazioni
remote o ibride.

Le applicazioni dei brand

Starbucks e Lidl hanno studiato
scontistiche personalizzate che
evolvono inbase al comportamento
del consumatore. Le concessionarie
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Hyundai e Audi consentono ai visi- ze diverse per canale, masoprattutto
tatori di vedere le variazioni di colore perdefinire quello pittadatto inrela-
e finiture sulle auto reali grazie alla zione al percorso d’acquisto. L’'inno-
realta aumentata, riducendoilpro-  vazione tecnologica spinge il cam-
prio volume diinventario. Sephora biamento, mai problemi di privacy
hainstallato neinegozi specchido- el’eliminazione graduale deicookie
tati direaltaaumentata, implemen- rappresentano una sfidada affron-
tandolapropriaapp conunafunzio-  tare», conclude Agostinelli.
ne che scansionail volto del consu- ©@RPRODUZIONE RISERVATA
matore per provare il make-up eca-
ricare illook sui social. IKEA, grazie Secondo uno
all’app Place, consente agli utenti di studio Begi
posizionare gli arredi nel proprio clienti si
spazio in tempo reale. «Questo aspettano un
avanzamentoimplicaanche unnuo- prodotto iper-
Vo approccio nei contenuti. Lasperi- personalizzato
mentazione diventailnodo cruciale e ultra-
per offrire al consumatore esperien- conveniente
| NUMERI S eatimonial
virtuali.
Will & il primo

@ | consumatori sono
sempre pill propensia
relazioni immersive,
immediate, personalizzate.
Ben 8su 10 sono propensi ad
acquistare prodotti con
esperienze sumisurae pit di
6 su l0siaspettanochele
aziende interagiscano con
loro in tempo reale.

® Aguidare larelazione
continua sono generazione Z
e millennial. Oggi il 63% dei
millennial & disposto a
condividere i propri dati
personali per ottenere offerte
personalizzate e scontistiche.
® 1|65% della generazione Z
ha acquistato oggetti virtuali
che esistono solo dentroi
confini diun videogioco e tra
questi '86% ha poi effettuato
lo stesso acquisto nellavita
reale. La crescita degli
investimenti pubblicitari in
gamification entro il 2025
cresceradel +29%.

® Sul mercatocinese le
decisioni d'acquisto del 45%
dei consumatori sono
influenzate da opinion leader
e avatar.

Fonte: BCG, The Future of
Sales and Marketing Is Here,
2022

BAMBOLE REALI

E statalanciatain edizione limitatala
prima Barbie dedicataalla Regina
Elisabettall. Un modo perispirare alla
leadership tutte le bambine del mondo.
Il lancio siinserisce nelle celebrazioni

del Giubileo di Platino. La Barbie
Queen Elizabeth Il & presentatain
unascatolaispirata allo stile di
Buckingham Palace e conlicona che
commemorail 70° anniversario
dell’ascesaal trono dellaregina.

avatar senzatetto
nel metaversoed
&diventatoil
portavoce degli
invisibili. Lo ha
creato Entourage,
organizzazione
non-profit france-
seconunaretedi
150milacittadini
impegnatiad
aiutare e persone
senza fissa dimo-
ra, grazie ad
un'applicazione
per gestire le
azionidi solidarne-
ta L'obiettivo @
parlare diisola-
mento socialee
raccogliere fondi
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Gas, luce, contratti e assunzioni Pnrr:
sui bilanci costi extra da due miliardi

