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FINANZA E MERCATI [l Sole 24 Ore 25 GENNALO 2017

I piani di Ca’ de Sass. leri il Leone ¢ balzato dell’ 8%, la banca gia del 4,2% - Gros-Pietro: «Venerdi cda, ma
sara dedicato al budget»

Intesa: «Valutiamo un piano con Generali»

La Consob convoca per chiarimenti [ vertici di Ca’ de Sass, Generali e UniCredit

«Possiamo permetterct di essere ambiziosis. Con queste parole, ad aprile, Giovanm Bazol
chiudeva davanti i soci in assemblea la sua presidenza di Intesa Sanpaolo, Non a caso, ora
sarchbe proprio un progetto ambizioso quello allo studio di Carlo Messina in queste settimane, LO STATC DELL'ARTE Il
e che vedrebbe coinvolta Generali: dopo giorni di no comment, ieri sera Ca’ de Sass ha team di Carlo Messina
confermato che sono in corso valutazioni su wpossibili combinazioni industrialis con Trieste, 5 prosegue nel valutara
una prima conlerma del cenliere di gueste setimane, che al momento vedrebbe allo studio una ol Oﬁe.rta p"‘ibb“fm di
5 . . 3 3 £ 2 E scambio per crears un
rmxl-nﬁ.crta pubblica di scnmh:q sulla maggioranza del .Lenne per costruire un campione non colosso europeo con tra
selo nazionale ma europen, destinato a diventare cassaforte del risparmio degli italiani (e di I'altra 150 miliardi di BTp
150 miliardi di BTp) ma anche a sperimentare un nuove maodello di agelomerato bancario-
assicuralivo,
La nota di Ca’ de Sass
Nella lunga nota diffusa ieri in realtda di Generali poco st dice, ma Intesa cluarisce le
condiziont ¢ il contesto in cuil s stanno effettuando e valutazioni, «In cocrenza con il plano di
impresg 2014-2017 reso noto al mercate, Intesa - si legge - conferma il proprio interesse
industriale per la crescita nel settore del risparmio gestito, del private banking e in quello
dell assicurazione in sinergia con e propric retd bancaric, anche con possibili partnership
internasonalis,. A patto i salvaguardardare patrimonio e reddivitd, «il management valuta e
continuerd a valutare con attenzione cgni possibile opportunita di ratforzamento del proprio
posizionamento competitivo e di comseguenza dell andamento prospetticos, si specifica e «wlali
opportunita, incluse  possibili combinasdoni  industeiali con Generali, sono oggetto di
valutazionis.
Il mercato ¢ la Consob
Mulla n i s dice del posaibile asse Torino-Milano-Trieste. La difesa dell’italianitda del
Leone, stoppando sul nascere eventuali appetiti della concorrenza, & solo uno degli aspetti di
un piane che il mercato @ ansioso di conoscere, Nell atless, vende 11 potenziale predutore (e
Intesa ha perso un altre 4.2%) ¢ compra la potenziale preda (Generali a +8%, di nuovo olire
quota 13 eure a distanza di un anno), sulla scia delle indiscrezioni di stampa e di report che,
soprattutto dall’estero, enfatizeano gli storzi a cul potrebbe essere chiamata ln banca nel ciso
in cul puntisse veramenle al Leone, Teri 1] responsabile investimentt i Harris associates, a cul
fa capo da 1l 2.2% di Intesa, secondo Bloomberg avrebbe bollato i1 merger come
wincompatibiles rispetto ai piani di Intesa.
Troppi condizionali, rispetlo a cui b Consob provera a fare chiaresa ra ol ¢ domani, giormi
in cui ha convocatn 1 wertich di Intesa Sanpaclo {ogei), Generali ma anche UniCredit
(domani). Piazza Gae Aulenti, primo azionista di Mediobanca e quindi con interessi evidenti
su Generali (di cul Piazzetta Cuccin ¢ a sua volla primo socio al 13,04%) potrebbe avere avuto
un ruolo nella meossa difensiva attwata da Generali lunedi, peraloro in uno stile risoluto non
cosi lontano da quello di cul ha dato prova Jean Pierre Mustier nei suoi primi mesi da ceo.
L authority guidata da Giuseppe Vegas cercherd di capirne di pin.
L'agenda e le prospettive
whienerdi of sard un edaw, ha detto ierd il presidente di Intesa Sanpaolo Gian Maria Gros-Pietra,
ma - come anticipato ieri da [} Sele - ha precisato che & stato convocato «per discutere sul
budget 2017», Dungue, in teoria nom st doved parlare dei piam su Trieste, i cui anche
Griovannt Baroli ha dichiarato jert di non avere anulla da dires. Certo & che 1'imiziativa su cul
& al lavoro anche lo studio Pedersoli, sia essa ostile o amichevole, dovrd essere chiaritn a
breve: al massimo entro la settimana prossima, viste che i venerdi successive silerra un
nuove cdy, chiamato questa volla a csaminare 1 cont del 2006, Nel pomeriggio Messina 1i
presenterd al mercato, con gli analisti interessati a capire se i progetti di Intesa restano quelli
vecchi (con i 4 miliardi di divident previsti per questo esercizio} o invece le carle stanno per
cascre pesantements rimescelate. Come indivettamente confermate dalla nota di ieri, 1 vertici
della banca sembrerebbero optare per questa seconda ipotesi, @ - secondo quanto riterito ier da
Rewters - anche @ primi due soct, Compagnia di San Paole ¢ Fondasione Cariplo, sarebbero
disponibili a diluirsi dentro a un gruppo da 60 miliardi di capitalizzazione e anche a una
eventuale riduzione temporanea dei dividends, D altronde, 1] presidente di Fondamone Cariplu,



Giuseppe Guzzetts, starcbbe livorando in prima persona al piano. sene’altro visto di huon
ovchio a Roma, tra Via Nagonale ¢ palasea i Governo.

semareolerrando?7
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Assteurasiont. Ogan al vaglio del consiglio di amministrazione il possibile affondo di Intesa e le contromosse
del gruppo assicurativo

Generali prepara la risposta a Intesa

Da Trieste: «Sorpresi che si parli di aggregazione quando il soggetto interessato non é stato
contattaton

[l caso Intesa Sanpaclo arriva sul tavolo del consiglio di amministrazione delle Generali, 1)
board, convocato in prima istanza per ogol per metlere il sigillo a un cambio di governance
con "uscita del direttore generale Alberto Minali e la potenziale nomina di Luigi Lubelli a
clo, ora s treverd o dover affrontare la delicata questione del possibile assalte al Leone da
parte di Ca’ de Sass. Spettro che ha trovato conlerma ierl dopo la nota ufTiciale di Tntesa
Sanpaolo: «Possibill combinazioni industriall con Assicurazioni Generali sono oggetto di
vilutazioni in corso da parte del managements, Una dichirazione che. stando ad ambienti
vicini alla compagnia, ha colto di sorpresa le prime linee del gruppo tanto pin wstupile che si
parli di possibili aggregazion senea perd che vi sia stale aleun contalle con 1l sogeetio
interessatos, A tutto ciod il Leone ha provato a opporsi entrando nel capitale della banca con
una gueda del 3% ma evidentemente la mossa potrebbe rivelarsi del tutto inutile di fronte a

un Ops di [ntesa Sanpaolo. NMon solo, I tmore, diffuso, & che ora la socield possa cssere | PRINCIPI | management
oggetto di scalate ostili anche da parte di gruppi stranieri, come Allianz, Axa, Zurich. Tutti lavera

soggelti che, Nino ad opgi, si sono mossi sotto traccia per comprendere meglio gli eventuali per difendere 'italianita,
spazi di manovrea ma che in questoy momento, complice Pattuale Gse di incerterzn, potrebbero il profilo internazionale &
decidere di dare un’accelerazione al dossier, i questo, ma soprattutte del possibile affondo di l'indipendenza della

Ca’ de Sass e delle ragioni che hanne spinto le Generali all’arrocco verso Intesa Sanpaolo, si compagnia

parferd oggl durante il consiglio, [n particolre, chiarendo 1 termini dell” operazione ai membri
del board, soprattutto a quelli indipendents. In wvista, peraltee, dell’audizione in Consob di
giovedi, Domani, infatti, il Leone dovra spiegare agli vomini di Wegas perché abbia costruito
una simile posizione sulla base di rumor che in quel momento non avevano ancora rovalo
conferma uftficiale .

Ma proprie quelle indiscrezioni mai smentite e ieri rivelatesi vere hanno spinto la compagnia
ad agire in difesa di aleuni prineipr che il gruppo ntene cardine: itahanitd, profilo
internazionale e indipendenza. Questa & Generali e guesto & c¢id che il management ¢ la
compagnia hanno veluto preservare entrando a sorpresa nel capitale di Intesa Sanpaclo con
uma quota del 3,01%, B in questi termini che, in ambienti vicini a Trieste, si spiegano 1 eriter
del raid compiuto dal gruppo assicurative sulla banca, Un'operasaone difensiva, giustificala,
ageiungono, dal farto che i tentativi di aprire un canale di comunicazione con Ca’de Sass, a
valle delle indiserezioni che volevano Mistituto pronte a sterrare attacco al controllo delle
Gienerali, sono andati i Tatlo a vuole. Una mosse anche aggressiva ¢ volt principalmente a
bloceare qualsiasi operazione di stake building istitute avesse in mente. Insomma, stante i
prineipi sopra indicati e ribadito il fatto che, come scritto nel piano del 23 novembre scorso,
Cieneralt non & a caceia di capilali ne i soci, ora la palla torma nel campo di Intesa Sanpaclo,
Cualsiasi cosa 'istitulo abbia in programma, che sia la paventata offerta pubblica di scambio
sulle Generali piuttosto che su Mediobanca, dovrd in ogni caso spiegarlo ogel in Conseb. La
Commissione ha deciso i convocare tra ogel e domani Generali, Intesa Sanpaolo e UniCredit,
La prima, come detto, & stata chiamata perche ghi vomini di Gluseppe Vegas intendonoe far Juce
sulle ragioni che hanno spinto il gruppo a opzionare il pacchetio del 3% in Ca’ de Sass
Facendo scalture 1o normativa sulle partecipazioni incrociate che impedisce all'istituto di salire
oltre 11 3% nel gruppo assicurativo, B inowirl i gquesto, eruciali polrebbers rivelarsi e
tecnicalita dell’operazione. Il contratto, gestite da Medicbanca, infatti, ¢ “open ended”. Cid
significa che 1l gruppo potri restituire i titoli in qualsiasi momento lo ritenga pit opportuno
pagande esclusivamente la commissione, Quest ultima, a quanto risulta, & peraltro in linea con
le condizioni di mercato per manovre di questo tipo. Il concetto, in ogni caso, ¢ che la
compagnia non intende entrare realmente in possesso di quelle azioni, 505 milioni di titoli per
un controvalere vicino a 1.2 meliardi, se cid non st rvelerd davvero necessario, Linag sorta d
opzione, dunque, esercitata per erigere uno steccato che ora Intesa Sanpaolo potrd superare
solo attraverse un " ofTerta pubblica di scambio sulle Generali o su Mediobanes,

Il turto per provare a creare un campione nel setlore della bancassicurasone ma anche nel
rispirmic gestitn, E proprio su questi aspetti si & soffermata la nota diffusa ieri ins erata dalla
banca: «ln cocrenza con il Plano di Impresa 2004-2017, ribadisce il proprio inlercsse



industriale per la crescita nel sewore del visparmio gestito, del private banking ¢ m quello
dell’assicurazione in sinergia con le proprie reti bancarie, anche con possibili partnership
internazionali». Ma di certo, in caso andasse in porto 1l mega rinssctie, le prime implicazioni
surchbero sull Halia, In base o dad Ania 2015, le Generali sono complessivamente al prima
posto nel pagse con premi per 25,6 mihardi di euro ¢ una quota di mercato del 16,4%., Intesa
Sanpaclo segue con 21,9 miliardi e una quota del 14, 1%, Nel ¥ita ¢ Intesa ad avere 1l primato
con premi per 21,7 miliardi e una quota di mercato del 18,3%, Le Generali seguono con 19,5
muliardi e il 16,4% del mercato, Ed & gui che potenzialmente potrebbers aprirsit problemi di
Antitrust mentre nel Danni, dove le Generali sono al secondo posto con 6 miliardl e una quota
di mercato del 16.53%.1] gruppo Tntesa & ventesimo con 285, 8 milioni di premi e lo 0,78% del
mercato.
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Incertezza su Brexit, sbanda la sterlina

