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OGGI CON IL SOLE 24 ORE

La guida operativa per voluntary,
rottamazione, accise e dichiarazioni
u alle pagine 49, 50 e 51

SPECIALE
DECRETO
FISCALE

La Camera vota la fiducia e trasmette il decreto fiscale «blindato» al Senato per il sì finale

Cartelle, multe, semplificazioni:
così cambiano le regole sul fisco
Renzi: decontribuzione per le assunzioni al Sud - Bonus già firmato

pLa Commissione europea 
avverte l’Italia del forte rischio 
di deviazione sui conti pubblici,
ma rinvia al 2017 il giudizio sulla
legge di bilancio confermando 

le aperture sulle spese per mi-
granti e terremoto. Il presidente
Juncker propone politiche di 
crescita fino allo 0,5% del Pil del-
l’Eurozona. Romano u pagina 5

JUNCKER E LA CRESCITA

L’Europa
deve uscire
dalla routine
di Bruxelles
di Alberto Quadrio Curzio

Ieri la Commissione euro-
pea ha dato le sue prime va-
lutazioni sui Documenti

Programmatici di bilancio dei 
Paesi dell’Eurozona e ha rila-
sciato una Comunicazione 
«Towards a positive fiscal 
stance for the euro area» nella 
quale si prefigura un’imposta-
zione di bilancio più favorevo-
le alla crescita della Uem. Non 
crediamo però che questo ba-
sti per affrontare un 2017 molto
difficile per l’Europa. E che 
neppure basti una parziale at-
tuazione del “Progetto dei 5 
Presidenti” per una più stretta 
Unione economica e moneta-
ria che da anni è in discussione.

Usa e Europa. Infatti l’Eu-
ropa del 2017 si troverà di
fronte a due scenari molto
complessi con riferimento ai
quali le Istituzioni comunita-
rie dovrebbero prepararsi 
con razionalità.

Il primo è l’approdo inatte-
so di Donald Trump alla Presi-
denza degli Usa che ha mono-
polizzato in modo disordina-
to nei giorni scorsi l’attenzio-
ne delle Istituzioni europee e
di alcuni capi di stato o di go-
verno dei Paesi membri. Il
problema c’è perché il neo-
presidente Usa potrebbe 
prendere decisioni con con-
seguenze di notevole rilievo
per la Ue e la Uem.

Il secondo problema che fa
del 2017 un anno non di routi-
ne per le Istituzioni europee
sono le elezioni politiche in 
Francia, Germania e Olanda.
Difficile quindi che la leader-
ship di Angela Merkel si possa
esercitare anche con la sua ca-
pacità di mediazione che le va
riconosciuta.

Il “pilastro” della politica eu-
ropea del 2017 dovrebbe essere
quindi la Commissione che du-
ra in carica fino al 31 ottobre del
2019 e che, almeno pro tempo-
re, potrebbe avere un ruolo più
incisivo. È lecito chiedersi, 
quindi, quale iniziativa politi-
co-istituzionale e socio-eco-
nomica intenda adottare per
contenere sia il crescente anti-
europeismo, sia la bassa cre-
scita, sia le crepe che intaccano
la solidarietà tra Stati della Ue e
della Uem.

Europa: rilancio o routine?
Se cerchiamo la risposta nella
Comunicazione di cui detto ri-
marremo delusi.

Continua u  pagina 34

L’Europa riparte
dall’espansione

di Adriana Cerretelli

«L’ austerità da sola non
crea crescita economi-

ca». Nei suoi otto anni alla casa
Bianca Barack Obama non si è 
mai stancato di ripeterlo al-
l’Europa ma soprattutto alla 
Germania riluttante. Regolar-
mente invano.

Continua u  pagina 34

BRUXELLES CAMBIA LINEA

Quei «segnali»
attesi da Roma

di Dino Pesole

P er ora il «rischio di deviazione
significativa» dai target di bi-

lancio europei non comporta altro 
se non la sospensione del giudizio 
finale. La Commissione Ue, nel suo
parere sulla legge di Bilancio, non si
spinge oltre fino alla decisione 
“estrema” di rispedire al mittente la
manovra 2017. Continua upagina 5

RINVII E AVVERTIMENTI

FOCUS
BANCHE

UniCredit
studia piano
da 7-8 miliardi
per gli Npl
di Marco Ferrando

I l gruppo UniCredit ha
allo studio maxi-ac-

cantonamenti per ripuli-
re completamente il 
bilancio dai crediti in 
sofferenza. Secondo 
quanto risulta al Sole 24 
Ore, il piano potrebbe 
portare a rettifiche 
nell’ordine di 7-8 miliar-
di di euro. L’intervento, 
che ha l’obiettivo di 
chiudere i conti con gli 
anni della crisi , avrà 
ripercussioni sulle di-
mensioni dell’aumento 
di capitale che dovrebbe 
essere di circa 13 miliardi, 
compresa la possibile 
conversione di alcuni 
bond. L’operazione, si fa 
notare in ambienti di 
mercato, avrebbe il 
pregio di agevolare il 
collocamento dell’au-
mento di capitale. 

Servizio u pagine 37 e 38

OK DELL’ASSEMBLEA

Veneto banca:
via all’azione
di responsabilità
Katy Mandurinoupagine 37 e 39

Un percorso da completare
di Salvatore Padula

I l decreto fiscale, approvato ie-
ri in prima lettura alla Camera,

è parte integrante della manovra
di bilancio per il 2017. Vi contri-
buisce con nuove entrate per il 

prossimo anno pari a circa 4,5 mi-
liardi di euro e con rilevanti ri-
sorse aggiuntive anche per il bi-
ennio successivo. 

Continua u  pagina 3

L’ANALISI

Borse deboli: Piazza Affari -0,73% - Lo spread BTp-Bund risale sopra quota 170

Il dollaro schiaccia l’euro sotto 1,07Vito Lops u pagina 8, con l’analisi di Walter Riolfi

Rating 24

EFFICACIA REALIZZABILITÀ

SANATORIA
CARTELLE MEDIA ALTA

VOLUNTARY
DISCLOSURE ALTA MEDIA

SEMPLIFICAZIONI
FISCALI MEDIA MEDIA

I punti chiave del decreto fiscale

Marco Mobili e Giovanni Parenteupagine 2 e 3

SONDAGGIO
CISE-IL SOLE 24 ORE

di Roberto D’Alimonte

O ggi il No è davanti al Sì. Per
la precisione questo era

vero ieri, cioè nei giorni tra il 27

Ottobre e il 7 novembre quando
è stato realizzato il sondaggio 
Cise-Sole 24 Ore i cui risultati
presentiamo qui. 

Continua u  pagina 13

Referendum, avanti il No
Ma italiani favorevoli
all’addio al bicameralismo
Contrari al 34%, sì al 29, incerti e astenuti a quota 37
Fiducia e leggi votate solo alla Camera? Prevale il sì

51% L’occupazione 
migliora ma 

resta al primo 
posto tra i 
problemi

da affrontare

PANORAMA

Berlusconi: «Non vedo miei successori
Ora l’unico leader in politica è Renzi»
«Di leader veri nella politica ora ce ne è uno solo e si chiama Matteo
Renzi»: a dirlo è il leader di Fi Silvio Berlusconi che ammette di non
avere mai trovato un suo erede politico.  upagina 15

Il calcolo politico dietro l’endorsement
POLITICA 2.0 Politica & Società di Lina Palmerini

upagina 15

DOMANI IL 7° VOLUME

«COME SI LEGGE
IL SOLE 24 ORE»:
TUTTE LE REGOLE
PER CREARE
UN’IMPRESA
A 0,50 € oltre il prezzo del quotidiano 

Moscovici: «L’Italia va aiutata,
ma resta un divario da colmare»

di Beda Romano

L’ attesa opinione sulla
Finanziaria italiana

del 2017 è stata finalmente
pubblicata ieri. È una ap-
provazione con ri-
serva, tenuto con-
to dell’incertezza
economica. In una
conversazione con
Il Sole 24 Ore e altri
tre giornali euro-
pei, il commissario agli af-
fari monetari Pierre Mo-
scovici (nella foto), 59 anni,
ha spiegato come accanto
all’invito di Bruxelles a mi-

sure aggiuntive di finanza
pubblica per far quadrare i
conti del 2017 vi sia anche la
necessità di sostenere il

Paese in questa fa-
se politica ed eco-
nomica.
L’opinione poi va
calata nel conte-
sto di un nuovo
o r i e n t a m e n t o

della politica di bilancio
nella zona euro che l’uomo
politico francese defini-
sce «la vera novità».

Continua u  pagina 4

PARLA IL COMMISSARIO AGLI AFFARI ECONOMICI

LE RELAZIONI
ITALIA-CINA

Renzi-Xi Jinping,
consulto 
in Sardegna
su Trump
Gerardo Pelosiu  pagina 11
con l’analisi di Rita Fatiguso

07
Creare
un’impresa

COME 
SI LEGGE
IL SOLE
24 ORE
Conoscere
l’economia
con il quotidiano

L’ECONOMIA. IL DATO È IN CALO RISPETTO AL 60% DI MAGGIO

Per una persona 
su due resta il lavoro
il primo problema
Lina Palmeriniupagina 13

pCon la fiducia votata alla 
Camera primo sì al decreto fi-
scale che introduce nuove re-
gole su cartelle, multe e sem-
plificazioni. Ora il testo, «blin-

dato», passa al Senato per il via
libera definitivo. Intanto il 
premier Renzi annuncia: de-
contribuzione per le assunzio-
ni al Sud.Servizi upagine 2, 3 e 7

Juncker: ora politica di bilancio per la crescita - Il governo: avanti tutta con la legge di bilancio, basta austerity

Ue: conti italiani a rischio «deviazione»
Giudizio rinviato al 2017, aperture su sisma e migranti: procedura in sospeso
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La Camera vota la fiducia sul decreto fiscale, «blindato» al Senato
per il sì finale - Arrivano semplificazioni per imprese e professionisti

Rottamazione cartelle,
addio a Equitalia e a tax day:
così cambia il Fisco

Marco Mobili
Giovanni Parente
ROMA

pVia libera della Camera al 
decreto fiscale collegato alla
manovra con 272 voti a favore e
137 contrari. Un’approvazione
che arriva dopo la sessantesima 
fiducia incassata nella mattinata
di ieri dal Governo Renzi. Il testo
approda al Senato in modalità
«blindata» senza quindi margini
per ulteriori ritocchi, che di fatto
comporterebbero poi la neces-
sità di una terza lettura a Monte-
citorio proprio a ridosso della 
data dell’appuntamento refe-
rendario fissato per il prossimo 4
dicembre. Durante l’ufficio di
presidenza di ieri a Palazzo Ma-
dama il Governo ha fatto qua-
drato con la maggioranza per ot-
tenere dai senatori l’approva-
zione immediata già alla fine del-
la prossima settimana.

Il provvedimento esce dalla
Camera con una serie notevole di
modifiche. Oltre all’ampliamen-

to della rottamazione delle car-
telle, il Dl imbarca anche il pac-
chetto delle semplificazioni fi-
scali. Vediamo di seguito le prin-
cipali novità. Sulla sanatoria delle
cartelle, i contribuenti potranno 
chiedere di chiudere i conti con 
Equitalia e anche con i Comuni 
(sono circa 4.500) che oggi ri-
scuotono con l’ingiunzione di pa-
gamento e non con il ruolo. Am-
messe alla definizione agevolata 
(vengono scontati sanzioni e in-

teressi di mora) anche i carichi af-
fidati agli agenti della riscossione
fino al 31 dicembre 2016. 
Un’estensione che, secondo le 
stime dell’Esecutivo, dovrebbe 
garantire 300 milioni in più nel 
2017 e ben 1,1 miliardi nel 2018. 
Viene inoltre prevista la possibi-
lità di saldare il conto in cinque ra-
te (nella versione ora in vigore so-
no quattro), versando il 70% nel 
2017 e il restante in due tranche 
entro il 30 settembre dell’anno 

successivo. Si allungano anche i 
termini per l’adesione: la doman-
da potrà essere presentata entro 
il 31 marzo 2017 ed Equitalia dovrà
rispondere entro il 31 maggio in-
dicando importi e rate da pagare. 
La rottamazione del magazzino 
degli importi non riscossi tra il 
2000 e il 2016 è accompagnata 
dall’addio a Equitalia. Il passag-
gio al nuovo ente pubblico eco-
nomico (Agenzia delle Entrate - 
Riscossione) dal 1° luglio 2017 av-
verrà senza soluzione di conti-
nuità per tutti i dipendenti (nes-
suno escluso) e senza il supera-
mento di una prova di esame, che
è stata cancellata dalla Camera.

Nell’ottica di assicurare risor-
se da destinare alla copertura del 
Ddl di Bilancio, il Governo ripro-
pone la voluntary disclosure. Tra
le novità introdotte la possibilità 
di aderire entro il 31 luglio 2017 al 
rientro dei capitali per chi aveva 
sfruttato l’edizione «1.0» per sa-
nare evasioni nazionali e vicever-
sa. Niente sanzioni per chi ha già 
sfruttato la disclosure e non ha 
presentato il quadro RW.

Tra gli emendamenti approva-
ti quasi un “decreto nel decreto” è
costituito dalle semplificazioni 
fiscali (ben 48 commi aggiuntivi) 
a cui poi andrebbero sommate le 
modifiche al Testo unico sulle ac-
cise, anche in questo caso in chia-

ve di snellimento degli adempi-
menti. A proposito delle prime ha
tenuto banco nelle ultime ore la 
polemica sulle verifiche del Fi-
sco sui conti correnti. In risposta 
al tam tam strumentale alimenta-
tosi sui social il viceministro al-
l’Economia, Enrico Zanetti, ha 
chiarito che «non è stata intro-
dotta alcuna nuova presunzione 
fiscale contro i contribuenti che 
prelevano oltre mille euro dal 
conto corrente». La nuova norma
- seppur con qualche difficoltà in-
terpretativa - punta a chiarire che
per i professionisti i prelievi ban-
cari non sono mai un input di eva-
sione (limitandosi a tradurre in 
norma la pronuncia di due anni fa
della Corte costituzionale). Inve-
ce per gli imprenditori (intesi co-
me ditte individuali e senza “con-
tabilità”) la presunzione di eva-
sione - a normativa vigente baste-
rebbero anche soli 100 euro senza
pezze d’appoggio - scatta per i 
prelievi non giustificati superiori
a 1.000 euro giornalieri e, comun-
que, superiori a 5mila euro mensi-
li. Ancora tra le semplificazioni 
da ricordare l’addio agli studi di 
settore e l’allargamento ai tribu-
taristi - chiesto tra gli altri da An-
cot e Lapet - dell’assistenza ai 
contribuenti presso gli uffici del-
l’amministrazione finanziaria.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Legge di bilancio
LE MISURE IN PARLAMENTO

Le nuove scadenze
Per chiudere i conti con Equitalia si potrà presentare la domanda
entro il prossimo 31 marzo - Sarà possibile pagare in cinque rate

STUDI DI SETTORE
In arrivo gli indicatori
di fedeltà con un regime 
premiale per i contribuenti
più affidabili che potranno
essere esclusi dai controlli

Alla Camera. Ripescati dalla Commissione Bilancio 100 emendamenti dei 1.500 dichiarati inammissibili - Da domenica le votazioni

Rai, pensioni e «povertà»: la partita
dei ritocchi sulla legge di bilancio
Marco Mobili
Marco Rogari
ROMA

pRivisitazione del canone Rai, 
proroga della sperimentazione 
dell’opzione donna per le uscite 
pensionistiche, correzioni ai pac-
chetti povertà e famiglia. Dopo il 
via libera della Camera al decreto 
fiscale, entra nel vivo la partita sui
ritocchi al Ddl di Bilancio in com-
missione a Montecitorio. Da do-
menica pomeriggio cominceran-
no le votazioni. Con l’obiettivo, 
come ha sottolineato il presiden-
te della “Bilancio”, Francesco 
Boccia (Pd), di far approdare il te-
sto in Aula tra il 23 e il 24 novembre
per il via libera della Camera, che 
dovrebbe arrivare entro la fine 
della prossima settimana.

