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Lrintervista, ROMANO PRODI

«L’Europa e sfuocata sui rischi per le banche»

Romano Prodi frefla fotop st dichiara “realista” sulle prospettive del 2007, in cui 'Europa
continuerd ad arretrare progressivamente, in un «continuo ondeggiamentos, ma senza le
temute rotture post-Brexit, Anche se «i Governi inseguono i populismi, invece di presenlare
un allernativas, Ma la lenlesra decisionale dell” Burops rischia i provocare danni gravi in un
quadro, destabilizrato  dall’elerione di Donald  Trump  negli Stati Uniti,  divenuto
imprevedibile, In un’intervista al Sole 24 Ore dalla sua casa di Bologna, dove prometie di
dedicarst ned prossimi mest a sepuire attentamente quello che avviene olire Oceang, invita ad
aspettare qualche tempo prima di gindicare le politiche della nuova amministrazione Usa, ma
lo preoccupa la possibile affermazione a Washington di una linea protezionista che colpirebbe

anche 'Europa. s o _ — ITALIA IN AFFANNO Nel
Sui ritardi dell’lalia, ricorda che gl mtervent da Fare sono noti, an ttle sulla produttvita, 2017 I'talia pud

wun problema impressionantes, in particolare nei servizi, sulla ricerca per 'industria 4.0 e awvicinarsi ali'1 % ma &
sullistruzione tecnica, ma devono uscire dalla carta. E sull'incognita dello state di salute delle allultima posta fra le

grandi economie. Le
societa di rating,? Analisi
superficiali

banche, afferma che 'lalia paga le conseguenze di una vigilanza curopea che wsi concentra sul
rischio di credito, ma ignora quelle di mercatow, ma anche dei propri ritardi, come quello
sincomprensibiles a intervenire nella crisi del Monte dei Paschi. Continua pagina 5

Alessandro Merli

Continua da pagina | Professor Prodi, il 2017, secondo molti commentatori, pud cssere un
anno decisive per I'Curopa, dopo Brexit ¢ con liascesa di movimenti populisti ed euroscettici
in diversi Paesi.

1Ja un decennio si parla di anno decisivo, Mi sembra inveee che s oarretrl plan plano, senza
decidere nulla. Vede piuttosto un continue ondeggiamente, un proseguimento del 2016, che,
visto come & andato anne scorso, non mi pud rendere felice,

Ma nel 2017 ci saranno elezioni importanti in Francia e in Germania e "avvio del
negoziato sulla Brexit.

Certo, le elezioni francesi e tedesche saranno importantissime ma, dopa il volo, entrambi
Pacsl usciranno con una situazione non molte diversa da quella odierna. Non credo invece ci
saranno elezioni in Italia. E non vedo elementi di rottura del sistema, che aggravino lo strappo
della Brexit, La Gran Brelagna resta un caso a s€; gli inglesi sono sempre stali incerh da che
parte dell’Atlantico stare, Ora vedremo che cosa proporrd Trump, sirena ¢ provocatore
insieme. La lentezza decisionale europea invece si vede gid bene: il nepoziato vero inizierd ad
aprile ¢ non se ne conoscond ancora né i ritmi né i modi. La veritd & che 1 dunmi di questa
lentewza decisionale dell”Europa potevano essere limitat in un quadro mondiale prevedibile,
ma questo & oggi complicate da grandi cambiamenti nel monde e allora questa incapacitd di
prendere le decisioni importanti pud provocare danni gravi,

Si riferisce allelegione di Donald Tromp alla presidenza degli Siati Unili.

La tempesta Trump & solo cominciata e come ttte le tempeste resta imprevedibila: le sue
posizioni cambiano continuamente su tutti 1 temi. E non ha mai mostrato alcun interesse per
I’Europa, non ne ha mai parlato, Anche Barack Obama, salve che nelle ultime settimane, si ¢
mostrato abbastanza indilTerente all’FEuropa, ma il quadro di riferimento era stabile. Ora
invece tutti 1 pilastri dei rapport transatlantici vengono messi in discussione, pensiamo alla
Mato,

L'economia dell’area dell’euro perd & in ripresa, anche se, seconde il presidente della
Banca centrale europea, Mario Draghi, i rischi maggiori vengono proprie dalla politica.
Le ultime analisi parlano di una creseita dell’1,5%, che non ¢ malissimo, un pe” meglio delle
previsiont precedenti grazie al buon andamente di ine 2016, Diret che le incognite sono
appunto 1'incertezza politica e il commercio mondiale. Questo, per la prima volta da molto
tempo a guesta parte, cresce meno dell’economia globale. In questa situazione, siinserisce
Parrive di Trump che dichiara di voler applicare dasi alla Cina e ad altri Pacsi. Ma la Cina fa
parte della Wito, le ripercussioni sarebbero globali. Anche I'Europa pud esserne danneggiata.
La noming come responsabile del commercio estere americano di una persona che in passato
ha sostenuto posizioni protezioniste preoccupa. Ma nonostante le dichiarazioni recenti, ci
varranno  prababilmente  ancora alcuni mesi prima di capire la linea della nuova
amministradione Usa m materia i commercio. Anche queste Ta parte dell’incertesza di cw
parla Diraghi.

In questo scenario, Italia resta indietro in termini di crescita. 1 Sole 24 (re sia



realizzando in questi giorni un’inchiesta sui ritardi del nosiro Paese. Ed & arrivato anche
un nuove declassamento del rating.

Nel 2007 'halia pud avvicinarst all'l% ma & saldamente all’ulimo posto Tra le grandi
economie. Quante alle socield di rating, sostengzo da anni la superficialita delle loro analisi. Le
loro decisioni hanno conseguenze non enormi, ma certamente negative, soprattutto in termini
di immagine,

Da dove passa il rilancio della erescita?

Gli interventi da fare sono noti. [1 problema della produttiviti & impressionante. Tutto quello
che si ¢ detto sull importanza dell’industria 4.0 ¢ dei settori innovativi & prioritario, ma finora
¢ sopratiutto sulla carta. Ma e sone altr due punti essenaali, su eul insisto da tempo. 11 prima
¢ che non ¢’é solo Mindustria. 11 recupero di produttivitd passa anche dai servizi, e questi sono
il vero punto debole della nostra economia. E un processo che va lentissimo e che dovrebbe
avere impulse dal rinnovamento della burocrasia, Tra Ualtro, noto che siosone eliminati 3-
400mila pubblict dipendenti ¢ 1 salari sono fermi, ma 1 conti pubblici non miglioranc.
Maturalmente la prima ragione ¢ la bassa crescita, ma anche il fatte che le varie spending
review non suno state portate fino in fonde e che allre spese sono aumentade,

I la seconda area di intervento?

La ricerca mirata allo sviluppo dell’industria 4.0. 51 parla da tempo di imitare la struttura dei
centri Fraunhofer tedeschi per far incontrare universitd e imprese, ma ancora siamo al palo, E
poi, sono venl anni che mi batle perché venga incentivata Mistrizaone leeniea: prima si parlava
di periti, ogei anche di ingegneri. Alla nostra industria mancano gqueste figure. Forse, per
convincere i giovani a scegliere queste carriere, bisognerebbe fare una serie televisiva sui periti
industriali, nom sele sui carabindert, Purtroppo, @ risultati su guesto Mronte sono scarst, Inline,
il Governa italiano deve avere una politica sugli investimenti stranieri in ltalia e sostenere le
imprese italiane che investono all’estero. Per esempio, deve tfarsi valere per rimuovere gli
pslaceli che impediscone a Fineanteri di acquisire il sue omologo frimeese ¢ creare un
protagonista europeo, in un settore in cul ancora possiamo avere un ruolo.

L’altra grande incognita ¢ lo stato di salute delle banche. C'¢ per esempio, come 11 Sole
24 Ore ha sottolineate, una grande attenzione della vigilanza europea sui crediti
deteriorati delle nostre banche, ma si & evilato di approfondire la questione dei derivati
“tossici” delle banche francesi ¢ tedesche.

La campagna martellante del Sole 24 Ore sui temi della vigilanza credo sia corretta, Ci s
concentra sempre sul rischio di eredite ¢ s ignora guello di mercato, Le sofferenze sono
importanti, ma non vanno sopravvalutate. I rischi di mercato sono altrettanto importanti,
anche perché non si s cosa valgano questi derivati, E una metodologia che ¢i danneggia ed ¢
un altro esempic di lentesza decisionale dell’Curopa. Se @ eriteri di analisi non sono
equilibrati, non s ottiens un quadro oggettivo dello stato di salute delle banche europee.
L [talia ne pagu le conseguenze,

Dopo mesi di incertezza, si & arrivati al salvatagpio pubblico del Monte dei Paschi.

E chiare che sulle banche ¢i sono colpe anche nostre. Come si sia tirato avanti tanta sulla crisi
dell’'Mps senza prendere una decisione & incomprensibile, Ogni rinvio ha aggravato |
problemi. C'& stato un drenagpio dei depositt che sl poteva risolvere solo con una
rassicurazione chiara, e questa passava dall’intervento pubblico. Era evidente gid diversi mesi
fa che questo era indispensabile e che 'Europa lo avrebbe accettato, Quando i problemi sono
cosi evidenti, bisogna agire. Guardiamo cosa hanno Tatlo gl Stati Unid nel caso dell*auto o
delle banche stesse, alla fine senza danno per i contribuenti. La politica & flessibilitd e davanti
all’emergenza non ha senso nascondersi dietro a posizionl dotirinarie. Se il malato € a rischio,
st interyiens con la chirurgia 3" urgenza,

Tornandoe al tema della vigilanza, c¢’é il rischio che la sua azione freni gli sforzi della
politica monetaria della Bee stessa per far ripartire il credito ¢ quindi alimentare la
ripresa?

Speriamo che 1'azione di Draghi non finisea come la tela di Penelope. B curioso comungue
che la Bee, che & un organo non politico, sia 'unica istituzione europea o cul possona
emergere le differenze e le diverse opzioni e se ne discuta pubblicamente. E anche ["unica in
cui la Grermania pud andare in minoranza,

Concludendo, Lei sembra pessimista sul 2017 dell’Europa.