Dapo la sentenza della Corte, il pound sprofonda fino a 1,24 dollari e poi rimbalza - Borsa
di Londra piu stabile

L'ultima parola su tempi ¢ maodi dell "useita della Gran Bretagna dall'Ue doved essere quella del Parlamento ha stabilito ieri la
Corte suprema britannica. La decisione ha avuta nell immediato un impatto sulle quotazioni della sterlina che, dopo un avvio
di seduta a quota 1,2535 dollari ha registrato un ribasso fino ad un minimo di 1,2419 dollar salve pol riprendere guota, 11
pound era reduce da ung Tase rialaste, L monets britannica inlaiti aveva beneliciate del chiarimento offerto dalla premier
Theresa May nel sue discorso di martedi 17 gennaio circa Uintenzione dell’esecutive di voler procedere nella direzione della
whard Brexits, Ossia verse una cesura netta rispetto all istituzione comunitaria con Muscita dal mereato unico ¢ dall unione
toganale. [ +3% registrato nell ultima settimana dalla steeling era dovuto soprattotio al Fatto che, nel suo discorso, la premier
britannica ha scoperto le sue carte chiarendo le sue intenzioni, La flessione registrata ieri & viceversa dettata dall incertezza
che, dopo il pronunciamento della Caorte, torna a caratterizzare la trattativa sul divarzio tra Londra e Bruselles, Un processo
che ora si fa pit lungo e incerto. L'inversione di rotta del pound, in ogni caso, non & stata troppo vielenta, A testimonianza
del Falte che il prommeiamento dells Corte viene visto come un evenlo che, in definitiva, non & destinato a cambiare un
processo, quelle dell’uscita della Gran Bretagna dall’Unione europea, considerato ineluttabile,

[n questo senso si spiega anche la reazione relativamente contenuta dei mercati azionari nel Vecchio Continente ¢ I"ennesima
record delle Borse americane, con il Nasdag e US&P 500 che hanno registrato 1 nuovi massimi storied. Anche 1 listing europe
sLosono mantenuti in stabile rialzo, 10 una giornata che ha registrate seonali contrastanti dagli indici Pmi dell’eurozona. Se
infarti I'indice sulla fiducia del settore manifatturiero @ cresciuto da 54.% a 55.1 punti (le attese del consensus erano per un
calo a 548 puntr) quello sui servizi e Mindice composito hanno registrato performance sollo tono. In questo contesta i cambio
curo-dollaro st ¢ leggermente indebolito seppur mantenendost oltre quota 1,07, Questo movimento & stato determinato
sopratutte dall’andamento delle quotazioni del biglietto verde che, dopo le flessioni delle ultime sedute, & tornato ad
apprezzarsi, Con la vittoria di Trump il dollaro si é nettamente ratforzato, [l dollar index. che monitora "andamento rispetio
alle sue principali contropart, tra novembre ¢ dicembre dello scorse anne, ha guadagnate cirea 1l 4.5 per cento. Un rally
dettato dalla ripresa delle aspettative di inflazione generatosi con la vittoria di Trump la cui agenda di politica economica é
all"insegna degli sgravi tiscali e del rilancio infrastrutturale. La flammata del dollaro si & parzialmente riassorhita nelle prime
settimane del nuove anno (1 dollar index & sceso di circa 1 2% dai massimi di dicembre). Questo ¢ avvenuto in parte perché il
mercatn, anticipatare per natura, ha seguito il classico copione “buy the rumor sell the tact”™ prendende posizione sulla
scommessa Trump per poi chivderla nel momento del suo insediamento e in parte perché lo stesso Trump ha espresso i timore
che un dollare troppo Torte possa avere ripercussioni negative sulla erescita cconomica. Sard inleressante capire cosa, oltre ai
tweet ¢ alle dichiarazioni, potrd concretamente fare Ja nuova amministrazione per indebolire il biglietto verde con una Federal
Reserve chiaramentes orientata ad alzare il costo del denaro nei prossimi mesi.
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Storie di Piazza AfTari. Equita migliora il giudizio sul settore: «Rischi pitl contenuti»

Banche italiane salgono in Borsa, ma per Dbrs la
cura non ¢ finita

1l settore finanziario torna a salire a Piazza Affari. L'indice di settore iert ha messo a segna un —

rialze dell” 1,58% portando a 3,8% il guadagnoe in questo primo scorcio dell’anno.

Il settore & salite nonostante il -4,4% archiviato da Totesa Sanpaolo. 11 titolo ha sofferto Ta IL GIUDIZIC L'agenzia di
speculazione che da qualche giorno sta accendendo 1 mercani, ovvera ipotesi di rating: gli isttuti hanno

ullericre bisogno di gl
ai costi e di capitale. Bene
il decreto Salvabanche,

un'agaregasione tra i due pesi massimi del sistema finanziario: Intesa Sanpaolo e Generali, [l
titolo assicurativo - che ha opzionate tramite un prestito titeli, 505 milioni di azioni della

ari al 3.01%, dell'ist - eoaali al]H R p i difensiva che raffors ?
ll:mnlcrl pari L_11 LI.'UI b Ll.:.,E|1h1|Luli‘.| - C salite dell’8,2 . Una massa difensiva LhL_ ralTorza le ma neh & ancora
indiscrewiont cires un interesse di Intesa ad entrare in possesso di una quota rilevante del risalutivo
gruppo Lriestino. Forti acquisti anche su Mediobanca (+3,58%), principale azionista di
Gienerall.

Tra i bancari, acquistahi anche UmCredit (+3.1%) e Banco Bpm (+2.4%). Sugli scudi anche il
risparmia gestito. Le avioni di Anima si sono apprezzate del 7.1% in scia all'ipotesi di una
fusione can Banca Aletti (del gruppe Banco Bpm). 11 risiko sta spingendo al rialzo anche i
titoli del comparte assicurativo, Unipol ¢ UnipolSai hanno vissuto una giomata con rialzi del
3%,

Al di la delle speculazione legate a possibili manovre di consolidamento, il comparto del
credito ieri ha ricevuto la promosione di Equita che ha migliorato il giudizio sulle banche
italiane da cunderweights (sottopesare) a «neutrals. Per gl analist della Sim «i rischi
identificati ad agoste 2014, quando eravamo passati ad una visione negativa {qualitid
dell’attiva, contesto di mercato, repolamenlazione), sono ora pill ridotti o gia nei prezzis.
Tema al centro delle attenzioni dei banchieri & la migrazione dei crediti dallu classificazione di
inudempienze probabili (unlikely to pay) a sofferenze. Ma su questo, spiega 'analista
Giovanni Razzoli, il mercato ha una epereesione cecessivan. Nel 2015 «& scesa al 23% dal
49%y del 2009, la nostra stima di costo del rischio 2017,

[l Fattore chiave resta piuttosto la sstabilizzazione dello stocks delle non performing exposure,
Sul fronte del contesto di mercato, per Equita il quadro macro non «dovrebbe determinare
downside ulteriore sulle stimes. A dare supporto al clima di fidueia & stato senza dubbio
I"intervento del Governe su Mps, Cosi come un ajute ¢ arrivalo dall’acquisizions delle 3
bridege banks da parte di Ubi, soluzione che ha evitato ipotesi “risoluzione™ con woneri
indiretti ben maggions per il settore. In ultimo, segnala Equita, notizie positive arvivano dal
fronte della regolumentazione, Si capird nei prossimi mesi, forse gid a marzo, cosa deciderd il
Comitato di DBasilea sul tema sulle nwove regole relativa sui modelli interni, Ma il
posponimento dell’ introduzione delle regole «riduce, nel breve. rischi di ulteriori strette sul
capitale delle hunches.

Sul tema dei rischi si € espressa anche Iagenzia i rating canadese Dbrs, la stessa che una
decina di giorni fa ha taghato 1l rating dell’lalia togliendo al debito sovrano difa 'ultima
“A” In un rapporte ad hoc Magenzia di rating spiega che gran parte dei gruppi bancari italiani
devono intraprendere ulteriorl iniziative per ridurre i costi ¢ ralTorearce § livelll del capitale.
[nsomma la cure messe in atto dalle istituzion {Tondo Atante, decreto “Salvabanche”, cee.}
nan sono finite, «ll sistema bancario italiano - spiega agenzia - continua a dover Far 1 cont
con prospettive ceonomiche deboli, un pesante stock di credin deteriorati. un “sentiment” degli
investitori volatile e un contesto normativo pit oneroso. Alcune banche sono meglio
posizionate per fare fronte a queste sfide, mentre istituti come BancaMps, Veneto Banca e la
Papolare i Vicenva probabilmente fallirebbero senza un soslezno csternos. Dbrs valuta
positivamente il decreto “SalvaBanche”, che aiula a ridurre il rischio sistemico per il sellore ¢
rende mene probabile la risolusdone a livelle di una singela banca. Tuttavia «lali misure non
riducono il rischio per gh obbligazionisti juniors soggetti a conversione oblligatoria in caso di
ricapilalizzazione precanzionale e pon «rimuovons l'ineertezza sul “nodo™ Npls.
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Educazione finanziaria, via al piano

Decreto banche, frenata sulla pubblicazione delle liste di debitori insolventi

T

St consolida Mipotesi i una norma sulle deferred tax asset (D) per le banche di credito
cooperative mentre al momento sembra tramontare un’analoga misura per gli altri istituti di
credito che chiedono il riconoscimento per Mesercizio 2016 del canone versate a valere sul
20015 per le D trasformate moocreditt dimposte. Per Pavvio, pol, della Commissione
parlamentare d'inchiesta sulle crisi bancarie sard necessario, invece, un apposito disegno di
legge. Cosi come sulla possibilith di conoscere Melenco dei debitori insolventi ¢ sarehbe la
[renata di magroranes ¢ Governo,

Parte cosi 'esame parlamentare della Commissione Finanze del Senato al decreto «salva-
risparmios, provvedimento per il quale alla scadenza di ieri del termine in commissione
Finanze sono stati presentati 214 emendamenti, «Contiamo di arrivare in Aula entro la fine
della prossima settimana - ha spicgate il presidente della Commissione Finange, Mauro Marino
{Pd}- mentre sul fronte delle andizione resta ancora una linestra per il 31 gennaio per il
previsto parere del rappresentante della Bees.

Tutty da definire Lo possibilits di introdurre nel DI oung norma,  chiesta soprattutio dalle
opposidoni, che consenta la pubblicawione  dei debitori insolventi delle banche che
beneficeranno della garanzia pubblica. Al momento perd non sarebbe maturata ancora una
soluzione in tal senso da parte del Governo, pronto comungue a vaghare nel dettaglio le
proposte di trasparenya avanzale dai senatort, ha spicgato i1 sottosegretarie all’ Economia, Pier
Paole Baretta. I1 quale ha anche precisate al termine dei lavort della Commissione Finanze che
per Listituzione di una commissione parlamentare d'inchiesta sulle crisi bancarie la strada
maestra resta selo quella del disegno di lege: a presentarlo sard sempre Mauro Marino, dopo
aver raccollo le conclusione dell”indagine conoscitiva svolta nell ultimo anna.