Ieri intanto la commissione Bi-
lancio ha ripescato un centinaio 
di emendamenti dall’elenco delle 
1.500 proposte di modifiche di-

chiarate inammissibili martedì 
(sulle 5mila presentate dai gruppi 
parlamentari. Tra le proposte 
“salvate” in extremis un emenda-
mento del presidente dei deputati
di Fi, Renato Brunetta, su un taglio
del canone Rai a 50 euro e una mo-

difica di Paolo Tancredi, deputa-
to di punta di Ap nella Bilancio, 
che interviene sull’Isee escluden-
do la prima casa (purché non di 
pregio) dagli immobili da consi-
derare ai fini della determinazio-
ne del valore immobiliare.

La partita comunque si gioche-
rà sui circa 900 ritocchi segnalati 
dai gruppi e sui correttivi arrivati 
dalle singole commissioni della 
Camera. E su quelli del Governo 
attesi lunedì (sulla base del centi-
naio di proposte abbozzate dai 
ministeri). A partire dall’emenda-
mento già annunciato sull’intro-
duzione di multe salate per argi-
nare il fenomeno del bagarinag-
gio on-line per i grandi concerti. 
Un altro ritocco quasi certo è la 
proroga dell’opzione donna per il 
pensionamento delle lavoratrici 
con 57-58 anni di età e 35 anni di 
contributi (si veda Il Sole 24 Ore di
ieri). Sul fronte della previdenza 
si dovrà tenere conto di un emen-
damento arrivato dalla commis-
sione Lavoro per abbassare la so-
glia di contribuzione (da 36 a 35 
anni) per l’accesso all’Ape social 
per alcune categorie di lavoratori 
impiegati in attività “faticose”.

Tra i temi caldi anche il canone
Rai, il rafforzamento del pac-
chetto povertà e l’integrazione 
delle misure della famiglia, con a 
esempio lo stop all’incompatibi-
lità tra buono nidi e voucher baby
sitter (su cui punta Ap). Forza ita-
lia spingerà anche per incremen-
tare i fondi per la sicurezza. Mol-
to dipenderà dalle risorse dispo-
nibili e dalle coperture.

Nel conto finale del dare e ave-
re scaturito dai ritocchi apportati 
dalla Camera, il decreto fiscale 
porta in dote 1,4 miliardi in più, di 
cui 300 milioni nel 2017 e 1,1 miliar-
do nel 2018, al Fondo per le spese 
indifferibili. Risorse che da una 
parte garantiscono alla Ragione-
ria operazioni contabili pronto 
cassa per coprire le spese legate al
secondo decreto terremoto e che 
comunque finiranno per costitui-
re un bacino cui attingere anche in
funzione del Ddl di Bilancio. Tra 
l’altro le maggiori entrate attese 
dal Dl, inizialmente stimate in 
4,26 miliardi, e fatte confluire nel 
Fondo per interventi strutturati 
di politica economica sono parte 
della copertura della manovra.
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LA DOTE DI SCORTA
Con i correttivi al Dl fiscale, 
destinati al Fondo di palazzo 
Chigi 1,4 miliardi ( 300 milioni 
nel 2017) in chiave « pronto 
cassa» per terremoto e manovra

RISCOSSIONE/1

La sanatoria delle cartelle 
allarga il raggio d’azione dopo il 
passaggio alla Camera del 
decreto fiscale. In primo luogo, 
la rottamazione si estende 
anche ai carichi affidati dal 
2000 al 2016 (la versione 
originaria del decreto fissava lo 
spartiacque al 2015). Non 
riguarderà soltanto i ruoli ma 
anche i 4.500 Comuni e gli altri 
enti locali che riscuotono attra-
verso ingiunzione di pagamento 
e che potranno decidere se 
“partecipare” all’operazione-
rottamazione. Il termine per la 
presentazione delle istanze 
slitta al 31 marzo 2017 mentre la 
risposta di Equitalia dovrà 

arrivare entro il 31 maggio. Il 
70% delle somme dovute dovrà 
essere versato nel 2017 e il 
restante 30% nel 2018. Per il 
2017 la scadenza delle rate è 
fissata nei mesi di luglio, settem-
bre e novembre e per il 2018 nei 
mesi di aprile e settembre. 
Saranno, invece, escluse dalla 
rottamazione le cartelle relative 
a debiti derivanti da sanzioni o 
multe irrogate dalle Authority.
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Sanatoria delle cartelle
estesa ai ruoli del 2016

VERSAMENTI

Nel pacchetto semplificazioni 
introdotto dalle commissioni 
Bilancio e Finanze della Camera c’è 
anche l’addio al «tax day» del 16 
giugno. In pratica i versamenti 
relativi alle imposte sulla casa e gli 
altri immobili (Imu e Tasi) saranno 
sganciati da quelli per le imposte 
sui redditi. Per queste ultime, 
infatti, il nuovo termine sarà il 30 
giugno con la possibilità poi di 
versare con la maggiorazione dello 
0,40% entro il 30 luglio. Per quanto 
riguarda le modalità di versamento 
viene reintrodotta la possibilità di 
pagare con F24 cartaceo anche al di 
sopra dei mille euro: una misura che 
va incontro ai pensionati e più in 
generale ai contribuenti meno 

avvezzi alla tecnologia. Sul fronte 
dichiarazioni, si sposta al 23 luglio il 
termine ultimo per inviare il model-
lo 730 alle Entrate con il «fai-da-
te». La stessa scadenza varrà anche 
per Caf e professionisti abilitati che 
avranno inviato l’80% delle dichia-
razioni entro il 7 luglio. Slitta 
poi al 31 marzo la data entro cui i 
sostituti d’imposta devono conse-
gnare la certificazione unica a 
lavoratori e pensionati.
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Per Irpef e Irap
scadenza al 30 giugno

IMMOBILI

La mancata comunicazione della 
proroga del contratto di locazione 
non comporta la revoca dell’opzio-
ne per la cedolare secca, se il 
contribuente ha mantenuto un 
comportamento concludente 
consistente nel pagamento della 
cedolare e nella compilazione del 
riquadro della dichiarazione dei 
redditi. In caso di mancata presen-
tazione della comunicazione 
relativa alla proroga, anche tacita, o
alla risoluzione del contratto di 
locazione per il quale è stata 
esercitata l’opzione per l’applica-
zione della cedolare secca, entro 
trenta giorni dal verificarsi del-
l’evento, si applica la sanzione fissa 
pari a 100 euro, che si riduce a 50 

euro se la comunicazione è presen-
tata con ritardo non superiore a 
trenta giorni.
Sempre sul fronte immobili non 
dovranno più essere indicati nella 
dichiarazione dei redditi quelli 
situati all’estero per i quali non 
siano intervenute variazioni nel 
periodo d’imposta. Rimane fermo 
l’obbligo di indicare i versamenti 
relativi all’imposta sul valore degli 
immobili situati all’estero (Ivie).
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La proroga non comunicata
lascia in vita la cedolare secca

RISCOSSIONE/2

Nel passaggio alla Camera del 
decreto fiscale viene eliminata la 
prova di selezione per il passag-
gio del personale di Equitalia al 
nuovo ente pubblico economico 
«Agenzia delle Entrate - Riscos-
sione» che debutterà a partire 
dal 1° luglio 2017. Ora viene 
prevista una «ricognizione delle 
competenze possedute, ai fini di 
una collocazione organizzativa 
coerente e funzionale alle 
esigenze» del nuovo soggetto. 
Viene poi garantita la continuità 
dell’accesso al Fondo di previ-
denza dei lavoratori esattoriali. 
Soppressa poi la norma che 
prevedeva la ricollocazione del 
personale di altre amministra-

zioni pubbliche in quella di 
provenienza. Il nuovo ente sarà 
poi tenuto a redigere una rela-
zione annuale sui risultati 
conseguiti in materia di riscos-
sione da trasmettere all’Agenzia 
e al Mef . 
Per quanto riguarda poi stretta-
mente le Entrate vengono 
prorogate le Pot (posizioni 
organizzative temporanee) fino 
al 30 settembre 2017.
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Equitalia, niente «esame»
per il passaggio del personale

REALIZZABILITÀ
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RISCOSSIONE/3

Oltre a essere la data di nascita 
della nuova «Agenzia delle 
Entrate-Riscossione», il 1° luglio 
2017 è il termine entro il quale i 
Comuni dovranno decidere se 
continuare ad avvalersi delle 
strutture nazionali di riscossio-
ne, o di aderire se oggi non 
lavorano con Equitalia.
Rispetto alla situazione attuale, 
però, le novità sono importan-
ti: l’agente nazionale, che conti-
nua ad avere l’esclusiva per le 
iscrizioni a ruolo, potrà vedersi 
affidare anche le attività di 
riscossione spontanea e di 
liquidazione delle entrate. Si 
tratta di un ampliamento di 
attività rispetto a quelle che oggi 

possono essere affidate a Equita-
lia, limitate al momento alla 
riscossione coattiva.
Per ridurre il rischio di mancati 
riversamenti delle entrate 
raccolte dai concessionari locali, 
invece, viene introdotto l’obbligo
di versamento diretto nel conto 
di tesoreria dell’ente impositore. 
L’obbligo, però, è limitato alle 
entrate prodotte da riscossione 
spontanea e ravvedimento.
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Enti locali, il 1° luglio
la scelta sulle entrate
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Tributi. I sindaci potranno chiedere al nuovo ente di occuparsi di tutte le attività di accertamento e riscossione

Comuni, all’agente nazionale
anche i pagamenti spontanei
Gianni Trovati
ROMA

pNella versione del decreto
fiscale approvata ieri alla Ca-
mera la nuova data chiave nel 
calendario della riscossione
dei tributi locali è il 1° luglio 
prossimo. Entro quel giorno, i 
Comuni potranno decidere di 
affidare alla nuova «Agenzia
delle Entrate-Riscossione» la 
raccolta di Imu, Tasi e degli al-
tri loro tributi, con una diffe-
renza importante rispetto a 
oggi. Finora i sindaci hanno
potuto affidare a Equitalia la 
riscossione coattiva, quella 
che fa scattare l’iscrizione a 
ruolo quando il contribuente
non paga spontaneamente, 
ma nel nuovo scenario dise-
gnato dal decreto i Comuni 
potranno chiedere al nuovo 
ente di occuparsi di tutte «le 
attività di accertamento, liqui-

dazione e riscossione, sponta-
nea e coattiva, delle entrate, 
tributarie o patrimoniali».

L’ampliamento del raggio di
attività nasce dal testo emen-
dato dell’articolo 2, segna
un’inversione di rotta piutto-

sto netta rispetto all’idea del 
2011 (mai attuata) di far abban-
donare del tutto a Equitalia il 
terreno dei tributi locali ma si 
spiega con la diversa natura
del nuovo ente. Di fatto accer-
tamento e riscossione rica-

dranno sotto lo stesso cappel-
lo, è il ragionamento, e di con-
seguenza questa unione può 
avvenire anche per le entrate 
degli enti locali e delle loro 
partecipate. L’effetto collate-
rale rischia però di togliere al-
tre aree di attività alle società 
iscritte all’Albo della riscos-
sione al punto che ieri l’Ana-
cap, l’associazione che le riu-
nisce, ha scritto a Palazzo Chi-
gi, ministero dell’Economia e
capigruppo per dire che senza
un correttivo le aziende do-
vranno «adottare fin d’ora i 
provvedimenti diretti al licen-
ziamento del personale» (i di-
pendenti sono circa 6mila). 
Ad accompagnare l’allarme 
c’è anche l’annuncio di ricorsi 
alla Corte di giustizia Ue per il
fatto che la delibera comunale
affiderebbe il tutto senza gara.

Nel decreto, che ora passa

al Senato per quella che do-
vrebbe essere una ratifica, si
scrive insomma un altro capi-
tolo di un braccio di ferro che
sulla riscossione locale dura
ormai da sei anni senza trova-
re una soluzione. 

A riaccendere il tema sono
intervenuti in questi anni an-
che i casi, a partire da quello di
Tributi-Italia, di tasse locali 
raccolti da alcuni concessio-
nari e mai girate nelle casse dei
Comuni. In cantiere ci sono 
state parecchie ipotesi di in-
tervento, promosse sia dal-
l’Anci sia dall’associazione
dei concessionari, per cancel-
lare il rischio, e il decreto nella
versione licenziata dalla Ca-
mera interviene anche sul 
punto. L’articolo 2-bis preve-
de l’obbligo di versamento di-
retto sul conto di tesoreria 
dell’ente, ma limita la novità ai
pagamenti che nascono da ri-
scossione spontanea o da rav-
vedimento. Resta quindi fuori
dal raggio d’azione della nor-
ma la riscossione coattiva.

gianni.trovati@ilsole24ore.com
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I NUOVI COMPITI
In passato i sindaci potevano 
affidare a Equitalia solo 
la riscossione coattiva 
Delibere da adottare
entro il 1° luglio
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Le operazioni e i dati sull’Iva
Arriva lo spesometro trimestrale e la comunicazione delle liquidazioni
Spinta alla fattura elettronica con il taglio di due anni degli accertamenti

Controlli in banca
Nessuna nuova stretta sui prelievi dai conti correnti: per gli imprenditori
solo oltre 1.000 euro giornalieri e 5mila mensili può scattare l’evasione

L’ANALISI

Salvatore
Padula

La strada
ancora lunga
verso un Fisco
più semplice
u Continua da pagina 1

O ltre alla sua funzione di
“stampella” della legge
di Bilancio, il provvedi-

mento (che dovrà ottenere il vo-
to definitivo di Palazzo Mada-
ma, presumibilmente senza 
modifiche) è importante anche 
perché contiene una lunga serie
di misure che si prestano a una 
valutazione più complessiva 
per il loro impatto sul sistema 
tributario: da un lato le semplifi-
cazioni fiscali, vere e/o presun-
te; dall’altro le regolarizzazioni. 

Proprio sullo snellimento de-
gli adempimenti, sul (tentativo) 
di alleggerire il calendario delle 
scadenze, sulla lotta alla buro-
crazia fiscale il decreto legge ha 
ricevuto le modifiche più attese 
e rilevanti. Qualche sforzo posi-
tivo deve essere colto. Si tratta di
interventi - dalla tregua estiva al-
la soppressione del tax day - che 
sono stati oggetto di un lungo 
confronto tra le categorie e il mi-
nistero dell’Economia. Il risulta-
to, però, sembra deludere le 
aspettative della vigilia. Come 
ha sottolineato ieri sul Sole 24 
Ore Andrea Carinci, ancora una 
volta sembra mancare un dise-
gno organico di razionalizzazio-
ne. E ancora una volta ci si accor-
ge che non basta spostare un pa-
io di scadenze per rendere il si-
stema più fluido. 

Inoltre, e questo concetto lo
ha espresso bene Raffaele Riz-
zardi nell’editoriale di lunedì 
scorso, gli interventi del decreto
legge – in particolare i “nuovi ot-
to adempimenti” (ovvero: quat-
tro invii trimestrali, a regime, 
delle fatture emesse e ricevute; 
e quattro invii trimestrali delle 
liquidazioni Iva) contro i quali 
hanno tuonato le associazioni 
dei commercialisti - restituisco-
no la brutta sensazione di un via
vai di (presunte) semplificazio-
ni, dove a trarre vantaggi è sem-
pre e solo una parte, ovvero 
l’amministrazione. 