Gianni Trovati

Pil138,46% nellabollettadel gas e pil1
23,2% inquella dell’energiaelettrica.
II primo, parziale indicatore degli ef-
fettidel caro-energiasuibilancidegli
entilocali é offertodalle tabelle dei pa-
gamenti del primo trimestre dell'anno
monitorati dal Siope, il sistema tele-
matico del ministero dell'Economia
che registra in tempo reale entrate e
uscite dalle casse degli enti pubblici. Il
comparto di Comuni, Unioni, Citta
metropolitane e Province haspesoper
Penergia fra gennaio e marzo 180,2
milioniin pitrispetto allostesso peri-
ododelloscorsoanno, nonostantele
misure del governosulle grandi uten-
ze chehannointeressato anche quelle
comunali. Subase annua, un extraco-
stodel genere vale 721 milioni. Ma, co-
me sidiceva, il conto & parziale: per-
chéairincaridell’energiaregistratisui
mercati internazionali serve un tem-
potecnico per arrivare nella bolletta,
eperchéloscenariobellicononlascia
prevedere in tempibreviunaraffred-
damento dell'inflazione energetica.
Daticome questi hanno convintoil
governo atornare sul temanel nuovo
decretoaiutiatteso al prossimo consi-
gliodeiministri,che accantoaunaltro
fondo per puntellareicontilocalido-
vrebbeaprireaunosbloccoinvia stra-
ordinariadegliavanzidibilancioper
fronteggiare 'emergenza.

720,9 milion

Preventivi
Nel primo trimestre gli enti
hanno speso per I'energia
180,2 milioni in pit1 del 2021
Nel prossimo decreto aiuti
torna sul tavolo il rinvio
dei rendiconti al 31 maggio

Ma per chiinqueste settimane deve
gestire Ia fase finale dei preventivi, e
poi dovra destreggiarsi con le varia-
zionidibilancio, & pilicomplesso. Per-
chénellafinanzalocale,comeintutti
icontipubbliciitaliani,le emergenze
vere prodotte dagli shock esogeni si
intrecciano conquelle dello scenario
domestico, abile nel colorare di tinte
eccezionali anche i fatti piu classici
della gestione ordinaria.

Unodi questi e il rinnovo dei con-
tratti. Dopo la pausa per le elezioni
delleRsu, letrattative all’Aran sonori-
preseepromettonodiarrivarealtra-
guardodel rinnovoin tempi non trop-
polunghi, anche se decisamente pitl
distesirispettoalleambizioniiniziali.
Inuovicontratti, spiegal’attodiindi-
rizzo, producono un aumento aregi-
me dellaspesadipersonale intornoai
6oomilionidi euro, acuisiaggiungo-
no circa 100 milioni per il mini-sbloc-
co dei fondi decentrati e per la quota
locale dellariformadegli ordinamen-
ti. Altri 700 milioni abbondanti, in-
somma, senza voler contare i quasi
duemiliardi diarretrati (il contratto e
relativoal 2019,/21) che non dovrebbe-
rocreare tensioni aggiuntive suiconti
perchéifondiper pagarlidovrebbero
essere giastatiaccantonati neglianni
precedenti. In teoria.

Poic’éil Pnrr. Glispaziin derogaai
tettidispesaapertidallalegge dicon-
versione del Dl 152 pericontrattia ter-

INBOLLETTA

Nei primi tre mesi dell'anno gli enti
locali hanno speso per luce e gas
180,2 milioni in pil rispetto allo

mine necessariall’attuazione deipro-
getti permettono finoasmilaassun-
zioni. Che costano finoa 600 milioni.
A carico dei bilanci locali, con I’ecce-
zione dei 50 milioni per i piccoli Co-
muni (¢’é tempo fino a luglio per co-
municare i fabbisogni dopolaproroga
neldecreto Pnrr-2). E siamoadue mi-
liardidi costiextra, alnetto dialtri fat-
toricomeicostidi gestione deiprofu-
ghidall’'Ucrainasucui éattesounin-
tervento nel prossimo decreto aiuti.
Il decreto, fedele all’abitudine di
trasformarein emergenzal’'ordina-
rio, potrebbe poiprevederela proro-
ga al 31 maggio per i rendiconti, gia
tentata senza successo. Creando un
nuovo intreccio di date con preventi-
viedelibere tributarie: ottimo moti-

VO per un nuovo rinvio.
ERIPRODUTIONE RISERVATA

base annua, un extracosto di questo
tipo varrebbe 720,9 milioni di euro.
Ma il conto é parziale, perché dipen-
de dalla tempistica delle bollette
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La Ue punta sull’'energia solare
“Basta dipendenza dalla Russia”

504- 001- 001

diValentina Conte

ROMA — Embargo completo al pe-
trolio russo entro poche settima-
ne. E a maggio «una nuova strate-
gia Ue sull’energia solare», annun-
ciala presidente della Commissio-
ne europea Ursula von der Leyen.
Ma al governo di Kyev non basta:
«Serve un embargo totale su gase
petrolio, le sanzioni sono insuffi-
cienti».

