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Borse a picco, tensioni sul referendum

Nuova ondata di vendite nel timore della vittoria del si a Brexit: Tokyo perde il
3,5%, Milano il 2,9%

La settimana s1 ¢ aperla pii o meno come si era conclusa la precedente per 1 mercale nel T —————————
segno  della tensione e dell’attesa per il referendum  britannice  sulla  permancnoza
nell’Unione curopea del 23 plugno che, o ragione o a pretesto, viene ulilizzato dagl
mvestitorn per ricalibrare @ portalogl. E come moune schema ormai preordinato, sul listing
st assiste a pesantn vendite i Buropa (¢ in precedenza in Asia) alle quali si contrappone
una migliore tenuta di Wall Street, dove IMaltensone & catturata dalla maxi-acquisizionc di

L'IMPATTO
L'appuntamento con il
voto viene ulilizzato
come prelesto par
ricalibrare i portafogli Da

Lml_icdh] da peru, di Microsol, o ) o inizio mese le piazze
Il riflesso condizionato prevede che la scure delle vendite s1 abbatta pid sulla aperiferias italiana e spagnola
d'Europa (nonostante questa sia loccata m mode meno rilevante dall’ eventuale Brexit) ¢ hanno cedulo I'8%

che Ia Plazza Affari delle banche si aggiudichi by poco mvidita palma della peggiore di
giornata (-2,%1% per Milano, contro per esempio il -1,8% di Francoforte o il -1,16%
della stessa Londra). Da inizio mese la Borsa italiana ¢ quella spagnola hanno lasciato sul
terreno circa 8 punti percentuall,

Pm rilevante, semmat il fatto che eri Davversione al rischio si sia vista anche swi titol di
Stato: nella seduta m cui il Bund ha oscillato in continuazione, senza pero abbattere al
ribasso la soglia del rendimento zero, le obbligazioni di Italia, Spagna e Portogallo sono
state invece colpite da vendite sensibili. La conseguenza di tutto questo ¢ uno spread
BlI'p-Bund che ¢ tornato ad allargarst a 136 punti hase, sw livelli cioé di un mese fa,
proprio nells giormata m ewl i Pesoro ha comunque collocato 7 miliardi di tiloh o 3,7 ¢ 30
anni.

Non ¢'é ovviamente solo Brexil nel miring degli mvestitor, non [osse altre perché oggi
lorna a riunirsi la Federal Reserve per una decisione sui tassi Usa che arrivera domani
sera. Dope il deludente dato sul mereato del lavoro di maggio non ¢i si aspetta ormai pin
un riglza, ma la revisione delle stime economiche della Fed e la successiva conferenza
stampa del presidente Janet Yellen potrebbe fornire spunti interessanti agli investitori, E a
proposito di riunioni di Banche centrali, giovedi sard il turng in rapida successione di
quelle del Giappone, Svizzera e della stessa CGran Bretagna. Ferma evidentemente
quest’ultima a una settimana dal referendum. neanche dalla Bns e dalla Bol ci s
attendersbbero mosse particolar. Lavanzata dello ven e del franco, anche m reazione ul
pericoly Brexil e alla concomitante discesa della sterlina, potrebbe perd creare qualche
ulteriore grattacapo dalle parti di Berna e di Tokvo (dove il Nikket ha perso il 3,3% di
riflesso sioal ralTorzamento della valula nipponica sia al disastroso dalo sul setlore
manifaliurero).

Chiusura d"obblige per I Borsa cinese, che ha aceusato una nuova battuta d'arresto per
i delusione legata a1 dali sugh myvestimenti delle mprese nel prinug 3 mesi dell"anno, ma
anche per Pattesa sulla decisione o merito all’nelusione delle azont cinesi di classe A
{quelle quotate a Shanghai ¢ Shenzhen) negli indici globali Msci di Morgan Stanley, il cui
pronuiciamento & atteso per domani,
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Maximilian Cellino
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Brexit sale nei sondaggi, cade la sterlina

Le indicazioni pre-voto segnano la corsa dei favorevoli all’uscita dall’Ue: la

volatilita sulla valuta corve ai livelli del 2008

LONDRA

A dieci giorni dal referendum sulladesione all’Unione europea, i mercati britannici
accelerano la caduta al ritmo di sendaggi che assegnano a Brexit il favore degl elettori,
La sterlna & scivolata dell 1% sul dollare e delle 0,7% sulleure ai minimi negl ultimi due
mesi, mentre il gilt a 10} anni ¢ andato al di sotto della soglia dell'1.2 per cento,
contenuta, come sempre in questi mesi, la reazione del mercato azionario.