Qualcuno dice che anche l’ar-
rivo della telematica, molti anni 
fa, fu pesantemente contestato 
dalle categorie ma che ora pro-
fessionisti e aziende non po-
trebbero farne a meno. Il che ha 
un fondo di verità. Ma non si può
neppure negare che il tema delle
semplificazioni fiscali – pur ri-
conoscendo la buona volontà 
del ministero dell’Economia – 
vada affrontato con maggiore 
decisione. Soprattutto, imboc-
cando con coraggio la strada 
della premialità verso gli onesti 
e verso chi è disponibile a condi-
videre più dati. 

L’altro capitolo riguarda le re-
golarizzazioni. Non c’è dubbio 
che tra le misure approvate, si 

distinguano – almeno per nu-
merosità – quelle che rientrano 
nella sfera delle sanatorie (in-
clusa quella per le liti sulle acci-
se). Non è corretto dire – come 
alcuni polemicamente fanno – 
che il decreto sia “pieno di con-
doni”. Non c’è, per intenderci, il 
vecchio «scudo fiscale», non ci 
sono ovviamente i condoni 
tombali di una volta. Ma, insom-
ma, è innegabile che tra i commi
ci siano vantaggi riservati a chi 
in passato non si è comportato 
proprio bene con il fisco. E non 
c’è dubbio che questa modalità 
amplifichi il rischio di compro-
mettere l’equità, premiando chi 
è stato meno attento e propenso
al rispetto delle regole. 

La «definizione agevolata dei
carichi affidati agli agenti della 
riscossione», come sappiamo, è
stata estesa al 2016. A voler esse-
re cattivi, si tratta della prima 
“sanatoria preventiva”, visto 
che in questo modo potranno 
essere regolarizzate anche le 
cartelle non ancora consegnate 
ai contribuenti. Ci sono anche 
altri aspetti importanti, come ad
esempio l’estensione della rot-
tamazione agli enti, Comuni e 
Regioni, che non riscuotono tra-
mite Equitalia, anche se si tratta 
di un’operazione non priva di 
incognite per i contribuenti. 

Certo, un’operazione di “pu-
lizia” nei carichi di Equitalia (fa
sempre impressione ricordare 
gli oltre mille miliardi di euro 
affidati dal 2000 al 2015, di cui 
solo poco più di 50 ancora “ag-
gredibili”), alla vigilia di una ri-
forma che nelle intenzioni deve
cambiare volto alla riscossione 
coattiva, può certamente a giu-
stificare la rottamazione. Quel 
che invece continua a convin-
cere poco è l’idea che al posto di
Equitalia possa arrivare un sog-
getto – l’agenzia per la riscos-
sione – che dovrebbe fare le 
stesse cose che fa Equitalia, sen-
za però “infastidire” i contri-
buenti. Tutti ci auguriamo che 
ciò sia possibile ma vale la pena
ricordare che per riscuotere le 
tasse che non vengono pagate 
spontaneamente, forse, non ba-
sta il solo bon-ton.

Si è poi scelto di offrire una
nuova (ultima?) opportunità a 
chi detiene illegalmente capitali
all’estero. Ora, è evidente che la 
voluntary non è, in genere, una 
procedura a buon mercato e il 
conto finale risulta spesso ele-
vato. Il vero obiettivo della ria-
pertura dell’adesione era di 
consentire un più entusiastico 
accesso alla regolarizzazione 
domestica, già prevista nella 
precedente voluntary, ma che 
aveva raccolto solo una mancia-
ta di domande. Il decreto legge 
però non mutava le condizioni 
rispetto al passato. Qualche 
apertura in più è ora arrivata in 
sede di conversione. Vedremo 
se l’emersione di contanti di-
venterà più appetibile. 

Tuttavia, complessivamen-
te, è giusto notare che la tenden-
za a riaprire vecchie forme di re-
golarizzazione (seppur onero-
se) non appare una bella abitu-
dine per un fisco così impegnato
nel cambiare verso. 
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COMUNICAZIONI IVA

Arrivano le nuove comunicazio-
ni dei dati Iva. Tante le novità 
introdotte alla Camera. A 
partire dall’aumento da uno a 
due anni di riduzione dei perio-
di di accertamento per chi 
sceglierà la fatturazione elet-
tronica. Cambiano, poi, i termi-
ni per comunicare i dati sulle 
fatture: quella relativa al secon-
do trimestre va effettuata entro 
il 16 settembre (prima era il 31 
agosto) e quella relativa all’ulti-
mo trimestre entro il mese di 
febbraio (e non 28 febbraio). 
Per il primo anno di applicazio-
ne si prevede un invio seme-
strale da effettuare entro il 25 
luglio 2017 e due trimestrali. 

Ridotte le sanzioni per omessa 
o errata trasmissione delle 
fatture che ora vanno da 2 a 
1.000 euro (con taglio del 50% 
in caso di correzione entro 15 
giorni dalla scadenza). Le 
sanzioni per omessa, incomple-
ta o infedele comunicazione 
vanno da 500 a 2.000 euro 
(anche qui ridotte del 50% se la 
trasmissione avviene nei 
quindici giorni successivi).
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Primo invio semestrale 
e sanzioni ridotte 

RIENTRO DEI CAPITALI

Modalità più flessibili per 
aderire alla voluntary «2.0». 
Sarà possibile presentare 
istanza, limitatamente alle 
violazioni dichiarative per le 
attività detenute all’estero, 
anche se, in precedenza, è stata 
presentata domanda, entro il 
30 novembre 2015, per le 
attività detenute in Italia. Allo 
stesso tempo, le modifiche 
approvate alla Camera consen-
tiranno la possibilità di presen-
tare istanza per la collaborazio-
ne volontaria nazionale anche 
se in precedenza ci si è avvalsi 
della voluntary disclosure 
limitatamente ai profili interna-
zionali. La domanda potrà 

essere presentata entro il 
prossimo 31 luglio.
In caso di rientro dei capitali 
in contanti, si presume - salvo 
prova contraria - che contanti 
e valori al portatore derivino 
da redditi conseguiti, in quote 
costanti, da condotte di eva-
sione fiscale commesse (e 
quindi da tassare) 
nel 2015 e nei quattro periodi 
d'imposta precedenti.
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Riapertura della voluntary
con accesso più flessibile

INDAGINI FINANZIARIE

Tra le semplificazioni degli 
adempimenti tributari chieste a 
gran voce dai professionisti 
arriva anche l’operazione pulizia 
sulla presunzione di «nero» in 
relazione ai prelievi bancari non 
giustificati dei professionisti, 
che erano stati già stoppati dalla 
Corte costituzionale con la 
sentenza 228/2014. Mentre per 
le imprese viene introdotto un 
parametro quantitativo (oggi 
bastano anche soli 100 euro per 
far scattare il controllo del fisco) 
oltre il quale vale la presunzione 
di evasione per i prelievi o i 
versamenti di importo superiore 
a 1.000 euro giornalieri e a 5mila
euro mensili. Nonostante le 

polemiche scatenate da presunti 
esperti e rilanciate sui social, 
dunque, non viene introdotta 
alcuna nuova presunzione nei 
confronti dell’imprenditore che 
preleva su un conto corrente. Al 
contrario il Governo rivede una 
norma in vigore dal 1982 per non 
contestare subito l’evasione a 
imprese prive di contabilità e che 
non sono obbligate alla tenuta di 
un conto corrente dedicato.
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Stop alle presunzioni
sui prelievi delle imprese

ACCISE

Le Dogane sono autorizzate a 
chiudere, entro il 30 settembre 
2017, le liti fiscali pendenti alla 
data di entrata in vigore della 
legge di conversione del Dl 
fiscale, che riguardano il recupe-
ro dell’accisa su prodotti energe-
tici, alcol e bevande alcoliche. Le 
imposte oggetto del contenzioso 
devono riferirsi a fatti verificatisi 
anteriormente al 1° aprile 2010. 
Prima di quella data, infatti, le 
regole comunitarie consentiva-
no all’amministrazione finanzia-
ria di contestare il pagamento 
delle accise anche ai contribuen-
ti che avevano subito il furto di 
prodotti soggetti al balzello. Ora 
il soggetto passivo può estin-

guere la pretesa tributaria 
pagando, entro 60 giorni dalla 
transazione, almeno il 20% 
dell’accisa e della relativa 
imposta sul valore aggiunto in 
contestazione. Sono esclusi 
interessi, indennità di mora e 
sanzioni. Il pagamento può 
essere rateizzato in sette quote. 
Resta fermo il recupero delle 
imposte nei confronti del re-
sponsabile del reato. 
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Definizione agevolata 
delle liti sugli alcolici

DICHIARAZIONI DEI REDDITI

Tra le principali novità introdot-
te nell’ordinamento tributario 
spicca la possibilità per il contri-
buente di presentare la dichiara-
zione integrativa a favore (Irpef, 
Irap, sostituti d'imposta) anche 
oltre il termine prescritto per la 
presentazione della dichiarazio-
ne relativa al periodo d’imposta 
successivo. Il credito che doves-
se emergere dalla dichiarazione 
presentata oltre il termine potrà 
essere utilizzato in compensa-
zione per eseguire il versamento 
di debiti maturati a partire dal 
periodo d’imposta successivo a 
quello in cui è stata presentata 
l’integrativa. Resta ferma l’appli-
cazione delle sanzioni ridotte. 

Tra le altre modifiche introdotte 
dalla Camera la possibilità della 
compensazione anche dei crediti
maturati dalla dichiarazione 
integrativa Iva. È stato chiarito 
inoltre che l’integrativa può 
essere utilizzata in caso di 
correzione di errori contabili di 
competenza. Infine il contri-
buente potrà far valere eventuali 
errori anche in sede di accerta-
mento o contenzioso.
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Con l’integrativa a favore
si compensa anche l’Iva 

ADEMPIMENTI

La tanto annunciata riforma 
degli studi di settore prende 
forma e viene messa nero su 
bianco in una norma di legge. 
Con l’emendamento approvato 
dalle commissioni Bilancio e 
Finanze si stabilisce che a a 
partire dal periodo d’imposta in 
corso al 31 dicembre 2017, sarà 
un decreto del Mef a individuare 
indici sintetici di affidabilità 
fiscale a cui sono collegati livelli 
di premialità per i contribuenti 
più affidabili, anche consistenti 
nell’esclusione o nella riduzione 
dei termini per gli accertamenti. 
Il tutto nell’ottica di promuovere 
l’adempimento degli obblighi 
tributari e il rafforzamento della 

collaborazione tra l’amministra-
zione finanziaria e i contribuenti 
(attualmente sono 3,6 milioni tra
ditte, professionisti e società i 
soggetti interessati dagli studi di 
settore). L’obiettivo è quindi 
quello di arrivare a un’esclusio-
ne dei controlli per i più virtuosi, 
anche se negli ultimi anni il 
numero dei accertamenti sugli 
studi di settore è andato drasti-
camente riducendosi.
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Via gli studi di settore
per gli indici di compliance

SPESE INDIFFERIBILI

Confermato l’anticipo al 2016 di 
895 milioni del Fondo di garan-
zia per le Pmi cui si aggiungono 
altri 100 milioni da individuare 
sugli stanziamenti del program-
ma operativo nazionale imprese 
e competitività del Mise. Tra le 
maggiori novità al capitolo spese 
indifferibili spiccano: la finaliz-
zazione delle risorse 2016 e 
2018 assegnate alle ferrovie per 
la sicurezza; la vigilanza del Mef 
e il rapporto annuale alle Camere 
sui 600 milioni straordinari 
erogati alla Campania per il 
trasporto pubblico locale; la 
destinazione alle scuole calcio 
del 10% dei proventi televisivi 
del campionato di serie A; la 

previsione di maggiori spazi 
finanziari per quei Comuni che 
accolgono i richiedenti protezio-
ne internazionale; maggiori 
risorse (60 milioni) per il tax 
credit al cinema e all’audiovisi-
vo; istituzione dell’Ente naziona-
le per il mediocredito e 16 milioni
per finanziare la Milano-Saron-
no; maggiori risorse (23 milioni 
in tutto) per il Fondo sociale per 
occupazione e formazione.
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Risorse 2016 alle ferrovie
finalizzate alla sicurezza
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Le vie della ripresa
IL COMMISSARIO AGLI AFFARI ECONOMICI

Bilancio dell’eurozona
«Il maggiore impegno espansivo è chiesto
ai Paesi che hanno uno spazio di manovra»

Oltre l’austerità
«Serve un maggiore allineamento 
delle politiche per battere il populismo»

«Sostegno all’Italia, ma il deficit va ridotto»
Moscovici: la vera novità è la comunicazione sulla politica di bilancio, strumento forte anche verso la Germania
Beda Romano
BRUXELLES. Dal nostro corrispondente
u Continua da pagina 1

pLa vostra opinione di bi-
lancio è ambivalente. Da un
lato concedete flessibilità di
bilancio per via delle spese
eccezionali provocate dal-
l’accoglienza di rifugiati e
dai recenti terremoti, consi-
derando anche spese strut-
turali, e non semplicemente
legate all’emergenza. Dal-
l’altro, invitate il governo
Renzi a nuovi sforzi di ridu-
zione del deficit pubblico.

Secondo le nostre previsio-
ni, il deficit strutturale au-
menterà dello 0,5% del pro-
dotto interno lordo sia nel
2016 che nel 2017. Il deficit no-
minale è previsto al 2,4% del
PIL nei due anni. Vi è un ri-
schio di deviazione significa-
tiva rispetto agli obiettivi di
bilancio. Siamo però molto
consapevoli del fatto che una
parte significativa della spesa
è legata all’arrivo massiccio
di rifugiati e alle drammati-
che attività sismiche. La
Commissione riconosce
quindi la natura eccezionale
di alcuni di questi costi.

Costi che potrebbero au-
mentare ulteriormente.

Siamo pronti a considerare
una ulteriore temporanea de-
viazione dagli obiettivi. Ab-
biamo un dialogo molto posi-
tivo con le autorità italiane.
Ciò detto, anche escludendo
dallo sforzo strutturale di ri-
duzione del disavanzo le spe-
se eccezionali, rimane un di-
vario da colmare per essere in
linea con il Patto di Stabilità.

Per il 2017, il divario tra
impegni e promesse sul
fronte del deficit strutturale
è stimato dalla Commissio-
ne europea allo 0,3% del PIL.

Vi è in effetti il rischio di
non rispetto del Patto di Sta-
bilità. Dovremo quindi torna-
re sulla questione in futuro.
L’ammontare preciso di
eventuali nuove concessioni
dovrà essere valutato solo
dopo una analisi concreta dei
dati a disposizione. In questo
momento, il nostro principa-
le messaggio all’Italia è che ri-
conosciamo l’impatto degli
eventi sia da un punto di vista
economico che da un punto di
vista umano. Vogliamo aiuta-
re quanto possibile, rispet-
tando le nostre regole comu-
ni. Abbiamo un dialogo co-
struttivo e solido, e continue-
remo nello stesso spirito. Ho
fatto una battuta recente-
mente... Ho incontrato il mi-
nistro dell’Economia Pier
Carlo Padoan 16 volte nel
2016. Sono pronto ad incon-
trarlo altre 16 volte in futuro.

Ciò detto, nella vostra
opinione invitate le autori-
tà italiane “a prendere le ne-
cessarie misure nel proces-
so decisionale di approva-
zione del bilancio per assi-
curare che la Finanziaria
per il 2017 sarà rispettosa
del Patto di Stabilità”. Co-
me deve essere valutato il
vostro invito?

Cominciamo dalla tempi-
stica. La nostra opinione de-
ve essere oggetto di una di-
scussione all’Eurogruppo.
La prossima riunione dei mi-

nistri delle Finanze è fissata
per 5-6 dicembre, all’indo-
mani del vostro referendum
costituzionale – ma questo è
solo un incidente del calen-
dario. Poi dovremmo valuta-
re la questione del debito che
è la questione più importan-
te per l’Italia.