Con 'esame del DI «salva-risparmios 5"& consolidata dunque Uipotesi di recuperare la norma
sulle Ma per le banche di credito conperative con lanlo i nuove coperture Tinanzarie. Le
regole opei in vigore penalizzano questi istituti, impossibilitatt o fortemente limirati nella
trastormazione in crediti 4" imposta delle Dra derivanti dalle svalutazioni dei craditi effetiuate
fino al 20015 Le alire bunche, mlad, possono alilicare le Dia senea limitaziont e con
possibilith di trasformarle in ogni caso in crediti d'imposta. Al momento strada bloccata
invece per 1'altra norma chiesta a gran voce dal monde bancaric per imputare all’esercizio
2006 quante gid versato Lo scorso lughio per Pannoe 2015 come canone per le D rasformate
in crediti dMimposta.

Tra gli emendamenti gid depositati é arrivato 'annunciato starter per la strategia nazionale per
I"educazione finanziaria, assicurativa ¢ previdenziale, un insieme di misure che assorbong i
contenutl del disegni i legee che crano stab predisposti nel due rami del Parlamento e firmati
dai presidenti delle due commission! Finanze: Mauro Marino e Maurizio Bernardo.

Due i capisaldi di queste misure, che mirano a polenziare la formazione i malerin ceonomica
per 1 giovani et seolare @ per gh adult, Nell™articolaty presentato dal capogruppo del Pd
Crianluca Rossi (sl commi raceolti nell articolo 24-bis) si autarizea i1 ministero dell’ [struzione
ad avviare un programma sperimentale per introdurre moduli di educazione economica e
finanziaria nell’ambito dell”insegnamento di “Cittadinanza ¢ Costituzione™ in vista di una sua
integrazione nel curricula scolasticd, anche attraverso “opportuni interventi di formazione dei
docenti”. L'altro pilastro della strategia passa per istituzione di un Comitato nazionale per
"educazione finanziaria presso il mimstero  dell’Economia ¢ al  quale  partecipano
rippresentant dei ministerd del Lavoro, dello Sviluppo, il Miur, Bankitalia, Consab, Ivass, e
Covip, cui si aggiunge un elenco di stakeholder a partire da Abi, Ania, la Conferenza dei
rettori e altre associuzioni di rappresentunza. 11 Comituto, che duri in cari tre anni, assisterd il
Governo nel coordinamenti delle diverse attivita di formasione attivate, il loro monitoraggio e
la promozione di iniziative nazionali di promozione del piano nazionale di educazione
tinanziaria utilizzando 1 canali digitali, la Rai e gli aloel mezzi di informazione,

i RIPRODUZTONE RISERVATA

Davide Colombo

Marco Mabili
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FOCUS. MESSA A PUNTO DELLA STRATEGIA CON BRUXELLLS, DOMANI EUROGRLUPPO

Vertice Gentiloni-Padoan, misure «strutturali» con

il Def

Misure strutturali da “certificarc” con il prossimo el nell’ambite del piane organico di
interventi di finanza pubblica gid in cantiere per il 2018, E questa la strada che il Governo
sembra intenzionato a percorrere per rispondere alla richiesta di un aggiustamento “strutturale™
di 0,2 punti di Pil (3,4 miliardi) chiesto da Bruxelles. Un percorso che non escluderebbe a
priori un prima intervento operalivo, basato soprattutto sul flusso di spesa. gid in primavera
subito dopo la presentazione del prossimo Documento di economin @ finanza, Inlervento che
potrebbe perd non coprirve tutto Lo 0,2% di Pil sollecitate da Broxelles. Sulle varie apzioni da
adottare e da anticipare nella lettera di risposta a Valdis Dombrovskis e Pierre Moscovici, che
dovra essere inviata entro il 17Tehbraio, si sarebbero soffermati il presidente del Consiglio,
Paclo Gentiloni, e il ministro dell’Economia, Pier Carlo Padosn, nel corso di un incontro ieri
pomerigeio a Palazzo Chigi,

La questione conti sarchbe stata alTrontata anche in vista degli impegni europei di domam ¢
venerdi 27 per I'Eurogruppo e per 'Ecofine Tra gli altri temi trattati ¢i sarebbe stato anche
quello dell’emergenza-sisma sulla quale & arvivata lunedi una chiara apertura da Bruxelles, 1
due temi non farebbero parle di un unico  “pacchetto™ ma  verrebbero affrontan
“parallelamente” dal Governo e dalla commissione Ue. In altre parole. la guestione-sisma nel
Centro-Ttalia, dovrebbe beneficiare di una Hessibilitda autonoma in via strutturale senza pero
andare a ridurre Uentitd dell agmiostamento sui conti pubblici gia chiesto da Bruxelles.

Su quest ulimo versante il Governoe punta a cvitare una manovra correttiva in senso classico ¢
a far rientrare 'eventuale aggiustamento nell’ambite degli interventi organici di finanza
pubblica per i prossimi anni, [n altre parole, potrebbe csserer spazio per un aggiustamento
parziale in primavera da completare evenmalmente con la prossima legge di bilancio tenendo
perd conto dell’evoluzione del quadro macro-economico. In ogni caso aggiustamento sard
interamente garantito da misure strutturali, L'esceutive non appare intenzionato a far leva,
neanche m parte, su nuove misure “una lantum”™ dope quelle gia inserite nell'ultima legge di
Bilancio. Tra le varie ipotesi allo studio ¢'é un intervento sulla spesa, @ partire da una nuova
limatura di alcune voel a carico dei mimisteri {con una procedura semi-lineare) e un anticipo
della potatura di un capitola delle tax expenditures,

1] Governe ha ancora a disposizione meno di una sertimana di tempo per operare la sua scela ¢
indicarla. almeno a grandi linee, nella lettera di nisposta da inviare a Bruxelles. Ma il ministro
Padoan dovra arrivare con le idee abbastanea chiare gia all'Ewrogruppo @ all’Ecofin in
programmi domani ¢ venerdi. A margine di questi due appuntamenti, con tutta probuabilitd, si
cercherd il compromesso finale tra le richieste della Commissione Ue ¢ la posizione italiana.
Palazzo Chigi e via XX Settembre restuno convinti che la traiettoria di discesa del debito sia
evidente ¢ adeguata ¢ che le la nuova fase di privatizzazioni (a partive tdalla tranche di Poste)
contribuird a renderla ancora pid signiticativa. DN qui lu contranetd a una manovra correttiva
in senso classico immediata. Ma per Bruxelles, al netto della questione-terremato.il Governa
deve dare un segnale chiuro anche perché il mancato rispetto dei limiti di deticit concordati &
evidente ¢ assenva di una correzione potrebbe aprive una procedura d mfrazione.

[l confronte con Bruxelles continua e proseguird nelle prossime ore. Intanto in Parlamenta
I'opposizione con M55 ¢ Forea Dalia torma a eriticare il Governo, «S1 avvicina scadenza
risposta a Ue su conti pubblici. Cosa ha in mente il poverno? Nessuno sa nulla, Padoan se ¢’¢
batta un colpos, ha scritto su Twitter Renato Brunetta.

2 RIPRODUZIONE RISERVATA

Marco Rogar
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Legee elettorale, Dopo Pudienza pubblica 1 giudici si sono ritiratt in camera di consiglio per un paio d’ore - Si
cerca la pin ampia maggioranyza sul verdetto

Ballottaggio e pluricandidature verso lo stop

Rinviata a oggi la sentenza della Consulta sull’Italicum: non ci sarebbe consenso per la
bocciatura del premio

ROMA

Premio di maggioranza si, premio di maggioranez no: ogen la Corte costituzionale dird se,

oltre al ballottaggio e alle candidature multiple, anche quest’alire peszo dell” [talicum debba | RICORRENTI Gli
essere cancellalo, come ha chiesto terl in udienza una folta schiera di avvocati, secondo cui la avvocati: ¢ Temiamao un

legge elettorale in vigore wse ne infischia della rappresentativitd e si preoccupa solo della verdelle minimalista, il
nostro obiettive &

rovernibilitis, o se, invece., dehba essere conservalo perché, come ha invece sostenuto it :
: E i ; . 3 ; I'eliminazicne del premio
I" Avvoeatura generale dello Stato, «la Costituzione non vineola i legislatore in modo tolale al di maggioranzas

proporzionale pures el & warduo ritenere irragionevole la soglia del 40% prevista per Tar '
scattare il premios. Se, infatti, sul ballotlageic sembra esserci gia un orientamento di massima

della Cortelemerse nella pre-camera di consiglio di luncdiy nel senso della sua abolizione AVVOCATURA DELLO
{tante che teri Mavvocsto Felice Besostri, gid protagonista della battaglia conteo il Porcellum, STATO La difesa del

ha liquidato I"argomento dicendao: «Mi sembra di sparare sulla Croce rossas) e cosi anche sulle doppio turno: «La
candidature multiple (troppi [0 collegi in cul presentarsi; se 1l Parlamenio vorri reintrodurle Costituzione non lo vieta,

esiste in altri Pagsi e
anche in ltalia nella legge
Ui sindacis

dovra abbassare il numero), sul premio di maggioranza (per la lista che supera il 40% al primo
turne) potrebbe csserer un supplemento di riflessione, anche se le indiscrezioni della vigilia lo
danno per confermato proprio in base alla sentengn no 172014 sul Porcellum, che lo elimind
perche non era agganciato a una soglia di voti.

It ogni caso, il verdetto della Corte st conoscerd oggi alle 13-13,30, come ha tiferito ieri
pomeriggio il presidente Paolo Crrossi, al termine di un’udienza pubblica durata circa quattro
ure ¢ prima che inizinsse o maratona della camera di consiglio. 1 13 gindici costituzionali (ne
mancano due per fe dimissioni di Giuseppe Frigo, non ancora sostituito dal Parlamento, ¢ per
["assenza per ragioni di salute di Alessandro Criscuclo) st sone chivst in conclave alle [7.00 &
ne sono uscitt dopo un paio d'ore, dandosi appuntamento a stamattina per limare, concludere ¢
confezionare un comunicato stampy con un verdetto che non crei vuoti normativi ma, anzi, sia
wautoapplicatives, Le motivazioni della sentenza - affidara al relatore Niceold Zanon -
arriveranno a meta febbraio. E conterranno certamente anche importanti indicazioni al
lewislatore.

Questione di ore, quindi, ¢ s sapra la sorte dell’lalicum: una legge che & sun furto di
democrazias. e quindi da buttare, secondo 'avvocalo Vincenzo Palumbo; una legge
apicnamente costituzionales, @ quindi da salvare, a detta dell” Avvoeato generale dello State
Massimo Massella Dueei Terio 1 oduoe schiersmenti si sono affroneati ieri, in un’udienza
punteggiata dall’irritazione del presidente Grossi verso alcuni interventi troppo prolissi degli
avvocall anti-lelicum, invitati pit volte alla ebrevitis, a wnon csasperace la Corles né wad
ahusare della sua parienvas ¢ richiamati ad evitare concioni parapalitiche, limitandost a
questioni giuridiches. L'aula era gremita di toghe, giornalisti, telecamere. E comparso anche
Roberto Calderoli, padre del Porcellum smontate dalla Corte con Ly sentenza n. 1 del 2014,
plurieitaty come precedente sia pro che a favore dell Ttalicum.