Phrei che in una prospettiva a breve termine somo realista, Tutt sanno che sarebbe una tragedia
fermare lo sviluppo curopeo, ma oggi non & sa come procedere insieme sui lemi che
veramente contano, come 'immigrazione, la disoccupazione, il disagio sociale. E 1 Governi
inscguono 1 populismi, inveee di presentare un’alternativa, Ma eredo che, davants o un rischio
ancora pin forte, alla scelta fra un si o un no deciso all’Europa, il senso della storia prevarri.
L RIPRODUZIONE RISERVATA
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Banche deboli dopo Dbrs, poco variato il BTp

Piazza Affari -1,37% e cali in Europa - Declassamento e Fmi provocano effetti limitati

Piazea Affart ¢ 1 BTp regoono Purto del declassamento subito, da parte dell’agenzia canadese
Dbrs, dal debito del nostre Passe. Alla riapertura dei mercati,]’efferto della perdita dell™ultima
whe s @ visto, questo & innegabile, ma & stato anche piuttosto limitato come nelle attese, SENZA WALL STREET
sopratiutto su ol di Stato, 0 una piornata in cwi Plalia ha dovulo anche subire 1 taglio L'allineamento del

delle stime sulla crescita {appena 0,7% guest’anno e 0,8% nel 2018) per opera del Fondo giudizio con gli altri rating

- : era gia slato scontalo e
monetarie l'l'lrﬂr]]ﬂZ'lU'l'.IH]E. Q R H
Parttamo dal rendimente der Blp decennale, che a One siornata & eresciute di appena un TLNZIOhd @ protoaune L)

artiame ¢ el Blp decennale, che ¢ glo crese ppe Draghi. Euro pii forte

centesimo all" 1,91 per cento. Si potrd obiettare che altrove, nel Vecchio Continente, 1 tassi sulla sterlina
hanno invece registrato una limatura, lo spread con il Bund tedesco & pero salito di poco fino a
159 punti base: non certo gquelle che st pud delinire un effetlo dirompente o preeceupante. E il
maotive ¢ evidente perché, al di 14 del fawo che il mercato aveva ormal metabolizzato il
riallineamento di Dbrs alle altre agenzie internazionali, ¢'é sempre il sostegno di una Bee che
continua ad acquistare titoli del Tesoro all’interno del piane Draghis lo scorsa settimana,
secondo 1 datt pubblicau iterd, "HEurotower ha riticato la cilra record di 24,7 maliardi, 18,9
miliardi dei quali di soli bond sovrani.

Qualche riflesso in pin lo si @ visto in Borsa: in una glornata in cul mancava 'usuale sfiaros di
Wall Street (chivsay per 1l Martin Luther King Day) "Europa ha accusato debolessa, ma
Milano (dove 1] Ftse Mib ha ceduto 1'[,37%) ha perso pin di Madrid (-1.07%), Parigi
{-0,82%) e Francoforte (-0,64%). Gran parte di questa performance & sicuramente dovuta alle
banche (-1,75% I"indice settortale), che un mimmo di impatto da Dbrs sono destinate a subirlo
dato che la perdita dell*ultima «A» comporia automaticamente un aumento delle trattenute
{(fircnr) praticate sul valore dei titoli di Stato stanziati a garanzia delle operazioni di
rifinanziamento largate Bee,

Ancora una volta, 1] fatto che i bilancio di giornata delle banche italiane non sia stato poi cosi
pesante @ sia maturato in un contesto di vendite a livello continentale {-1,42% per 1'indice
Stoxx600 Banks) autorizen a pensare che MelTetlo Dbes sia tullo sommala gestibile. Stando ai
primi studi pubblicati, gli analisti finanziari faticano a quantificare 1'impatto del downgrade
sul sistema bancario, proprio perché non esistono dati puntuali (e soprattulto disaggregati)
sulla composizione del collalerale utilizeato per prendere a prestito il denaro all”Enrotower,
Tutti sono perd concordi nel sostenere che 'accesso alla liquidita non sia a rischio per gh
istitutl italiani, almeno a livello di intero sistema, e anche 'indicazione pii efficace - quella di
LiCredit Rescarch, che quantifica in poco meno di 5 miliardh di cure (vedi articolo sollo) il
quantitativo di titoli di Stato in pin da utilizrare per mantenere le attuali quote di
finanziamente in presenza dei nuovi valori di Aaircnt - sembra andare in questa direzione, A
Piazra Aflarl, scmmai, restano da evidenzdare anche le perdite accusate da Fial Chrysler
i-,2%) e dalla controllante Exor (-4,9%), ancora sulle vicende legate alle emissioni
inquinanti dei veicoli, e 1l balzo di Luxottica {-8,2%) all’annuncio della tusione con la
[rancese Bssilor,

Sul fronte valutario, in una seduta in cul Peuro ha oscillalo attorno quota 1,06 dollard in wila
tranquilliti vista la festivita Usa, occorre perd sottolineare lo scivelone della sterlina dopo le
anticipazioni della stampa sul discorse in programma oggi del premier Theresa May, dal quale
polrchbe scaturire una posizione pia rigida sull’vscita del Regno Unito dalla Ue (la cosiddetia
ipotesi «llard Brexit»): la valuta britannica & scesa al minimi da ottobre sulla soglia di 1,20
dollari, projettando imvece eure a quota 0,88,

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Maximilian Cellino



utihzzati sarebbero troppo penalizzanti per il Monte

Mps, Vigilanza Bankitalia contro Bee sugli Npl

Bankitalia prende le distanze dalla vigilanza Bee sulla valutwzione dei crediti deleriorati Mps
realizzata nell’ambito della recente ispezione congiunta delle due authority. Motivo del
dissenso; 1 oeritert ulilizeat dagli ispettori di Francotorte nell’analisi dei non performing loan
(Npl) di Siena. Gl italiani che hanno partecipato alle ispezioni dells banca senese hanno
manitestato il loro forte disaccorde, secondo guanto risulla al Sole 24 Ore, sul sisterma di
anilisi considerato troppo penalizzante per gli Npl di Montepaschi.

[l dissenso & stato formalizeato in una mail inviata @ Francoforte dagh uffici di Carmelo
Barbagallo. cape del dipartimento di vigilanza bancaria e finanziaria di Bankitalia. Quindi, si
presume, 11 documento sard messo agli atti dei risuleati definitivi dellispezione a Rocca
Salimbeni.

1l dissenso

1l team congiunte della vigilanza Bee-Bankitalia ha passate al setaccio circa 1400 credit
deterioratl di Mps. La squadra di ispettori & coordinata da un funzionario francese e da un vice
della stessa nazionalitd. Tre ghi uomini i Bankitalia, a cui s aggiungono poi una decina di
consulent! della societa di revisione Deloitte: quest'ultimi hanne fatto tra Malteo da supporto
per le analist degh Npl ¢ per la valutazione delle garanzie sottostanti. Lutilizzo di societa del

IN AUDIZIONE Il capo
della Vigilanza, Carmela
Barbagallo, parlera oggi

settore privato in activitd di monitoraggio ¢ previsto gib da Al'Unione e TR e
e p loraggio ¢ previsto gi da tempo nell’ Unione curopea ¢ in 1[5 Camasion Fnanss
particolare nel settore della supervisione hancaria. di Caméra s Senato sulla
E proprio in guesta squadra di oltre 15 persone che sarebbero nati i dissensi sul metodo con tutela del risparmia

cut sono stati analizzati | credin deteriorati ¢ le garanzie sottostanti, Una discussione dai toni
test anche perché, a quanto si & riuscito a sapere, sarchbero state utilizeate basi stadstiche non
condivise da tutti 1 componenti del team di ispettori ¢ di advisor esterni.

Da qui la decisione della vigilansa di Bankitalin di marcare il dissenso dalle valutazioni sugli
Mpl senesi mettendo per iscritto | motivi della divergenza.

Chiarimenti

L ora? Che implicazioni avranno 1 profondi dissenst fra le due authority su un tema cosi
importante e decisivo? Da Bankitalia, interpellata sulla vicenda, nessun commento.

Citd oggn, perd, si potrebbero avere delle indicazioni: il capo della vigilanza di Via Nazionale,
Barbagallo, sard sentito da deputali ¢ senatori delle commissioni Finanze i Camera e Senato
alle 14 e 30. Un’audizione informale che sard preceduta, sempre nella stessa sede, da quella
el rappresentanti dell” Abi, "associazione delle banche italiane (dovrebbe esserci il direttore
generale Abi, Giovanni Sabatini). 81 parlerit di tutela del risparmio nel settore creditizio,
Girandola di incontri

Ma non finisce qui. Infutti il glorno dopo. le stesse commissioni parlamentari sentiranno in
audizione, i rappresentanti della Bee ed & probabile che vi sia [gnazio Angeloni, membro del
consiglio di sorveslianza di Francoforte a parlare di risparmiatoni ¢ credito, Dopo i
tocchera a Marco Morelli. amministratore delegato di Mps. Una sfilza di interventi pesanti
dungue. E stato ipotzzato che in queste audiziont parlamentari potrebbe essere resa nota anche
la lista dei principali debitori di Rocea Salimbeni. La girandola di appuntamenti targali Siena
sl concludera infine giovedi con il consiglio d"amministrazione dell”istituto di credito.