Avete infatti annunciato
che pubblicherete a cavallo
dell’anno un nuovo rappor-
to sull’elevato debito pub-
blico italiano. D’altronde, le
vostre ultime previsioni
economiche mostrano un
debito in aumento dal 132,3
nel 2015, al 133,0% nel 2016 fi-
no al 133,1% del PIL nel 2017.

È in questo contesto che in-
vitiamo il governo italiano a
introdurre misure per ridur-
re il deficit pubblico. Non
stiamo parlando di un divario
molto ampio tra impegni e
obiettivi, ma tant’è: crediamo
che sia necessario corregger-
lo prima dell’adozione defini-
tiva della legge di bilancio. Vi
è tempo per trovare una buo-
na e definitiva soluzione. Ciò
detto, è impossibile non tene-
re in conto l’Italia, paese fon-
datore dell’Unione. Abbiamo
bisogno di leader europeisti
in Italia. E continueremo a so-
stenere il paese.

Oltre a illustrare nuove
opinioni di bilancio, la Com-
missione europea ha pub-
blicato una comunicazione
dedicata alla posizione di bi-
lancio della zona euro, chie-
dendo che questa diventi
moderatamente espansiva.
Oggi è neutra. L’obiettivo è
di aumentare il deficit ag-

gregato dell’Unione mone-
taria dello 0,5% del PIL nel
2017. Può spiegarci meglio?

È una vera novità. Voglia-
mo sostituire un incidente
statistico – vale a dire il deficit
aggregato della zona euro che
finora stato la somma algebri-
ca dei disavanzi nazionali –
con un obiettivo politico co-
mune, peraltro cifrato, nel
pieno rispetto delle regole
del Patto di Stabilità. È un pas-
so senza precedenti verso
una unione politica. La Com-
missione in questo caso sta

agendo come se fosse il mini-
stro delle Finanze della zona
euro. L'impegno vale per i pa-
esi che hanno spazio di mano-
vra sul fronte del bilancio.
Quelli con debito elevato de-
vono continuare a risanare i
conti pubblici.

È una ammissione che la
politica seguita finora non è
stata soddisfacente?

No. C’era un momento in
cui bisognava risanare i conti
pubblici. Siamo veramente
usciti dalla crisi, ma la cresci-
ta rimane troppo debole, in-

sufficiente per permettere di
ridurre la disoccupazione e
le ineguaglianze. Crediamo
sia necessario un allinea-
mento delle diverse politi-
che: politica monetaria, poli-
tica delle riforme economi-
che, politica degli investi-
menti e politica di bilancio.

La questione verrà di-
scussa all’Eurogruppo.
Non teme reazioni contra-
rie? Bruxelles può imporre
misure restrittive grazie
al Patto, ma non può im-
porre misure espansive ai
singoli paesi.

Sarà un dibattito animato,
interessante... Io credo che
l’Eurogruppo sia pronto a
fare propria la nostra pro-
posta nell’interesse collet-
tivo di tutti.

Ma c’è veramente modo
di mettere sotto pressione
i paesi in surplus di bilan-
cio perché spendano di
più, come per esempio la
Germania?

La nostra comunicazione
mi sembra uno strumento
forte da usare anche nei con-
fronti della Germania. D'al-
tronde, nessuno dei nostri
paesi è al riparo dal populi-
smo. E il populismo rafforza
l'urgenza di promuovere la
crescita economica. La stes-
sa elezione di Donald
Trump negli Stati Uniti con-
ferma questo punto di vista.
La nostra iniziativa, peral-
tro, è in linea con gli appelli
recenti del Fondo moneta-
rio internazionale e del
Gruppo dei Venti. 
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EPA

di Gianni Trovati

R invio a dicembre. Ol-
tre al giudizio sui conti
italiani, anche la di-

scussione sul bilancio plu-
riennale dell’Unione po-
trebbe scavallare la data del
referendum, cruciale per gli
equilibri continentali oltre
che per quelli domestici. È
questo l’orientamento che
sta emergendo nella com-
plessa procedura di conci-
liazione fra Commissione, 
Consiglio e Parlamento eu-
ropeo sul bilancio plurien-
nale dell’Unione, e che pre-
vederebbe di chiudere pri-
ma i lavori solo sul bilancio
annuale per evitare la gestio-
ne in dodicesimi.

L’alzata di scudi di Roma,
con la minaccia di non dare il
voto italiano al bilancio plu-
riennale senza un maggiore
impegno su parole chiave 
come immigrazione, sicu-
rezza, disoccupazione gio-
vanile, Pmi ed Erasmus,
sembra dunque produrre i 
primi effetti. La posizione
italiana, ribadita ieri dal sot-
tosegretario agli Affari euro-
pei, Sandro Gozi, nel corso di
un’audizione al Senato, si 
gioca sulla politica prima
che sui numeri, e può essere
letta solo insieme alla tratta-
tiva sulla manovra italiana e
più in generale sul derby fra
«austerità» e «sviluppo»
che ieri sembra aver segnato

un punto importante a favo-
re di quest’ultimo con le rac-
comandazioni rivolte dalla
commissione ai Paesi con 
surplus di bilancio. Le cifre si
concentrano invece sui 6,3
miliardi di risorse aggiunti-
ve, poco più di un’inezia in 
un bilancio comunitario da
145 miliardi all’anno, che la
proposta iniziale della Com-
missione aveva messo sul 
piatto, e che sono state via
via limate dai vari tentativi di

mediazione portati avanti
dalla presidenza slovacca
nel consueto ginepraio delle
posizioni nazionali. 

In ogni caso, la decisione
andrà presa entro fine anno
anche perché il bilancio an-
nuale, su cui il potere di ve-
to non c’è perché basta il via
libera di 16 Paesi che rap-
presentino almeno il 65%
della popolazione, impatta
sul quadro finanziario plu-
riennale, per cui non è tec-
nicamente possibile sepa-
rare le due gambe.

gianni.trovati@ilsole24ore.com
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Confronto rinviato
anche sul budget
pluriennale dell’Ue 

FOCUS. LE DECISIONI SUL BILANCIO 

SCELTA ENTRO DICEMBRE
La procedura prevede 
una scelta prima sul 
conto annuale, su cui 
non c’è il potere di veto 
ma basta l’ok di 16 Paesi 

Dialogo con l’Italia. Il commissario agli affari monetari Pierre Moscovici 

«L’Italia è un Paese 
fondatore dell’Unione. 
Abbiamo bisogno 
di leader europeisti»

«La nostra opinione sarà 
al vaglio dell’Eurogruppo
dopo il referendum 
costituzionale»
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Gli altri Paesi sotto la lente
La guardia di Bruxelles resta alta anche 
su Belgio, Cipro, Finlandia, Lituania e Slovenia

Il divario sul deficit strutturale 
Pur riconoscendo le spese eccezionali, il divario
fra impegni e promesse sul deficit strutturale è di 0,3%

La Ue: sui conti rischio di «deviazione»
Giudizio rinviato al 2017, in arrivo report sul debito - Cambia la politica di bilancio: sostenere la crescita
Beda Romano
BRUXELLES. Dal nostro corrispondente

pLa Commissione europea 
ha preferito dare una opinione
cautamente positiva del bilan-
cio italiano per il 2017, accettan-
do molte delle richieste di flessi-
bilità presentate da Roma. Pur 
spiegando che la Finanziaria è 
«a rischio di non rispetto del 
Patto di Stabilità» e chiedendo 
misure aggiuntive di finanza 
pubblica, Bruxelles non ha volu-
to aprire alcuna procedura per 
debito eccessivo e ha nei fatti 
rinviato il giudizio alla pubbli-
cazione di un nuovo rapporto 
sullo stesso debito.

La scelta della Commissione
è stata sofferta, anche se l’Italia è
nella situazione di altri cinque
paesi con un deficit pubblico in-
feriore al 3,0% del Pil: Belgio, Ci-
pro, Lituania, Slovenia e Finlan-
dia. Il governo Renzi ha presen-
tato una Finanziaria controver-
sa. Anziché puntare su una 
riduzione del deficit strutturale 
dello 0,6%, il governo prevede 
un aumento dello 0,4% del Pil. 
L’Italia ha presentato richieste 
di flessibilità di bilancio che so-
no apparse a molti qui a Bruxel-
les particolarmente esose. 

Ha commentato il commissa-
rio agli affari monetari Pierre 
Moscovici: «Il divario (tra im-
pegni e obiettivi, ndr) è ampio, 
ma una parte significativa della 
deviazione dipende dai costi 
provocati dai terremoti e dal-
l’accoglienza di rifugiati. Ne ter-
remo conto». Il dialogo con Ro-
ma, ha detto, «continuerà».
Bruxelles pubblicherà nei pros-
simi mesi un rapporto per valu-
tare se la regola relativa alla ri-

duzione del debito è stata ri-
spettata: «Valuteremo in quella
circostanza se il divario tra im-
pegni e obiettivi è stato ridotto».

Nella documentazione pub-
blicata ieri dall’esecutivo co-
munitario si evince che la Com-
missione ha concesso oltre lo 
0,3% del Pil di flessibilità di bi-
lancio nel 2017 sia sul fronte dei 

rifugiati che per affrontare la 
spesa provocata dai terremoti. 
«Abbiamo spostato i confini
dell’interpretazione delle no-
stre regole molto in là», fa nota-
re un esponente comunitario. 
Al netto di questa scelta, Bru-
xelles calcola che il divario per 
considerare i conti pubblici in
linea con le norme del Patto è 
pari allo 0,3% del Pil. 

Nella sua opinione, Bruxel-
les «invita le autorità a prende-
re le necessarie misure nel pro-
cesso decisionale di approva-
zione del bilancio per assicura-
re che la Finanziaria per il 2017
sarà rispettosa del Patto di Sta-
bilità». Il verbo invitare non è 
banale: sembra essere una ri-
chiesta morbida, peraltro non 
quantificata (come si capisce
anche dall’intervista al com-
missario Moscovici pubblicata
a pag. 4). L’invito - si precisa - 
giunge nel contesto di una co-
municazione sulla nuova poli-
tica di bilancio della zona euro.

Prendendo atto delle perdu-
ranti difficoltà economiche
dell’unione monetaria, Bruxel-
les ha infatti deciso per la prima
volta di proporre ai paesi mem-
bri di spostare la posizione di
bilancio aggregata della zona
euro da neutra a moderata-
mente espansiva, consentendo
di aumentare il deficit aggrega-
to dello 0,5% del Pil. La comuni-
cazione segue di quasi due anni
un altro tentativo di moderniz-
zare il Patto di Stabilità. Nel 
gennaio 2015, Bruxelles pubbli-
cò nuove linee-guida sulla fles-
sibilità di bilancio.

L’esortazione a spendere di
più per sostenere l’economia,

perché in fondo è di questo che
si tratta, riguarda i paesi con un
surplus di bilancio o con un de-
ficit molto basso (in particola-
re la Germania, ma anche
l’Olanda o l’Estonia). Non ri-
guarda invece i paesi che sono
lontani dal pareggio di bilancio
o che hanno debiti pubblici ele-
vati, come l’Italia. Ha precisato
ancora il commissario Mosco-
vici: «I paesi che lo possono de-
vono spendere di più nell’inte-
resse di tutti».

La scelta della Commissione
è economicamente interes-
sante e politicamente signifi-
cativa, ma non sarà di facile
messa in pratica. Il Patto può
imporre politiche restrittive ai
paesi membri, ma può solo sug-
gerire politiche espansive agli
stessi paesi membri. Un altro
aspetto con cui toccherà fare i
conti è la Banca centrale euro-
pea. Tra le altre cose, bisogne-
rà che ci sia compatibilità tra
politica di bilancio e politica
monetaria, e in particolare gli
acquisti di titoli sul mercato.

Tornando all’opinione di bi-
lancio, da notare è il fatto che 
Bruxelles non abbia né bocciato
la Finanziaria né aperto una pro-
cedura per debito eccessivo, 
rinviando questa scelta alla 
pubblicazione di uno specifico 
rapporto sullo stesso debito, at-
teso nel giro di due mesi. Sarà il 
momento in cui il bilancio pro-
grammatico verrà realmente
giudicato. Sempre ieri, intanto,
l’esecutivo comunitario ha de-
ciso di stilare anche un rapporto
sugli squilibri macroeconomici 
di cui soffre l’Italia.
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LA PAROLA
CHIAVE

Deficit strutturale

7È l’indebitamento netto (il saldo 
del conto economico delle 
amministrazioni pubbliche che 
misura l'eccedenza della spesa 
rispetto alle risorse a disposizione) 
ma corretto per gli effetti del ciclo 
economico e per gli effetti delle 
misure una tantum, che influiscono 
solo temporaneamente sul 
disavanzo.L’indicatore permette di 
giudicare se il deficit pubblico di un 
paese sia dovuto alla congiuntura 
economica o se invece sia 
“strutturale”, ossia continuerebbe a 
sussisterebbe anche se il paese 
riprendesse a crescere 

0,91,01,4
0

2,5

Pil
(Var. % annua)

2,42,31,8

0

2,5

133,1132,6130,9

0

150

Commissione Ue 
Previsioni

di autunno 2016
9 novembre 2016

Governo italiano
Documento programmatico

di bilancio 2017
21 ottobre 2016

Governo italiano
Programma
di stabilità

8 aprile 2016

In
percentuale

Deficit - Pil

Debito
pubblico - Pil

Previsioni a confronto sull’Italia nel 2017

L’ANALISI

Dino
Pesole

I segnali attesi
per il compromesso:
limare il deficit
strutturale
u Continua da pagina 1

Il motivo è che si 
tratterebbe di una mossa
con effetti 

potenzialmente deflagranti. 
Da un lato, l’esecutivo 
comunitario non può 
formalmente deflettere dal 
suo ruolo, se pur con gli 
opportuni aggiustamenti 
come mostra il nuovo 
orientamento a favore di una 
posizione di bilancio 
moderatamente espansiva 
per i paesi con surplus di 
bilancio e deficit contenuto. 
Dall’altro, lascia aperta la 
porta a possibili soluzioni di 
compromesso, da qui 
all’inizio del prossimo anno, 
quando la legge di Bilancio 
sarà stata approvata in via 
definitiva dal Parlamento. La 
chiave è in un passaggio delle 
dichiarazioni di ieri del 
commissario agli Affari 
economici, Pierre Moscovici: 
nonostante gli sforzi 
compiuti finora per 
avvicinare le reciproche 
posizioni, «resta ancora un 
gap tra quanto prevede il 
Governo e gli impegni che ha 
assunto con l’Unione 
europea». Il deficit nominale, 
indicato all’1,8% la scorsa 
primavera, ora viaggia nella 
previsione 2017 verso il 2,3% 
(2,4% secondo la 
Commissione), e il deficit 
strutturale peggiora dello 
0,5% quando dovrebbe essere 
ridotto di almeno lo 0,6% del 
Pil. Occorrerà colmare 
questo gap, annuncia 
Moscovici, che dunque 
implicitamente attende un 
segnale da parte del Governo 
in questa direzione. Potrebbe 
forse bastare anche una 
riduzione dello 0,1% del saldo 
strutturale, per spianare la 
strada al compromesso 
sull’extradeficit (lo 0,4%) che 
per il Governo è da attribuire 
alle spese da sostenere per 
l’emergenza rifugiati e per il 
terremoto. Se ne terrà conto – 
conferma il commissario – 
ma occorreranno appunto 
dei segnali. Apertura non da 
poco, che però viene mitigata 
dal nuovo documento in 
arrivo sull’eccesso di squilibri 
macroeconomici, in cui il 
focus sarà tutto concentrato 
sul debito, che il Governo 
fissa ora al 132,8% nell’anno in 
corso e al 132,6% nel 2017, in 
aumento (e non in discesa 
come promesso a maggio) 
rispetto al 132,3% del 2015. In 
poche parole, a fronte della 
momentanea sospensione 
del giudizio sulla manovra, si 
brandisce l’arma degli 
squilibri macro che potrebbe, 
questa sì, portare diritto 
verso una procedura 
d’infrazione per violazione 
della regola sul debito. Non a 
caso nel “parere” emesso ieri, 
si rinvia al documento reso 
noto lo scorso 18 maggio in 
cui si sottolinea come l’Italia 
non abbia compiuto 
«sufficienti progressi» verso 
il rispetto della regola del 
debito nel 2015, e che la 
situazione non muterà nel 
2016 e 2017. Come dire, 
attenzione a non tirare 
troppo la corda nel 
confronto/scontro in atto da 
settimane, poiché i «rischi di 
deviazione» che ora 
diplomaticamente vengono 
solo paventati potrebbero 
trasformarsi in «aperta 
violazione» delle regole 
vigenti. Il tono per ora è 
moderatamente conciliante, 
in attesa dell’esito del 
referendum costituzionale 
del 4 dicembre, delle elezioni 
del 2017 in Francia, Olanda e 
Germania e del 
“riposizionamento” 
dell’intera Ue nei confronti 
del nuovo corso americano 
targato Donald Trump. 
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Il Tesoro. Il ministro: bene l’indicazione sul bilancio espansivo nell’Eurozona 

Padoan: la Commissione riconosce
le esigenze su sisma e migranti
Gianni Trovati
ROMA

p«La commissione Ue rico-
nosce le esigenze dell’Italia per
terremoti, sicurezza, immigra-
zione e apprezza le riforme». Il
ministro dell’Economia Pier
Carlo Padoan rilancia su Twit-
ter la «opinion» diffusa ieri dal-
la commissione sul bilancio ita-
liano, e la accompagna con una
sintesi che legge nel giudizio 
sospeso una prima vittoria del-
le tesi italiane. Il tutto in un con-
testo caratterizzato dalle prove
tecniche di superamento delle
politiche di austerità che, ri-
vendica sempre Padoan inter-
venuto ieri sera a Porta a Porta,
sono «una grande vittoria del-
l’Europa, e l’Italia rivendica di 
essere il primo Paese ad aver 
messo il tema sul tavolo».