L’Unione europea si prepara
dunque a staccare la spina energe-
tica alla Russia di Putin. Lo fara pe-
ro con gradualita, a partire dal
greggio. Ne & convinto il ministro
dell’Economia francese Bruno Le
Maire secondo cui «entro poche
settimane» I'Ue imporra lo stop al
petrolio, decisione meno divisiva
del gas, viste le resistenze della
Germania e in subordine dell'lta-
lia, alle prese con una serrata poli-

Volodymyr Zelensky, «l’attuale
politica delle sanzioni & insuffi-
ciente, la guerra € ancora in corso,
la nostra gente, i nostri bambini
vengono uccisi: nuove sanzioni de-
vono essere imposte costantemen-
te». In un’intervista all’emittente
francese 771, rilanciata da Ukrin-
JSorm, Yermak chiede il sostegno
Ue per un «embargo completo su
energia, gas e petrolio russi, non-
ché sanzioni contro tutte le ban-
che russe: sarebbe molto impor-
tante per’Ucraina».

In attesa di trovare una compat-
tezza al momento inesistente su
un embargo energetico totale, 'U-
nione europea accelera sulla mes-
sa in opera del piano RePowerEu,
lanciato all'inizio di marzo dalla
Commissione europea per avvici-
nare la transizione verso I'energia
pulita. «Il mese prossimo la Com-
missione presentera una nuova

L’Ue importa il 90% del gas che
consuma. E oltre il 40% del suo
consumo di gas proviene dalla
Russia. Dalla Russia arrivano an-
cheil 27% delle importazioni di pe-
trolio e il 46% delle importazioni
di carbone. «Come possiamo fare
affari con chi minaccia I’Europa e
porta la guerra ai nostri vicini piu
stretti?», si chiede von der Leyen.
«La politica energetica & anche po-
litica di sicurezza». Ecco perché,
ora pit1 che mai, occorre puntare
sull’energia verde. «Ogni kilowat-
tora che generiamo di energia dal
solare, dall’eolico, dall'idrico o dal-
le biomasse riduce la nostradipen-
denza dalle fonti fossili», dice von
der Leyen. E dalla Russia.

Kiev chiede
all’Europa

tica di sostituzione delle fontirus- strategia sull’energia solare, come

se con importazioni alternative. parte del pacchetto RePowerEu, un embarg o totale
In un’intervista al canale televisi- annuncia la presidente Ursula su2as e etrolio
vo Bfmtv, ripresa dal Kyiv Indepen-  von der Leyen, parlando all’'Inter- g p X

dent, il ministro Le Maire dice che  p5tional Solar Alliance di Nuova russi

I’'embargo del petrolio russo con-
tribuira a fermare il flusso di valu-
ta estera verso la Russia che indi-
rettamente lo usa per finanziare
la guerra all’'Ucraina.

Ma per Andriy Yermak, capo
dell’'ufficio del presidente ucraino

Delhi. «La necessita di energia pu-
lita non & mai stata ovvia come og-
gi. La guerra scatenata dalla Rus-
sia contro Kiev ha ricordato dura-
mente a noi europei che la dipen-
denza dall’energia di Mosca non &
pit sostenibile».