L'udienza comincia di buon matting con la richiesta del Codacens e di alori cittadini elettori di
partecipare al giudizio di costituzionalith, che perd sard bocenta dalla Corte dopo una breve
cumern i consiglio. 51 oriparte con la relazione di Zanon; seguono e arcinghe dei sette
avvocati dei ricorrenti ¢ dei doe wvvocuti dello Stato. Sioparla mole di premio di
maggioranza, di ballettaggio, candidature multiple ma soprattutte dellammissibilita delle
guestioni sollevate dai Tribunali di Messina, Torino, Perugia, Trieste ¢ Genova, da cui dipende
la possibilitd di entrare nel merite delle censure all [alicum, Si tratta infatti di stabilire se una
legge elettorale pud essere impugnata prima della sua applicazions o, addirittura, della sua
entritla in vigore, com'e accaduto per 'ltalicum a differenza del Porcellum, che & stalo
impugnato dopo ben tre eleziom polinche, Secondo " Avvocatura dello Stato, questa differenza
winficia le cinque ordinanzes perché i ricorrenti si sono mossi win vig preventivas: guandao
somo slabi presentati §oricorsi mancava «l’interesse ad agires perché «la norma non cra
applicabiles, dice. Una tesi contrastata dagli avvocati anti-ltalicum, anche con qualche
provocazione: Mavvocate Lorenzo Acquarone (gid senatore Do) cia il suo barbicre per far
notare che, stande a guel criterio, una legge sully pena di morte in vigore non potrebbe essere



impugnata dal condannato prima della sua applicazione {ciod prima dell csccuzione capitale)...
Acquarone si associa poi alla richiesta di Besostei alla Corte di sollevare di [ronte a se stessa,
d'uiTicio, wna questione pid ampia di incostituzionalicd dell[alicum, in quanto approvato con
un vaoto di fdueia, «che & un volo sul governe, non sully legges. Ma & difficile che questa
strada venga percorsa dalla Corte.

OQuanto al merito delle censure, 1" Avvocatura e considera titte infondate, a cominciare da
quelle sul ballottaggio, «La Costituzione non lo vieta, esiste in altri Paesi e anche da noi per
I"elezione dei sindact. Uno State democraticn deve anche saper sceglieres dice Massella Ducei
Teri, secondoe il quale «l’emogeneith tra le leggi elettorali di Camera ¢ Senato & un auspicio
assolutamente legittimo che in qualungue momento il Parlamento potrd realizzare, ma tra i due
sistemi ¢ sono ineluttabili differenzes.

Ancora poche ore e s sapra ufficialmente che cosa resta in piedi dell’ Ttalicum. Tra gli avvocati
e chi & pin o mene fiducioso. «Temmmao una sentens minimalistas risponde Palumbo wi
giornalisti che gli chiedono un pronostice sulla decisione, Owvvern: boceiatura del balloltagrio
¢ delle candidature multiple, secondo le indiscrezioni dei giorni scorsi. Sarebbe soltanto una
mezza vittoria, I ohietivo &1l premio di maggioranza, spiega Besostri, Ma non sembra cosi a
portata di mano.

Domatella Stasio
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Campidogho. Secondo 1 magistrati la prima cittading avrebbe mentito alla dirigente anticormuzione sulla
nomina del fratello di Marra

Raggi indagata per abuso d’ufficio e falso

La sindaca: «Ho informatoe Grillo e i vertici M58» - Per ora resta in sella ma il suo destino
e in mano al leader

ROMA

Come era nell aria da dicembre, la sindaca M55 di Roma, Virginia Raggi. finisce nel registro
degli indagati della Procura della Repubblica capitoling. La nomina alla direzione Turismo di
Renato Marra, Fratello dell’ex vice capo di gabinetto Raffacle, le costa la duplice imputiasione
di abusc d'ufficio e falso nelle comunicazioni all’ufficio Prevenzione corruzione del
Campidoglio.

Llavviso di garanzia é stato notificato leri dal procuratore aggiunte Paclo lelo e dal sostituto
Francesco Dall"Olio, che la interrogheranne il 30 gennaia. Del solo reato di abuso d"ulMicio
risponde anche 1'ex vice capo di gabinetre ed ex direttore del personale Raffaele Marra, oid
arrestato a dicembre con Maccusa di corruzione, per essersi intascato una presunta tangente da
IaTmila curo dallimprenditere Sergio Scarpellim. Stando al capo d'imputeaone della
Procura, Raggi e Marra «in violazione degli articolt & bhis legge 241 del 1990 {conflicto di
interessip, 7 del Dipr 62 del 2013 {obbligo di astensioneg) e 10 del Codice di comportamento dei L'ACCUSA La nomina
dipendentn di Roma Capitale (conflitto di mieressi ¢ obbligo di astensionels, con cordiname avrebbe procurato al
sindacale numero 95 del 9 novembre 2016 procedevano alla nomina di Renato Marra, fracello fratello dell'ex vice capo

di Rattaele Marra, a direttore della direzione Turismo di Roma Capitale, cosi procurando di gabinetto WA gL
vantaggio patrimoniales.

intenzionalmente al medesime un ingiusto vantaggio patvimoniales, Secondo 1 riscontri, | inedi&sra sarlita i
infatti, Renato Marra (la cud nomina & stata revocata in autotutela) passa da una reteibusione di procura

circa 95mila euro annui a 115mila.

Dl secondo reato, quello di thlso, risponde sole Raggi, L'aceusa ¢ delle pin gravi; 1 magistrati
ritengono che abbia fornico false mformazioni al Comune. [n particolare con «nota 32306 del
v dicembre 2016 indirizzata al responsabile della Prevenzione corruzione e della trasparenza
i Murtarosa Turchi, ndr) affermava, contranamente al vero, che il ruole di Raffacle Marra, in
reladdone alla procedura per la nomina del Traello Renate, era stato di mera ¢ pedissequa
esecuzione delle determinazioni da lei assunte senza alcuna partecipazione alle fasi istruttorie e
decisione e con compiti di mere carattere compilativos. Particolare - comunicato all” Anac di
RalTacle Cantone, @ ocul alti crano stah trasmesst alla Procura ¢ alla Corle ded coni al 21
dicembre - anch’esso smentito dalle indagini. Risultano, infatti, svariate comunicazioni tra
Raggi e Marra da cui emerge un ruolo operativo dell’ex capo del personale.

F stata la stessa sindaca a comunicare vie Fuocbook la notifica dell'invito a comparire; «Ho
informato Beppe Grillo e adempiute al dovere di informazione previsto dal Codice di
compartamento del BM35». Raggi ha aggiunto: «Sono molto serena, ho completa tiducia nella
mitgistratura, come sempre, Siamo pront a dare ogni chiarimentos, Per ora @ Cmgoe Stelle
fanno guadrate: la sindaca vimane in sella. Lo dimostra 1] post di sostegno pubblicato anche a
nome degli altei consiglien pentastellati dal presidente dell assemblea capitelina, Marcello De
Vite, vicino a Roberta Lombardi: «Siamao certi che abbia sempre operato avendo come unica
bussola interesse dan citiacling romans,

Lo stesso codice di comportamento non prevede alcun obbligo di dimissioni per gli eletti in
caso di avviso di paranzia, Alfida perd al garante Beppe Grillo e al probiviri piena
disereronality, anche m Twse dindagine, [ Campidoglio diventa pia che ma sorvegliato
speciale. E il destino di Raggi, da questo momente in poi, passa direttamente nalle mani di
Grillo.

2 RIPRODUZATONE RISERVATA
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Firme false. 1l fondatore di eAddiopizzos Ugo Forello indagato per «induzione a rendere dichiarazioni
mendaciy

E a Palermo sotto inchiesta il candidato sindaco

Lo strascico di veleni mterni al M38 derivante dall’inchiesta di Palermo sulle firme lalse - costata la sospensione dal M55 ai
tre deputali nazionali indagati Riccardo Nuti, Claudia Mannine ¢ Giulia Di Vita - si abbarte sulla corsa pentastellala atle
prossime comunali palermitane: 11 candidato sindaco Ugo Torello, avvocato e fondatore di Addiopizzo, & indagato dalla
procura per «induzione a rendere dichiarazioni mendaci». Un atto dovuto, scattalo proprio per la denuncia presentata circa un
mese dai deputati sospesi (ma anche dalle colleghe non indagate Chiara 13 Benedetto e Loredana Lupo), convint che sia
Forello I'ispiratore dell’inchiesta sulle firme falsificate, colui che avrebbe “imbeccato”™ la deputata regionale “pentita™ Claudia
La Rocca, vantando rapporti diretti con i pmi che indagane, in particolare con il procuratore sggiunto Dino Petralia,

La procura ha gid chiesto archiviazione dell'indagine, ma le persone olfese si sono opposte. Da qui I'abbligo, per il gip
Lorenzo Matassa, di fissare 'udienza, il prossimo 8§ marso, Forello si dice molto sereno: «l pm non hanno rayvisato aleun
reata. 11 giudice deve fissare un’udienza nel caso in cui ci sia opposizione all’archiviazione, Non deve neanche entrare nel
merite della questiones,

Al di 13 dell’esito giudiziario, la vicenda & rivelatrice del livello delle scontre tra i Cingue Stelle palermitani, scosst da quella
che assomiglia sempre pit a una faida tra 1 fedeli ai deputati sospesi ¢ gli altri. Tensioni che si sone riverberate gid sulle
comunarie, con il ritiro dalla corsa per la candidatura a sindaco di tre su cingque persone: Forello ha vinta con 357 preferenze.
E ha una squadra di aspiranti consiglieri ridotta all’osso: 27 sui 40 consentiti, Con cosi poche donne che le votazioni online
saranne riaperte per sceglierne altre sel.

O RIPRODUZIONE RISERVATA



PRIMA PAGINA Il Sole 24 Ore 25 GENRNAIO 2017

Dichiarazioni. Pubblicate le bozze del modello per le persone fisiche - Inserito anche il quadro relativo alle
mitegrative

Patent box al debutto in Redditi Pt

Eliminato il prospetto «Ervori contabilin - Cambiano le indicazioni per Ace

Palent box in quadre RF per l'indicazione della quota di reddito detassabile a partire dal periodo in cui & stala presentata
listanza: eliminazione del prospetto “Error contabil™ nel quadro RS, con nuovo quadre DT per a gestione del eredito delle
integrative a favore. Sono sole alcune delle principali novita che caratterizzano la dichiarazione dei redditi Persone fisiche
2007 periode dimposta 2016, pubblicata in bozza, unitamente alle relative istruzioni, in datn di iteri sul sito internet
dell'agenzia delle Enlrate,

51 tratta dell’'ultimo modello mancante dopo le pubblicazioni {in boyza) dei siornt scorst di quelli relativi alle societd di
capitali, di persone, agli enti non commerciali ed il modello Irap 2017, Come gid preannunciato dalle Entrate, anche la
dichisrazione per le persone fisiche cambia nome diventando “Modello Redditi persone fisiche 201077, si trata perd solo di un
cambio formale dovuto al Tatle che, da quest'anno la dichiarasione Iva st sganeia obbligatoriamente da guella dei reddit non
potendo pit essere presentata in forma unilicata.

Patent Box

Tra le variazioni in diminuzione del reddito d'impresa, da indicare al nigo RES) del maodello redditi Persone lisiche, & stata
inserita una nuova colonna {colonna 2) dove indicare, al fine di consentire 'accesso al beneficio “Patent box" fin dal periodo
d'imposta in cul @ presentata l'istanza di ruling. la quota di reddite agevolabile relativa ai periodi d'imposta compresi tra la
data i presentwzione della medesima istanza ¢ la data di sottoserizione dell'accordo (articolo 4, comma 4 del Dm 30 lughio
2015).

CQuadre RS

F stato eliminato il prospetto “Errori contabili” in seguito alle moditiche introdotte dall'articolo 5 del DI 193/2016, con cui
sone stall ampliat 1 terming entro cot il contribuente pud presentare la dichiarazione inlegrativa a proprio favore, Secondo
quanto riportate nelle istruzioni al modello pud cosi ritenersi superata la circolare 31E2013 riguardante la correzione degli
crrori contabili in bilancia,

E stato altresi modificato sempre nel quadro RS, il rigo RS37 dedicato all'agevolazione Ace {aiuto alla crescita economica) al
tine di recepire le novitd introdotte con la legge di Bilancio 2017 che hanno, tra l'altro, maodificato le modalita di
determinarzione dell’agevolazione riconosciuta alle imprese individuali e alle societi di persone con lutilizen del nuovo
“approccio incrementale™ mutuato dalle societa di capitali.