Nel giorno del primo giudizio
europeo sulla manovra italiana, 
che segnala il rischio di «devia-
zioni significative» dagli obiet-
tivi ma rinvia il verdetto e apre 
sulle richieste italiane sulle spe-
se eccezionali per terremoto e 
immigrazione, il ministro del-
l’Economia sottolinea soprat-
tutto il cambio di scenario che si
intravede a Bruxelles. Un’evo-
luzione tradotta nelle racco-
mandazioni a sostenere doman-
da interna e investimenti rivolte
dalla commissione ai Paesi ca-
ratterizzati da surplus di bilan-
cio, Germania e Olanda in testa. 

Sul bilancio italiano, l’accop-
piata di allerta e sospensione del
giudizio finale era ampiamente 
attesa, e all’Economia si pesano 
le prime aperture emerse sulla 
possibilità di considerare «ecce-
zionale» una quota delle spese 
per terremoto e migranti supe-
riore alle prime letture rigoriste 
delle regole di Bruxelles. Certo, 
sul riconoscimento pieno del 
ruolo europeo rivendicato da 
Roma nella gestione della “fron-
tiera continentale” c’è ancora da
lavorare, ma la strada sembra 
aperta e la partita giocabile. 

L’idea iniziale, che limitava
l’esclusione dal Patto ai 500 mi-
lioni di spesa aggiuntiva previ-
sta nel 2017 rispetto a quest’an-

no sembra definitivamente su-
perata: nel programma di bi-
lancio inviato a Bruxelles
l’Italia ha chiesto di considera-
re straordinari tutti i 2,8 miliar-
di aggiuntivi rispetto al miliar-
do che il Paese spenderebbe 
per l’immigrazione in condi-
zioni normali, e la cifra finale a
cui si attesteranno i calcoli eu-
ropei servirà a misurare il peso
effettivo del successo italiano. 

Lo snodo politico del con-
fronto è qui, come mostra il fat-
to che all’immigrazione sono 
state dedicate quattro delle sei 

pagine di lettera mandata a Bru-
xelles qualche settimana fa da 
Padoan per sostenere le posi-
zioni italiane. Sul terremoto è 
arrivata invece a Bruxelles la 
stima dei danni prodotti dalla
scossa di agosto, e parla di 7 mi-
liardi compresi i costi della pri-
ma emergenza: sui numeri però
si lavora ancora, perché ai cal-
coli andranno aggiunti gli effetti
delle scosse di ottobre.

Il tiro alla fune sulle spese «ec-
cezionali», però, è solo la primo 
aspetto di una prospettiva di bi-
lancio che nelle valutazioni del-
la Commissione resta comun-
que a rischio di «deviazione si-
gnificativa» dal percorso di ag-
giustamento che deve portare al
pareggio di bilancio. Tradotto, 
significa che anche al netto delle
spese eccezionali il deficit strut-
turale potrebbe attestarsi più di 
cinque decimali sopra l’obietti-
vo originario dello 0,6% del Pil 
che era fissato dalle regole Ue. 
Per ora è un «rischio» e non una 
certezza, altrimenti lo stop eu-
ropeo sarebbe già arrivato, e 
l’esito è appeso naturalmente 
anche alle prospettive di cresci-
ta per il prossimo anno. 

Sul punto, Padoan ribatte alle
obiezioni dell’opposizione 
(mosse in particolare dal leader 
della Lega Salvini e da quello di 
Sinistra Italiana Stefano Fassina 
nel corso della trasmissione di 
RaiUno) sostenendo che «il Pa-
ese è uscito dalla crisi grazie alle
riforme del Governo e non gra-
zie a Draghi», perché «la politica
monetaria serve a tenere bassi i 
tassi d’interesse, non a sostenere
la domanda». A questo secondo 
obiettivo risponde la politica 
economica, che nella manovra si
traduce nell’ottica dell’Econo-
mia in sostegno agli investimen-
ti e all’«inclusione sociale. 
I mercati - conclude Padoan tor-
nando sulla lettura politica delle
fiammate registrate in questi 
giorni sullo spread (ieri a 173,4 
punti) - sono preoccupati del fat-
to che il processo di riforma pos-
sa essere interrotto».

gianni.trovati@ilsole24ore.com
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LA FLESSIBILITÀ
La Commissione ha concesso
oltre lo 0,3% di flessibilità 
di bilancio sia sul fronte 
dei rifugiati che per affrontare 
la spesa provocata dai terremoti

Commissione «pronta a prendere in considerazione 
una deviazione ulteriore nel 2017»
Nel documento programmatico di bilancio 2017, il 
governo italiano conferma una spesa per l’emergenza 
migranti pari allo 0,2% del Pil nel 2016 e allo 0,22% 
del Pil nel 2017. La Commissione osserva che in 
passato ha già applicato flessibilità per diversi paesi 
in merito alla crisi dei rifugiati. Nel caso dell’Italia, la 
Commissione è «pronta a prendere in considerazione 
una deviazione ulteriore nel 2017 a tempo debito»

L’IMPATTO SUL PIL NEL 2017

SPESA PER MIGRANTI

La posizione della Ue sulle richieste dell’Italia

0,22%

Commissione pronta a prendere in considerazione un 
«approccio più ampio»
La Commissione è pronta a prendere in 
considerazione «un approccio più ampio» in merito al 
trattamento delle spese relative al terremoto che ha 
colpito l’Italia dopo il 24 agosto. E continuerà a 
lavorare con le autorità italiane di conseguenza.
Così, lo 0,18% del Pil destinato dal governo per 
questo scopo nel 2017, potrebbe essere considerato 
ammissibile per la “clausola evento insolito”.

SPESA PER EMERGENZA SISMA

L’IMPATTO SUL PIL NEL 2017

0,18%

LA REAZIONE

Pier Carlo Padoan
 «La commissione Ue 
riconosce le esigenze 
dell’Italia per terremoti, 
sicurezza, immigrazione e 
apprezza le riforme», ha detto 
il ministro dell’Economia Pier 
Carlo Padoan dopo la 
«opinion» diffusa ieri dalla 
Commissione Ue sul bilancio 
italiano.
 Padoan ha anche rivendicato 
il tentativo di superamento 
delle politiche di austerità: 
sono «una grande vittoria 
dell’Europa, e l’Italia rivendica 
di essere il primo Paese ad 
aver messo il tema sul tavolo».

TERREMOTO
Inviata la stima dei danni 
prodotti dalle scosse di agosto: 
7 miliardi inclusi i costi della 
prima emergenza cui vanno 
aggiunti quelli di ottobre
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Le vie della ripresa
LAVORO E OCCUPAZIONE

Il premier rilancia
«Al via la decontribuzione totale sui neoassunti
a tempo indeterminato nel 2017» 

Il presidente Anpal
Del Conte: regole applicative più semplici 
per le imprese e meno vincoli sui titoli di studio

«Torna il bonus assunzione al Sud»
Renzi attacca ancora la Ue: ora basta austerity suicida, servono più opere pubbliche
Emilia Patta
ROMA

pDecontribuzione totale per 
le aziende che scelgono di assu-
mere al Sud nel 2017, come nel 
primo anno del Jobs Act. L’an-
nuncio di Matteo Renzi arriva, 
certo non a caso, durante il se-
condo giorno di tour de force in 
Sicilia (oggi sarà la volta della 
Sardegna) per promuovere le 
ragioni del Sì al referendum co-
stituzionale del 4 dicembre. Si 
tratta, come spieghiamo a fian-
co, di uno sgravio fino a 8.060 eu-
ro, per 12 mesi, per tutte le assun-
zioni a tempo indeterminato o in 
apprendistato di giovani, disoc-
cupati e over50 effettuate nelle 8 
Regioni del Meridione. «Tra po-
co Maurizio Del Conte, del-
l’Agenzia nazionale per le politi-
che attive, firmerà un atto molto 
importante da 730 milioni di euro
- sono state le parole del premier 
e segretario del Pd durante la visi-
ta a un cantiere a Caltanissetta -. 
Gli incentivi del Jobs act, che fun-
zionano, saranno confermati in-

tegralmente per il 2017. Una scel-
ta molto importante».

Già, perché secondo i dati del-
l’Osservatorio sul precariato 
dell’Inps resi noti ieri, il taglio de-
gli sgravi contributi sulle nuove 
assunzioni a tempo indetermi-
nato nel 2016 si riflette in una 
contrazione del lavoro stabile: 
nei primi nove mesi dell’anno le 
nuove assunzioni a tempo inde-
terminato sono state 925.825 a 
fronte del milione e 368.405 dei 
primi nove mesi del 2015, quando
appunto era prevista la decontri-
buzione piena (si veda pagina 21).
E di fronte al divario persistente 
tra Nord e Sud e alla forte disoc-
cupazione giovanile al Sud oc-
corre usare leve diverse, è il ra-
gionamento di Renzi. «Abbiamo
due Italie, una che cresce in ter-
mini di posti di lavoro, cioè il 
Nord, e un’Italia che continua ad 
arrancare, cioè il Sud. E su questo
per troppo tempo c’è stata disat-
tenzione». Certo, c’è il dato posi-
tivo dell’Istat sul Pil, ma l’Italia ce
la fa solo se riparte il Sud. «Per la

prima volta dopo anni l’Italia nel 
terzo trimestre del 2016 ha fatto 
registrare un Pil superiore a 
Francia e Germania. Intendia-
moci, solo nel terzo trimestre, 
ma il dato è indicativo del fatto 
che una parte del Paese si è già ri-
messa in moto. Se riusciremo a 
far ripartire il Sud saremo nelle 
condizioni di diventare la loco-
motiva d’Europa».

Proprio al Sud e proprio nel vo-
to giovanile Renzi si gioca tutto il
4 dicembre, come emerge chiara-
mente dal sondaggio Cise-Sole 
24 Ore che pubblichiamo oggi. Da
qui il tour de force effettuato in 
questi giorni dal premier tra Sici-
lia (dove tornerà prima del 4 di-
cembre), Sardegna e Puglia. E da 
qui la tempistica dell’annuncio 
sulla decontribuzione selettiva 
nel 2017. Già solo ridurre il divario
tra il No in vantaggio e il Sì in que-
ste Regioni potrebbe riaprire la 
partita nelle prossime due setti-
mane. E anche il tema della difesa
dell’interesse nazionale di fronte 
a una troppo rigida Europa va let-

to in chiave referendaria, fino al 
“veto” posto martedì sul bilancio
pluriennale dell’Unione. «La 
bandiera dell’Europa è qui con 
noi e la teniamo al nostro fianco - 
dice il premier ai siciliani, mentre
accarezza la bandiera blu, rife-
rendosi alle polemiche suscitate 
dall’assenza del vessillo Ue alle 
sue spalle durante l’ultima diret-
ta Facebook a Palazzo Chigi -. Ma
l’Europa faccia il suo mestiere, 
che è promuovere la crescita e 
non solo l’austerity, investire sul 
futuro e non solo in burocrazia». 
E ancora, parlando a una popola-
zione direttamente investita dal 
problema migranti: «L’Europa 
non può occuparsi della lunghez-
za dei pescherecci mentre nel no-
stro Mediterraneo muoiono mi-
gliaia di persone». Insomma ba-
sta con «l’austerity suicida» e più
«opere pubbliche». A comincia-
re da quelle sbloccate proprio ieri
con la firma di un accordo Anas-
Regione Sicilia per sbloccare 470
milioni destinati alle strade. 
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Previsioni

S&P’s: crescita
limitata all’1%,
frenata da bassa
produttività
ROMA

pLa bassa produttività conti-
nuerà a pesare sull’economia 
italiana mantenendo il suo li-
vello di crescita al di sotto del-
l’1% annuo nel triennio 2016-
2018. È quanto prevede l’agen-
zia di rating Standard & Poor's, 
che a 5 giorni dalla conferma del
rating sovrano a “BBB-/A-3” 
con outlook stabile, ha diffuso 
uno studio in cui si fa notare, tra
l’altro, come il nostro sia l’unico
paese europeo a non aver regi-
strato alcun incremento di pro-
duttività dal 2000 a questa par-
te. Dopo dieci trimestri in reces-
sione, tra il 2011 e il 2013 (con una
perdita di 5 punti di Pil), l’econo-
mia nazionale è cresciuta solo 
dell’1,6%, in termini cumulati, 
negli ultimi due anni e mezzo, 
mentre nella maggior parte del-
l’eurozona il recupero è stato di 
5 punti. Una performance mo-
desta che fa dire aglia analisti di 
S&P’s che torneremo ai picchi 
pre-crisi non prima della metà 
del prossimo decennio.

Nonostante un significativo
calo dell’euro nel 2014 e inizio 
2015, la performance delle espor-
tazioni italiane - si fa notare - re-
sta indietro rispetto a quella de-
gli altri Paesi della zona euro. Al 
secondo trimestre 2016, le 
esportazioni reali italiane sono 
del 4% sopra i massimi pre-crisi, 
un dato ancora modesto se com-
parato con gli altri Paesi dell’area
monetaria, che sono a livelli su-
periori tra il 15% e il 25% rispetto 
ai picchi pre-crisi. Per l’agenzia 
la mancanza di dinamismo nella
produttività, che invece potreb-
be aver alzato la crescita genera-
le e aumentato la competitività 
estera, resta la più grande debo-
lezza dell’Italia. La competitività
ha sofferto di un disallineamen-
to: produttività stagnante e au-
mento dei salari, che ha portato a
un graduale aumento del costo 
unitario del lavoro e dell’effetti-
vo tasso di cambio. La riforma 
del mercato del lavoro e i tentati-
vi di trovare una soluzione per 
l’elevata incidenza delle soffe-
renze bancarie «devono ancora 
fare significativi progressi nel 
sostenere la crescita». «Nel bre-
ve periodo, l’incertezza che cir-
conda il referendum costituzio-
nale potrebbe appesantire il cli-
ma sul fronte economico - scrive
l’economista Jean-Michel Six -. 
Guardando avanti, il lento mi-
glioramento del mercato del la-
voro sosterrà un modesto recu-
pero dei consumi, mentre ci 
aspettiamo che gli investimenti 
cresceranno gradualmente, no-
nostante una elevata vulnerabi-
lità a battute d’arresto».