[l Tageia a faccia Finale tra il management di Mps e i funzionari Bee avverra perd la settimana
prossima. Dal 23 al 27 gennaie sono infalll atlest o Siena gl uwomini di Frincolorte, Viste le
divergenze di questi giorni, forse il confranto non sard propriamente di routine.
vodanpgerioddilsole2dore. com
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Fmi, giu le stime sul Pil dell’Italia

Unico Paese in frenata tra le economie avanzate: +0,7% quest’anno e +0,8 % nel 2018

trancoforte
[Talia frena, in controtendenza rispetto a un’economia mondiale in ripresa, mentre il Fonde moenetario sollecita Roma a

portare avanti le riforme del Governo Renzi e affrontare pit decisamente i problemi delle banche,
Il nostro Paese & Munico. fra le grandi economie avanzate, del quale "'Fmi ha taghiate e le stme di ereseita per quest’anno e
1l prossime. Lleconomia ilaliana crescerd, sceondo 'Frd, dello 0.7% nel 2007 (dopo lo ,9% dell’anno scorsa), con una
riduzione nelle previsioni dello 0,2% rispetto all ottobre scorso, e dello 0.8% nel 2008, con un taglio dello (,3% rispetio alle
stime precedenti.
wl. Haliy — ha detw 1] capo cconomista del Fondo, Maurice Ohstfeld — soffre di bassa crescita da diversi anni, 11 Governe
Renzi ha realizzato alcune riforme importanti, ma ¢’ ancora molto da tare, Se si costruird sulle riforme gia fatte, la situazione
pud migliorares.
L'Fmi appare preoceupate soprattutle dei problemi delle banche, «S¢ quesh potessere essere risolti in modoe pid efficace — ha
sostenute Obsileld — le banche potrehbero offrire maggior sostegno all’economia ed aumenterebbe la crescitan, [l capo
economista dell'Fmi ha sottolineato che sono stati compiuti passi avanti importanti sullo smaltimento delle sofferenze ¢ la
promoziong del consolidamento del sistema bancurio, ma aqueste riforme devono essere messe in atlo completamente ¢ altro
devessere fattos. Ohatleld ha cilato Maceelerazione deali accordi stragiudiziali e la vigilanza sulle banche piu piccole, ma
soprattutto la soluzione del problema dei crediti deteriorati.
[l quadro mondiale delineato dall’Fmi prevede una ereseita invariata dalle previsiom di ottobre, del 3,4% guest’anno e del
3,6% il prossimo, ma con un ritoces al rialao pec le cconomie avanzate nel loro complesso, per effetto di una seconda metd
del 2016 che & andata meglio delle attese e dell'aspettativa di uno stimolo di bilancio da parte del nuove Governo negli Stati
Uniti. «I] panorama econcmico globale — ha detto il capo economista dell’Fmi, Maurice Obstfeld, nel presentare 1] documentao
ha cominciato a cambiare nella seconda metd del 2016, E pit probabile che si realizzino le nostre previsioni di ripresa
mondiale. Ma I'incertezza ¢ aumentatays. Possibili tendenze protezioniste, soprattutto negli Usa, e le ripercussioni sul resto del
mondo sono una delle maggiori incognite.
Gl economist dell” Fmi notano che, dopoe avvio del rialzo dei tassi d’interesse americani, 1 rendimenti a lungo termine sono
cresciuti moderatamente in Europa da agosto. di 35 punti base in Germania, ma di 70 in Italia, «come riflesso dell’alta
incertezza politica e sul settore bancarios,
Fra 1 rischi per Peconomia globale, che restano al ribasso, I'Fmi cita 1a possibilith che nei Faesi che hanno problemi di
bilancio (che comprendono senz’altro 1'Italia) «una continua caduta della domanda privata e progressi inadeguati sulle riforme
{compreso il risanamento dei bilancr bancari) porting a una crescila ¢ a uninflazione permanentemente pid basse, con
implicariont negalive per la dinamica del debiton.
Larea dell’euro crescera dell’ ] 6% quest’anno e il prossimo, secondo il documento, la Germania dell’1,5% in entrambi gh
anni, la Francia dell’1,3 e dell’1,6%, la Spagna del 2,3 ¢ del 2,1%, Lua politica monetaria deve restare accomodanie, sosticne
I"Fmi1, ma non basla da sola a lar crescere la domanda: serve stimolo fiscale in Paesi con spazio in bilancio come la Germania
e riforme strutturali.
L RIPRODUZIONE RISERVATA
Alessandro Merli
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Pressing Ue sui conti, trattativa sulla correzione

Lettera di Bruxelles in arvivo: gap di 3,4 miliardi per il deficit, vischio infrazione sul debito

bruxells

La Commissione curopea ha deciso che pubblicherd Patteso rapporte sull’andamento del
debito italiano nelle prossime settimane. In questo contesto, ¢ lenuto conle delle perplessita sul
bilancio del 2007 espresse alla fine dell’anno scorso. Bruxelles ha intenzione di chiedere al
governo Genlilom nuovi dettagh sulla politics economica italiana, ricordando che ai suoi occhi
NUOVE IS saranno necessarie per rimettere in carrcggiata 1 conli pubblic,

w3tiamo preparando una lettera da inviare al ministera dell’Ceonomia a Roma — ha spiegato
tert un esponente comunitario gqui @ Bruxelles — in eul ricordiamoe di avere programmatoe la
pubhblicazione di un rapporto ox articolo 126.3 dei Trattad sull’ eveluzione del debito pubblico.
Alla luce delle nostre previsioni d'autunne consideriamo che il bilancio 2017 non raggiunga
gli obiettivi prefissati, 11 buco & a nostro parere dello 0,2% del Pil. Chiederemo guindi al
governo nuovi datli a riguardos.

In vista del rapporto, la Commissione vuele che il governo argomenti la sua posizione, ¢ cit
eventuali «fattori rilevantis che possanc spiegare lo scarto tra bilancio e obiettivi. 11
quatidiane La Repubblica ha seritto deri che Bruxelles ha chiesto una manovra all’Italia.
Utficialmente, la Commissione non ha wvolulo commentare. «Nel testo della letiera che
inviereme a breve — ha perd precisato 1'esponente comunitario — non c'@ questa parola, ma
ricordiamo "esistenea di uno searto tra gli obiettivi prefissati e lo stesso bilancios.

In novembre, Bruxelles pubblicd una opinione attendista sully Finuneiaria di quest’anne. In
quella occasione, il commissario agli affari monetari Pierre Moscovici notd che il bilancio per
il 2007 era «a rischio di non rispetto del Patto di Stabilitis e chiese misure aggiuntive di
finanza pubblica (s veda I1 Sole24 Ove del 17 novembre), Luomo politico aveva perd
rinviato giudizi pit perentori alla pubblicazione del rapparto sull’ indebitamento, che potrebbe
Far seattare una procedura per debito eccessivo.

[n una conferenza stampa a metd novembre, riferendosi alla reladione ex articolo 1263 do
Trattati, Maoscovicl aveva spiegato: «¥aluteremo in quella circostanza se il divario tra bilancio
¢ ohiettivi ¢ stato ridotte, 11 debito ataliino & elevatissimo; e soprattutto non accenna a
diminuire nonostante nuove regole prevedano un suo calo di un ventesimo all®anno. Secondo
le previsioni della Commissione, nel 2017 il deficit italiano & previsto al 2.4% e il debito al
133, 1% del Pil.

Bruxelles & stretta tra opposte conaiderazioni. Da un lalo, sa che la siluasione ceonomica ¢
politica italiana & delicata: non vuole accentuare forme di euroscetticismo con richicste troppo
impopolart mentre Ieconomia rimune fragile. Dall’altro, deve tenere conto della posizione dei
partner eurapel nell’ Curogruppo. In una riunione o dicembre, 1 mimsto delle Finanee dells
zona euro avevano invitato 1l governo a rispettare il Patto (st veda Il Sole2d Ore del 6
dicembre 2016).

La siuazione ail tempi era confusa, [l governo Rena s era dimesso a cousa delly sconfilla al
referendum sulla riforma costituzionale del Senato del 4 dicembre. Il cambio di governo cra
stato rapido, con arrive a Palazzo Chigi di Paolo Gentiloni, ma incertezza di quelle
seltimane aveva conscnlite ai partner curopel cosi come alla Commissione di giustificare in
qualche modo il lore attendismo. A questo punto il controverso bilancio ilaliano torna
drartualitd, con un occhio all’atteso rapporto sul debito,

O RIPRODUZIONE RISERVATA
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e reazioni del governo, L'obiettivo é confermare 1l deficit/Pil al 2,4% - E sul ribassa delle stime Fmi:
I fel g L"ohiett fi I deficit/Pil al 2,.4% - E sul il lelle stime F
dlnstabilita e banche? Argomenti che mi lasciano stupitos

Padoan: valutiamo se servono misure, ora crescita
Irritazione di Palazzo Chigi: se ne parla con il Def

ROMNA

«la via maestra & la crescitan, ¢ proprio per questa ragione la «valutaziones da pacte del
governo sulle possibili misure da mettere in campo per rispondere alle richieste europee sara
parccchio prudente,

In questa indicazione, espressa ieri dal ministro dell’Ceonomia Pier Carlo Padoan in
un'intervista al Tg3 della sera, ¢l sono le ragioni del confronto a tutto campo con Bruxelles sui
comll italiant mavvinto dopo la sospensione legate a referendum ¢ nuovoe governo, Le stesse
ragiont alimentana irritasdione che trapela da Palawro Chigl, dove s gindica sbagliata sia nel
merito sia nei tempi la ripresa del dibattite comunitarioc s decimali nei giorni
dell’insediamento di Trump e degli altri scossoni geo-politict che infittiscone gli interrogativi
sulle prospettive del Pill In gquest®ottica un nuove intervento sul conti & dato al momento come
tutt’altro che scontatn, e 1"obiettive & quello di parlarne al massimo con il Del di aprile. 1
contl, & 1l ragionamentoe, vanno tenuti sotto controllo ma senza soffocare sul nascere le chance
di tormare a spingere la produzione di ricchezza; anche so questo la linea linea viaggia in
continuitd con guella del governo Renzt, ¢ punta quindi a confermare il 2,4% di deficit/Pil
senza chiedere “scontl™ ma senza nemmeno produrre rotture clamorose con 1 vincoli europei.
La discussione sui decimali ha una base lecnica, e© poggeia sul rischio di sscostament
significativis {ciod superiori allo 0,3%0 fra i largel ewroper e il delicit efTetlive messo a
bilancio dall'Italia. 11 sue sviluppo perd ¢ politico perché sulla bilancia. accanto
all"aggivstamento dei conti, ¢’é appunto "esigenza di non abbattere con misure restrittive una
crescita dalle pambe ancora troppo fragili. Per guesti motivi la trattativa con la Ue appare
destinata a mettere in campe un ventaglio ampio di temi: dai «tattori rilevanti» che secondo
Roma ginstificano le decisiont assunte nella manovra al lungo confronte sull”oulput, ciod sui
calcoli della distanza fra la crescita potenziale e qguella reale, le voct sono molte e concentrate
tutte sulla questione Pil.