1l nuovo quadre DI

Anche in Redditi persone fisiche compare il nuovo quadro DI destinato a gestire il maggior credito emergente dalle
dichiarazioni integrative presentate nel 20016 oltre 1l termine preseritlo per o presentaaone della dichiaraaone relativa al
periode d'imposta successivo a quello di riferimento della dichiarazione integrativa.

Inolire, sempre per effetto delle modifiche introdotte dall'articelo 5 del D 19372016 nel riquadro “Tipe di dichiarazione™ del
frontespizio, & stata climinata la casclla “Dichirasione inlegraliviae a Gavore”™ in gquanto, nelllipotest di presentaaone i una
dichiarazione integrativa, non & pid necessario segnalare se trattast di integrativa a favore o a sfavore, vista la possibilita di
spmgere anche per le integrative a favore l'invio nel pi ampio termine previsto stabilito dall'articolo 43 del Dpr 600673 per
I'accertament.

Le altre novita

Vit al 30 giugno anche acconto per la cedolare secca relativo al 2017, Confermate, inoltre, per chi sceglie il versamento
raleale o scadenze delle rate successive alla prima {16 del mese per i titolari di p.iva e fine mese per gli altri sogpetti).

O RIPRODUZIONE RISERVATA

Lorenzo Pegorin

Cilan Paolo Ranocchi
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Bilanci. A rilevare ¢ il bene strumentale

La nuova contabilita non incide sul bonus

Muovi bilanci senza impatte sulla fruizione del superammortamento. La maggiorazione della deduzione del costo &, infatti,
collegata al bene strumentale su cul si effettua Iinvestimento ¢ non dipende dalla sua medalitd di contabilizzazione. I quanto
emerso nel corso della tivols rotonda ra professionisti e rappresentanti dell’agenzia delle Enlrate svoltasi ieri a Roma durante
la seconda tappa del roadshow «Bilancio e nuovi principi contabili Oies organizzato da Pwe in collaborazione con Andal
{ Associazione nazionale dei direttori amministrativi ¢ finanziar).

A tenere banco & sempre il vuolo normativo in relazione al necessario coordinamento tra le nuove disposizioni contabili
introdotte a partire dall’csercizio 2016 e | possibili impatti [res e lrap. L'auspicio & che la conversione del decreto
Milleproroghe possa ospitare Dintervento correttivo presenlato ¢ pod ritirato all’epoca dell’approvazione della legpe di
Bilancio alla Camera. Una delle principali difficolid & infatti legata alle ricadute della contabilizzuzione di operazioni su pin
anni perché il Tuir - come ¢ stato soltolineato nel dibattito - non ¢ in grado di “leggere” le rappresentaziom che sono
conscguenya dei nuovi principi contabili. E questo di fatte richiede di redigere virtualmente un bilancio parallelo soprattutto
por le operazioni su pit anni che vanno rilette alla luce delle nuve regole.

1 RIPRODUZIONE RISERVATA

Giovanni Parente
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Cassazione, 11 [Mgs 147:201 5 ha qualificato come presuntivi ghi accerlamenti che partono dalle imposte
indirette

Plusvalenze immobiliari, il registro non rileva sulle
dirette

E illegittimo anche per il passato accertamento della plusvalenza immaobiliare Tondato solo
sulla rettifica di valore deflinite ai Fini delle imposte di registro, ipotecaria e catastale.

La nuova norma, infatti, ha natura interpretativa con la conseguenza che si applica anche per NO A RETTIFICHE DI
condotte poste in essere prima della sua entrata m vigore, A ribadire queste principio ¢ la VALORE La nucva norma

ha natura interpretativa
si applica anche per
condotte poste in essare

Clorte di cassazione con ocdinanza 1823 depositata icri
L'agenzia delle Entrate notificava a tre contribuent altrettanti avvisi di accertamento con 1

quall 1'&3!1111(::1.',-';: 11. Iedd%tu du:]uur:ltlu a Iirunlc dlcllzi cessions di un’area n::ii].llv;_ulwl-;:.. [ prima della sua entrata in
provyedimenti venivano impugnabl dinimed al godice tributario ceeependo che il maggior vigere

corrispetlivo accertalo non cra stato sufficientemente provato.

L'Ufticio, infatti, si era limitato a presumere i redditi in base al prezzo definito dall acquirente
al fini dell’imposta di registro. I giudice di prime cure secoglicva il gravame, ma in appello
la decisione veniva riformata.

[n particolare la commissione regionale riteneva che 1 contribuenti non avessero fornito valida
prova contraria idonea a superare la presunzione dell’amministrazione circa la determinaaone
del valore contestato,

Gl interessati ricorrevano cosi in Cassazione lamentando, tra i diversi motivi, che 1 giudici di
appello avevano erroneamente ritenuto motivata la pretesa nonostante  [osse Tondata
esclusivamente sul valore definito i fini dell imposta di registre.

La Suprema corte ha ritenuto fondata tale eccezione,

I giudici di legittimita hanno innanzitutto rilevato che nelle more del piudizio & intervenuto il
Dlgs 147200 5 che ha chiarito Ta valena presuntiva in simili ipd di accertamento.

L'articolo 5 comma 3 del decreto, interpretando le norme in tema di tassazione delle
plusvalenze, ha infatti chiarito che per le cessioni di immaobili ¢ di aeende, Mesistenya dioun
maggior corrispellive non & presumibile soltanto sulla base del valore dichiarato, accertato o
definito ai fini delle imposte di registro, ipotecaria e catastale. Secondo i gindici di legittimita
tale disposizions ha efficacia retroattiva trattandosi i una norma di chiaro carattere
interpretativao,

La Cassazione si era gid espressa in proposito

Con la pronuncia 74882016 aveva ritenuto applicabile al passato Lo nuova disposizione, nel
presupposte che intento in tal senso del lemslatore s desume anche dall’assenza di una
specifica indicazione sulla decorrenza.

Ad analoga conclusione era giunta con la sentenza 222212016, la quale confermava evidente
carattere interpretativo della nuova dispostzione,

La decisione conferma cosi un orientamento della Suprema corte che sta consolidando il
principio secondo cui per la rettifica dei maggiori redditi, sono irrilevanti @ valorl accertati o
detiniti a1 fini delle imposte di registre, ipotecarte ¢ catastali ¢ cid anche in virth della nuova
O,

Il chiarimento ¢ particolarmente importante poiché non di rade gli Utticl rettificano le
plusvalenze dichiarate dai wenditori di immobili solo sulla base degli accertaumenti delle
imposte indirette definitt dagli acquirenti, nel presupposto che si travta di una presunsione
avverso la guale & sempre consentita al contribuente la prova contraria.

Vi é ora da sperare, in considerazione dell’orientamento consolidato assunto in sede di
legittimitd, che gl uffier facctuno un passo indictro sie in caso di eventuali cettifiche, sia
soprattutte,  per 1 conlenzioso  in essere in ocul 'unica confestazione & rappresentatu
esclusivamente dal valore della cessione determinato ai fini del registro.

i RIPRODUZIONE RISERVATA
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Anticconomiciti. Rimanenze di magaszine ¢ oneri sproporzionati sottoposti ad accertamento

Il Fisco «spia» i costi eccessivi

Verifiche anche sui professionisti nel caso di compensi fuori misura

Mancati guadagni sotto la lente di ingrandimento del Fisco. Sempre pid spesso gl ulfic

annoverano i mancati guadagni tra i motivi di rettifiche fondate sull”anticconomicita. E il caso

delle mimancnee di magazzino cedute sottocosto; fenomeno moello diffuso, nen solo wa le I CONTROLLI

asicnde commerciali all'ingrosso ed al dettaglio che operano nei settori della maglicria, Lamministrazione

dell’abbigliamento o delle calzature, ove la stagionalita delle merei ha un forte impatto, ma finanziaria puo contestare

anche tra alliri operalori commerciali che cedone 1 beni in rimanenza durante le tasi di nfdele

liguidazione e di cessazione dell"attiviti, rApprasaniazions ot
; ; ; ; o . delle operazioni

Inoltre, anche 1 costl eccessivi liniscono sempre pin frequentemente sollo OSServazione,

saprattutto quelli sostenuti dai professionisti per le societd di servizi,

[n entrambi 1 casi, con rilievi formalizzatl in base ad un accertamento di tipo analitico-

induttivo di cui all'articolo 39, comma 1, lettera d) del Dpr 600:73, "amministrazione

finanziaria non mette i discussione la complessiva attendibilitd delle seritture contabili, ma

soltanto infledele rappresentazione fiscale di una o pit operazioni analiticamente contestate

sulla base dell’assunto secondo cui chiungue svolga un’attivitd economica €, di norma, indolto

a ridurre i costi o a massimizzare 1 oricavi. Tnolire, a fronte di wna condolla contestata

dall’Ufficio come anticconomica corrisponde un ribaltamento dell’anere della prova sul

contribuente il quale, ove non riesca a giustificare fa propria condotta, si vedra riprendere a

tassazione il coste dedotto (o parte di ¢sso) oppure il mancate guadagno. non selo ai fini delle

imposte dirette, ma anche ai fini Iva.

In particolare, nel caso di accertamenti sul mancati guadagni a fronte di vendite in bloceo (gh

“stock™), I'amministrazione finanziana, Ji solite, a seguito di una verifica fseale. recupera a

tassazione 1 relativi ricavi regolarmente facurati poiche rmtenoti non congrui laddove risultanc

inferior ad una determinata percentuale (ad esempio, al 65%) rispetto al costo di acquisto, Al

line poi di supportare | accertamento, 1"UTlicio adduce ulteriorni circostanze. quali ad csempio

I"omessa indicazione, nelle Tature di vendita, del eriterie adotlale per la valorizzaziene delln

moree che, a sua volra, non ha consentito di valutare se la vendita sotto costo sia giustiticat da

valide ragioni economiche ovvero realizzata al solo fine di oceultare componenti positivi e,

conseguentemente, comprimere il reddite d'esercizio.

Sul fronte dei professionisti, invece, sl registranc numcrosi accertamenti con cul viene

recuperato il costa sostenuto per lo svolpmento di servizi connessi all’attiviti professionale da

parte di altri soggetti, soprattulto societd di servizi. In tal cuso. infutti, negli atti impaositivi,

I’Ufficio motiva I"accertamento poiché il corrispettive riconosciuto alla societd di servizi per

Pallivita svelta @ eccessivo e sproposilato, implicando il sostenimento di un costo

antieconomice. In sostunea, con lali accertamenti 'amministrazione Nnancaria contesta il

fatto che se il professionista non demandasse alla societd di servizi o svolgimento di parte

dell attivita professionale, non sosterrebbe quel costo e quindi guadagnerebbe di pit.

Frequenti, incltre, sonio lo conlestazioni operate nei confronti di socicld con cui vengono

ripresi a tassazione alcunt costi sostenuti per servizi resi da altre sucicta del gruppo, in guanto

il valore di 1ali servizi viene ritenuto eccessivo producendo quindi una indebita deduzione da

parle della societd che lo ha sostenuto,

E singolare peraltro che proprio in occasione di rettifiche in ambito di gruppe che, in genere

somo le pit Trequentd, Dattenzione dell amministrazione si concentra nel ritenere (roppo

onerose le prestazioni (se i1l controllo & rivolto all’impresa che ha dedotto il coslo) ovvern

poco onerose, ¢ quindi sollostimate, se, invece, la verifica € rivolta all’impresa che ha emesso

la fattura.

Da evidenziare peraltro che, nonostante le direttive dell’agenzia a livello centrale (nota n.

53440/ 2008) stano chiare nell’escludere dette rettifiche nell’ambito di un gruppo se ad un

coste dedollo st contrappone un ricavo integralmente ed effettivamente tassato in capo all’altro

soggetto, non mancano a livello periterico contestaziont in ral senso.