D.Col.
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Giorgio Pogliotti
Claudio Tucci
ROMA

Uno sgravio “pieno” fino a
8.060 euro, per 12 mesi,
per tutte le assunzioni a

tempo indeterminato o in ap-
prendistato, di giovani, disoccu-
pati e over50, a condizione che 
vengano effettuate al Sud.

Preannunciato ieri mattina dal
premier, Matteo Renzi, il prov-
vedimento è stato firmato ieri se-
ra dal presidente dell’Anpal, la 
neonata Agenzia nazionale per le
politiche attive, Maurizio Del 
Conte: farà proseguire per il 
2017, la decontribuzione in for-
mato “strong”, ovvero nella ver-
sione legata all’introduzione del 
Jobs act per il 2015, ma con appli-
cazione limitata alle sole otto re-
gioni meridionali (Campania, 
Puglia, Basilicata, Calabria e Si-
cilia, considerate le meno svilup-
pate; Sardegna, Abruzzo e Moli-
se, quelle in transizione).

Sul piatto vengono messi 530
milioni, che potrebbero salire di 
altri 200 milioni. La “dote” arrive-
rebbe così a 730 milioni comples-
sivi, se l’Unione europea decide-
rà di rifinanziare il programma 
Garanzia Giovani: i 200 milioni 
aggiuntivi, rende noto il ministro
del Lavoro, Giuliano Poletti, po-
tranno essere utilizzati con un 
successivo provvedimento del-
l’Anpal per estendere il bonus 
occupazionale pieno alle impre-
se che, su tutto il territorio nazio-
nale, assumeranno giovani sotto 
i 29 anni, Neet (not engaged in 
education, employment or trai-
ning), cioè che non sono impe-
gnati nello studio, nella ricerca 
del lavoro o nella formazione, e 
sono iscritti al programma euro-
peo Youth Guarantee.

L’obiettivo del governo, spie-
ga il professor Maurizio Del 
Conte, «è quello di aiutare i due 
segmenti ancora in affanno nel 
mercato del lavoro, vale a dire 
giovani e Sud, garantendo al 
tempo stesso un’uscita graduale 
dall’attuale regime di decontri-
buzione, in vista dell’appunta-
mento del 2018 quando l’esecuti-
vo si è impegnato a procedere al-
la riduzione strutturale del costo
del lavoro stabile».

Con la fine dell’anno, infatti,
terminerà la decontribuzione 
generalizzata per le nuove as-
sunzioni a tempo indetermina-
to e per le stabilizzazioni effet-
tuate nel corso del 2016. Mentre 
la legge di Bilancio ha puntato 
sulla decontribuzione mirata 
per gli studenti impegnati in at-
tività di alternanza scuola-lavo-
ro, premiando con la decontri-
buzione le imprese che al termi-
ne del periodo di formazione, 
assumono lo studente che ha 
conseguito il titolo di studio. 

Tornando ai 530 milioni dispo-
nibili per le regioni meridionali, 
queste risorse arriveranno dai 
fondi comunitari (programma 
nazionale per l’occupazione); la 
misura non viaggia quindi con la 
manovra di Bilancio, e scatterà 
dal prossimo 1° gennaio. Lo sgra-
vio spetterà a fronte di una assun-
zione a tempo indeterminato o in
apprendistato effettuata al Sud 
delle categorie considerate 

“svantaggiate”; ovvero di giova-
ni tra i 15 e i 24 anni, e di disoccupa-
ti tra i 24 e i 49 anni privi di impie-
go regolarmente retribuito da al-
meno sei mesi. La decontribuzio-
ne vale anche per l’assunzione di 
persone dai 50 anni in su; in que-
sto caso vige già uno sgravio del 
50% in base alla legge Fornero, e 
l’incentivo spetta in relazione al-
la parte residua dei contributi 
previdenziali dovuti entro co-
munque un tetto di 4.030 euro an-
nui (per arrivare così agli 8.060 
euro complessivi). Altro requisi-
to, per tutti, è che non si deve ave-
re avuto un rapporto di lavoro 
negli ultimi sei mesi. 

Le assunzioni dovranno avve-
nire tra il 1° gennaio e il 31 dicem-
bre 2017 e riguardare sedi di lavo-
ro ubicate in una delle regioni 
“meno sviluppate” (Campania, 
Puglia, Basilicata, Calabria e Sici-
lia) o “in transizione” (Sardegna,
Abruzzo, Molise). L’incentivo, 
come detto, è pari all’esenzione 
dei contributi previdenziali, con 
esclusione di premi e contributi 
Inail, nel limite massimo di 8.060
euro per lavoratore assunto. Se 
la durata iniziale dell’apprendi-

stato è inferiore a 12 mesi, l’im-
porto del beneficio viene pro-
porzionalmente ridotto (avvie-
ne lo stesso anche in caso di con-
clusione anticipata del 
rapporto). Per i contratti stabili a
scopo di somministrazione l’in-
centivo non è corrisposto in rela-
zione agli eventuali periodi di di-
sponibilità (ma queste quote si 
possono recuperare nei periodi 
successivi). «È poi opportuno 
far sapere - aggiunge Del Conte - 
che la misura agevolativa è cali-
brata su un target specifico, e 
quindi, non essendo aiuto di Sta-
to, è liberamente cumulabile con
altri incentivi economici o con-
tributivi non selettivi. Per quelli 
specificatamente legati all’as-
sunzione il limite di cumulabilità
è il 50% dei costi salariali».

I datori di lavoro potranno uti-
lizzare l’incentivo, come accade 
ora, tramite conguaglio nelle de-
nunce contributive mensili tra-
smesse all’Inps; e l’auspicio del-
l’esecutivo è che questa disposi-
zione potrà essere utilizzata an-
che dalle grandi aziende, oltre i 
vincoli del “de minimis”.

L’intera operazione per fruire
dell’esonero è stata più semplice 
per evitare il mezzo flop del pre-
cedente incentivo selettivo al 
Sud targato Letta-Giovannini: 
«Oltre ad agevolare la procedura
- dice ancora Del Conte - abbia-
mo tolto il vincolo sui titoli di stu-
dio (il mancato possesso del di-
ploma scolastico, ndr); ed è stata 
snellita pure la nozione di occu-
pazione aggiuntiva, che ora è più 
ampia, in quanto non si contano 
le uscite».
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Sconto di 8.060 euro
per ogni assunto,
giovane o disoccupato

FOCUS. FIRMATO IL PROVVEDIMENTO ATTUATIVO

LA DOTE FINANZIARIA
Sul piatto 530 milioni 
per le regioni meridionali 
che saliranno a 730 
se l’Ue rifinanzierà 
lo «Youth Guarantee»

L’ANTICIPAZIONE

La decontribuzione per Sud e 
giovani
 In una intervista sul Sole24Ore del 
16 ottobre, Maurizio Del Conte, 
presidente dell’Anpal (la nuova 
Agenzia nazionale per le politiche 
attive) ha anticipato 

il provvedimento firmato ieri che, di 
fatto, farà proseguire, per il 2017, la 
decontribuzione “strong” versione 
Jobs act 2015, ma limitata alle otto 
regioni meridionali (Campania, 
Puglia, Basilicata, Calabria e Sicilia, 
le meno sviluppate; Sardegna, 
Abruzzo e Molise, quelle in 
transizione). Sul piatto vengono 
messi 530 milioni, che potrebbero 
salire di altri 200 milioni (e arrivare 
così a 730 milioni complessivi) se 
l’Unione europea rifinanzierà il 
programma Garanzia Giovani. 
 Come anticipato già 
nell’intervista del 16 ottobre, si 
tratta di uno sgravio “pieno” fino a 
8.060 euro, per 12 mesi, per tutte 
le assunzioni a tempo 
indeterminato o in 
apprendistato, di giovani, 
disoccupati e over 50, al Sud.

10   Il Sole 24 Ore
Domenica 16 Ottobre 2016 - N. 285

Speciale legge di bilancio
LAVORO

Il fronte welfare
Con la leva fiscale e la contrattazione collettiva si punta
a incentivare la partecipazione alla previdenza complementare

L’ANALISI

Giorgio
Pogliotti

Innovazione
e redditività,
valori
per i contratti

Il governo scommette sullo
scambio tra salario e 
produttività del lavoro, 

confermando il bonus fiscale 
in forma rafforzata. Un 
impulso alla diffusione della 
contrattazione di secondo 
livello potrà arrivare dalla 
scelta compiuta nella legge di 
Bilancio di innalzare la quota di 
premio soggetto alla cedolare 
secca del 10%, aumentando la 
fascia dei redditi dei 
beneficiari per coinvolgere 
anche i quadri e una parte della 
dirigenza non apicale. 

Il pagamento del premio 
detassato deve essere legato 
all’incremento di determinati 
indicatori di produttività, 
redditività, efficienza o 
innovazione. In alternativa 
può essere prevista la 
partecipazione azionaria dei 
dipendenti. C’è una terza 
opzione che viene offerta alla 
contrattazione tra imprese e 
sindacati, che potranno 
accordarsi sull’erogazione di 
prestazioni di welfare 
esentasse per i lavoratori, per 
servizi che spaziano 
dall’assistenza sanitaria alla 
previdenza complementare, 
al sostegno all’istruzione per i 
figli. Ai lavoratori viene 
offerta la possibilità di 
scegliere tra questo menù di 
misure. Il tutto a beneficio 
della produttività del lavoro e 
delle retribuzioni, almeno in 
quelle realtà dove esiste la 
contrattazione decentrata. 

Il “pacchetto occupazione”,
inoltre, si concentra su due 
segmenti deboli del mercato 
del lavoro - i giovani e il Sud - 
con l’obiettivo, attraverso la 
leva fiscale, di recuperare il gap 
con le altre nazioni europee. La 
decontribuzione generalizzata 
per le nuove assunzioni a 
tempo indeterminato 
introdotta due anni fa, 
terminerà a fine anno; i risultati 
altalenanti degli ultimi mesi 
hanno spinto il governo a 
cambiare direzione di marcia, 
per sostenere l’occupazione 
stabile dei giovani. Il prossimo 
anno è previsto un robusto 
incentivo fiscale per favorire la 
diffusione dell’alternanza 
scuola-lavoro, il sistema di 
formazione duale mutuato 
dall’esperienza tedesca, 
introdotto dalla Buona scuola. 
Le imprese che nel 2017 
assumeranno con contratti a 
tempo indeterminato gli 
studenti che hanno formato, gli 
apprendisti, o gli universitari 
dopo il tirocinio, saranno 
“premiate” con la 
decontribuzione. Questa 
misura, tuttavia, rischia di 
cannibalizzare l’apprendistato, 
che dovrebbe rappresentare lo 
strumento principale di 
ingresso dei giovani nel mondo 
del lavoro ed è già poco 
utilizzato. Serve chiarezza, 
considerando che l’Italia è alle 
ultime posizioni della 
graduatoria europea per il tasso 
di disoccupazione tra 15 e 24 
anni (38,8% ad agosto), e che 
per questa fascia d’età il tasso di 
occupazione è fermo al 16% 
(nel 2004, all’inizio delle 
rilevazioni Istat, era al 28,1%). In 
ogni caso, la scelta di avvicinare 
due mondi che finora non si 
sono parlati - il sistema 
scolastico-universitario e le 
imprese - potrà contribuire ad 
aumentare l’occupabilità dei 
giovani, anche per effetto degli 
incentivi. Fermo restando che 
la crescita, rappresenta il 
principale volano per le 
assunzioni delle imprese.

Anche il Mezzogiorno è 
un’altra emergenza nazionale. Il 
piano per il Sud e il rilancio di 
Garanzia giovani, sono 
un’occasione per provare 
finalmente a spendere bene le 
risorse europee, finalizzandole 
all’aumento occupazionale, per 
recuperare il terreno perso.
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Previsto un rafforzamento 
dell’alternanza scuola-lavoro: 
in legge di Bilancio è in arrivo, 
salvo sorprese dell’ultima ora, 
una norma che apre alla 
decontribuzione per le aziende 
che assumono giovani dopo 
aver svolto un periodo di 
formazione “on the job” o di 
tirocinio curriculare (in caso di 
studenti universitari). E così, 
se l’impresa assume a tempo 
indeterminato, entro sei mesi 
dall’acquisizione del titolo, 
ragazzi che sono stati formati 
in alternanza, spetta uno 
sgravio per 36 mesi. In campo 
c’è anche l’potesi è di 
estendere questo incentivo 
alle imprese che stabilizzano 
lo studente in precedenza 
assunto come apprendista

IN EVIDENZA
Bonus all’alternanza
fra scuola e lavoro

Produttività, il tetto aumenta a 3mila euro
Sul plafond la tassa piatta del 10% - Agevolazione per i lavoratori che hanno fino a 80mila euro di reddito
Giorgio Pogliotti
Claudio Tucci
ROMA

pIl premio di produttività “in-
centivato” con la cedolare secca 
al 10% salirà, nel 2017, dagli attuali
2mila euro a 3mila euro; per cre-
scere, poi, ancora di mille euro, fi-
no cioè a 4mila euro, in caso di 
coinvolgimento paritetico dei di-
pendenti nell’organizzazione del 
lavoro (oggi questa soglia è ferma
a 2.500 euro). Ad ampliarsi è an-
che la platea dei beneficiari, con la
novità di ricomprendervi, non 
solo operai e impiegati, ma anche
quadri e una fetta della dirigenza 
non apicale, con l’allargamento 
del limite di reddito per usufruire
della tassazione agevolata, da 
50mila euro, attualmente in vigo-
re, a 80mila euro lordi annui.

Il governo conferma nella
legge di Bilancio, approvata ieri
in via preliminare, e che dovrà
ora essere inviata alle Camere,
il rafforzamento delle misure
per rilanciare la produttività,
legata alla contrattazione di se-
condo livello, e, per questa via,
la competitività delle imprese e
i salari dei lavoratori.