Coldiretti, 100 miliardi di extra costi per il grano

In appena due mesi la guerra & gia costata 100 miliardi di dollari
alivello globale per I'aumento dei prezzi di grano e mais per
I'alimentazione umana e animale, denuncia Coldiretti
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“ In India

La presidente della
Commissione europea
Ursula von der Leyen
ieriin visita in India
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VITTORIA PULEDDA

La spesa per interessi

sale a 66 miliardi,

e la dinamica dei tassi
potrebbe renderla ancor
piU pesante. Finanziare

le nuove emissioni

sara sempre piu difficile,
soprattutto quando verra
meno il piU grande cliente
degli ultimi anni: la Bce

A fine dicembre, erano
ancora intorno all’l%.
Ed era gia molto. Or-
mai quota 2,5% peride-
cennali italiani & un dato acqui-
sito, un rendimento che corri-
sponde a una perdita sui prezzi
dei Btp, in un anno, di circa il
14% (sempre sulla scadenza de-
cennale). Appena un soffio in
pit di quanto ha ceduto il Btp
Futura che scade nel ‘33: una
scommessa partita con auspici
migliori, quando si pensava che
la crescita del Pil sarebbe stata
travolgente.

La tempesta perfetta che si
sta coagulando sui mercati ob-
bligazionari vede due fattori,
potenzialmente negativi: la cor-
sa dell’inflazione - che rispar-
mia soloititoli indicizzati all’au-
mento dei prezzi - e il rallenta-
mento della crescita, che sta
danneggiandoi titolilegatiall’e-
conomia reale. Un’occhiata ai
tassi pil1 recenti spiega di cosa
si stia parlando: nei primi tre
mesi dell’anno il tasso medio
all’emissione dei titoli di Stato é

lIrendimento del Btp al 2,5%
per il Tesoro una stradain salita

VITTORIA PULEDDA - pagina 8

stato pari allo 0,42%; nel 2021
erastatoin media dello 0,10%.
Una differenza che puo esse-
re influenzata anche dalla tipo-
logia di titoli emessi in questa
prima parte dell’anno, ma che
indubbiamente segnala il netto
peggioramento del quadro dei
tassi. Un altro indicatore: la vita
media del debito pubblico, per
la prima volta da tempo, € torna-
ta ad accorciarsi: ora € pari a
7,02 anni, nel 2021 era di 7,11 an-
ni. Da un certo punto di vista e
meglio, visto che in questa fase
il Tesoro paga piu interessi (e
sul tasso fisso, una volta emesso
il titolo I'emittente continua a
pagare la stessa cedola). L’anno

scorso la spesa per interessi ¢
stata pari a 62,86 miliardi, con
un tasso medio del 2,44% sullc
stock dell’intero debito pubbli-
co; leggermente pit dell’annc
prima (2,38%) soprattutto per il
primo risveglio dell’inflazione,
che ha avuto un impatto su
quanto é stato pagato sui titoli
di Stato indicizzati al costo del-
la vita in Europa e in Italia. Per
quest’anno, la spesa program-
matica perinteressi e stata fissa:
taa 65,97 miliardi.

Sempre che la dinamica dei
tassinon peggiori. Per il Tesoro,
che & costretto a pagare di pit
perraccogliere denaro, e periri-
sparmiatori, che in questa fase
vedono dimagrire il loro gruzzo-
letto di titoli di Stato (quasi
esclusivamente Btp). «L’epoca
dei tassi negativi ha creato di-
storsioni, anche nella percezio-
ne delrischio - spiega Gian Mar-
co Salcioli, strategist di Assiom
Forex - in questa fase parlerei
soprattutto di veloce normaliz-
zazione piuttosto che di tassi al-
ti, perché erala condizione pre-
cedente a non essere normale.
Questo non significa cheil resto
dell’'anno scorra via liscio: mi

[l rendimento del Btp al 2,5%
per il Tesoro una strada in salita

aspetto che il settore dei titoli
di Stato continuera a soffrire,
ma vendere ora significa solo
cristallizzare le perdite. Il consi-
glio, per chi puo, & tener duro».