Criusto dert dal Fondo monelario itermarionale & arrivato il taglio sulle stime per il prodotio
interno italiano, che secondo i nuovi caleoli dovrebbe crescere quest'anno dello 0,7% ¢ non OFPOSIZIONI?

dello 0.9% (il governo punta invece all’l%) per arrivare nel 2018 a un -0.8% (invece ALLATTACCO Renato

S , ; : : Brunetta chiede
del] 1, 1%, mentre 1l poverno caleola 1.2%0, 1 nument del Fondo, insomima, s allontanano da 3 oy
i E ’ v * : : ediscontinuitas dopo il

quelli del programma di bilancio italiane, ¢ Padoan dal canto suoe st dice «cun po® stupitos dalle sfallimento della politca
nuove stime del Fonde menetario e soprattutto dalle lore ragioni. Il riferimento & di Renzis. M55 chiede le
all"wincertewra politien, diflicile da argomentares secondo i ministro dopo il passageio di dimissioni del premier

testimone fra Kenzi e Gentiloni, e ai «problemi con le banches, su cui perd wil governo ha
presc importanti misures,

Ad ulimentare le obieziont di Bruxelles ¢'¢ invece ancora una volia il debito pubblico, che nel
2016 non ha inncstato la marcia indietro promessa a suo tempo dai programmi italiani
rimandando a quest’anno 'appuntamento con [Minversione di rotta. Anche alla base del debito
rimasto froppo alto nel 2016, sostiene perd Padoan, sono state le dinamiche troppo opache
della crescite, che hanno prodotio la deflagione {confermata dert dall’ [stat) ¢ condizioni di
mercate inadatte allo sviluppo det programmi di privatizzazione. Programmi che, assicura il
ministro, wriprenderanno quota quest’annos, a partire dalla seconda tranche di Poste. Fuori
dalla discussione sulle dinamiche strutturali del debito restano mveee 1 20 miliardi potenzash
messi a disposizione dal decreti di Watale per 1] sostegne alle banche in difficolta. Cueste
emissioni. quande ¢l sarannoe, saranno una tantum. nel sense che Uintervento dello Stato sard
temporancs (o impongono anche le regole Ue) ¢ che le risorse sarannmo recuperale con il
ritorno sul mercato delle banche “salvate™ un meccanismo, giura Padoan, che si chiuderd «con
profittos per i conti pubblici,

Lacqua getlata dal ministre dell” Economia sulle richieste suropee non spegne naturalmente la
polemica dell opposizione, con 1] capogruppo di Forza Ttalia alla Camera Renato Brunetta che
chiede a Gentilom adiscontinuitas dopo il sfallimento della politica economica di Renzi, L ¢
Padoan hanno giocato con il fuoco - accusa - e si sono volutl comprare il consenso al
referendum: & andato male il referendum e vanno male anche i contie. Dai Cinque Stelle,
invece, il blog di Beppe Grillo prende spunto dal downgrade arrivato venerdi da Drbs per



parlare di «economia terminales e chiedere le dimissioni di Gentiloni ¢ Padean oltre al writire
definitivor di Renzi dally seena politica.

gianni, trovaticdilsole2 dore.com
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Sviluppo. Testo oggi alla Camera, emendamenti fino al 23 gennaio: possibili 600 milioni annui per 1l nuovo
credito d imposta

Decreto Sud a raggio piu ampio

Tra le novita il bonus investimenti rafforzato e lo screening sui Patti territoviali

ROMA

Da un decreto con qualche misura tampone a un provvedimento pid organico per provare a sostenere 1'economia del
Mezzogiornoe. Un vertice tra il ministro della Coesione territoriale Claudio De Vincenti 2 il presidente della commissione
Bilancio della Camers Franceseo Boccia ha inisiato a defimire il perimetro di lavoro ed & emersa anche la possibilita di
estendere il ragpio d'azione del decreto legge 24372006 - “Interventi urgenti per la coesione sociale e territoriale™ - che
proprio oggal inizia il suo iter in Parlamento.

C7¢ una lines pil coraggioss, voltn a integraziont di respiro, ¢ una pit cauts, Ma appare chiaro che le singole misure con
relativi Hmitall stanedamenti su [lva, arce di Tarante ¢ Gioda Tauro, depurasione delle acque reflue, G7 di Taormina ¢ Scuola
Curopea di Brindisi non consentono da sole di giustificare 'enfasi con la quale il nuove governo Gentiloni ha riproposto il
Mezzogiorno come tema priorvitario in agenda, Ecco dungue il rilancio di temi pio trasversali attraverso la conversione in
legee del deercto, a partire dalla rivisitazione del eredito d'imposta per investimenti in beni strumentali nelle regioni
meridionali che finora non ha funzionalo seconde le attese, De Wincenti, a tale proposito, ha anticipato al Sole 24 QOre 1o
scorso 10 gennaio 1'intenzione di eliminare aleuni vincoli dell’attuale norma ripartendo da una dote di almeno 500 milioni
annui (alla fine si potrebbero sfiorare ¢ 1 600 milioni) fino al 2009, [ Patt per il Sud costituiscono un altro possibile terreno di
convergenza lra governo ¢ maggioranza, ad esempio con accorgimenti per accelerarne attuazione. [ Patti sone diventatl a
tutti gli etfetti un pezze della programmazione 2014-2020, sulla quale iniziano ad accendersi i ritlettori: ogni piccolo ritardo
i spesa pud essere fatale,

Il governo, su queslo punta, ¢ stalo recentemente chiamato in causa dai deputat del M35 della Commissione Politiche Ue che
hanno rispolverato un agglornamento di aprile in base al quale su 75 Programmi operativi 2003-2020 sarebbero solo 27 le
Autorita di pestione gid ufficialmente designate.

Il Mezzogiorne, il cui bacine elettorale & stato probabilmente decisivo per Pesito del referendum costituzionale dello scorso
dicembre, sta diventando una chiave di volta pelitica. Anche i segnali di rivitalizzazione del tessuto economico, iniziati nel
205, vanno leth con estrema cantela alla luee di un bilancio complessive della erisi che ha ampliato e distanze con 1] Centro-
Nord, consegnande alle statistiche 320mila occupati in meno rispetto al 2007 e quasi un giovane su due a rischio poverta.

Per questo "esame del decreto che inizia oggi attiverd di certo una sensibilith maggiore rispetto ad analoghi provvedimenti del
passalo. 11 termine per la presentazone degl emendamenti in commissione Bilancio & fssato per il 23 gennado, nel Tratlempo
si parte con le audizioni,

Ogpl tocca ad Assoporti e Svimez. Domant sard la volta del ministro dell’ Ambiente Gian Luca Galletti chiamato sopratturto
ad esprimerst sul piano ambientale per 'va, Saranno ascoltati, tra gh alird, anche 1] presidente della Regione Pugha Michele
Emiliane ¢ dell” Autoritd anticorruzione RafTacle Cantone,

& RIPRODUZIONE RISERVATA
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«Una riserva per il Mezzogiorno»

ROMA

«Lintervento preannunciato sul bonus investimenti & appreszabile per far decollare finalmente
questa misura, ma sulla poelitica industriale per il Mezzogiorno occorre ancora fare un salto di
gualitin. Riccardo Padovani, direttore della Svimez, che ogn sard ascoltata dalla commissione
Bilancio della Camera, ripropone un veechio tema: le paolicy per il Sud funzionano solo
parzialmente. 1 numeri sul “tiraggio™ degli incentivi nazionali lo dimostrano, con percentuali
i utilizzo da parte delle imprese meridionali molto basse, dal 7,5% dell’Ace al 10% delle
domande delle Nuova Sabatini. solo a titolo di csempio. «F la prova - dice Padovani - che izhi
strumenti di politica industriale andrebbero declinati territorialmente, prevedendo ad esempio
umit riserva g Favore delle imprese meridionalis, Anche strumenti pid organici come il Fondao
italiano di investimento ¢ il Fondo strategico italisno (ory Cdp Equily) hanno percentuali di
utilizzo al Sud quasi nulle.

Spesso ¢'e anche un problema di confezionamento delle misure, perché agevolazioni come la
“nuova Sahatini” possono essere meno dappeal per il tessuto di imprese meridionali,
mediamente pin piccole, con magpiori difficoltd a effettuare piant di investimento, ¢ in media
pit rischiose secondo i criteri del sistema bancario. Poi, ci sono le statistiche. «Dopo un
aumento registrato nel 2004 - osserva Padovani - le agevolazioni concesse sono vistosamente
tornate a calare nel 2013%. Per il Mezzogiornao, 1 2,5 miliavdi i curo wiali del 20014, quasi il
doppio rispetto all’anno precedente, si sone ridotti a poco pin di 800 milioni nel 2013 con una
variazione del 66%, Vanno considerate ovviamente delle variabili, come i contratti di sviluppo
e le zone franche urbane, determmanti per Mimpennata del 2004 ema la tendenen generale ¢
chiara e pone un problema complessive di strategies.