L’allargamento dei tetti fino a
4mila euro delle somme detassa-
te e fino a 80mila euro di reddito 
costerebbe il primo anno circa 
200 milioni di euro, per poi salire 
nel tempo fino a 350-400 milioni, 
sempre aggiuntivi rispetto ai 589 
milioni di euro già previsti dalla 

scorsa manovra per questa misu-
ra che finora ha avuto un discreto
utilizzo (al 14 settembre risulta-
vano depositati al ministero del 
Lavoro 15.078 dichiarazioni di 
conformità, di cui 11.003 riferite a 
contratti sottoscritti nel 2015 - si 

veda la tabella riportata a fianco).
L’operazione, i cui dettagli so-

no alle ultime limature tecniche, 
confermerebbe la possibilità di 
convertire il premio agevolato 
nei benefit ricompresi nel welfa-
re aziendale, che rimangono 
completamente detassati, e quin-
di non più soggetti neanche al-
l’imposta sostitutiva del 10 per 
cento. Con la leva fiscale si punta 
a incentivare - attraverso la con-
trattazione collettiva - il ricorso 
dei lavoratori alla previdenza 
complementare, all’assistenza 
sanitaria, alla partecipazione 
azionaria nella società presso cui 
lavorano. Allo studio «c’è pure 
l’ipotesi di introdurre, in modo 
strutturale, agevolazioni fiscali 
legate alle coperture assicurative
per non autosufficienza e malat-
tie gravi - spiega Marco Leonardi,
consigliere economico di palaz-
zo Chigi -. L’obiettivo è quello di 
favorire anche il ricorso a enti o 
casse assistenziali, oltre che ai 
sussidi occasionali per gravi esi-
genze personali o familiari del di-
pendente, come lutti o malattie». 
Ancora in discussione è invece il 
chiarimento, attraverso una nor-
ma interpretativa del Tuir (il Te-
sto unico delle imposte sui reddi-
ti), che le prestazioni di welfare 
possano essere concordate tra le 
parti sociali non solo a livello di 
contrattazione aziendale o terri-
toriale, ma anche dai contratti 
collettivi nazionali sia del settore

privato che pubblico.
Sempre sul fronte lavoro, è in

arrivo - salvo sorprese dell’ulti-
m’ora - una norma che apre alla 
decontribuzione per le aziende 
che assumono giovani dopo aver 
svolto un periodo di alternanza 
scuola-lavoro o di tirocinio curri-
culare (in caso di studenti univer-
sitari). E così, se l’impresa assume
a tempo indeterminato, entro sei 
mesi dall’acquisizione del titolo, 
ragazzi che sono stati formati “on
the job”, spetta uno sgravio per 36
mesi (l’importo esatto del bonus 
è ancora in corso di definizione). 
L’ipotesi è di estendere questo in-
centivo anche alle imprese che 
stabilizzano lo studente in prece-
denza assunto come apprendista.

Ancora in tema di formazione
e imprese, un’altra novità di rilie-
vo della legge di Bilancio l’ha an-
nunciata ieri direttamente il mi-
nistro dell’Istruzione, Stefania 
Giannini: gli Its, le super scuole di
tecnologia alternative all’univer-
sità, «che offrono sbocchi reali 
nel mondo del lavoro, avranno 
più investimenti». L’idea allo stu-
dio è il raddoppio dei fondi, da 13 a
26 milioni annui; e un ulteriore 
pacchetto di semplificazioni di 
governance e regole contabili, 
con l’obiettivo, tra l’altro, di raf-
forzare il ruolo di aziende e scuo-
le capofila nella realizzazione di 
un’offerta didattica di qualità a 
vantaggio degli studenti.
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«Decontribuzione, per Sud e giovani
pronti gli sgravi fino a 8.060 euro»
di Claudio Tucci

pUno sgravio fino a 8.060 euro 
per incentivare nel 2017 le assun-
zioni a tempo indeterminato al 
Sud; si passa a 4.030 euro in caso di 
lavoratori over 50 (che già cumula-
no altri benefici). E in tutt’Italia il ri-
lancio del bonus occupazionale di 
Garanzia giovani per spingere gli 
under 29 in difficoltà verso un im-
piego stabile, anche attraverso il 
contratto d’apprendistato, rifor-
mato e reso più semplice dal Jobs 
act. Un maxi-piano da 730 milioni 
di euro interamente gestito dalla 
neonata Agenzia nazionale per le 
politiche attive (Anpal), che sarà 
attuato nelle prossime settimane, 
per dare «un’altra scossa» al mer-
cato del lavoro «specie nei due 
segmenti ancora in affanno come 
Meridione e ragazzi»; e garantire 
così «un’uscita graduata dall’at-
tuale regime di decontribuzione, 
spianando la strada per il 2018 
quando il governo si è impegnato a
ridurre strutturalmente il costo 
del lavoro stabile».

Per Maurizio Del Conte, nume-
ro uno di Anpal, professore di dirit-
to del lavoro alla Bocconi di Mila-
no, è il primo atto ufficiale, e di un 
certo peso, che segna l’avvio del 
nuovo corso delle politiche attive a
sostegno dell’occupazione.

Presidente, mettete in campo
risorse importanti...

Direi di sì. Utilizzeremo fondi
europei, anche quelli della prece-

dente programmazione comuni-
taria che sono stati riassegnati al 
nostro Paese in sede di revisione 
contabile. In particolare, per lo 
sgravio al Sud metteremo a di-
sposizione 530 milioni. I restanti 
200 milioni saranno impegnati 
per il rilancio del bonus occupa-

zione di Youth Guarantee. Uno 
sforzo straordinario che eviden-
zia la capacità delle politiche atti-
ve di poter incidere su vaste aree 
territoriali e a livello nazionale; e 
anche, la dimostrazione dell’uti-
lità dei fondi Ue a supporto delle 
risorse interne.

Partiamo dall’incentivo al
Sud. In che cosa consiste?

Nel riconoscimento di uno
sgravio ai datori di lavoro privati 
che assumono, a tempo indetermi-
nato o in apprendistato, giovani tra
i 15 e i 24 anni, e i lavoratori con più 
di 24 anni, privi di impiego regolar-
mente retribuito da almeno sei 
mesi. Altro requisito, per tutti, è 
che non si deve avere avuto un rap-
porto di lavoro con lo stesso datore
negli ultimi sei mesi. Le assunzioni
dovranno avvenire tra il 1° gennaio
e il 31 dicembre 2017 e riguardare 
sedi di lavoro ubicate in una delle 
regioni “meno sviluppate” (Cam-
pania, Puglia, Basilicata, Calabria e
Sicilia) o “in transizione” (Sarde-
gna, Abruzzo, Molise).

In concreto, a quanto ammon-

ta lo sgravio e come funziona?
L’incentivo è pari all’esenzione

dei contributi previdenziali, con 
esclusione di premi e contributi 
Inail, nel limite massimo di 8.060 
euro per lavoratore assunto. In ca-
so di assunzione di over 50, per i 
quali vige uno sgravio del 50% in 
base alla legge Fornero, l’incentivo
spetta in relazione alla parte resi-
dua dei contributi previdenziali 
dovuti entro comunque un tetto di
4.030 euro annui. Se la durata ini-
ziale dell’apprendistato è inferiore
a 12 mesi, l’importo del beneficio 
viene proporzionalmente ridotto 
(avviene lo stesso anche in caso di 
conclusione anticipata del rappor-
to). Per i contratti stabili a scopo di 
somministrazione l’incentivo non 
è corrisposto in relazione agli 
eventuali periodi di disponibilità 
(ma queste quote si possono recu-
perare nei periodi successivi). È 
importante poi dire che la misura 
agevolativa è calibrata su un target
specifico, e quindi, non essendo 
aiuto di Stato, è liberamente cumu-
labile con altri incentivi economici

o contributivi non selettivi (per 
quelli specificatamente legati al-
l’assunzione il limite di cumulabi-
lità è il 50% dei costi salariali). I da-
tori di lavoro potranno utilizzare 
l’incentivo, come accade ora, tra-
mite conguaglio nelle denunce 
contributive mensili trasmesse al-
l’Inps. Sono certo che questa di-
sposizione sarà utilizzata anche 
dalle grandi aziende, oltre i vincoli 
del “de minimis”.

In effetti sembrano regole più
semplici rispetto al precedente 
incentivo targato Letta-Giovan-
nini, e scarsamente utilizzato...

Sì. Oltre ad agevolare la proce-
dura, abbiamo tolto il vincolo sui ti-
toli di studio (il mancato possesso 
del diploma scolastico); ed è stata 
snellita pure la nozione di «occu-
pazione aggiuntiva», che ora è più 
ampia. Faccio questo esempio per 
chiarire: se si hanno 100 dipenden-
ti e si decide di assumerne 5, anche 
se si fanno 4 cessazioni per pensio-
namento o dimissioni, l’incentivo 
spetta lo stesso perché si tratta di 
«occupazione aggiuntiva», in 
quanto non si contano le uscite.

Passiamo al rilancio di Garan-
zia giovani. Finora i risultati oc-
cupazionali sono stati piuttosto 
limitati...

Per questo rafforziamo il bonus:
l’incentivo è rivolto alle assunzioni
di ragazzi tra i 15 e i 24 anni, e tra i 24
e i 29, se privi di impiego da almeno

sei mesi. In entrambi i casi i giovani
devono essere disoccupati e non 
impegnati in percorsi di istruzione
o formazione (Neet) e ovviamente
iscritti a Youth Guarantee. Le as-
sunzioni, 1° gennaio-31dicembre 
2017, possono essere fatte con con-
tratto a tempo indeterminato, ap-
prendistato e anche con rapporti a 
termine di almeno sei mesi (solo 
per i ragazzi con indice di profila-
zione alto o molto alto, cioè con più
difficoltà di inserimento).

E che tipo d’incentivo è?
In caso di contratto a tempo in-

determinato o apprendistato, 
l’incentivo è uno sgravio massi-
mo di 8.060 euro per lavoratore 
assunto. In caso di rapporto a tem-
po determinato di almeno sei me-
si, il bonus è ridotto del 50% dei 
contributi previdenziali per un 
periodo di 12 mesi, con un tetto di 
4.030 euro annui per lavoratore 
assunto. Anche qui l’incentivo è 
cumulabile con altri sgravi eco-
nomici-contributivi non selettivi.
Come governo, puntiamo molto 
pure su questa operazione; il ri-
lancio di Garanzia giovani è infat-
ti strategico per aiutare i ragazzi 
ad attivarsi e, assieme al rafforza-
mento dell’alternanza, ad antici-
pare la loro transizione verso l’oc-
cupazione, che ancora oggi, pur-
troppo, risente di eccessivi freni e
ostacoli.
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INTERVISTA Maurizio Del Conte  Presidente dell’Anpal

Sicurezza. Verso un aumento degli stipendi dal 1° gennaio 2017

Per militari e polizia
pronti 500 milioni
Marco Ludovico
ROMA

pLa novità mette in fibrilla-
zione un comparto del pubbli-
co impiego con 450mila addet-
ti: Polizia di Stato, Arma dei Ca-
rabinieri (dov’è confluita la Fo-
restale), Guardia di Finanza, 
Polizia Penitenziaria, Esercito,
Marina Militare e Aeronauti-
ca. Più i Vigili del Fuoco.

Da molti anni si discute a
vuoto sulla riorganizzazione 
della carriera di militari e agen-
ti di polizia. Ieri il disegno di 
legge sul bilancio approvato da
palazzo Chigi riapre la pro-
spettiva e la rende concreta.
Stanzia, infatti, 390 milioni di 
euro, da sommare a 119 milioni 
già disponibili. Dagli addetti ai 
lavori viene definito, in pratica,

il «rifinanziamento del riordi-
no». Ci sono i soldi, dunque, in-
dispensabili per rimodulare gli
scatti, gli avanzamenti e le pro-
mozioni, i titoli richiesti nelle 
qualifiche, i passaggi dai ruoli 
dei sottufficiali - nel caso del 
personale militare - a quelli dei
sottofficiali.

La nuova architettura pro-
fessionale sarà definita con i
decreti delegati previsti dalla 
riforma Madia: ai ministeri in-
teressati - Interno e Difesa,
Economia e Giustizia - ci sono 
già le bozze, vanno messe a 
punto in via definitiva.

L’attesa ora riguarda l’aspet-
to concreto: quanti soldi in più 
entreranno in busta paga. La 
decorrenza sarà dal 1° gennaio 
2017. In una bozza di ipotesi di-

stribuita ai sindacati di polizia 
dal dipartimento di Ps, guidato
dal prefetto Franco Gabrielli, si
delinea una possibile modifica 
dei parametri di stipendio.

Per un agente l’incremento
sarà del 3%; per l’assistente ca-
po con cinque anni di anzianità
del 5%; per un sovrintendente 
capo con otto anni di qualifica, 
+ 5,5 per cento. L’ispettore capo
ottiene +3%, il commissario 
6,5% e via via con tutte le quali-
fiche previste. Secondo il mini-
stro dell’Interno, Angelino Al-
fano, con il finanziamento il 
nuovo riordino delle carriere
sarà «una vera e propria legge 
sul merito». Alfano aggiunge 
che sono stati «resi strutturali 
gli 80 euro» di bonus.
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La geografia dei contratti con premi di produttività

La distribuzione regionale delle dichiarazioni di conformità

Aziendale Territoriale

Regione DTL Totale di cui 2015 Totale di cui 2015 Totale di cui 2015

Piemonte 1.220 905 91 71 1.311 976
Valle d'Aosta 19 17 4 3 23 20
Lombardia 3.879 2.820 370 330 4.249 3.150
Bolzano 25 23 1 1 26 24
Trento 184 129 281 137 465 266
Veneto 1.543 1.071 571 279 2.114 1.350
Friuli 355 235 39 4 394 239
Liguria 280 209 62 53 342 262
Emilia Romagna 1.877 1.451 702 676 2.579 2.127
Toscana 873 675 203 182 1.076 857
Umbria 178 125 2 2 180 127
Marche 254 171 18 15 272 186
Lazio 802 542 150 131 952 673
Abruzzo 188 134 4 0 192 134
Molise 28 20 2 1 30 21
Campania 284 192 37 30 321 222
Puglia 136 95 13 10 149 105
Basilicata 64 39 32 17 96 56
Calabria 45 41 6 0 51 41
Sicilia 125 72 19 16 144 88
Sardegna 105 77 7 2 112 79
TOTALE 12.464 9.043 2.614 1.960 15.078 11.003

Fonte: Ufficio stampa ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali 

LE MISURE

730 milioni
I fondi a disposizione
L’Anpal, la neonata Agenzia 
nazionale per le politiche 
attive, presieduta da Maurizio 
Del Conte, è pronta al suo primo
atto ufficiale: un maxi-piano di 
rilancio dell’occupazione 
concentrato su Sud e giovani 
che scatterà a gennaio 2017

8 Regioni
I territori interessati
Gli interventi nel Mezzogiorno 
interesseranno 8 regioni: si 
tratta di Campania, Puglia, 
Basilicata, Calabria e Sicilia (le 
meno sviluppate) e di 
Sardegna, Abruzzo e Molise (in 
transizione) 

Under 29 
Il target di Garanzia Giovani
Con altri 200 milioni si rilancia, 
in tutt’Italia, il «bonus 
occupazionale» di Youth 
Guarantee : le assunzioni 
potranno essere fatte con 
contratto a tempo 
indeterminato, apprendistato e 
anche con rapporti a termine di 
almeno sei mesi

LE RISORSE
«Per il bonus Mezzogiorno 
530 milioni di fondi Ue 
anche della vecchia 
programmazione»

Pubblico impiego. Nel conto anche le stabilizzazioni di medici e infermieri

Statali, misure da 1,9 miliardi
su contratti e assunzioni
Gianni Trovati
ROMA

pDopo il consiglio dei ministri 
di ieri il capitolo che la manovra 
dedica al pubblico impiego rag-
giunge quota 1,9 miliardi. 

La cifra, fedele al principio gui-
da delle slide preparate ieri in vista
dei documenti ufficiali che sono 
invece in via di definizione, com-
prende però tutto il pacchetto: ol-
tre al rinnovo dei contratti com-
prende anche gli interventi sulle 
forze dell’ordine (500 milioni; si 
veda l’articolo a fianco) e le 10mila
assunzioni annunciate dal pre-
mier nei giorni scorsi. Quest’ulti-
ma misura, in realtà, non dovreb-
be pesare troppo sulle dinamiche 
di finanza pubblica, perché si tra-
durrà soprattutto in stabilizzazio-
ni nel settore sanitario, interes-

sando quindi personale che già ri-
ceve uno stipendio dalla Pa.