Per i risparmiatori { titoli che
scendono sono una perdita, ma
al contrario le cedole sui nuovi
Bip sono pit ricche. A scapito
delie casse pubbliche: in un an-
no, un rialzo pari a 100 punti ba-
se che sispabmisu tutta la curva
del tassi comporta una spesa ag-
giuntiva di 2 miliardi di euro
per interessi, che diventano
22,5 miliardi in 8,7 anni, se lo
shock & permanente & si propa-
ga s tutta la curva dei tassi.

Nel frattempo, stanmno pratica-
mente sparendo i bond conren-
dimenti negativi: in [talia il se-
gno meno sui titoli di Stato c'e
solo fino ai 12 mesi, nel mondo
complessivamente le obbliga-
zioni con rendimento negativo
80110 pari a 2.687 miliardi di dol-
fari, coniro i 18 mila di fine
2020, E ce ne saranno semnpre
meno, visto Papproccio molto
interventista sui tassi delia Fed,
confermato alla fine della setti-
marna scorsa dal presidente del-
la Banca centrale, Jerome Po-
well {un nuoveo ritocco € previ-
st in maggio), tallonata dalla
Bee, perguanto piti cauta.

«Lariunione clov della Bee sa-
ra quella di luglio - spiega Aunio-
nio Cesarano, chiefstrategist di
Intermonte - in cul potrebbe es-
sere discussa Uipotesi di rialzo
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dei tassi. Ma in realti in questa
fase tutti gli scenari sono aperti:
nella riunione scorsa ci sono sta-
ti messaggi sostanzialmente in-
teriocutord, con giugno dovreb-
bero finire i programimi di ac-
quisto di obbligazioni e il mese
successivo o nel corso dell’esta-
te potrebbe essere annunciato
il primo aumento dei tassi. i1
punto fondameniale & quanto
si riuscira a ottenere sul fronte
delia lotta all’inflazione. A fron-
te della fine del Qe la Bee potreb-
be implementare un nuUoOvo pia-
no di acquisto ad “assetto varia-
bile”, attivabile cioé in base alle
necessiti, in modo particolare
per frenare eventuali allarga-
menti eccessivi degli spread sui
bond di un determinato Paeses,

Ladomanda infatti & cosa suc-

ranno i rubinetti dei program-
rai di acquisti di titoli del Ge or-
dinario, UApp, cui si & aggiunto
il piano anti-pandemico Pepp:
nei forzieri della Bee ci sono cir
ca 722 miliardi di bond italiani
{in larghissima misura Bip) che
probabilmente da luglio verran-
no solorinnovate perla parte in
scadenza, secondo un calenda-
rio che arriva alla fine del 24
peril Pepp (e fino a quando sara
riternato necessario per Paltro).
Per if Mef, significhera avere
un grande cliente in meno sul
mercato - la Bee - mentre conti-
nuerd a doversi finanziare: nel
2022 sono previste emissiont di
titodli a medio-lungo termine
per 285 miliardi {grazie ai 232 ar-
rivati dall’Europa per il Prur) a
fronte di 2275 miliardi in sca-

cii. Tl tutto in un contesto che, al
momernto, vede scorntati nei tas-
si di mercato incrementi della
Bee per 75 centesimd di punto
entiro fine anno. «Non scomimnet-
terei sul fatto che sia gid arriva-
to il momento di posizionarsi
sul reddito fisso - dice Giorda-
no Lombardo, ceo & cofondato-
re di Plenisfer Investmentis, so-
cietd specializzata nel rispar
mio gestito - anche percheé sia-
mo all'inizio di una stretia mo-
netaria ma i tassireali resteran-
o niegativi, ragione di pit per
chiedersi se 1 bond siano inte-
ressanti. Ma la cosa pit impor-
tante da capire & a che livello si
fermeri la Bee: non credo che al-
la fine alzeri troppo i tassi, an-
che per non creare tensioni su-
gli spread, in particolare nelle

cedera quando larete della Bee  denza, con un saldo netto da fi-  aree periferiche».
verra meno, quando si chivude-  nanziare quindi di 57,5 miliar-
L'opinione 0 L'opinione m
-~ 0,42% |
La corsa dell'inflazione fntanto stanno

eil rallentamento della
crescita sono i fattori

che generano la tempesta
perfetta suibond

| risparmiatori vedono
dimagrire sempre pivuil
valore deiloro titoli

IL TASSO MEDIO

Nei primi tre mesi del 2022 il tasso
medio all'emissione dei titoli di
Stato italiani é stato pariallo 0,42%
(nel 2021 media dello 0,10%)