[l Mezrogiomo, continua Padovani, sta offrendo  qualche segnale positive, «come
I'occupazione nell’industria in senso stretto che nella media det primi tre rimestri del 2006 &
aumentata del 4,3% su base annua (133mila posti}s. «Il punto resta perd il nilancio della
politica mdostriale, Serve una riflessione sulla strategiciti dell azione pubblica, non € piG un
tabil lo Stato che fa anche da regista oltre che da regolatores, La stessa logica che presiede 1
programma Industria 4.0, ovvero interventi trasversali e orizzontali, non & il Sacro Graal
aperche occorre anche concentrarst su o aleuni settort prioritaris, Per 1l Mezzogiomo, ad
csempie, tra le prioritd segnalate dalla Svimez primeggiano Dagromdustria, le energic
alternative {con le potenzialitd della geotermial, la cultura e il turismo. Settori da valorizzare
altraverso precisi doiver di sviluppe, tra i quali associazione mette in primoe piano la logistica
avanzata, la riqualilicazione urhana e il lancio delle wone ceonomiche speciali. Quest ultime,
conclude Padovani, potrebbero essere un’importante leva per arrivare almeno a una parziale
compensazione fscale con altre aree come "Est Europa,

O RIPRODUZIONE EISERVATA
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cedoline della pensione
Piu tempo per P’invio del 730

Trasmissione entro il 23 luglio per chi sceglie il fai-da-te ¢ per [ Caf «virtuosin

Arriva al traguarde il modello 730/2017. € la versione definitiva pubblicata nella tarda serata di ieri sul site delle Entrale
*ufficializza” anche il nuovoe calendario per la trasmissione. Rispetto alle istruzioni diffuse in bozea (si veda 11 Sole 24 Ore del
fi gemnaio seorso), nel documento Finale ¢ stala aggiunta la sesxione «Appendicen dove vengono riepilogate le specifiche
teeniche relative alle detrazioni d’imposta applicabili (di lavoro dipendente per redditi assimilati o di pensione, per familiari o
carico, per canoni di locaziene), nonché lo scadenziario del contribuente con i relativi lermin previsti per la presentazione del
modello e 1 rimborst,

L.a preseniazione

Per cfferto delle modifiche introdotte con il DI 19372016, da quest’anno, ¢i sard pin tempo, per chi presenta il 730
precompilate in via avtonoma avvalendosi del portale dell”agenzia delle entrate. Per guesti contribuenti la scadenza slitta,
infatti, dal 7 al 23 luglio {ncl 2007 il termine & il 24 lugho in gquanto la scadensa cade di domenica) . I Caf-dipendenti e 1
professionisti abilitati {iscritti negli Albi dei dottori commercialisti e degli esperti contabili o dei consulenti del lavoro) - ¢ ora
le istruzioni al modello 730 lo affermane chiaramente - potranne invece, beneficiare del dilferimento al 23 luglio splo a
condizione di aver trasmaesso entro 11 7 luglho, almeno P80% der maodelli

I rimborsi

Su questo versante, le istruzioni al modello di quest’anno si presentino, rispetto allo seorso anno, particolarmente laconiche.
Per quanto attiene, infatti, alla casistics relativa ai controlli preventivi per cur il rimborso & delegato all’Agenzia,
Pinformativa presente sul sito delle Entrate si limita a richiamare «i casi previsti dalla legges senza fornire alcun dettaglio
aggiuntivo.

A prescindere dall’entitd del credite, se lo precompilata viene presentato direllamente dal contribuente (o dal sostituto) senza
modifiche che impatting sulla liquidazione predisposta dalle Entrate, non scatta alcun blocco preventivo e il rimbaorso sara
effettuato direttamente dal datore di lavoro, senza transitare per il controllo dell” amministrazione finanetaria,

Per quante riguarda invece Dinvio tramite intermediario abilitato ¢ da ritenere che, in presenza di un credito superiore a 4mila
curo, il controllo preventivo possa scattave sole se il 730 & presentato da quest'ultimo con le forme e i canali tradizionuli
tarticolo 13 del Dm 164 del 31 maggio 1999) e non anche se lo stesso intermediario accede, con delega, alla precompilata
dell’assistito ¢ invia (rramile 1l canale Entratel) 11 modella 730 accettato integralmente oppure modificate. [n quest’ultimo
caso, infatti, sotto il profilo giuridico si rientra nel comma 3 e non nel comma 4 dell’articolo | del Dlgs [75/20014,

Non ha ancora visto la luce, invece. il decreto annunciato gia dallo scorse anno { ma mai approvato) che dovrebbe DNssare gl
elementi di incocrenza rispette ai quali 1l rimborso del 730 potrebbe essere bloceato, indipendentemente dall’entitd del credite
rimborsabile.

Le norme ancora inattuate

Mancano ancora gl ultinn tasselli attuativi per il eredite dmmposta per la videosorveglianza (sezione X del modello) e la
detrazione legata ai premi relativi alle assicurazioni finalizzate alla tutela delle persone con disabilita grave. Per quanto attiene
ai primi dalle istruzioni definitive si apprende che il credito d’imposta sard determinato applicando la percentuale resa nota
tramite provvedimento delle Entrate {da emanare entro 1l 31 maree 2017) all®importo delle spese da indicare in un’istanza da
presentare all’ Agenzia (anch’essa ancora da definire e da approvare). Inoltre, le istruzioni definitive chiariscono che
I'eventuale ammaontare del credito d’imposta non utilizzato quest’anno potrd essere fruito nei periodi dimposta successivi
senza alcun limite temporale,
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Imposte indirette. Senza garanzie o vislo
Iva, nel quadro VX rimborsi liberi sotto i 30mila
curo

[ credite Iva risullante dalla dichiarazione integrativa “lunga”™ st pud compensare con il debito Iva del 2006 da versare
nell’anne successivo. Questo anche nel caso in cui la dichiarazione integrativa a favore sia statn trasmessa oltre il termine
preseritte per la presentazione della dichiarazione riguardante il periodo di imposta suceessivo, Ad esempio se nel periodo dal
24 ottobre al 31 dicembre 2006 1] contribuente ha presentato una dichiarazione integrativa a favore per 'anno 2012, pud
ripartare il maggior credito o minor debito risultante nel rigo VL 11 del modello Iva 2017 (rilasciato ieri dalle Entrate in
versione definitiva) cosicché il credito entra nella liquidazione annuale ed incide direttamente sul saldo Iva 20016, La
indicwrdone nel rigo VL 11 segue Dindicazione analitics che deve essere riportata prima nel quadeo VN

51 ricorda che il comma 6-quater dell’articolo 8 del Dpe 322/1998, come modificato dall articolo 5 del DI 1932016, dispone
che 1'eventuale credito derivante dalla maggiore eccedenza detraibile risultante dalle dichiarazioni integrative a favore pud
essere richiesto a rimborso oppure pud essere utilizzate in compensazione per cseguire 1] versamento dei debiti maturati a
partire dal periodo di imposta successtvo a quello di presentaaone della dichiarazione integrativa. Questo principio ora trova
attuazione pratica nel medello di dichiarazione Tva.

La dichiarazione annuale Iva per 'anno 2016 deve essere presentata, in forma awtonoma, nel periodoe compreso tra il 17 e il
28 Tehbraio 2017 in guante non & pio possibile inviarla unilamente alla dichiarazione dei redditi entro i1 30 settembre. A
decorrere dal 2017 entrano, infatti, in vigore le disposiziont in materia di dichiarazione Iva autenoma introdotte dalla legge di
Stabilitd 2015 (comma 641 della legze 190/2014) che dovevano essere applicate sin dal 2016 ma che, di fato, sono state
provogate al 2007 per efTette del deereto Milleproroshe (articolo 10, comma 8-his, DL 19220147,

La presentazione della dichiarazione Tva relativa al 2017 e anni successivi dowvrd, invece, essere presentata nel periodo
compreso tra 1l 1% febbraio e il 30 aprile (articolo 4, DI 193/2016).

Mowvitd anche nel quadro YVE in cui vengono introdottd specilici right riservatlt alle nuove percentualn di compensazione del
T.65%, 7.95% ¢ del 10%, nonché della nuova aliguota Iva del 5%, Ineltre, il campo 7 del rige VE35 viene ridenominato da
wCessioni di microprocessoris a «Cessioni di prodotti elettronicls a seguite della estensione del meccanismo del reverse charge
ex articelo 17, comma 6, del Dpr 63371972 a nuove tipologie di prodotd quali consele da gioco, tablet pe e laptop,
microprocessori @ unitd centrali di elaborazione (Dlgs 24201 6).

I rimborsi

Mel quadre VX, come indicate nelle 1sorwaoni, da guest’anno debutta 1] limite di 30mila euro (il precedente era 13mila) al di
sotto del quale i rimborsi Iva sono eseguit “liberamente”, ovvero senza prestazione di garanzia o visto di conformita, Nello
stesso quadro, @ stato inserito il nuovo campo 9 «lnterpellos riservato alle societd che hanno presentato interpello al fine
della disapplicazione della diseipling delle societd di comaodo,

L'Iva dovuta in base alla dichiarazione annuale deve essere versata entro 11 16 marzo oppure entro il 30 giugno con la
maggiorazione dello 0,40%, per ogni mese/trazione di mese successivo a tale data,

O RIPRODUAIONE RISERVATA
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Datori di lavoro. [T modello va anticipato alle Enbrate entro 1l 7 mareo - Defimitive anche 770 unificato

Certificazione unica con premio di risultato

L'agenzin delle Entrate ha pubblicate, ieri sera, nel proprio sito le certificazioni uniche (CU 2017} ordimaria ¢ smtelica,
nonché il modello 770/17 che 1 sostituti di imposta dovranno utilizzare questanno, La nuova modulistica ¢ disponibile
formato definitive, La CU i consegnerd ai lavoratort entro il 21 marze mentre la trasmissione telematica resta fissata al 7
marzo. Un anticipo, quelle della consegna ai lavoratorl, che appare di scarsa rilevanza. | sostituti di imposta non avranno un
beneficio visto che il lermine per la trasmissione all’ Agenzia non ha subite aleuna modifica,

Tra le modiliche apportate al modello s evideneda la ricomparsa della sevione destinata a riepilogare 1 dati riferiti alla
detassazione e nel contempo 'uscita di scena, nella sezione assistenza fiscale 730, delle caselle relative all'imposta sostitutiva
sui premi di produttivitd. Tali variazioni si sono rese necessarie in quanto nel 2015 (anne a cui & riferiscono 1 dati da 730)
la detassazione non cra stata disciplinata. L'agevolarione fiscale & inveee lornata nel 2016 ¢ per questo motive - tra 1 dati
fiscali da dichiarare riferiti ai lavoratori - viene riproposta la sezione denominata “somme erogate per premi di risultato™ che,
rispetto a quanto previsto nel modello di 2 anni th, appare implementata e in parte gia predisposta per contenere le
informazioni riferite al premio di risultato che il dipendente ha scelto di ricevere, dal datore di lavoro, sotto forma di benefit.
Modilica, quest'ultima, apportata dalla legge 208/15 ¢ che vedrd un ulteriore sviluppo. 1] prossimo anno, per effetto delle
ulteriort variazioni introdotte dalla legpe di Bilancio (legge 232/2016).

Tra le modifiche si rileva l'inserimento nel frontespizio dells casells “eventi ecceziomali™ ulilizzabile dai sostituti che s
avvalgono della sospensione dei termini di presentazione della dichiarasione per evenli identificabili con appositi codici.
MNuova la sezione “rimborsi di beni servizi non soggetti a tassazione™ in cui vanno riepilogati @ dati relativi ai rimborsi di
determinati oneri, effettuati dal datore di lavoro, in applicazione dell'articole 51, comma 2, lettere f-his) e f-ter) (per csempio;
spese i istruztone universitaria, asihi nidi cee).