La volatilith implicita della sterlina a un mese & tornata a livelli che non st vedevano dalla
crisi del 2008 a conferma di guanto I'ncertezza sia deminante sulla sfondo di una
consultazione aperta a qualsias: esito,

A mdicare il senso di Fragdith erescente del fronte Remain era stato, durante il week end,
il sondageie del gruppo editoriale [ndependent forte di un opmion poll effelluale on lng
che asscgna a Leave diect punti di vantaggio su Remain, Le nicerche condolte con
questivnario via web, o Londra, sone considerate - nel caso della consullazione sulla Ue -
molte meno attendibili i guelle elefoniche percheé partecipano m misura signilicativa
militanti brexiters, Una considerazione che avrebbe dovulo suggecerire al mercati una
rewzione meno impeluosa di guells vista deri, sebbene il pap indicatlo [ra favorevel ¢
contrati all Unione & di un'ampiezza scnga precedents, Inolire, va precisato, che anche il
vantaggio di Remain negli opinion polls telefonici si sta lentamente riducendo, La
sentenza degli istituti di statistica - nonostante la scarsa credibilita di cul godono nel
Regno Unito dope la fallita previsione alle politiche del 2015 - ha innescato una reazione
catena. Gh allibrator: hanno ridotte il margine di vantaggio che da sempre assegnano a
Femain di 14 punti con il «si» all'adesione passato dal 78 a 64 per cento. Gli analisti della
City st sono adeguatl. 11 chiel economist di Berenberg, Holger Schmiedmg, ha precisalo
che un' eventuale nueva caduta di Remain nel sondaggi telefonici «ei porterchbe a
credere che il rischio Brexil sia supertore al 30%, fino ad ora mdicaros.

Di sicure non era questo i quadro che il premier David Cameron sperava di scorgere
all’avvio del rush finale verso d voto del 23 gugno. L' obictlive di una batiente campagna
sul periceli delluseita di Londra dall Unione era — ¢ continua ad cssere — quella di
presentare al Paese uno scenario mozzaliato per il giorno dopo un'eventuale «secessiones
dallFuropa. T stato messo un accento eccessivo sullo schock economico di Brexit 7 1
toni sono stati talvolta acuti — la battuta di ieri del presidente del Consiglio europeo
Danald Tusk sulla apossibile fine della civilta pelitica occidentaler & fra questt — ma le
conseguenze drammatiche di Brexit sono assolutamente realistiche, Le hanno messe in
fila istituzioni internazionali — da Fmi a Ocse — organismi britannici —Banca d'Inghilterra e
Tesoro — ma anche i brexiters ammettono che, quantomeno sul breve periodo, le
conseguenze saranno negative. Del tutto riscattate — a loro avviso — dai benefici
successivi che laffrancamento dai teoric! lacel di Bruxelles potra garantire. Benefici che
non sono mal stali in grado di presentare compiutamente o differenza del punto
sullmmigrazione. Un capilolo questo che | brextters sone rscili a lfare loro con
suceesso denunemndo gl erron del governo Cameron, generoso con s¢ slesse nel MNssare
un tette di 100mila ingresst intra el extra curopel all'anno senza sapere che, nel solo
2015, da Daver e dintorni erano passati 330mila stranieri, meta dei quali con passaporto
dellUnione,
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IL GILT Il rendimenta del
titalo di State inglese
decennale scende sotto
queta 1,2% Il pound
cede ancora un 1% nei
confranti dell'eura
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Tusk: Brexit fine della civilta occidentale

Per il presidente del Consiglio europeo a rischiare non é solo la Ue - Vertice Draghi-
Juncker

bruxelles

Tra le malcelate preaccupazioni degli uni ¢ la cauta speranza degli aliri, I'esrablishment
comunitario conta i giorni che lo separano dal volo referendario con il quale la Gran
Bretagna decidera se rimanere nell’Unione. Crmai mancano meno di 10 giorni, e 'esito
rimane incerto. Il presidente del Consiglio europeo Donald Tusk ha dato una allarmata
intervista al guotidiano tedesco Bild, per avvertire che DBrexit ayrebbe pesanti
ripercussioni sulla «civilta occidentales,

Una uscita del Regno Unito dall’Unione «sarebbe economicamente e anche da un punto
di vista geopolitico uno scacco per la Gran Bretagnas. ha detto Tusk, ex prime ministro
liberale polacco. «Perche sarebbe cosi pericoloso? (...} In quanto storico. temo che
Brexil possa marcare non solo U'intzio della distruzione dell” Unione ma anche della civilta
occwlentales. Un voto favorevole alluscita del passe srafforzerebbes tutti 1 movimenti
polilici euroscetticl e ndurrebbe «1 nemici esterni a stappare champagnes,

aQualsiust famiglia sa che un divorzie & traumatico per tulle Tulld nella Ug, ma n
particelare 1 britannici, avrebbero da perdere mtermini economicis, ha aggiunto Tusk.

| TIMORI OLANDESI ||
premier Rufte spera in
una scenfitta dei
Brexitears: «Se una

Proprio weri il presidente dells Commissione europea Jean-Clinde Juncker ha incontralo delle pil grandi
qui-a Bruxelles d preswdente della Banca centrale curopea Muario Draghi. Secondo la aconamie del mondo
portavoce dell’esecutivo comunitaric Mina Andrecva, U'mcontro fa parte degh scamba lasciasse I'Europa,
regolari tra i due esponenti, ma si deve immaginare che i due abbiano discusso di Brexit, malll stapperebbero
Il voto inglese sta mettendo alla prova la comunicazione dell’establishment comunitario. champagnes

Deve prendere posizione, avvertendo dei rischi di un Brexit e criticando i sostenitori di
una uscita del Paese dall’'lnione? (3 & mvece meglio evitare di immischiarsi nella
campagna elettorale per paura di rafforzare ndirettamente il campo di coloro che
voteranno per Brext? C78 di pil. Lestablishment & diviso; nel caso di Brexit, ¢’é chi
vede solo nero; ¢ chi myvece spera nel medio termine in un rilancio dell’ Unione.