7,02

LA DURATA

Per la prima volta da parecchi annisi
accorciala vita media del debito
pubblico:da?7,11a7,02 anni

progressivamente
sparendo le cbbligazioni
con rendimento negativo
In tutto it mondo sono
calate dai 18 mila miliardi
di fine 2020 a meno

di 3 mila miliardi di dollari

L

Q=
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Shifipp Lisibach
“In Europa l'inflazione
& ancora sotto controllo”

EUGEMIO OCCORSIO

Per il global strategist di Credit Suisse la corsa dei prezzi preoccupa meno
rispetto a quella Usa, legata a fattori duraturi come i salari e I'immobiliare

503- 001- 001

E ra dalla battaglia di
Melegnanodel 1515 chela
svizzera non prendeva
posizione in unaguerra. Ci
voleva Putin per indurre il presidente
{znazio Cassis a dichiararechela
Confederazione appoggia le sanzioni
occidentali. In tutto questo, il settore
hancario, perno dell’economia del
Paese, cerca di mantenere se non la
neutralita almeno freddezzae
lucidita peranalizzare le
conseguenze sui mercati: «Certo,
drarnmatico che appena la ripresa
dalla pandemia sembrava acquisita,
sull'economia mondiale sisia
abbattuto un ulteriore shock di
questa portatax, dice Philipp
Lisibach, chief glohal strategist di
Credit Suisse. «Ma secondo noi lo
scenario peggiore, una stagflazione
simile a quella degli anni 70,
dovrebbe essere evitatos.
Perd presumiamo che anche voi
abbiate ridotto le aspettative i

crescita, Pelemento alla base del
crolie dei bond e delia volatilita.
«Certamente. Abblamoridoticla
previsione globale, formulataa inizio
anno, dal 4 al 3,5%. Le revisioni sono
piG forti nei Paesi espostiverso Russia e
Ucrainaein qguelli pilt dipendenti

del 5,9%, pittalta del consensus».

Oltre alla guerra precccupa
Vinflazione. Salird ancora?
«fn America probabilmente & vicinaal
picco (8,.5% in marzo, ndr). Perd
continuerd amantenersibenal di
sopra del 2% che ¢ il target della Fed.
Lecatene internazionali del valore
restano sotto pressione perla guerra
ma anche perle cause precedentie
peril Covid in Cina. Ma non & neanche
quello che i preoccupa di piii. Si
mantengono forti negli Stati Unitile
spinte inflattive del mercato del
lavore e dell'immaobiliare, i cosiddetti
shelter cost: prezzi delle case, affitti,
utenze, tasse, corxlominio, servizi
municipali, Cidtenderia sostenere
Vindice della core inflation anche
quandoiprezzi energeticie
alimentari inizieranno a diminuires.

La Fed ba cominciato con il prime
rialzo dal 2018 ad attaccare sui tassi.
Moltidicono che e inritardo...
«D¥iciamo che ora dovra procederea
marce forzate. Ui aspettiamo unrialzo
di 50 punti base nel meeting di maggio,
seguitodaaltri cinque da 0,25 e quattro
nel 2023, Perora i costidei
finanziamenti si mantengono
varitaggiosi mase 'inflazione dovesse
restaretenacernente alta la Fed dovra
essere ancora pilaggressiva pertenerdi

@al] i] mportdigas e petrolio. L'im patto contenati:irischidiuna recessione

épitimarcato nell'eurozona{dal 3,8 al restano limitati quest'anno ma per il

2.8%) chenegli Usa (dal 3,3 al 3.2%)». 2024 stanno awmentando, Sard un
ElaCina? ,