Pronto anche il modelle 770:2017 relativo all’anno di imposta 2006, Da quest'anno la dichiarazione & unica avendo accorpato 1
precedenti modelli 770 Semplificato e 770 Ordinario. Confermata la scadenza di trasmissione al 31 Tuglio.

O RIPRODUZIONE EISERVATA

Antomine Cannioto
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Societda di capitali, La novita solo per gli esercizi a cavallo - Rivisto a quota 4.75% il rendimento nozionale Ace
- Addio ai costi black list

L’iper ammortamento debutta in Sc

L’agenzia delle Entrate presenta la bozza: nel modello anche lo school bonus

Costi black list Tuort dalla dichirasmone der redditi, 11 modelle delle societa di capitali 2017, diffuso ieri in bozza
dall'agenzia delle Entrate, ha come principale novita il recepimento della abrogadione della penalizzante discipling dei costi
sostenuli presse fornitori di Paesi a fiscalita privilegiata. Doppia novitd per 1" Ace: cresce al 4,75% 1] cocfTiciente da ualizearc
ed entra in campo la sterilizzazione per incremento di titoli. Anche le societd di capitali fanno infine i conti con le nuove
integrative “lunghe™ da riepilogare nel nuovo guadro 14,

Ace a due vie ;

Il modello di dichiarazione der reddil del soggetti Ires per 'esercizio 2016, consultabile da ieri nel sito internet delle Entrate,
recepisce le due novitd per la discipling Ace delle societd di capitali introdotte negli ultimi mesi. Il rendimento nozionale
cresce al 4,75% (in attesa della brusca contrazione che i avra nel 2007) ¢ seatta la nuova sterilizzazione per gli increment di
titoli & valori mobiliar diversi dalle partecipazioni rispetto al 2010, prevista dalla legge di Bilancio.

Per quest’ultima novitd, specificamente richiamata dalle istruzioni, non & perd previsto un campo specifico. per cui resta
ancora da chiarire se la riduzione per titali vada cumulata con le sterilizzarioni anticlusive di cui al Dm 14 marzo 2012, In
ogni caso, non viene moditicato il campo Rs [15 dedicato alle situazioni che possono essere disapplicate senza interpello, per
cui & da ritenere che lu nuova sterilizzazione non abbin natura antielusiva,

Sempre in materia di Ace. il quadro Fe prevede csprossamente la possibilita (o differenza di Unico 2016) di applicare
PMagevoluzione anche nel caleolo del reddito delle Cfe (articolo 167 del Tuir) da imputare al controllante residente
{applicazione che deriva dalla circolare 35/E/2016).

Costi black list deducibili

Il modello Se¢ 2017 recepisce anche la novita in materia di costi da Tornitori black list, 1 quali, a seguito della abroguzione
della speciale discipling ad opera della legge 208/2015, sono ora interamente deducibili al pari di ogni altro onere o spesa ¢
non devono dungue formare oggetto di alouna sexnalarsione nella dichiarazione dei redditi,

Nel guadro RF compare, oltre al super ammortamento del [40%, il nuove iper ammortamento del 250% per 1 beni elencat
nell’allegato della legge 2322006, 1 incentivo maggiorato riguarda gli investimenti effettuati dal 2017, sicché il campo andrd
compilato solo da societd che utilizzano il modello relativamente a periodi di imposta a cavallo del 1° gennaio scorsoe.
Modiliche nel modello anche per il patent box. Il campo per la deduzione dell’incentivo per marchi ¢ brevetti si sdoppia; oltre
alla deduzione dell’anno di compelenza (2006), s potrd infatt inserire quella del 2015 se durante lo scorso anno (dopo il 30
settembre) & stato concluso il ruling,

Integrative lunghe

Anche il modello delle societd di capitali s adegua, come gid quello delle Snc e delle Sas, alla nuova discipling delle
dichiarazioni integrative a favore “lunghe”, ciod presentate oltre il 30 settembre dell’anno successivo a quello di scadenza. 11
credito che ne deriva va riportato nel nuove quadro Di del modello ¢ deve essere poi soltratto dal debito da versare (o
aggiunto al credite da riportare) nel quadre Rx,

In particolare, nel quadre DN si indicherd il codice ribute del eredite (2003 per Lres) e Uanne di riterimento della integrativa,
mentre nel quadre Bx sl evidenzierd il debito Ires {riferito al 2016, ciod che risulta dal campo Rn23 col, 3 del presente
madello) ridotto di wale eredilo.

Ad esempin, se da una integrativa a favore presentita s dicembre 2016 per inno 2012 emergeva un credito Ires di 100 ¢ se
dalla dichiarazione Sc¢ 2017 emerge un debito Ires da versare di 500, si indichera quanto segue, Dil {anno 2012, codice 2003):
1), Rn23 col. 3; 500, Bx1 col. 1, 400,

i RIPRODUZIONE RISERVATA

Luea Gaiani
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Sicurezza, Quemdq_& la responsabilita non pud essere imputata al lavoratore

I’azienda deve calcolare anche il rischio-negligenza

L'onere di provare di aver adempiulo Uobblige di sicurezza in materin di lavoro (compreso quello formative ¢ quello
informative), ossia dimostrare di aver adottato lutte le cautele necessaric a impedire 'evento dannoso e di aver vigilalo circa
I eftettivo uso delle misure di sicurezza, grava sull’ imprenditore e non sul dipendente,

E queste une dei principi enunciati dalla Cassazione con la sentenza 798/2017 relativa a un ricorso conlre il decreto con cui il
gindice dLli.,i,‘ﬂﬂ al fallimento ha rifiutato il eredito vantato da un dipendente a seguito di un infortunio sul lavoro,
L'evento si & verificalo nel corso dell’attivita di saldatura che il ricorrente ha svolw alle dipendenze di una ditta esecutrice di
un appalto, anche con I"utilizzo di un carro ponte per conto ¢ all’interne dell’impresa committente.

La difess di quest’ultima impresa si ¢ sostanziata sopratiutto sul cosiddetto rischio elettive da parte dell'infortunato.
chiaramente respinto dalla Suprema corte, in quanto tale rischio si sarebbe verificato soltanto se il lavoratore avesse posto in
essere un comportamento ubnorme, inopinabile ed esorhitante rispetto al procedimento lavorativo ¢ alle direttive ricevute, cosi
da porsi come causa esclusiva dell’evento, creando egli stesso condizioni di rischio estranco a quello connesso alla normale
madaliti del lavore da svolgere, ovvero qualora vi sia stata, da parte del lavoratore, una violazione di precise disposizioni
antinfortunistiche o di specifici ordini.

Del resto. non essendo né imprevedibili, né anomale le eventuali imprudenze, negligenze o imperivie dei prestatori di lavoro
nell"espletare le mansioni loro assegnate, esse non sono idonee a escludere il nesso causale rispetto alla condotta colposa del
committente che non abbia provveduto ad adottare tutte le misure di prevenzione rese necessarie dalle concrete condizioni di
svolgimento del lavoro. In assenza di un comportamento abnorme da parte del lavoratore, 'eventuale suo coetficiente colposo
nel determinare 'infortunio & da considerarsi anche irrilevante sia sotto il profilo causale sia sotto quello dell’entita del
risarcimento dovutao,

Né puo sottacerst il principio cui perviene la Corte allorché stabilisce che, in base all’articolo 2087 del codice civile e
dell"articolo 7 del Dlgs 626/1994 (irasfuso nell’articolo 26 del Dlgs 8172008}, il committente, nella cui disponibilita permanga
l'ambienle di lavoro, € obbligate ad adottare tulte le misure necessarie a wlelare integrita e la salute dei lavoratori, ancorché
dipendenti dell’impresa appaltatrice, consistenti nel lomire adeguata informazione ai singoli lavoratori circa le situazioni di
rischio, nel predisporre mitte le misure necessarie a garantire la sicurezza degli impianti e nel cooperare con I"appalratrice
nell’attuazione deghi strumenti di protezione ¢ prevenzione dei rischi connesst sia al luogo di lavoro sia all’attivita appaltat.
& RIPRODUZIONE RISERVATA

Luim Canazza



Sulle plusvalenze fisco piu caro

Le nuove quote tassabili saranno determinate con decreto dell’Economia

La discesa dell’aliquota [res al 24% porta 1'incremento della quota imponibile per dividendi ¢ partecipazioni qualilicale
percepitl di soggett non in regime " impresa e dei dividendi ¢ della “quota non pex”™ per le plusvalenze derivanti dal realizzo
di partecipazioni —qualificale ¢ non — detenute da imprese brpel ed enti non commereiali, Un aspetto da valutare anche al fin
della tacolta, riaperta dalla legge di Bilancio, di aftrancamento dei valori con pagamento di sostitutiva all’8% per 1 soggett
non operanti in regime d’mpresa,

Fer i periodi d'imposta suceessivioal 31 dicembre 2006, 1 soggett Ires vedono il proprie tax rate nominale ai fini
dell imposizione sul reddito scendere dal 27,5% al 24%, per effetto dell’articolo 1, comma 61, della legge 20872015 {Stabilita
200163, La riduzione non riguarda enti creditizi e finanziari di cui al Dlgs 87/92 (ad eccezione delle societd di gestione dei
fondi comuni) per effetto dell™addizionale lres del 3,5% istituita dall’articolo 1, comma 65, della medesima legge. A norma
del comma 64 & previsto che con Dm siano rideterminate le percentuali dr e aghi articoli 47, {comma 1), 58 (comma 2), 59 ¢
08 {comma 3) Tuir nonché la percentuale di cui all’articole 4, comma 1, lettera ), del Dlgs 3442003, Tuwavia, il legislatore
ha stabilite che la variazione di aliquota per le plusvalenze (pex o meno) non si applichi «ai soggetti di cui all’articolo 5w del
Tuir, presumibilmente intendendo Gar riferimente a socictd di persone ¢ assimilat, Siamo, pertanto, in attesa del decreto
ministeriale.