O RIPRODUZIONE RISERVATA
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Accertamento, Va provata la condotla finalizzata a otlenere pit guadagni - Operazioni documentate anche
attraverso 1 pagamenti tracciabih

Onere della prova sul contribuente

A fronte di una condotta contestata come antieconomica dall’UlTicio, corrisponde un

ribaltamento dell onere della prova sul contribuente, che & tenuto pertanto a spiegare le ragioni

delle propric scelte. IL CASO Per |

Clid premesso, la difesa, sia in sede precontenziosa che in giudizio, va approntata in maniera commercianti & i

diversa a seconda del tipo di contestazione, concessionari auto

In particolure, laddove s contesti una gestione aziendale antieconomica sospetta, dovuta alla aenad Limesiare e
; ) . : : ; : R T : congruitd del prezzo di

persistenza pluriennale di perdite o di scarsi redditi imponibili, nomostante, ad esempio, una A T Bl

crescita dei volumi di vendita, la societd accertata dovrd mnanzitutto illustrare le ragioni che

hanne portalo a utl contenuti o alle perdite, anche attraverso un’analist dellandamento

ceonomice delle imprese dello stesso settore e degli utili da queste consegnti,

Tnoltre, ove possibile, si pud provare a dimostrare che i risullat conlesati rappresentano la

normale conseguenza di cospicul investimenti in ricerca ¢ sviluppoe ¢ in pubblicita, che hanno

consentilo ally societd di conseguire clevati redditi soltanto negli anni successivi 4 quelli di

accertamento.

[n caso, invece, di accertamenti basatl sulla conlestarione dei mancati guadagni e, dunque,

dell’anticeconomivitd delle operazioni di acquisto di merce ad un prezzo superiore o quello

della suceessiva vivendita (come, nel caso, ad esempio di accertamenti svolti nei confronti di

soggetti operanti nel settore del commercio, dell”abbigliamento o delle autovetture), occorrerd

innanzitutto provare ly congruita del preszo di vendita in blocco praticato rispetto a quelli

praticati da alur operatori del settore.

Inoltre, per i rivenditori di capi di abbiglimnento che cedono la merce agli stocchisti, sard

invece opportuno dimostrare di aver praticato regolarmente vendite di fine stagione {cosiddett

saldiy ¢ che, solo a seguito di essi, 1 capi di abbigliamento invenduti ¢ “fuori moda™ sono statl

ceduti sottocosta in stock, Per i rivenditori i aute {che magari acquistano dal cliente Mauto

usata a prezzi superior rispetto a quelli di rivendita), invece, sard opportuno evidenziare che la

supervalutarione dei veicoli usati ceduti in permuta dagli acquirenti dei nuowi veicoli &

finalizzata proprio ad incentivare le vendite relative alle nuove autovetture ed € alternativa a

quella dello sconto sul presso di acquisto, che avrebbe fornito identico risultato economico

Minale,

In caso poi di rettifiche basate sull’antieconomicitid der cosbl sostenuti, ad esempio, per

'esternalizzazione di parte della propria attivita, oltre a dimostrarne 1"effettiva esecuzione e il

pagamento del costo relative attraverso mezzi tracciabili, eccorrerd dimostrare la congruitd del

costo sostenuto attraverso la veritica delle taritte ordinariamente applicate sul mercato per le

prestazioni contestate,

Inoltre, vecorrerd far rilevare che la decisione di esternalizzare parte della propria attivit &

dettata dalla volonti di non costituire e gestire una propria struttura organizzativa volta allo

svolgimento di quei servizl, consentendo al professionista accertate i concentrarsi sulla

propris attivitd ¢ di conseguire compensi pin elevati,

Sul fronte dell'imposta sul valore aggiunto, infine, in tutti 1 casi ¢ opportune far valere quanto

statuite dalla Corte Suprema, secondo cui Uamminisirasione finanziaria non pud rettificare

I"imposta sulln base dell’asserita anlicconomicitd, a meno che non si tratti di operazioni

mesistenti o di sovrafatturazioni.

Cié perché la regola sull’antieconomicithy & propria dell imposizione diretta e per estenderla

all'Iva oceorre osservare Ltk ©prineipt enunciad dalla Corte di ginstizia europen che, i via

generale, non consentone aleuna limitazione al diricto di detrazione (i veda a questo proposito

["ordinanza n. LO04L2004 della Corte di cassazione).

T RIPRODUZIONE RISERVATA
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Adempimenti. Verso un emendamento al Milleproroghe per rendere semestrale la comunicazione obbligatoria

peril 2017

Dati Iva, solo due invii per le fatture

Dalle Entrate 'applicative gratuito per la gestione di documenti e corvispettivi

Doppia mossa dell"Economia e dell’amministrazione finanziaria per cercare di far sospendere
il primo storico sciopero dei commercialist indetto dalle associazioni sindacali di categoria per
otto giorni dal 26 febbraio all’8 marzo prossimo (si veda articolo di spalla)

[h una parte il Mel sarchbe pronte a rivedere | tempi delle comumicazioni Iva introdotte con 1l
decreto fiscale collegate alla manovra con un obictlivo dichiarato di contrastare Mevasione ma
allo stesso con 1'obbligo i drenare maggiori risorse per far quadrare 1 saldi di finanza
pubblica. 11 Governo starchbe mettendo a punto un emendamente al decreto Milleproroghe
con eul rivedere la trimestralita dell’invio delle fatture: Mipotest sarcbbe quella di trastormare
i tre invii previsti per questo primo di anne i applicazione {il primo semestrale ¢ gh atri due
trimestrali} in solt due nvii semestrali dei dati. Resterebbero comungue ivariati 1 termini
trimestrali per invio dei dati sulle liquidazioni Iva, cui la manovra di bilancio chiede di
recuperare non mena di 2 miliardi nel 2017,

Al Mef si starebbe valutando anche 'ipotesi di trasformare Uinvio delle Tatture 2018 da
semestrale ad annuale cosi come hanno chiesto oggi al viceministro Luigi Casero le sigle
sindacalt der commercialisti.

L’altra mossa per convineere 1 consulenti d azienda a non chiudere gli studi per una settimana
& arrivata dall’agenzia delle Entrate. T commercialisti € tutti gli intermediari per generare,
inviare ¢ conservare le fatture elettroniche e 1 corrispettivi palranno utilizzare 1"applicativo
aratuito dell agenzia delle Entrate,

E di ieri il comunicato delle Entrate che amplia ai soggetti incaricati della trasmissione
telematica delle dichiarazioni accesso al sistema claborato dall’agenzia delle Entrate ¢
operative, per le persone fisiche, dal 14 dicembre scorso. L'opzione per aderie alla
trasmissione telematica st pud csercitare entro il 31 marzo 2017 e rconosce, come benefit, una
priorita sui rimborsi e la riduzione di due anni det termini di accertamento.

Per ora il servizio messo a disposizione dei contribuenti. ripuarda Madesione volontaria ex
Dlgs 127/2015, ma dall’Agenzia fanne sapere che lo stesso applicativo andri utilizzato per
I"invio obbligatorio delle comunicazioni Iva (DI 1932016 articolo 4), ma «perche cio sia
possibile - spiegana - serve un provvedimente del direttore dell’agenzia delle Entrate che
patrebbe arrivare entro una decina di giornis,

wJuest apertura - commenta il presidente del Consiglio nazionale dei commercialisti Gerardo
Langobardi - va nella direzione della semplificazione da noi pin volte auspicats. Un segnale
positivo anche la notizaa di un invie semestrale. e non pin trimestrale, delle comunicazioni va.
Credo - comelude Longobardi - che il governo abbia colty 1l profonde disagio manifestato dal
Consiglio nazionale dei commercialisth ¢ dalla base della categariaw.

La refease & stata diffusa ieri dalla Dirczione centrale tecnologin ¢ inmovazione delle Enrrate. E
consente  pi oprioni, & infatti possibile creare ln latura  clettronica senza  dover
obbligatoriamente fare 'invio all'interscambio. [l sistema, che ha gia le aliquote lva
preimpostate, consente la creazione di una rubrica con i dati dei clienti ed & accessibile tramite
smartphone e utilizza il sistema ' Xml.

Sul fronte Milleproroghe, poi, trova confermata |intenzione del Governo di bloccare avvio
sperimentale della lotteria degli scontrmi fiseali ¢ delle ricevute fissato al 1% marzo dalla legge
di Bilancio per gh acquisti efTettuati da persone fisiche con moneta elettronica (si veda [l Sole
24 Ore do deri).

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Le informasioni all’ Agenzia. Tra i benefici la ndurione det termini per i controlli fiscali e rimborsi pin veloci

Opzione e comunicazione a confronto

I dat delle fatture attive e passive da inviare all'agenzia delle Entrate tramite lopzione dell'articolo 1, comma 3. Dlgs
272015, sono pralcamente gl stessi di quelll che doveanno essere inviall con Lo spesometro trimestrale obbligatorio,
L'opziene esonera dallo spesometro stesso {non dall'invie delle liquidazioni periodiche), riduce di due anni [ termini per i
controlli fiscali e accelera i rimbaorsi Iva {entro e mesi dall'invio del modello Iva annuale). Per questo potrebbe cssere
conveniente 'opeione entra 1l 31 marze 2007, Anche il regime sanzionatorio pud cssere pit vanlaggiose . in quanto non &
legalo all'erralo o mancato invio delle singole Tature,

L'unica possibile differenza tra questi dati e quelli dello spesometro & che i primi richiedono il “tipe del documento™ {ciod Lo
scelta tra la fattura, 1o nota di credito, la nota di debito, la fattura semplificata ¢ Lo nota di credito semplificata), mentre i
sccondt richiedono “la vpologia dell'operazione”, 1 primi sono dati faciimente recuperabili @ memorizzabili nelle causali
contabili dei software di contabilith, mentre per conoscere | secondi si dovrd attendere ['uscita della relativa applicazione. Non
si esclude, perd. che per “operazione” si intenda “documento™, il che farebbe eguagliore 1 datt delle due trasmissioni,

L aspetto negativo dell'opzione rispetto allo spesometro ¢ costituite dall'myvio der dati del primo trimestre 2007 entro il 31
magaiao 2017, invece del 23 Togha 2007 previsio per lo spesometro (salve cambiamenti legislativi). Viceversa, il secondo
trimestre 2017 sard posticipato il 31 agosto 2017 rispetto al 25 luglio dello spesometro. A regime (dal 2008), poi, non vi
suranno pin queste ditferenze, perché la trasmissione é prevista per entrambi entro «l'ultimo giomo del secondo mese
siccessivo ad ognt trimestres (tranng che per 1l secondo trimestre dello spesometro che va inviato entro il 16 settembre).
Dungue, dal 1® gennaio 2007, con wriferimento alle operazioni rilevanti» ai fini Iva, 1 soggetti passivi possonc optare (per
almeno 5 anni) per l'invio telematico alle Entrate delle «informazioni di tutte le fatture emesse nel corse del periodo
d'impostas, olire che di olle le afaiture reevole ¢ registrates nel repistro deeli acquisty, «ivi comprese le bollette doganali,
nonché le relative variazionis.

Anche se la disposizione che ha previsto l'opzione dell'invio dei dati delle fatture attive e passive & contenuta nello stesso
articole che consente o luth 1 sognrett Dea, dal 2017, di spedive le Tatture clettroniche B2ZB tramite Sdi {Sistema di
interscambic). per effetiuare questa opzione non & necessario emettere e/'o ricevere fatture elettroniche, in guanto si possono
inviare anche i dati delle fatture emesse e ricevute su carta. Si pud esercitare I'opzione anche senza dover per forza ulilicare
lo Sdi delle Entrate per spedire le eventuali Tatlure elettroniche B2B da emetters (se sono verse la Pa & dobbligo 1o Sdil
Wiceversa, si pud usare il Sdi per inviare le fatture elettroniche B2B o verso la Pa, anche senza dover esercitare ['opzione.