A prendere poswiione leri € stato anche i premuer olindese Mark Rutte: «La Gran
Bretagna ¢ una cconomin di mercalo prometlals verso Uesterno, come 'Olanda, Siamo
amboeduc nasoni di navigalorl, abiluale o commerciare ¢ a kvorare con le [ronticre
aperte, E importante ¢he un pacse come il Regno Unile rimangas. Rutte ha poi aggiunto:
wOsserviamo molta instabilitd nel monda, 5S¢ una delle pid grandi economie del moendo
lasciasse I'Turopa, cid indurrchbe molli a stappare champagne. Non voglio che
succedan,

Proprio la settimana scorsa, 'Utficio di analisi delle politiche economiche (noto con
["acronimo CPB). un ente pubblico olandese, ha sostenute che 'Olanda sarebbe uno dei
Paesi che pit soffrirebbero del Brexit, con una riduzione del prodotto interno lordo
dell’1,2% da qui al 2030, per via di un calo degli scambi commerciali. L Aja non é selo
tradizionalmente alleata di Londra. Deve anche fare i conti con la bocciatura da parte
degl elettort olandesi di un accordo di associazione con |'Ucraina,

[ msultate del volo referendurio non & vincolante per il governo olndese. ma
guest ultime deve ancora decwdere come reagire al referendum (51 veda I Sole 24 ore
dell’® aprile scorso), Non per allve, el all’ Aja incontrande un gruppe di parlamentari
curapei, o stesso Rutte ha criticato Mistituto del voto referendario: «Sono telalmente
contrario ai referendum — ha detto — T sono totalmente, totalmente, totalmente contrario
ai referendum sugh accordi multilateralis,

i3 RIPRODUZIONE RISERVATA
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la Gran Bretagna resti nella Lles
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Camera dei deputati. Calendarzzata per oggi ka proposta di legge

Rossi: si a una cabina di regia per ’educazione
finanziaria

ROMA

Una “cabina di regia” di emanadione governaliva o materia di educazione [nanzaria, Ad avspicarla & 1 direttore
generale di Bankitalia ¢ presidente dell'Tvass, Salvatore Rossi. La “cabina di regia”, ha spiczato Rossi, intervenuto ieri al
seminario organizzato dalla Commissione Finanze della Camera dei Deputati, «@ quanto si ritrova nelle migliori prassi
osscrvate dall’Ogese in ambito internazionaler ¢ vanno comvolti ministeri, autoritd di vigilanza, industria finanziaria,
associazioni dei consumatori ¢ organismi no profit. «Un intervento legislative in materia di educazione finanziaria -
sccondo Rossi - & certamente utile, Anel, & indispensabile, Rappresenterehbe un passa avanti decisivo nella direzione di
una strategia nazionale volta ad accrescere le conoscenze della popolazione i campo bancario, assicurative e
previdenziale e a favorire lo sviluppo di competenze per scelie finanziarie consapevoli. F la direzione seguita dai paesi
Pl avanzatis,

Alfabetizzazione finanziaria, protezione del consumatare e inclusione finanziaria (cioe pil ampio accesso a strumenti
disegnati sui reali bisogni dei risparmiatori e a costi ragionevali) sono, secondo Rossi, §tre apilastri di un programma di
“sanitizzazione” della finanza, per farne quel che dovrebbe idealmente sempre essere: un’infrastruttura fondamentale
per economia, come il sistema circolatorio lo ¢ per il corpo umano, volta ad accrescere la produttivita e il benessere di
tuttis.

Per gquanto riguarda il campo di apphcazione dell'iniziativa legislativa (sono tre 1 progetti di legge attualmente in
discussione), Rosst ha suggerito che esso non sio«limiti a diffondere le competenze di base per una efficace geslione
del risparmios ma che sia cesteso all'miero spettro dell’ educazione Mmanziaria, assicurstiva, previdenziale, fino al
concetto generale di pratica cducativa delly cittadinanza cconmmicas,

Il presudente di Conlindustria, Vinceneo Bocei, ha portato appressamento per il progetto legislativo in questo campo,
da considerare come 1'inizio di un intervento organico. «Auspichiamo pit educazione ¢ pit informazione finanziaria - ha
detto - ma anche, in un senso pil largo, pin educazione all’econamia del Paese: ¢ un elemento determinante in un Paese
in cui molte volte abbiamo ancora pezzi di cultura anti-industriales,

Il presidente della commissione Finanze della Camera, Maurizio Bernardo, ha annunciato la calendarzzazone della
proposta di legge per ogel «ll nostro ohiettivo - ha detto - & approvarla il pio velocemente possibile. E su guesto ho
avuto dei riscontri positied dal Governos.

O RIPRODUZIONE RISERVATA
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Crisi aziendali, mix formazione-Ape

Le uldme ipotesi di intervento su lavorn e previdenza - Oggi secondo round Governo-sindacati

ROMA

Un mix di mierventi a sestemo della formazione e dell’uscila fessibile dal lavoro facendo leva sull’ Ape, ["Anticipo
pensionistico. Con Pobiettive di introdurre un nuove approceio nei tentativi di soluzione delle crisi aziendali
“complesse”. [ la fisionomia del pacchetto di opzioni messo a punto dai teeniet della cabma di regia di Palazzo Chigl
guidata dal sottoseretario alla Preswdenza, Tommaso Nannemi, che sard illustrate oggi al seconde round con i
sindacatl, Che st svilupperd su due “canali™ specifict: lavoro ¢ previdenza.