OQuando 'lres scese al 27,5% venne emanato il decreto 2 aprile 2008 che innalzd la quota di concorrenza al reddito per
dividendi ¢ partecipuwaioni dal 40 al 49,72% ¢ fece scendere ln “guota pex™ delle imprese Irpet dal 60 al 50,28 per cento. Se il
Mef seguird il medesimo ragionamento, la percentuale di imponibilitd di dividendi ¢ partecipasiom dovrebbe salire dal 49,72
il 58,14%, mentre la “quota pex” dovrebbe passare dal 50,28 al 41,86 per cento. Questo perché la relazione al decreto del
2008 spiega che la percentuale del 49,72% & stata stabilita per wgarantire un prelievo aggiuntivo Irpef tale da portare il
prelieve complessivo (societd-socio) al 43%s, Occorre, m sostanza, trovare quella pereentuale che consente di prelevare dal
confribuente un importe a titolo di Irpet che, sommato al prelievo [res pari, dal 2017, al 24%, determina un prelievo
complessivo identico a quello che s1ollerrebbe assopgettindo Uutile lorde al 43 per cento, Dalla formula [19/76x0.431].
uguale a quella utilizzata nel 2008 salvo le modifiche dovute alla minore imposizione sul soggetto che eroga il dividendo, si
ottiene una quota imponibile del dividendo del 58.14% e la nuova “quota pex™ del 41,86%.

Da notare che la legge di Stabilitt 2016 non prevede aleuns modifica per la tassazione dei dividendi (articolo 89) e della
“guota pex” delle plusvalenze (articolo 87) rispettivamente percepiti e realizrali dalle socictd Ires, nonché della ritenuta
“sevca” o della tassazione sostitutiva da applicarsi ai dividendi di partecipazioni non qualificate. Tuttavia, contrariamente a tale
precedente, & previsto che la variazione delle percentuali di concorrenza al reddite di cui agli articoli 58, comma 2
{plusvalenze) e 68, comma 3 {capital gain) non s applichi ai soggetti di cul all*articolo 5 Tuir, mentre ln nmodulazione delly
quota imponibile dei dividendi deve riguardare anche gli enti non commerciali (per cui attuale percentuale di non
imponibilitd del 22,26% ¢ destinata a ridursi; anzi, mantenendo fermo il criterio descritto, si dovrebbe calcolare una
percentuale d*imponibilicd del 104, 17%, i1 che evidenwia come i sl qualeosa che non Tunsiong). Anche se la norma nully
dice, le modifiche non dovrebbero riguardare dividendi e partecipazioni che soggetti Trpef ed enti non commerciali detengono
in enti creditizi e finanziari {escluse le societd di gestione del fondi comuni). perché in questo caso 1 addizionale Ires fa si che
la tassazione totale del soggetio partecipate non cambi. Quanto alla decorrenaa;

con riterimento ai dividendi, la nuova percentuale di imponibilitd dovrebbe applicarsi a partire dagli wtili prodott
dall’esercizio successivo a quello in corso al 31 dicembre 2016; dovrebbe essere confermato che si considerano distribuiti per
primi i reddit prodott neglh eserets precedent al 2007,

con riferimento alle plusvalenze, le nuove percentuali dovrebbero applicarsi aghi att di realiven m oessere a decorrere dal 18
gennaio 2018, assumendo che le plusvalenze realizzate nel 2017 siano ancora espressione, in linea prevalente, di utili prodotti
sing all’esercizio in corso al 31 dicembre 2006 ¢, quindi, da assogpgettare o tassazione con il previgente regime,

i RIPRODUZIONE RISERVATA
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Catasto. L'Agenzia rende disponibile il censimento delle particelle in e somo compresi anche immobili o
manufatti

Fabbricati rurali da regolarizzare

Possibile il ravvedimento operoso prima della diffida dalle Entrate

L'agenzia delle Entrate rende noto Melenco degl immobili 1 cul proprictant non hanno ancora provveduto  alla
regolarizzazione dell'iserizione in catasto dei fabbricati rurali gid iseritti al catasto dei terreni e non ancora dichiarati al
catasto dei fabbricati.

L obblige & scattato per effetto delln “Manovra Monh™ legge 21472017 { “Salva Nalia™} che neha previste i censimento entro
1l 30 novembre 2012 dando conclusione al procedimento di costituzione dell’archivio complessivo del patrimonio edilizio
nazionale avviato con le disposizioni di cul all*articola @ del DI 357:93.

L’ Agenzia ricorda che il mancato adempimento o tardive adempimento ¢ soggetlo a sansone con un imporlo comprese tra
1032 e € 8.204 eure, tuttavin evidenzia che con la recente estensione dello strumento del ravvedimento operoso anche ai
tardivi adempimentt ccoedenti anno di ritardo & consentibile sanare la posizione producendo |'accatastamento spontanec
{prima dell’avvio dell’accertamento) corrispondendo la sanzione ridotta ad 172 euro{pari ad 1/6 del minimo edittale),
L'elenco degli immobili € disponibile sul sito Web dell’ Agenzin navigande dalla home page wwwagenziaenivate g il
seguendo 1] percorse: Cosa devi Tare = Aggiornare dati catastali ¢ ipotecari = Fabbricati rurali.

Si tratta di alcune centinaia di migliaia di particelle che al catasto dei terreni hanno la destinazione d’uso “fabbricato rurale”™ ¢
che potrebbero corrispondere a veri € propri fabbricati ovvero a delle wnomalic, 1 anomalia pid rieorrente potrebbe essere
costituita da particells derivaly per straleio da un mappale contenente un fabbricato rurale, ma su cul non insiste alcun
fabbricato.

Altri casi di non necessitd di produzione di aggiornamento catustale potrebbe essere quello diz manufatt con superficie coperta
inferiore u 8 metri quadrati, serre adibite alla collivarione, vasche per "acquacoltura o irrigazione, manufatti privi di
copertura, lettoie, porveili, pollal, casotti, concimaie, pozzi e simili, di altezza utile inferiore a 80 metri e di volumetria
infariora a 130 metri cubi. manufatti precari, privi di fondazione, non stabilmente infissi al suole, Tabbricati in corso di
costruzione o di definizione (Dm n, 28 del 2 gennaio 1998).

L'accesso all'elenco consente di verificare se sono comprese particelle di proprietd per le quali i titolari di diritti reali sugli
immaobili rurali hanno Pobbligo di procedere alla dichiarazione in catiusto, in presenga di fabbricati accatastabili, ovvero di
inviare una segnalasione attestante Panomalia presente o che la tipologia dell’ immobile non richiede accatastamento,

I: consigliabile percid la wverifica per evitare di ricevere diffide a provvedere da parte dell’Apenzia delle Entrate ¢ che
tarebbera decadere dal beneficio della riduzione della sanzione per ravvedimento operoso.

L adempimento, # seconda del cast, pud riguardare una semplice dichiarazione di aggiornamento del Catasto fabbricati
{Docfa) o, in case di ampliamento o mappa non aggiornata, anche di un«tipo mappale di aggiornamento cartograficos
i Pregeo), prodotti da un protessionista tecnico abilitato,

i RIPRODUZTOMNE RISERVATA
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LIAPOTES] DEL RINVIO
Trattativasui conliad aprile

di Mario Sensini

1 } el possibile ritocco alla manovra di hilancio
2007, la cul richiesta sarebbe gid in arvivo
da Bruxelles, si parlerh ad aprile.

La strada stretta del negoziato. Ipotesi rinvio ad aprile

Pronte le richieste della Commissione. I tempi pitt lunghi sulla correzione di 3.4 miliardi sul deficit

apaging 30

roMa =1 mondo cambias, con
il premier hritannico che do-
mini spiegherd | meccanismi
dell'uscita del Regno Unito
dalla Ue, e il presidente eletto
degli Usa, Donald Trump, che
venerdl si insedia alla Casa
Blanca, «mentre qui, nel cuore
dell'Europa riprende la querel-
le sui decimall di deficlt pul-
blicos, Monostante sia cam-
biato inguiling, a Palazeo
Chigt, la reazione alla richiesta
che potrebbe giunsere a breve
da Bruxelles, una manovra
correttiva da o,2 punti di pro-
cdotto interno lordo, & 1a stessa:
adisappuntos, «stupores per
una mossa che HPPAre sosLUrre
ales,

Il moverno italiano, insiste a
Commissione di Bruxelles, do-
viehbe correggers il disavanzo
pubblico del 20ty di 3,4 miliar-
di di euro, non certo una gros
sa cifia, per essere in linea con
el impegni. «Come un piani-
sta che continua a suonire la
solita musica mentre nel salo-
on volano prodettilis si dice

nei corridol del palazzo del go-
verno. I deflcit pubblico itulia
no @ ben al di sorto del tetto
massima del 3%, ¢ se il rappor-
ot il debito e il pil non é sce-
s0 & dipeso in buona misura
dalla deflazione, che non & un
fattore alla portala del gover-
no, sottolinesano al ministero
dell' Coonomia,

[eri @ premier Paolo Genti
lond si ¢ consultato con il mini-
stro dell' Eeonomia, Pier Carlo
Padoan, e insieme hanno deci-
s0 i enere i punto. Non ci s
ranno strappi, con la restit
cione al mittente della richie-
sta i una manovra correttiva,
ma neanche decisiond affretty.
te. Il governo continuerd a di.
scutere con la Commissione di
Bruxelles, come sta giid facen-
do Padoan da qualche giomo,
e & perorare le sue ragioni po-
litiche nelle capitali europee.

ia domani Gentiloni ne di-
scuters a Berling con il cancel-
liere tedesco Angela Merkel.
Per 3,4 miliardi, una pretesa
che & win stata ridimensionata

rispetto a quella inidale, non
cf sard una rottura con Brusel-
les. Gentiloni, piuttosto, chie-
derd che venga riconosciuta la
portata delle riforme econo-
miche avviate dal governo
Renzi, la continuith politica
con gquesto, e il credito che
I'Italiz ha nei confront dell Ue,
a partire dall'accoglienza a
migrant] che sostiene quasi da
gola. «Non meridamo di esse-
re trattari come alunnd indisci-
plinati= ribadiscono a Palazso
Chigi.