L RIPRODUZIONE RISERVATA
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Non quotate. | compiti del collegio che non svolge attivita di revisione in vista della scadenza del 30 aprile

Bilanci, la check list per i sindaci

Controlli sulle informazioni acquisite nei cda ¢ sulle poste immateriali

Professionisti e imprese alla prova dell’operazione-bilanci, in vista dell’approvazone da
varare - salvo differimentoe - entre il 30 aprile. Molte, dunque, le awivitd che 1 collegt
sindacali, wi quali non sia atribuita la revisione, devono svolgere in osservanza a guanto ATTIVITA IMMATERIALI
disposto dall’articolo 2403 del Codice civile, In linca generale, le norme di comportamento La relazione annuale ai
per i collegi sindacali di secietd non quotate prevedono obbligo di vigilare sull’osservanza da SOCHPUL ESRIMEere

parte degli samministratori  proprio  delle norme  procedurali inerenti alla redazione, BISSEns| A
denominazione,

allt e P, Wlicazi Tanein d esereizio. Vedi gl ] :
all upprovazione e allla pubblicazione del bilancio d’esercizio. Vediamo come. SodslanE Haas fipaa o
Le informazioni dai C{I:la . _ o o _ & valutaziona di alcune
Premesso che al collegio spetta il compito di effettuare un controllo sintetico complessivo posta

volto a verificare che 1] hilancio sia stato correttamente redatto — mentre la rispondenza ai dati
contabili spetta all’incaricate della revisiome legale, se presente — in queste settimane &

necessario fare il punto sulle informasioni acquisite in occasione della partecipazione alle IL PUNTO Necessario
riunioni del Cda o nel corso delle verifiche periodiche, Si pensi, ad esempio, ad informazioni uno seambio di
raccolle nei Cda net quali si sia discusso diffusamente di un’operazione di acquisto di un ramo informazioni precise con |

professionist incaricati

d'azienda o dell’esistenza di un procedimento sanzionatorio a carico della societd. b
della revisione legale

Nel caso in cui non tiesca ad acquisire dall’organo amministrative 1 chiarimenti e le
informarioni necessaric sulla rappresentazione m bilancio di tali farti, 1l collewio, pud
csprimere, all’interno della sua relwaone annuale ai soci, il proprio dissenso sul contenute di
specifiche informaziont fornite, od omesse, che risultine in palese contraddizione con gquanto
riscontrato dall organo di controlle nell’ambito detla sua attivita di vigilanza,

11 consenso all’iscrizione di alcune poste immateriali

Un’altra attivita che impegna 1 collegi sindacali & quelln propedeutica alla formazione
dell’eventuale consense all’iscrizione in bilancio dell’avviamento e dei costi di impianto ¢
ampliamento e di quelli di sviluppo (con particolare attenzione alle novitd introdotie dal Dlgs
139/2015 alle quali & dedicato Particole a fianco). Il collegio, ad esempio, con riferimento
un'ipotesi di capitalizzazione di costi di sviluppo, deve vagliare che la societd sia in grado di
dimostrare che tali costi abbiano dirctta increnza al prodotto, al processo o al progetio per la
cui realizzazione essi sone stati sostenuti: che disponga di un piano che illustri le necessarie
risorse teeniche, linanviaric e di altro tipe nonché la capacita di procurarsi tali risorse (ad
csempio la conferma da parte di un finanautore della volonta di finanziare il progetto), che
abbia prospettive di ricavi almeno sulficienti a coprire i costi sostenut per lo studio delle
stesso, dopo aver dedotto i gli altri costi che si sosterranno per la commercializzazione del
prodolie. Anche con riferimento a questa attivitid, il collegio pud esprimere all’interno della
sua relazione annuale ai soc, il proprio dissenso in ordine alla denominasone, classificazione,
iscrizione e valutasione di specifiche paste di bilancio per le quali & richiesto un suo specifico
parere a norma di legge.

[incontre con i revisori

Premesso che ai fini dello svolpimento della funzione di vigilanga, 1l collegio sindacale deve
scambiare lempestivamente informazioni con il revisore legale, salvo casi specifici che
richicdano maggiare frequenza, € opportune che incontro avvenga almeno in vecasione delle
Fasi di avvio delle sue attivita di revisione e di quelle conclusive di verifica del bilancia,

Pin in particolare, ¢ opportuno che - in tempo utile per consentirgli 1'espressione di un
consapevole gindizio nella relazione all’assemblea dei soci — al collegio sindacale siano Tornite
informazioni su eventualt comunicazioni destinate alla direxione, sugh esiti delle veritiche
periodiche ¢ sul risultati significativi emersi dalla revisione legale.

Nel corso dell’incontro, inoltre, 1l collegio pud evidenziare all'incaricate della revisione legale
eventuali specifici elementi del processo di informativa finanziaria o rappresentaziont di voct
contenute nel progetto di hilancio ritenuti, a suo mudizio, meritevoli di particolare analisi ¢
richicdere allo stesse di comunicarme gl esit.

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Flussi di cassa. 1l documento diventa obbligatorio dai bilaner 2016

Il rendiconto finanziario monitora la cassa

[ sindaci devono verilicare se vi sia una procedura di redazione del rendiconto finanzario. Dai bilanci 2016, infatti. &
ohbligatoria la predisposizione del rendiconte finanziario.

Il potenziale informative del rendiconto lnanziario, ora quarte documento che insieme con lo state patrimoni ale, il conto
economico e la nota integrativa forma il bilancio, comprende la situazione finanziaria della socict (inclusa la liquidita e la
solvibilita) nell’escreizio di riferimento e la sua cvoluzione negli esercizi successivi. [ rendiconte formisee mollre
informarioni sulle disponibilita liquide prodotie/assorbite dall’attivilta operativa, sulle modalitd di impicgo/copertura e sulla
capacita? della societa di affrontare gli impegni finanziari a breve e di auofinanziars.

1l rendiconte finunziario consente di giustiticare la variazione che le disponibiliti liquide (cosiddetta «cassa» composta dal
saldo dei conli corrente attivi bancari ¢ postali ¢ dalla vera e propria cassa) hanno registrato nel periodo che intercorre tra
I'inizio e la fine dell’esercizio cui 1l hilancio si riferisce. 1 flusst Mnanziari che givstificano le vararioni della cassa sono
rappresentati nel rendiconto finanziario suddivisi tra tre arce riferibili all’attivita operativa, di investimento e di
finanziamento, |'arca operativa comprende generalmente i flussi di cassa dervanu dalle operazioni connesse all’attivild
dell'impresa — alla commercializzazione o produzione di beni efo alla fornitura di servizi - mentre "arca dell’attivird di
investimento comprende 1 flussi di cassa derivanti dalle aperazioni di acquisto e di vendita delle immobilizzazioni materiali,
immateriali e finansiaric ¢ delle attivicd finanziaric non immobilizzate, Lareas dell’awivitd di finanziamento, infing,
comprende le operazioni di ottenimento e di restituzione delle disponibilita liquide sotto forma di capitale di rischio o di
capitale di debito. In sintesi, dungue, il rendiconto consente di comprendere se I'impresa genera o assorbe MNussi di cassa con
Iattivitd operativa e/o con guella di investimenta/disinvestimento efo con quella finanzaria.

Per il lettore di bilancio & importante saper interprelare i risultati del rendiconto finanziario valutandoli alla luce della fase di
vila dell’impresa.

Se nella migliore delle ipotesi, infati, il cash flow & positivo, & luttavia evidente che a1 fini dell’analisi € necessario comungue
valutare la generazione e I'assorbimento della cassa nelle tre aree. A pariti di cash Jow prodotio, e ditferente, ad esempio, la
siluazione di un'impresa i cui Hussi reddituali positivi sono stat generati in larga parte dall’attivitd operativa da un’altra che
ha reperito la cassa indebitandosi e attivando Uattivitd di linanziamento, Un assorbimento di cassa nell’area operativa segmala,
infatti, una difficelta? dell'impresa di generare ricavi monetarl superion ai costi monetari. La gravitd di questa siluazione
tultavia va valutata in relazione alla natura fisinlogica o patologica della stessa. Diverso € il caso in cui Pimpresa & in fase di
start up o di avvio di un nuovo cantiere da quello in cui "assorbimento di cassa deriva da una crisi irreversibile del settore,

O RIPRODUATONLE RISCRVATA
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1l si al rendiconto. Approvazione in tempi lunghi

Le modifiche rilevanti giustificano il rinvio di 180
giorni

Il collegio sindacale, nei bilanci 2016, deve tare 1 conti con le novitd introdotle dal decreto legislativo 139/2015, recepite nei
principi contabili pubblicati in versione definitva a dicembre. Tra i compiti del collegio, infatt, ¢¢ la vigilunza
sull’adegvatessa dell’assetlo amministrativo-contabile e sul suo concreto funzionamento, Premesso che tale insieme di
direttive, procedure e prassi pud ritenersi adeguato quando garantisce un’informativa societaria attendibile per completezza,
correttezza e tempestivitd, in accordo con 1 principi contabili adottati dall’impresa, il collegio potrebbe aver pianificato attiviti
spectliche legate all’aggiornamento del sistema amministrativo-contabile per tener conto delle varie novitd apportate alle
regole di redazione del hilancio.

Si pensi, ad esempio, alla revisione della procedura {(anche informatica) di riclassificazione del bilancio di veritica nello
schema previsto dal Codice civile, modificata per lener conto dell”eliminazione dell’area straordinaria del conto economico ¢
delle altre madifiche agh schemi di bilancio oppure all’implementazione di una procedura per la redasdione del rendiconto
finanziario che suddivida i flussi di cassa tra le aree operativa, di investimento ¢ lnanziaria.

Sempre dal punto di vista del funzionamento dell’assetto amministrativo, il collegio. nella sua attivita di vigilanza, puo
verificare che Paggornamenty del manuale contabile sia stato  effettuaro per tener conto delle nuove regole di
contabilizzazione degli strumenti derivati. Che, in taluni casi, possono generare la necessita dell’implementazione della
possibilita di rilevare seritture direttamente a patrimonio netto nonché della realizzazione di una procedura per le modalili
operative di applicasione della valutazione al costo ammortizzato dei crediti e dei debiti superiori ai 12 mesi ¢ con costi di
transazione significativi.