«Discorsoa parte. Subisce, adifferenza
degli altri, le conseguenze del
riaffacciarsidella pandemia, affrontato
con decisi lockdown proprio nelle zone
pittimportanti economicamente. Perd
sta dirnostrando direagire con efficaci
contromisure, dalle riforme peruna
migliore regolazione dei mercati finoa
ingenti stimoli governativi:
manteniamo una previsione di crescita

complessoiavore di bilanciamenio: &
hastato chela Fed dicesse che rallenta
il riacguistodei bond in portafoglio,
neanche chelivendera, per causareil
peggiorcrolio del mercato dal I980».
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E¥VEvropa?
«F tutta uraltra storia. L'inflazione
nefl’'eurozona, che éstata la meti di
quella americana 'anno scorsc (2,6
contro 4,7%, naryecl attendiamo sia nel
2022 intorno al 6,5%, & composta perla
maggior parte dairialzi dienergiae
alimentari, Il tasso core, depuratodi
quiesti due valort, simantieneal
momento appenasopra il target. Bene
sta facendo la Beeatenersi prudente
suitassi. Ridurra nel terzo trimestre di
quest’anno gli acquisti dititoli di Stato
ma hameno fretta dellaFed. Pud
valutare con atienzione evolversi
dellasituazione. Comungue anchein
Europasirespira iatensione del
pre-rialzo come dimostrano ghi altd

3.5%

L MORDO

{ Credit Suisse ha
ridotto dal 4 al
35%iasua
previsione sulla
crescita globale

2,8%
\\\\\\V:i\\‘. }

L'EUROZONS

Limpatto delia
guerra sifara
sentire sull'area

spread di kalia, Francia e Portogalios.
Frale conseguenze dellaguerra

per i mercati, gual é tecnicamentela

pit insidiosa?

«Sicuramente il fattore commodities,

icuirialzi sonoin grado

di minare la fiducia delle aziende,

dei governi e dei consumatori

in tuttn il mondo, eil sentiment.

negativo diffuso & causa primaria

deila riduzione della crescita».
Gualche consiglio per

it risparmiatore?

«Siamoito prudente suibond

“nominali” (nonindicizzati, ndr) dal

momento che le attese di rendimento,

unavolia aggiustate per'inflazione,

DOSSCNo rirnanere negative perun po’,

f personaggic

Philipp Lisibach
Chief global strategist
della banca Credit Suisse

ecomungue punti suguelli abreve
termine, Piuttosto, ricomincia
guardare selettivamente atle azioni,
anche quelle cinesi e gquelie americane.
Disicuro, sia preparato a fronteggiare
un'esirema volatilith».

L’opinione m
Airisparmiatori consiglio
discegliere, tra

le obbligazioni, quelie
abreve termine

e ditornare a guardare
selettivamente alle azioni,
soprattutto di aziende
cinesi e americane

euro, che ridurra
lacrescita at 2,8%
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COME FAR FRUTTARE LA LIQUIDITA TENUTA IN BANCA

In Borsa con lo scudo anti-inflazione

Bene gli Etf ma dalle materie prime si strappa fino al 10%. L’alternativa utilities

492- 001- 001

Ennio Montagnani

M L'inflazione, gia in crescita nel
2021, & esplosa nei primi mesi di que-
stanno a causa delle conseguenze
dell'invasione russa in Ucraina: a mar-
zo I'indice dei prezzi al consumo Usa &
salito dell’8,5% su base annuale (& sta-
to il rialzo maggiore da dicembre
1981) e in ltalia, stima 'Istat, il carovi-
ta & aumentato del 6,5%. L'inflazione
da «transitoria» & diventata «struttura-
le», costringendo gli investitori a corre-
re ai ripari per difendere i risparmi dal-
la perdita di potere d’acquisto. L'infla-
zione, infatti, intacca anche la liquidi-
ta «<abbandonata» sul conto corrente.