Per ora si discute, pod si ve-
dra il da farsl. Una manovia
correttiva della portata chiesta
dalla Commissione non é cer-
to un'operazione da lacrime e
sangue, ma comporterebhe
comungue la rinuncia a qual-
cuni delle misure varate per
rilanciare la crescibn La ridu-
zione dell'Tres per le imprese,
per dirne una, vale esattamen-
te quella cifra. Si studiers co-
me evitare la manovra corret
tiva anche alla luce ded dati pit
apgiornatl sulla congluntura,

Bruxeiles

I cammissario
Lle agli Affar
aconomici,
Pierre Moscowich
{fato) chiedera a

Romadi

intlicare i Fattari
ribevanti che
impediscora ll
rispetto dalla
regala del

debito

che tutti sl avgurano migliord.
La prima occasione sard il Do-
cumentso di Leonomia e Finan-
za, ad aprile. E fino ad allosy,
dicono i collaboratori del pre-
mier, ¢ difficile che si muova
dualcosa.

Mario Sensini

La correzione

Una correzione nei
conti potrebbe
comportare la rinuncia
a misure per la crescita

3,4

rnilkardi i zurn
la correzione
el disavana
il i i
cellitala
chesha dalla
Comemissione
B
nspettars gli
acrardl e
ottraro
patrebibe
seartang
proceduacl
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i Enrico Marro

roMA [l governo accelera
sulle norme per restringere
'uso dei voucher, i buoni
lavoro sul quali la Cgil ha
promosso un referendum
abrogativo ammesso dalla
Corte costltuzionale e peril
guale si dovrebbe votare in
una data compresa tra il 15
aprile e il 15 giugno.
Secondo indiscregioni che
arrivano dallo stesso
esecutivo, la stretta
potrebbe finire Inun
decreto omnibus che
verrebbe approvato in una
delle prossime riunioni del
consiglio dei ministri. Le
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B La riforma
Voucher, verso

la riduzione

a 5 mila euro
modifiche allo studio potrebbero usare per
riguardane sia il campo di retribuire giornate
applicazione dei voucher continuative di lavoro,
sia gli Importl massimi che 1l gowerno si sarebbe

si possono raggiungere in
un anno. Se cl sard
l'esclusione di qualche
seftore, in prima fila c'e
l'edilizia, dove in passato i
buoni sono statl usati
anche in maniera illecita, a
copertura di incidenti
capitati a lavoratord in nero.
Quasi certo labbassamento
da 7 mila a 5 mila euro
l'anneo del tetto ai compensi
per singolo lavoratore, B
non ¢ escluso che scenderi
anche il tetto dei 2mila euro
per clascun committente.
Nel pacchetto dovrebbe
rigntrare anche un limite
alla durata dei voucher nel
senso che non si

deciso alla stretta non solo
per contrastare il
referendum, ma anche
perché il monitoraggio
sulla tracciabilith
telematica dei voucher,
declza a giugno dal governo
Renzi allo scopo di evitare
gli abusi, non avrebbe
registrato un calo dei buoni
lavoro, come cf s aspettava.
La riforma difficilmente
eviterd la consultazione
referendaria, perché il
quesito proposto dalla Cgil
propone la completa
cancellazione dei buoni.
Sara la Corte di Cassazione,
ascoltato il comitato
promotore, a decidere se

I?Fﬂlnggg‘?) Baryizi o Wadla Moallodng

l'eventuale legge rende
superflua il referendum o
se questo dovr tenersi
sulle nuove norme, cosa
che consentirebbe al
governo di affrontare la
campagna referendaria da
uni posizione pit forte,
trovandost a difendere non
pii1 le norme attuali, ma
una regolamentazione pii
Severi.

Teri la Cgil ki costituito il
comitato per il 51 al due
referendum ammessi dalla
Consulta: quello sui
voucher e gquello sulla
responsabiliti solidale
negli appalti. I comitato &
presieduto dalla segretaria
della Cgil, Susanna
Camusso.
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La fusione

L'OPERAZIDNE

REMA T1 «sognos di Leonardo Del Veg-
chio «che finalmente s1 avvera dopo
cinguant’anni» vale una fusione con
i francesi di Essilor, il possibile ad-
die di Piazza Affari per Luxottica
per la holding Delfin una quota trea il
3% e 1] 38% (da prima azlonista) di
un gruppa che vale circa 50 miliardi
di capitalizzazione (in Luxottica ha
il G1%) e 140,000 dipendenti in tutto
il mongdo. Certo, la holding di fami-
alia a gli altri soct di Luxottica oi ri-
mettone gualcosa, il concambio ri-
spetto ai prezzi preannuncio favori-
sce un po’ Essilor, Ma era il prezzo
da pagare, dicono gli analist, per
prendere di petto, e magari risobve-
re, temi pendenti di leadership inun
gruppo che ha avuto tre amministsa-
tori delegati da fine 2004, Del resto
sul tavolo ¢ Ja creazione del prima
colosso degli occhialial mendo, sep-
pure con il quartier senerale a Pari-
gl preannunciata personalmente da
Del Vecchio al presidente del Consi-
glio Paolo Gentiloni,

LA SAGA FAMILIARE

Un anno fa lo stesso Del Veechio
aveva ripreso le redini del gruppo, a

Roberta Amoruso

1 «=sogno» di Leonardo Del
Vecchio «che finalmente si
avvera dopo cinguant’an-
ni» vale una fusione con i
francesidiEssilor,

Apag 2
Dimitoapag. 9

&1 annd, dopo aver cambiato per due
volte capoazienda. E 1o aveva farm,
stando all'annuncio diieri, per lavo-
rare a guella fusione sulla quale si
era rott il rapporto storico con 'ex
ad, Andrea Guerrs, molte favorevo-
le 2 una fusione, seppure a condizio-
ni diverse, Ora la gestione del nuovo
ETUppo sard congiunta con il nume-
ro una di Essilor, Hubert Sagnieres,
gl capisee dai dettagli dellaccordo.
E' mene evidente invece che tuola
avrh Nicolerta Zampillo, seconda e
quarta) moglie di Del Yecchin, che
ha avuto un rualo non da poco nella
saga familiare che ha fatto da sfonde
agli ultimi anni di gestione turbolen-
ta del gruppo. Ora almeno la gover-
nance dovrebbe avere una risposta
pli precisa, D certo | francest avran-
ne messo futto nere su bianco, An-
che se rimane il nodo del successore
“eletto” per Del Vecchio.

Ma intanca il fondatore di Luxotti-
ca, che promette «di condnuarea In-
vestire in Italia» pupincassare un'in-
tegrazione promossa un po’ da tutt
sul mereato. Anche la Borsa ha dato
la sua benedizione, Teri i titoll Luxot-
tica hanno chiuso a Piazea Affari
con un aumento dell8, 2% (a 33,6 eu-
ro) dope aver toccato un massimo di
giormata a guota 56,5, Ancora me-
glio ha fatto & Parigi Essilor
+11,85%).

Unire il gruppo del lusso italiano,

Luxottica-Essilor; fusione da 50 miliardi

Nasce il nuovo colosso degli occhiali
Del Vecchio sara il primo azionista

specializzato in maontatore, con un
fornitore del ealibro di Essilor signi-
fica mettere insieme ricavi per oltre
115 miliardi di euro, a fronte di 3.5
millardi di Ebitda (in base al dat]
203) e una quota di mercato del
15%.

LE SINERGIE

L obiettivo & puntare a una cresci-
tasupericreal mercato. Un obiettiva
possibile considerando i particolar
vantaggi nel mereato statunitense,
dowe Luxoteica e Essilor sonoe i primi
due plaver in un'ottica di distribu-
Ziones,

Forse ci sarh qualche grana Anti-
trust da gestire, avvertono gli anali-
sti, ma dovrebbero anche esserci
G000 millond di sinergle annue, per
meti da ricavi.

Funzionerd cost: Essilor lancerd
un'Offerta pubblica di scambio sulle
azjoni Luxottica e | socl del gruppo

Luxottica-Essilor, il big degli occhiali

»Dall'Offerta pubblica di scambio dei francesi nascera  »Verso una gestione congiunta, ma Del Veechio sara
un colosso da 50 miliardi con oltre 140 mila dipendent il primo azionista con una quota tra il 31% e il 38%

Peso: 1-3%,5-46%
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ftaliane riceveranno 0461 puove
azioni Essilor per ogni titolo in loro
prssesso. Enon sembra essere previ-
stodiritto di recesso In contanti peri
soci Luxotticn, Se le adesioni supere-
rannoe 1| 90% si procederd al deli-
sting da Plazza Affari. Rimarra la
guetazione a Parigi, e forse a New
York. Dopodich® la fusione dovreb-
bre chivdersi entro l'anno.

Quanto al dertaglhi della governan-
e, Del Vecchio assumerd la carica
di presicente esecutivo e ammini-
stratore delegato di Essilor-1uxotti-

Nozze in vista

Essilor

ca, mentre il presidente e ceo di Fasi-
lor, Hubert Sagnieres, assumera la
carica di vice presidente esecutivo e
Vice ad di Essilor-Luxottica, con i
medesimi poter] del presidente ese-
cutivo e ad, Passando al eda del nuo-
Vi BTUppH sard composto da sedici
amministrators oito nominati da Es-
silor (Sagnieres, due rappresentanti
deddipendenti, un rapprosentante &i
Walopteo ¢ quattro amministratori

Francia talia
lenti montature
per lavista per occhiali
Ouotazione Prima socio
titolo Delfin (Del Vecchio)
L 31-38%
vicepresidente i = presidente
A esecutivo & esecutivo
_ Hubert Sagniéres Leonarda Del Vecchio
| [ E XXX NN
YYRITRRY (o FIPTETTY
; 8 Esselor Sl 8 Delfin
| - - .
s L giro . siﬁrfrgie ﬂuﬁl:lé
mercato dipendenti daffari Ebitda Sk halding

150 Paesi 140000 15 miliardi 3,5 miliardi ca.500 milioni Essilor-Luxottica

indipendenti} e | resto da Delfin, tra

cui Del Veechio, tre rappresentanti

di Delfin e quattro indipendentl,
Roberta Amoruso

£ RFRODLTICMEAFERATA

INTEGRAZIONE ENTRO
L'ANNO, | TITOLI VOLAND
IL FONDATORE:
«REALIZZ0 IL MIO SOGNO,
CONTINUEREMO

A INVESTIRE IN ITALIA»

Leonardo Del Veechio eon la moglic

Pasc: 1-3% 9-45%
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