Oltre alla ridusione strutturale del cuneo sull’occuparione stabile (obiettivo da ragmungere, come npetuto ancora eri dal
ministro Giuliano Poletti) esecutivo affrontera nel faccia a faccia con i rappresentanti di Cgil, Cisl e Uil anche 1 nodo
dei piuni di remdustiralizzszione nelle aree di crisi,

Finora approccio a queste situazioni (che hanno notevoli ricadute occupazionall) ¢ stato 1l ricorso refteralo a Naspi ¢
cassa integrazione; adesso st prova a cambiare strategia stiuttando le politiche witive, Se ¢'é un plang industriale serio,
valutato caso per caso da palazzo Chig e dai ministeri del Lavaro ¢ dello?Sviluppo economico, e sone esauriti tutti gl
ammortizzator, 'idea allo studio del governo ¢ di ereare una specie di “ponte™. autorizzando interventi di sostegnao al
reddito legati a misure di riqualificazione professionale tinalizzate alla successiva neollocazione del personale “in
esubero”, «Potremmo utilizzare 1 fondi europei - spiega Maurizio Del Conte, consigliere giuridico del premier, Renzi -
Certo, 'azione mista formazione ¢ sostegno al reddite doved essere limitata al periodo necessario per colmare il deficn
di competenze ¢ dovra essere funzionale all’inserimentn dei disoccupati cosi come stabilito nel piano di riconversiones.
Un ruclo non secondario lo ricoprird anche I'Ape. [] progetto per rendere NMessibili le useite verso la pensione, ritoccando
la lepge Formero seneza comungue minarne i pilastd fondamentali, doveebbe avere una ricaduta diretta sul nuovo
approccio per “gestire” i piani di reindustrializzazione nelle aree di crisi. 1 lavoratori che non potranno pia usufruire di
strumenti di sostegno e che non avranno ancora raggunto il requisito per il pensionamento potrebbero utilizzare una
nuova vie d'uscita; anticipo garantito dall'Ape (ovvero per gli over 63 con una penalizzazione conlenuta perché
potrehbero rientrare nefla categoria dei disoccupati di non breve durata) che verrebbe in parte coperto attingendo alle
risorse fin qui destimate all'apposite fondo per la mobilivd (lo 0,30 che versa ogni azienda). Fondo che “vale”™ S00-0600
milioni Fanno ¢ che & destinato a rimanere “inoplato” nel 2017 visto che la mobilitd si esaurisce alla fine di quest’anno.
Questa operazione avrebbe, almeno inizialmente, un carattere sperimentale, ma 'mtenzione dell’csecutive & andare
oltre, consentendo alle aziende di poter continuare ad secantonare la quota fin qui destinata al fondo per la mobilita (lo
0,30 appunte) ¢ di utilizzarla all’ occorrenza per eventuali situazioni di erisi,

In chiave produttivita, ¢ aspettanda che le parti sociali trovino una guadra sulla riforma den contratti (per valorizzare
quelli aziendali), un’ipotesi che potrebbe essere accennata nel conlronto di oggi & il nuove incentivo per le aziende che
investone in formarione, «Ci stiamo ragionando - ha detto 1l consigliere economico di palazzo Chigl, Marco Leonardi -,
Puntiama a premiare le imprese che danno un contributo negli s, o nell’alternanza che va a vantaggio di wit, I presto
per | dettaglis. La misura @ piace al Pd: «Dopo Jobs act ¢ Buona Scuola, & giusto ora far decollare 1l legame scuoli-
lavoron, ha commentato il responsabile cconomico dei dem. Filippo Tadder

Il sindacato guarda con attenzione al nuovoe confronto con il governo. «Sulle pensioni dobbiame rovare un accordos,
ha dichiarato la leader della Cgil. Susanna Camusso. « Lavoriamo per la massima condivisiones, ¢ la risposta a stretto
giro del ministro Poletti, Per Gigi Petteni (Cisl) waspettiamo i dettagli, ma la gestione delle crisi aziendali € un tema da
affrontares. Come anche «formazione, riqualificazione e incentivi alla ricellocazione - ha aggrunto Gugliclmo Loy (L)
-, Ben armonizzati sono tasti che possono comporre uno spartito efficaces, Per la Uil sulle pensioni fin qui si e fatto
cassa: le nsorse nutilizzate vanne destinate alla Oessibilicg,

£ RIPRODUZIONE RISERVATA
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[l leader FL Berlusconi sara sotloposto ogera un’operazione al cuore - Smentite voct di dimissioni della Rossi

[t
da amministratore

«Preoccupato per ’intervento ma ’affetto mi

conforta»

roma
«Sono naturalmente preoccupato, Ma sono stato molto confortato dalle tantissime
dimostrazioni di stima, di sostegno ¢ di alfetto che mi sono pervenute da ogni parte,
anche dai cosiddetti avversari politici, Che bella un'ltalia cosi, m cw ttti si vogliono
bene! A futti un grazie riconoscente e un abbraccio alfettuoson: queste le parole che
Silvio Berlusconi ha consegnato ieri alla sua portavoce Deborah Bergamini in attesa
dell’intervento al cuore che comincerd questa maltima alle 8 e, secondo le previsioni,
durera almeno 4 ore.