EFT INFLATION LINKED E BTP ITALIA

La prima opzione & il Btp Italia, i cui
interessi crescono nel tempo in base
all'inflazione del nostro Paese. Negli
ultimi 12 mesi hanno guadagnato in
media il 3% (mentre i Btp 10 anni tradi-
zionali hanno perso oltre il 10%) e nei
prossimi mesi dovrebbero offrire anco-
ra una buona protezione dal carovita.
In alternativa ci sono gli Etf inflation
linked globale che diversificano sui ti-
toli legati al carovita di tutto il mondo,
sfruttando le aree dove é ora pil alto
(Usa), poi quelle dove tendera a cresce-

re di pitt (Europa) e quindi quelle dove
ora € bassa (Asia e Cina). Questo do-
vrebbe tradursi in un rendimento pit
elevato dell'inflazione italiana grazie
al contributo della rivalutazione valu-
taria dei titoli esteri in portafoglio.

UN RIFUGIO TUTTO D'ORO

Il metallo giallo ha guadagnato il 22%
in euro negli ultimi 12 mesi e il 13% da
inizio anno e dovrebbe crescere anco-
ra di un altro 5-7% nei prossimi 12 me-
si. L'oro & il bene rifugio per eccellen-
za: non a caso, con la guerra tra in
Ucraina gli investitori sono corsi a
comprarlo. Il metallo giallo ha poi di-
mostrato storicamente che durante le
fasi di inflazione alta riesce a difende-
re il valore dell'investimento mentre
nei periodi di stagflazione come quel-
lo che alcuni economisti temono pos-
sa verificarsi nei prossimi mesi (ovve-
ro un aumento generale dei prezzi sen-
za crescita dell’economia) fa meglio di
azioni, obbligazioni e materie prime.

LE MATERIE PRIME

Negli ultimi 12 mesi I'indice generale
delle materie prime ha guadagnato il
68% in euro. La guerra comporta la
fine della globalizzazione, con le cate-
ne di approvvigionamento che si spo-
stano dall’Asia in Europa e negli Stati
Uniti. Occorre inoltre fare i conti con
meno beni disponibili sul mercato
mentre la domanda resta alta per le

riaperture delle economie post Covid.
Un mix di materie prime industriali e
agricole permette (grazie agli Etf) di
posizionarsi su asset class che difendo-
no dall'inflazione e potrebbero far gua-
dagnare fino al 10% nell'arco di un an-

'/Eo. In caso di cessate il fuoco e di ritiro

V70, L ALLETTLUI

delle truppe russe dall'Ucraina, inve-
ce, l'incremento potrebbe allinarsi a
quello dell'inflazione stimata per i
prossimi 12 mesi (3-4%).

LE AZIONI «<ENERGETICHE»

Il pericolo stagflazione preoccupa le
Borse. Tra i pochi settori che potrebbe-
ro fare bene anche in uno scenario di
inflazione alta e scarsa crescita econo-
mica, ci sono le utilities, 'energia, le
aziende estrattive e I'immobiliare. Un
portafoglio diversificato in questi quat-
tro settori potrebbe generare ritorni an-
nui del 5-6 per cento. Gli investitori,
inoltre, potrebbero contare su flussi di
dividendi tra il 4% e il 5%. In caso di
fine del conflitto, i rendimenti potreb-
bero essere lievemente inferiori. Infat-
ti, il calo dell’avversione al rischio sui
mercati e la ripresa della fiducia dei
consumatori permetterebbero diripor-
tare la ripresa vicina ai livelli previsti a
inizio 'anno. Cosa che spingerebbe le
Borsa al rialzo, con un effetto «traino».

Performance in euro . dainizio Seas ,
Isin | anno | ~adanni  Seftoreocategoria
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CARO VITA A marzao lindice dei prezzi al
rialzo maggiore da dicembre 1961) e in |
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consumo Usa e salito dell's 54 su base annuale (il
talia, stima I'lstat, |l carovita ¢ aumentato del 5,54
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