Dalle moditiche introdotte dal decreto in tema di capilalizzazione degli oneri pluriennali, possono derivare ulteriori attiviti
per 1l collegio, Olre alla vigilanza sull adeguamento delle procedure contabili, il collegio deve svolgere le attivitd necessaric
al Tine di poter dare - o negare - il consenso a un’eventuale riclassificazions i oneri di ricerca ¢ pubblicitd (non pin
tscrivibiliy tra 1 costl di sviluppo o di impianto e amplismento,

Peraltro, nel cuso m cul emerga la necessiti di stralciare dall’attive oneri precedentemente capitalizzati, tale eliminaxione - che
interviene come rettifica del patrimonio netto di apertura - potrebbe far ricadere In societd nella fawispecie di cui agli articolo
2446 e 2447 del Codice civile {articoli 2482-bis ¢ 2482-ter per le Srly, con Pobbligatorietd per il collegio di verificare che gh
amministratori si ativine convoeando senen indugio |'assemblea dei soci per gli opportuni provvediments,

In relazione alle novita introdotte dal Dlgs 1392015 e con riferimento al dovere del collegio di vigilare sull osservanza, da
parte degli amminmstratori, delle disposiziom del Codice civile relative al procedimento di formaziene, controllo.
approvazione ¢ pubblicazione del bilancio di esereizin, sard necessario verificare con attenzione il rispetto dei nuovi limit ¢
delle nuove regole introdotie dagli articoli 2435-bis e ter in relazione alla possibilita di redigere il bilancio in forma abbreviata
o secondo le regole previste nella struttura per le micro-imprese,

Si segnala, infine, che qualora la societid intenda avvalersi dell’entrata in vigore del Dlgs 139 come motivazione per approvure
il bilancio entree il maggior termine di 180 giorni, al collegio spetta il compito di verificare. non solo cheal differimento sia
previsto nello statuto ma anche che, in effetti, I'impatto delle modifiche sia significativo,

2 RIPRODUZIONE RISERVATA
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Allarme di Fitch sui rischi
politici in Europa, in grado di
innescare uno «shock
finanziarios checolpirebbe
duramente la crescita,
mandando ['Italia in stallo.
«Limpatto & similea
precedenti simulazioni di
shock finanziaridurante il
picco della crisidell’Eurozona
del 2002-, serive 'agenziadi
ratinginunanota,
sottolincando che nello
scenario peggioreci sarchbe
wunacrescita del Pil nel 2017 al
dli sotto dell 1% in tutti i
membri maggiori
(dell’Eurozona, ndrje una

L’allarme

Fitch: i rischi
politici in Europa
pOSsono azzerare
la crescita italiana

(0% in Italias,

Fitch rilevache i timori per la
coesione politica
dell’Eurozona potrebbero
nuovamente innescare
waleune delle prececupazioni
sulla frammentazione che
erano evidenti nel 2002,
creando una situazione di
wstress finanziario» ingrado di
farvolare i rendimenti dei
bond e dei prestitl a famiglice
imprese e di mettere sotto
pressione le borse. Una
situazione che colpirebbe
Italia, Spagnae Portogallo «piil
gravemente dei paesi “core™s
per I'ltalia, nello scenario

crescitache andrebbe in stallo

avverso, l'impatio negativo sul
Pil &stimato in 1,4 punti
percentuali al di sotto della
previsione di base da qui a fine
2018, per la Spagna a 1,9 punti
percentuali.
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ILCASO

BRAUXELLES In una fase decisiva
della trattativa con il governo
Gentiloni su una possibile ma-
novra correttiva da 3.4 miliarci
di euro, i ministri delle Finanze
dell Unione Europen sono pron-
tiad accentuare la pressione sul-
la Commissione per chiedere di
applicare in modo rigido le rego-
le del Patto di Stabilith e Crescita
nelle decisioni che l'esecutivo
comunitario & chiamato a pren-
dere sullltalia. Per i paesi «con
alto debito pubblicoe g sl ne-
cessita di assicurare il controllo
dilungo periodo sui livelli di de-
ficit e di debito e di perscauire
politiche di bilancio prudenti-,
ineluso «il rispetto della regola
del debitae, dice la bozza di con-
clusioni dell'Ecofin di venerd,
che il Messaggero ha potuto con-
sultare.

L'EUROGRUPPO

[ toni dell' Eurogruppe di doma-
ninon dovrebbero essere diver-
al, nel momentoa in cul la Com-
missione continua le discussio-
ni con il ministro dell'Econo-
irtia, Pier Carlo Padoan, sulla let-
tera con cui Pierre Moscovici e
Valdis Dombrovskis la scorsa
sercimana hanno chiesto la ma-
novra correttiva, [ margini di
compromesso per 'esecutivo co-
munitario rischianoe di essere -
mitati. «Le politiche di bilancio
dovrebbero essere  perseguite
nel pleno rispecto del Parto di
Stahilita», avverte la bozza
dell'Eeofin. 1 ministri potrebbe-
rochiedere dei paletti anche sul-
la flessibilita per il terremoto,
I'Ecofin  intende sottolineare
«'importanza che le richieste da
parte degli Stati membiri di Mes-
sibilith, incluse guella per spese

eccezionali legate ad event inu-
suali fuori dal controlle del go-
verno, siano considerate dalls
Commissione in un maodo coe-
rentes,

Sul terremato, Moscovici lunedi
ha confermato la svolta di no-
vembre, con cui la Comm issione
ha concesso [essibilit non solo
per le spese destinate a emergen-
7a e ricostruzione, ma anche al-
la messa in sicurexza del pacse
con il piano Casa Ttalia. Ma il ri-
chiamo dellEcofin mostra 'irri-
tazione di alecuni ministri per il
continuo allargarsi delle maglie
della Nessibilith, Graziealle nue-
ve eccezioni introdotte a novem-
bre per sisma e migranti, 'Ttalia
nel 2017 ha henefliciato di uno
sconte aggiuntivo dello 0,3% di
Fil {cirea 5 miliardi di eure). Per
contro, viste le pressiond di Eure-
gruppo e Ecolin, la Commissio-
ne sembra avere le mani legate
sulla richiesta di manovra cor-
rettiva. «Ci aspettiamo una ri-
sposta entro il 1° febbraios, spie-
g4 una fonte comunitaria: «Le
nostre richieste non sono cam-
biates, Nella lettera indirizzata a
Padoan, Moscovici e Dombrov-
skis hanno chiesto che il gover-
no Gentiloni annunci entro fine
mese chiari impegni su misure
per ridurre il deficit strutturale
pariad almeno lo 0,2% di Pil {cir-
i 34 miliardi) ed un calendario
perla loro adozione, In caso con-
trario, la Commissione ha mi-
nacciato di aprire una procedu-
ra per violazione della regola del
debito, che imporrebie all'Tialia
manovre annuali di almenao lo
0,5% di Pil {circa 8 miliardi) per
ridurre il deficit strutturale,

IL DEFICIT

La decisione potrebbe essere
presa gif a meta lebbraio. quan-
do lesecutivo comunitario pre-
senterd e sue previsioni econo-
miche d'inverno. Anche so [la-
lia non viene espressaments ci-
tata nei documenti dell’Ecofin, i
ministri delle Finanze della Ue
sono chiaramente preoccupati
che il debite possa finire fuor
controllo e danneggiare le capa-
cita di rispondere ad una even-
tuale prossima crisi. «La sfida in
termini di sostenibilita di bilan-
cio rimane in un certo numearo
di paesi in cui il debite pubblico
& alto, cosa che paotrebbe essere
fonte di vulnerabilita in caso di
choes, dice la bozza di conclusio-
ni dell’Ecofin. 1 ministri, anche
52 s0srerranno la necessita di au-
mentarve gli investimenti per ri-
lanciare la crescita, dovrebbero
reiterare la loro contrarieta ad
una politica di bilancio espansi-
va per la zona euro nel suoe com-
plesso (lo stimolo fino allo 0,5%
di Fil chiesto dalla Commissione
anovembre].

Malgradoun richiamo implicite
alla Germania ¢ ad alirl paesiin
surplus di bilancio, che «porreb
bero usare la loro situazione fa-
vorevole per rafforzare ulterior-
mente la domanda interna e il
potenziale di crescita-, nella
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Debito, pressing Ecofin
 «Ttalia rispetti il Patto»

»La bozza delle conclusioni del vertice ~ »Per i Paesi come il nostro vengono
di venerdi: pit coerenza sulla flessibilita richieste politiche di bilancio prudenti
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boxza non ¢l sono impegni vine
colanti per Berlino: un eventua-
lcaumento della spesa non deve
intaccare «lobiettivo di medic
tepnine (il paregeio di bilancio,
ndr) e le prerogative nazionali=.
Per I'Ecolin rimane essenziale
srontinuare ad attuare riforme
strutturali per aumentare il po-
tenziale di crescitars e politiche
di bilancio «che sostengano fa

MALGRADO 3
IL SURPLUS \
COMMERCIALE :
NON CI SARANNO
IMPEGNI VINCOLANTI
PER BERLIND

crescita dssicurando al contem-
po la sostenibilitd di lungo perio-
do del debitos,
David Carretta
CEPROCLT OME IERATA

ALCUNI MINISTRI
IRRITATI VERSD
LA COMMESSIONE
FER L'ECCESSIND
ALLARGAMENTI
[ELLE MAGLIE

iy

Moscovici & Padoan in una recente imimaging oo v

Il calo del debito pubblico o
Programmazione del Governo e obiettivi Ue di rientro. Cifre in % del Pil
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ROMA L'Antitrust apre un'istrut-
toria sulle principali societa di
Radinotaxi per possibili intese re-
strittive della concorrenza. 1
Garante ha avviato, a seguito di
una segnalazione della societa
Muytaxi Italia, due procedimenti
istruttori nei confronti delle
principali societd di gestione
del servizio radio taxi. A Roma:
HRadiotaxi 3570, Cooperaliva
Pronto Taxi 6643, Samarcanda.
A Milano: Taxiblu, Yellow Tax
Multiservice, Autoradintassi.
Entrambi i procedimenti, si
legge in una nola, riguardano le
clausole di esclusiva contenute
negli attiche regolano i rappor-

L’Antitrust
fa partire
listruttoria
su radio-taxi

CONCORRENZA

i tra le societa di gestione del
servizio di radio taxi e 1 tassisti
soci/aderenti, Tali clavusele, ove
applicate ad una percentuale
maggioritaria dei tassisti in un
dato ambito territoriale {come
accade a Roma e Milano), appa-
iono idones «in particolare ad
ostacolare o rallentare Fingres-
s0 nel mereato di nuovi operato-
ri che offrono servizi innovativi
di questo tipos. Allo slesso Lem-
P, spiega ancora il Garante, le
stesse clausole sembrano «osta-
colare, se non impedire, utiliz-
zo simultaneo da parte dei sin-
goli tassist di vari intermediari
per ta fornitura di servizi di rac-

colta ¢ smistamento della do-
manda del servizio taxin,

Fra le innovazioni che ver-
rebbero escluse dai comporta-
menti lesivi della concorrenza,
I'Antiirust cita «'applicazione
per smartphone e tablet gestita
da Mytaxi [talia. che mette di-
rettaments in contatto [utenza
& | tassisti e offre anche un servi-
ziodi rating dell'offertas,
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Bec, Iccrea accelera verso la holding

ILCANTIERE

ROMA lccrea accelera per la costi-
tuzione della holding del Gruppo
bancario unico e, dopo aver pre:
sentate la candidatura formale
alla Banca d'Italia, conta di chiu-
dere Uiter autorizzative entro il
2007, ben prima della scadenza di
meta 2018, Mentre la rivale Cassa
Centrale non ha ancora alzamo il
velo sul dettaglio del sun proger-
to {la seadenza & comungue a fi-
ne gennaio), locrea si presenta

can le carte patrimoniali gia in
regola e apre i cantieri con le fe-
derazioni del credito cooperati-
vo. leerea dispone gia di un patri-
monionetio dil.7 miliardiediun
capitale libero di circa 500 milio-
ni. ben oltre la soglia prevista dal-
la normativa, A loro volta i trenti-
ni. che pure hanno registrato
molte adesiond In queste mesi fra
cui la Chianti Banca. dovranno
dimostrare di superare la soglia
di 1 miliardo di patrimonio e di-
sporre di un piang solido, T 2017
infatti si presents come un alteo
anno non facilissimo e denso di
rischi, e le autorita di vigilanza
voglione che il comparto sia

A FINE OPERAZIONE
IL GRUPPO UNICO AVRA
UN PATRIMONIO NETTO
DI 1,7 MILIARDI

E UN CAPITALE LIBERD
DI CIRCA 500 MILIONI

pronto a fronteggiare con propri
mezzi eventuali difficolta, Per il
capo econemista della Boe Peter
Praet «il prollema non il bail-in
a il bail-out, per me la cosa im-
portante & che I'ltalia affront il
problema defla ristretiurazione
bancarias«, Nel frattempoal Sena-
to va avanti Uiter per il decreto
del zoverno salva-risparmio. Al-
la Commissione Finanze soma ar-
rivati circa 200 emendamenti, di
cui una trentina di singoli espo-
nenti del Pd i guali mirano ad as-
sicurare maggior! tutele per 1 ri-
sparmiatori “azzeratl” delle quat-
tro banche finite in risoluzions
{CariFe, CariChieti, Banca Mar-
che e Banca Etruria),
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