L'ex premicr sard pot portato in terapia intensiva dove doviebbe rimanere un paio di
giorni prima di essere trasferito nel reparto di degenza, 11 rischio vila per questo tipo di
mterventi & abbastanza circoscritto (1-2%0. 1 recupers nvece richieds lempo, anche
perche I'intervento per la sostituzione della valvola acrtica avverd a cuore aperto con
circolazione extracorpores, Per lornare pienamente attivo, Berlusconi - dopo la prima
fase che durerd circa un mesc - dovra atlendere qualche mese,

Il Cavaliere nei giorni scorsi ¢ mtervenuto personalmente per smorzare sul nascere le
voei sulla sua possibile successione alla guida del partito, bocciando I'ipotesi di costituire
organismi ad hoc quali direttori o segreterie. Ma nonostante in questo momento la
precccupazione principale di turti gli azzurei sia legata all’operazione di questa mattina, gli
mterrogativi sul future restano.

Proprio oggi st terra un ufficio di presidenza. Una riunione che ha per oggetto
esclusivamente  Papprovazione del hilancio (di Fi ¢ del Pdl) che deve avvenire
obbligatoriamente entroe il 15 di giugno. leri si erano diffuse voei di un possibile passo
ndietre da amministratore &t Maria Rosaria Rossi - la senatrice che assieme alla
compagna del Cavaliere Francesca Pascale fa parte del cosiddetto weerchio magicos
finito in questi giorni nel mirmo di gran parte der big del partito ¢ non solo -, la quale
avrebbe manifestato al leader di Fi la disponibilita a rimettere il mandato che le consente
di esercitare il potere di firma sulle liste ¢ per la gestione del simbolo, Ma alla fine s1 &
deciso che in questa fase ¢ sopratlullo in questl giormni tutto rimarrd inalterato. Gianni
Letta, che assieme a Fedele Confalonieri ¢ a1 Gamiliart & tra 1 pochi ammessi a visiiarlo,
uscendo dal San Raffaele ¢i ha tenuto a far sapere che Berlusconi «segue mitto, con la
stessa altenzione con cul ha sempre fatto uitos.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Legee elettorale. Repole blndate anche se il premier vuole tenere distinta la legge ordinaria dalla riforma

costituzionale

Dialogo in salita sull’Italicum Pressing sui

ritocchi, no di Renzi

Bersaniani, centristi e Fi nel fronte contrario al premio di lista

ROMA

Il Mattarellum o i doppio turno alla francese sarebbe stato preferibile all'ltalicum. A
ribadire la posizione storica del Pd in materia di legge elettorale & stato sabato sera lo
stesso Matter Renzi, premier e segretario del Pd. Posizione che & stata ribadita ier dal
capogruppo det senatori democratici Luigl Zanda in un’intervista a Repubblica: «11 Pd i
voll in Parlamenlo per questo tipo di sistema elettorale non I aveva @ non I ha, e quindi
I'liabcum & il futte del compromesso mighores. B ancora; «lo non chndo a modifiche
mighorative ma chiedo o chi e propone di mdicare le forze parlaimentari con cw possono
essere approvates. Un'apertura? Una provocazione? In ognl cuso tanto & bastalo per
riaccendere le speranze di quanti i Parlamento, dalla mmoeranza del Pd a parte der
centristi (da Scelta civica all’alfanianc Schilani ) fino a Forea Ttalia, vorrebbero (are dei
“ritocchi”™ all'[talicum, 11 primo dei gual ¢ mtrodurre 1 premio alla bsta mvece che alla
coalizione voluto a suo tempo da Renzi ¢ votato, prima dell’elezione al Colle di Sergio
Matterella e quindi della rottura del Patto del Nazarcno, anche da Forza Ttalia,

Soprattutto i bersaniani con Federico Fornaro concordano. E infatti il combinato
disposto tra riforma costituzionale e Italicum a non piacere a un discreto numero di
critici, Fornaro nvita Renzi a riflettere: Munico partito ad escludere sempre e comungue
alleati ¢ il Movimento 3 stelle, mentre il Pd i tuttn 1 Comumi costrutsce coalizionl, magari
solo con liste civiche, Ma la lettura der risultatt del primo turno delle comunal della
minoranza del Pd, che ricerca I riscostruzione dell’alleanza con la smistra di Sel, non
cotncide con quella che ne ha date Renezn il risultato assar deludente delle hste di Sinistra
italiana sta B o dimoestrare che Ualleanza a smistra non conviene. E il risultato addritiura
scadente deil verdiniani i Ala « Napoli ¢ a Cosenea dimostira che neanche Talleanza a
destra conviene, anzi rischia di essere controproducenie — ¢ lo ha detto chiaramente lo
stasso Renzi all'indomani del primo turno — perché allontana I'elettorato pit a sinistra del
Pd. Lo stesso Zanda precisa il suo pensiero al Sole 24 Ore: «Con ['esito che hanno avuto
le coalizioni in Ttalia negli ultimi lustri non riesco proprio a immaginare una loro
riproposizione. Ogni volta che il Pd si € presentato in coalizione con altri suoi alleati &
andata a finire che gl alleati hanno sciolte il sodalizio dope pechi giornico». La
“blindatura™ dell'Italicum ribadita nelle ultume 4% ore da Renzi stesso e dalla ministra per
le Riforme Maria Elena Boschi ¢ dunque reale. Ma il premier e segretario del Pd ha
mteresse affmche apertura verso eventuali modifiche alla legge elettorale rimanga.
perché & suo interesse sepurare le dug questioni: da una parte la riforma costituzionale,
che wvale per 1 prossimi 40 anniy, dall'alira la legee elettorale — legge ordinaria - che si
puo sempre cambiare,
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A Bologna conti in equilibrio, per le altre citta
sfida debito-tasse

A Roma gestione commissariale, a Torino eredita delle Qlimpiadi, a Milano
imposte in crescita, Napoli migliora dopo il pre-dissesto

Sono 1l cuore del buongoverno, la chiave di un’amministrazione virtuosa in grado di garantire servizn efficientt ¢ una
fiscalith equa per tutti i cittadini, Per questo i bilanci ¢ i conti delle grandi citd che si sfideranno ai ballottaggl di
domenica, Roma, Milano, Napoli, Torino ¢ Bologna rappresentano uno det banchi i prova pil mmportanti dei nuowvi
sindaei, A cur perd le amministrazioni si presentano in ordine sparso,

La strada ¢ tutta in salita nella Capitale dove a pesare sui conti ¢i sono circa 12 miliardi di debito maturate prima del
2008 che drena 300 miliont anna destinati alla gestione commissariale. Una zavorra sulla cul gestione la candidata
M55 Virgmia Raggi assicura, come primo atto dopo il sue insediamento, un audit, Mentre Roberto Giachent
{Centrosinisira) punta a una rinegoziazione per ahbattere I'enorme spesa sugli interessi, Comungue vada il prossimo
myuiline del Campidoghio avra il vantaggio di trovarsi con il bilancio di previsione gid approvato dal commissario
straordinario Francesco Paolo Tronca. A frontegeiare un debito che quest’anno & prevista a quota 2,8 miliardi, ¢'&
anche Tormo (vale quasi due volte e mezzo 'intero bilancio), Debito su cui Chiara Appendine del Movimento 5 Stelle
ha annunciato una ricognizione e una verifica sul derivati. Mentre Piero Fassino 81 & impegnato a portare da 260 a 300
milioni le risorse per i serviz al cittadino.

E s¢ Milano si presenta con un bilancio di cirea 3.1 miliardi e un indebitamento di circa quattro, difticile da ridurre a
causa degli mterassi, gl alirn nodi da afTronlare sono 1 trasferiment statall, in calo dal 2000 di 350 milioni, e le tasse.
che anche per questo motive sono creseinte del 120%. Tusse che tutti e due i candidaty, Giuseppe Sala del
centrosinistra e Stefano Parisi del centrodestra. prometionoe di abbassare.

Napoli ha invece agganciato nel 2012 la scialuppa del pre-dissesto incassando olire un miliarde da Cdp. E il candidato
sindaco uscente Luigi de Magistris dichiara di aver messo i conti in ordine ¢ di puntare per il prossimoe mandato a un
sistema fiscale progressivi, diretto e premiale, mentre il suo avversario del centrodestra, Gianni Letticri, prometic il
tagho delle aliquote dopo aver affidato a un fondo la vendita di immaobili per 1,2 miliardi. Unica sola felice Bologna che
ha chiuso il bilancio non solo con i conti in ordine ma con un tesoretto di otre 19 milioni, Tanto che il tema & stato
lomtino dat confronti della campagna elettorale,
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Logistica. Nel pussato distribuiti 1,94 miliardi non correlati alle reali capacid di wallic: degh scali

Un fondo per finanziare i porti

Il governo punta a erogare { finanziamenti solo ai piani di sistema

Il fondo per le mfrastrutture (all'interne del nuovo codice degli appalti) avra una sezione - ER——
dedicata specificamente ai porti. dal guale saranno tratte le risorse statali per le nuove
Autoritd di sistema portuale (Adsp), da indirizeare alle opere pubbliche negli scali iraliani. LA NOVITA Mondi

{Assoporti): bene |3
nuova legge swi porti
che centralizza |e
erogazioni e pravede

[l Governe intende cosi circoserivere a un unico strumento dedicato 1 fondi da versare ai
porti nazionali, operando una programmazione delmita a bivello centrale. Un sistema che,
secondoe 1 tecnici del ministero, permetterd di ovviare alla storlura che. negl ultimi anni,

Fm portato lo Stato a versare 1,94 miliardi in conto Li_il']]ldl\.- ;1.gh hlf,:lh lmllmm. L!Ihtl’!h!.l-:_‘ndmli 'indirizzo strategico in
n maodo poce ponderato e senza correlarli alle reali capacitda di traffico det porti che Ii capo al ministera
richiedevano.

A meltere n evidenza che quei trasferimenti pubblici sono slati «erogali “a plogga’™,
secondo logiche «che poco hanno a che fare con un discgno stralegico di lungo
termines, ¢ uno studio compilato da Francesco Parcly, docente di cconomia ¢ gestione
delle imprese marittme e portuah e delle imprese di wrasporto, presso Tuniversita di
Genova. [ odatt delinitivi si riferiscono al periodo 2007-2013 ma il sistema & poi
proseguito anche negl anni successivi che portano al periodo attuale,

Nel periodo considerato, emerge dallo studio, 1 porti italiani hanno ricevuto una media di
trasterimenti pari a «0,59 curo/tonnellatas, Peraltro, tra 2007 e 2013, «ben 12 porti sono
stati finanziati secondo un rapporto euro/tonnellate superiore alla media nazionale». T fra
questi non figura ad esempio Genova, il principale scalo gate d'ltalia. Inoltre tra i porti
che hanno beneficiato di una pii cospicua distribuzione di risorse solo guattro mostrano
una erescita di traffici tra 2007 ¢ 2013 Cwvitavecechia, Sulerno, Giom Tauro e Olbia.
[nsomma questi fondi utilizzati per dragaggi, manutenzioni ¢ cosi via, sono stali spesso
frutio di sbaratti elettoralis. anziche di un piano ben definite, nota Parola,

Una situazione che conosconoe bene anche i membri della struttura tecnica di missione del
ministero dei Trasporty, che stanno lavorando proprio per ovviare al fatto che, negli anni
{comphice 'climmazione del mmisters della marina mercantile), le risorse per i porti sono
arrivate da dilferenti dicastert, dalla presidenza del Consiglio, da fondi Ue (nel Sud) ma
mai in conseguenza di un disegno definite della portualiti galiana, Ora "obicttive del
Governo ¢ di ridurre i centri di [imanzamento (grazie al fondo), e distribuire le risorse
dopo che i progetti dei vari porti seno stati approvati dalla struttura tecnica di missione
del Mit con la condivisione del tavolo di coordinamento nazionale dei porti, del quale
fanno parte le Adsp. Tavolo che sard costituito non appena la riforma sulla governance
portuale avra I'approvaziene finale del Consiglio det ministri (che arriverd dopo 1 pareri
delle commissieni, attesi entre il 15 luglio}, Ma il meccanismo & gia partito: ogzi la
struttura tecnica del Mit iniziaa esaminare il progetio di plattaforma offshore di Venezia.
Anche secondo il presidente di Assoporti, Pasqualino Monti, «da quando gl scali taliani
non sono statl pin finanziati con leggi di settore ¢ partito un meccansmo per far
approvare stanzinmentl da varl ministeri in maniera sconnessa ¢ molie risorse andate negh
arni ai port hanno avuto scarsi ritorni in termini di aumenti di merci. Ma l nuova legee,
che centralizza Uerogasione di risorse e da un indirizzo strategico in capo al mmistero. va
nella gsta direziones,
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Ammaortizzaton socialt La noviti contenuta nello schema di decreta legislativo di correzione al Tobs act

Disoccupati con impiego

Corretto il guadro normativo per far convivere Naspi e vedditi minimi

Con lo schema di provvedimento correttivo del deereto legislative di riordine del Johs act, viene ultenormente
moditicata la discipling dello starus di disoccupazione (Dlgs  150:22015), risolvendo  positivamente un  suo
disallineamento rispetto a quella della conservazione delle forme di sostegno al reddito (Dlgs 22/2013)

La situazione attuale ¢ guella futura

Fin dalla sua entrata in vigore (24 settembre 20015}, nonostante i tentativi di soluzione in via ammmistrativa (cireolare
34/2015 del ministero del Tavore ¢ circolare Inps 1942015, ¢ stato subito chiaro che la perdita dello status di
disoccupazione, anche nel caso in cui il lavoratore percepisci redditi da lavoro dipendente o da lavoro autonomo al di
sotto der relativ limiti o 'imposizione, avrebbe fatto mancare uno dei requisiti richiesti per la Naspl, Cosi come era
altrettanto evidente che non sarchbe bastato prevedere il mantenimento della Naspi nel caso di redditi minina, visto che
il presupposto principale per la sua stessa percezione & proprio la sussistenza dello status di disoccupazione.

In alire parole, in mancanza di una specifica norma, la conservazione della Naspi non pud comportare il mantenimento
dello status, perché la relativa discipling prevede esattamente il contrario. Inoltre, nel quadro normativo vigente, la
situazione € ancora pit articolata perché al disvccupate che riesce a ottenere un contratto di lavoro dipendente di 6 mesi
lo status viene sospeso con la possibilith di continuare a fruire della Naspi, Invece, un rapporto di lavore dipendente
della durata superiore 4 6 mesi o anche solo avvie di lavoro autonomao, anche al di sotto dei limin di imposizione,
comporta la perdita dello status di disoccupato.

Ora, con la proposta di recupero della discipling previgente, si ncompone il quadro normalivo per cui il disoccupato
conserverd il suo status anche nel caso in cui percepira un reddito da lavoro dipendente, anche con un contratto
superiore a 6 mesi. ovvern da lavore aulonomo, comspondente a un’imposta lorda pari o inferiore alle detrazioni
spettant (8,000 euro per il lavoro subordinato e 4.800 euro per quello autonomo).

Le ricadute sui Cpi

Pert, questo semplice recupera della conservasione potrebbe non essere privo di efferti negativi sul nuove modello
organizzativo del mercato del lavoro. [n particolare la nuova discipling dello status di disoceupato potrebbe ridurre
Putilitd della nuova modaliti del suo accertamento, basata sull’autocertificazione del lavoratore, ¢ costrngere 1 centrl per
Uimpiego (Cpi} a continuare a svolgere un’attivitd certificatoria che sembrava superabile con le ariginarie previsioni del
decreto di riordine det servizi all'impiego. Infatti i Cpi potranno essere chianmati o ricostruire la sua “anzianita di
disoccupasione”, tenendo conto della condizions per la conservazione dello status ¢ scomputando 1 periodi di
sospensione in caso di rapporti di lavore dipendente mferiorl a 6 mest. Fintantoché non ¢ sia un sistema informatico
cupace di farle in modo automatico, questa ricostruzione polrd essere compiuta solo dai Cpi, perché sono loro ad avere
Paccesso alle informazioni necessarie.

Peraltro. non si tratta i casi improbabili ¢ wrilevanti, perché sono gli stessi datori di lavore a richiedere una
certificnzione pubblica dell’anzianita di disoccupazione, soprattuite nel case di assunzioni per cui sono previsti dei
banus, come quell delle legm di Stabilita 20135 2 2016,

La determinazione della stessa anzianma di disoccupazione avra eftetti anche sul calcalo del profile personale di
occupabilita (cosiddette profiling) ¢ sulla delimzione di offerta congrua. Infutty, sembra gia evidente che il profiling non
pulrd non teneme conto. ai tinl dell’assegnazione dei disoccupati alla classe di fubbisogno di amto per la loro
collocazione o ricellocazione nel mercato del lavoro. Allo stesso tempo, Uanzianitd di disoccuparsione concorrerd a
stabilire la congruita dell’offerta di lavoro, secondo 1l principio di “dissolvenza™ gii proposto dal ministero del Lavoro,
per cun all’aumentare della durata della disoccupazione, pud definirsi congrua un’offerta di lavore che st allontan
progressivamente dall’espenenza prepressa, rilevata attraverso un sistema di classificazione dei settori cconomico-
professionali a partire dai codici di classificazione statistica Istat relativi alle attiviti economiche (Ateco) e alle
professioni (clissificazione delle professioni),

[ntine, la reintroduzione della conservazione dello status basata su redditi al di sotto dei limiti di tassazione delerming un
grande problema circa Ia lore verificabilita da parte dei Cpi. Da questo punto di vista, la semplice connessione alla banca
dati reddituale prevista dallo schema di decreto correttivo potrebbe non essere sufficiente, poiché i dati pit) recenti in
essa contenuti non sone quelli dell’anno d'imposta per cui 1 Cpi dovrebbero effettuare le verifiche,
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Diritto dell’ economia. Via libera all’estensione alle societd di capitali anche senza che v sia insolvenza

Falliscono le Srl «socie di fatto»

Rafforzata la tutela dei creditori dell’imprenditore effettivo

Mikino

Fallimento alkirgato alle societa di capitali che partecipano. come soct illimitatamente
responsabill, di una societd di fatto insolvente, Anche quando queste societd non sono in
stato di msoelvenea, Lo chiarisce ln Corte di cassazione con la sentenza n, 12120 della
Prima sczione civile depositata iert. La Corte ha cosi accolto il ricorso presentato contro
I decisione della Corte d'appelle di Firenze che aveva negzato nel caso in questione la
possibiliti di applicare articolo 147 della Legge tallimentare sul fallimento della socicta
con soci a responsability illimitata,

La Cassazione ricorda ung linea mterpretativa tesa all’emersione della realtd economica
sottostante alle diverse scelte che possono essere fatte dagli imprenditori. In questo
sonsn vicne valorizzala una recente pronunci (la no 1095 del 2016) che ha ammesso la
Fallibilita di una socicty di capitall, nel ¢caso una srl, che si @ accertato essere socia di una
societa di fatto insolvente, quandoe la partecipuzione & stata assunta in assenza di una
precedente delibera assembleare.

Cosi, ricorda la Cassazione, acquisito che la cooperasione tra un soggetto persona fisica
e una societd a responsability limitata ha operato anche solo per fatti concludenti sul
piano societario, sulla base dei consolidati clementi dellesercizio in comune dell®attivit
economica, ne deriva una responsabilitd personale di tutli 1 suoi componenti, mstaurando
m questo modo il presupposto del fallimento,

In questa dwezione milita poi, sottolinea la Cassazione, anche la teoria della societd
apparcnte fondata sull'ampiezza di tutela dei creditori, anche involontari o privi di
aderuata nlformagone, ¢ sull esipenza di protezione dell’aftidamenta,

La sentenza si preoceupa pot di chiwrire anche il rapporto tra i creditori defle diverse
socicta: «i citatt livelll di protegione der creditort e dei terzi dell"imprenditore effettivo,
ndividuale ¢ collettive ¢ dell’mprenditore apparente societario,per come fissati nei
principi regolatort della fallibilitd soggettiva, esprimono un contemporanes sacrificio dei
creditort dei soggett che, nel procedimento per la dichiarazione di fallimento e solo in
esso, subiscone la reiscrizione dei rispeuivi patrinoni all'mterno di o meccanismi
riorganizzativi della responsahilita secondo 1 criteri della concorsualta e, i caso di
societa, della destinaziene dell'attivo al pagamento dei debiti dell imprenditore collettivos,
Serve, pero, un accertamento di fatto che dovrd essere compiuto dai gudici di appello
cui la Cassazione rinvia. Saranno loro a dover verificare il legame tra societd di Tatto e
societa a responsabilita bmitata. Tenende presente, tra altro, che 'utilizzo strumentale di
una o pin societd di capitali per una diversificazione ¢ delimitazione deghi nvestimenli e
della responsabiliti di chi le progetta, le dirige ¢ le governa, non s traduce
automaticamente n un abuso. Anzi st tratta di uno schema in qualche monda obbligato
nel modelle delle diverse responsabilita limitate,
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