La cifra del resto è solo uno dei
problemi per il rinnovo contrat-
tuale, che nella presentazione del 
premier rimanda alla parola chia-
ve del «merito» nella sfida alla «fi-
losofia Checco Zaloniana» invo-
cata giovedì scorso dall’assemblea
Anci di Bari. Tradotto, significa 
che il rinnovo dovrebbe essere ac-
compagnato da una revisione del-
le regole sul salario accessorio, ma

per raggiungere l’obiettivo occor-
re ritoccare le griglie rigide intro-
dotte dalla riforma Brunetta del 
2009 e rimaste inattuate. «Ora 
confronto aperto su regole e prio-
rità», twitta la ministra Marianna 
Madia subito dopo il consiglio dei 
ministri, e c’è da scommettere che 
oltre che «aperto» il confronto 
non sarà semplice. 

Per i bilanci di regioni ed enti lo-
cali, invece, la legge di bilancio si 
limita ad aprire una partita che an-
drà definita in seguito. Al netto 
delle misure sugli investimenti lo-
cali (su cui si veda il servizio a pagi-
na 9), a disposizione ci sono tre mi-
liardi di euro (non tutti da tradurre
in indebitamento netto) che an-
dranno divisi fra diversi interven-
ti. Le Regioni, per la parte extra-sa-
nità, puntano a una replica del 

meccanismo che lo scorso anno 
ha permesso di attenuare parec-
chio i tagli da 1,9 miliardi previsti 
dalle manovre precedenti. Per il 
2017 il conto sale ulteriormente 
verso quota 2,4 miliardi, ma tra fi-
nanziamenti aggiuntivi e accanto-
namenti i conti definitivi si po-
tranno fare solo quando sarà deci-
so quale parte dei tre miliardi de-
dicare ai governatori.

In coda ci sono infatti anche
Province e Città metropolitane, 
che hanno in calendario per l’anno
prossimo un altro miliardo di ta-
glio, attenuato dai 470 milioni di 
contributo aggiuntivo già stanzia-
to con l’ultima legge di Stabilità. I 
conti degli enti di area vasta, però, 
sono già al limite, completamente 
assorbiti dalle spese indifferibili 
(stipendi e rate dei mutui) e ri-
schiano di saltare in caso di tagli 
aggiuntivi. I Comuni, invece, pre-
mono per una nuova replica del 
Fondo Tasi, che nel 2016 ha aiutato
con 390 milioni i bilanci di 1.800 en-
ti dove le imposte sull’abitazione 
principale si erano avvicinate al 
massimo prima di essere abolite.
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LA «CONCORRENZA»
Per i bilanci di regioni
ed enti locali
un fondo da tre miliardi
ma la sua divisione
è tutta da definire

Prosegue per il 2017, la 
decontribuzione “strong” (nella 
versione legata al Jobs act per il 
2015), ma con applicazione alle 
sole otto regioni meridionali: 
uno sgravio “pieno” fino a 
8.060 euro, per 12 mesi, per 
tutte le assunzioni a tempo 
indeterminato o in 
apprendistato, di giovani, 
disoccupati e over 50, ma 
effettuate al Sud. 

LO SGRAVIO

IL BONUS

L’impatto della misura

8.060 euro

Sul piatto per finanziare la 
prosecuzione “strong” della 
decontribuzione vengono 
messi 530 milioni, che 
potrebbero salire di altri 200 
milioni. La “dote” arriverebbe 
così a 730 milioni complessivi, 
se l’Unione europea deciderà 
di rifinanziare il programma 
Garanzia Giovani, ed 
estendere il bonus 
occupazionale

LE RISORSE

IL PRIMO STANZIAMENTO

530 milioni



8   Il Sole 24 Ore
Giovedì 17 Novembre 2016 - N. 316

Mercati globali
LA GIORNATA

Il rafforzamento
Il «dollar index» eguaglia il picco del 2015
che a sua volta riportava l’asticella ai livelli 2002

I titoli di Stato
Il rendimento del BTp decennale torna 
sopra il 2% e lo spread con il Bund a 173 punti

L’euro cade sotto 1,07 sul dollaro
Continua il rafforzamento della valuta Usa - Deboli tutte le Borse: Piazza Affari -0,73%
Vito Lops

pSui mercati continua a do-
minare la scena il super-dollaro.
Anche ieri il biglietto verde ha 
proseguito nel trend di rivaluta-
zione su scala globale. Il dollar 
index - che sintetizza l’anda-
mento della divisa Usa su un pa-
niere ponderato di valute inter-
nazionali - è salito a quota 100,43
punti, eguagliando il picco rag-
giunto nel 2015 che a sua volta
pattava con i livelli del 2002. Il 
cambio euro/dollaro è scivolato
sotto la soglia di 1,07, toccando 
un minimo intraday a 1,066, co-
me non accadeva da inizio anno.

Il dollaro ha iniziato a raffor-
zarsi da maggio, quando i mer-
cati hanno iniziato a prezzare
l’imminenza di un rialzo dei tas-
si della Fed. Ma ha avuto un’im-
petuoso scatto dalla vittoria di 
Donald Trump alle elezioni sta-
tunitensi. Da allora il dollar in-
dex è salito di oltre due punti 
percentuali e da inizio settima-
na resta stabilmente sopra la so-
glia psicologica dei 100 punti. 

Con il dollaro è partito anche
un rialzo generalizzato dei tassi 
sui bond governativi su scala 
globale. I titoli di Stato Usa a 10 
anni ieri hanno terminato gli 
scambi al 2,21%. 3 punti base in 
meno della vigilia ma 40 punti 
base in più della fase pre-
Trump. I Bund tedeschi a 10 anni

sono allo 0,29%. Lo spread tra
Usa e Germania rasenta i 200
punti e viaggia sui massimi di 
tutti i tempi.

Un ragionamento a parte me-
rita poi il BTp: il titolo decenna-
le ieri è ritornato sopra il 2%
(2,02%). Lo spread Italia-Ger-
mania si è impennato a 173 pun-

ti. Tuttavia questo parametro 
per quanto sia in netto rialzo (in
estate era a 120 e in primavera a 
100) non riflette il reale rischio 
Paese, perché ovattato dagli ac-
quisti difensivi della Bce nel-
l’ambito del programma di
quantitative easing. Quando
cresce l’incertezza sull’Italia gli
investitori trovano in questa fa-
se via facile nell’attaccare i titoli
azionari delle banche, certa-
mente più indifesi dei bond go-
vernativi. Ieri il Ftse Ita banks - 
il sottoindice di Piazza Affari 
che sintetizza l’andamento dei 
titoli del credito - ha ceduto il
2,6% portando al 47% il passivo 
da inizio anno. I titoli bancari
stanno pagando più dello
spread sui titoli di Stato l’incer-
tezza legata all’esito del refe-
rendum del 4 dicembre. Gli in-
vestitori piace il “Sì” ma in real-
tà stando ai sondaggi (per quan-
to con Brexit ed elezioni Usa 
non ci abbiano preso) il “No” al-
la riforma costituzionale sem-
brerebbe in vantaggio.

In questo clima Piazza Affari
ieri ha perso lo 0,73%, in linea 
con le altre Borse europee
(-0,77%). Il clima di incertezza
sull’Italia è stato però appesan-
tito da un report di Standard and
Poor’s, da cui si evince scettici-
smo sulla capacità del Paese di 
recuperare i 10 punti di Pil reale 
perso dal 2008. «Negli anni tra il
2016 e il 2018 è attesa una crescita
dell'economia italiana inferiore 
all’1% l’anno a causa di una pro-
duttività depressa che penaliz-
za la competitività», si legge nel 
report che rileva come l'Italia 
«sia l’unico Paese europeo che 
non abbia registrato incrementi
di produttività dal 2000 a oggi e 
abbia avuto esportazioni deboli 
nonostante il forte deprezza-
mento dell'euro». 

Quanto a Wall Street, ieri il
Dow Jones ha chiuso in calo do-
po sette rialzi di fila. È il primo
ribasso(fisiologico) della nuo-
va era Trump.

@vitolops
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Walter
Riolfi

Con una valuta
così forte, la Fed
non potrà essere
troppo restrittiva

J ames Bullard ha rivelato
che «sarebbe veramente
sorpreso se la Fed non 
alzasse i tassi a dicembre».

Si sa che Bullard è considerato 
un mezzo “falco” all’interno 
del Fomc per i suoi ripetuti 
inviti a una politica monetaria 
meno accomodante; e per 
questo è rimasto piuttosto 
isolato nel consiglio della 
banca centrale. Ma più di lui, 
saremmo noi ad essere 
sorpresi e soprattutto il 
mercato, che ormai stima 
cosa fatta una mini stretta di 
25 centesimi il prossimo 14 
dicembre. A giudicare dal 
rendimento del Treasury a 2 
anni , salito ieri all’1,01%, il 
livello più alto dai primissimi 

giorni del 2016, si direbbe che 
gli investitori s’aspettino altri 
rialzi dei tassi nei prossimi 
mesi: cosa che pare scontare 
anche il titolo decennale, 
salito al 2,24%, 70 centesimi 
più di fine settembre.

Un nulla di fatto, nel 
prossimo Fomc, sarebbe uno 
shock forte quanto l’elezione 
di Trump e azzererebbe 
quella poca credibilità che 
ancora si concede alla Fed. È 
probabile che il mercato stia 
esagerando nel prospettare 
strette monetarie a raffica il 
prossimo anno: allo stesso 
modo con cui fino a 2 mesi fa 
s’era cullato nell’idea che i 
tassi sarebbero rimasti bassi 
per sempre. Del resto è sempre 
Bullard a precisare che l’era 
delle politiche espansive non 
è definitivamente conclusa. 
Chi pensa che Trump voglia 
una Fed meno accomodante, 
come invocato in campagna 
elettorale, non considera che 
il nuovo presidente non potrà 
essere autolesionista e che 
forti rialzi dei tassi non 
favorirebbero la sua ardita 
politica economica. Di certo 
non farebbero bene a un 
dollaro che è già troppo forte.
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Wall Street. Avviato l’iter per la quotazione: sarà la maggiore «tech» dopo Alibaba

Per Snapchat maxi-Ipo
da 25 miliardi di dollari
Marco Valsania
NEW YORK

pIl più ricco collocamento 
azionario iniziale nell’hi-tech 
dallo sbarco di Alibaba a Wall 
Street è in arrivo sulle ali di mes-
saggi e immagini via Internet. Il 
re del messaging Snapchat - o 
meglio Snap, come è stata ribat-
tezzata da settembre la casa ma-
dre del servizio - ha presentato i 
documenti alla Sec per il suo 
sbarco sul mercato. Un’opera-
zione che dovrebbe valutare la 
società tra i 20 e i 25 miliardi di 
dollari, abbastanza cioè da assi-
curarsi il secondo posto alle 
spalle del leader cinese del com-
mercio elettronico che due anni 
era fa giunto in Borsa dall’alto di 
quasi 170 miliardi. E sufficiente 
per diventare anche il principale
collocamento iniziale di 
un’azienda tecnologica tutta 
statunitense da Facebook, quo-
tatasi nel 2012 ad un valore supe-
riore agli 81 miliardi.

Snapchat era nata soltanto nel
2012, a Venice in California, co-
me app mobile e gratuita che 
permetteva anzitutto di scam-
biare facilmente fotografie che 
poi svanivano rapidamente, ca-
ratteristica che è venuta incon-
tro alle crescenti preoccupazio-

ni di privacy dei consumatori. 
Secondo le stime ha ormai rag-
giunto i cento milioni di utenti 
attivi, per il 60% nella fascia di 
età compresa tra i 13 e i 24 anni 
considerata molto attraente per 
la pubblicità rivolta alla genera-
zione dei millennials.

La società ha cominciato a
vendere inserzioni nel 2014 e ha 
previsto un fatturato in veloce 
crescita, dai 60 milioni del 2015 a 
più di 350 milioni quest’anno e fi-
no a oltre un miliardo nel 2017. Ha
inoltre di recente esteso la sua at-
tività, lanciando occhiali da sole 
attrezzati con videocamera e 
chiamati Spectacles. 

La società aveva depositato la
richiesta di Ipo alla vigilia delle 
elezioni presidenziali america-
ne, seguendo le procedure confi-
denziali del Jump Our Business 
Startup Act - o Jobs Act. Una leg-
ge ideata per consentire alle nuo-
ve imprese con entrate fino a un 
miliardo dollari di vagliare l’inte-
resse degli investitori al riparo da
eccessive pressioni. Ma adesso la
decisione di quotarsi è stata con-
fermata da più fonti, segno che il 
nervosismo con il quale molti 
operatori sui mercati avevano at-
teso l’esito delle urne prima e le 
ripercussioni di una vittoria di 

Donald Trump dopo, forse si sta 
diradando almeno per il momen-
to. Gli indici azionari di sicuro 
hanno marciato al rialzo in rispo-
sta ad alcune dichiarazioni rassi-
curanti di Trump e a scommesse
su un effetto di stimolo della cre-
scita da parte delle sue future po-
litiche economiche. Il Dow Jones
ha fatto la parte del leone, reduce
da quattro record consecutivi.

Un ritorno di fiducia da parte
degli investitori è particolar-
mente benvenuto sul fronte dei 
nuovi collocamenti, dove il 2016 
è stato ad oggi un anno partico-
larmente arido. Da gennaio, 
stando alle statistiche di Dealo-
gic, 103 società sono sbarcate sul-
le piazze statunitensi rastrellan-
do 21,8 miliardi, un netto declino 
rispetto alle 165 aziende e ai 34,6 
miliardi dell'anno scorso.

Snapchat è considerata un ba-
rometro anzitutto per numerosi 
gruppi della new economy valu-
tati oltre il miliardo, i cosiddetti 
Unicorni, oppure, come nel suo 
caso, Decacorni per le valutazio-
ni misurate in decine di miliardi. 
Due grandi banche d’investi-
mento, Goldman Sachs e Mor-
gan Stanley, sarebbero state scel-
te per guidare il collocamento.
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Effetto Trump. La lepre di Borsa dopo il voto è la società greca quotata al Nasdaq

Il titolo Dryships fa +1500%
di Andrea Franceschi

Spetta a una società greca di
navigazioni il primato del
maggior rialzo dal giorno

delle elezioni americane. Il ti-
tolo della Dryships, compagnia
che fa riferimento all’armatore 
greco George Economou e 
quotata al Nasdaq, nell’ultima
settimana ha messo a segno 
uno spettacolare balzo del 1500
per cento. In una settimana il 
valore di mercato della società,
che a giugno ha dichiarato de-
fault sul debito ed è in crisi nera
da anni, è passato da 5 a 82 milio-
ni di dollari. Nessun altro titolo
quotato sui mercati regola-
mentati ha registrato una fiam-
mata tanto sostenuta. 

Questo exploit ha varie ra-
gioni. La prima è che la società 
greca, al pari di tutto il settore 
del trasporto su nave, ha bene-
ficiato del vento favorevole del
mercato dopo le elezioni ali-
mentato dalle speranze sul pia-
no di rilancio infrastrutturale 
proposto dal nuovo inquilino 
alla Casa Bianca. Lasciando da 
parte i timori su un possibile re-
vival del protezionismo (nega-

tivo invece per le prospettive 
del commercio globale) il mer-
cato ha scommesso forte su tut-
ti i comparti potenzialmente 
beneficiati dal nuovo scenario 
venutosi a creare. Come i titoli 
legati alle materie prime innan-
zitutto, come dimostra il rally 
dei produttori di acciaio, rame 
e carbone, e di riflesso quelli 
dell’indotto. Come appunto 
quelli delle compagnie di navi-
gazione che si occupano del 
trasporto delle merci secche, o 
«dry bulk shipping» in gergo. 

Basta solo questo cambio di
sentiment del mercato perché 
le azioni di una società registri-
no una fiammata del 1.500% in 
una settimana? Ovviamente
no. C’è anche una ragione tec-
nica alla base del rally. Con la
vittoria di Trump e il rimbalzo 
del settore del trasporto marit-
timo sul titolo Dryships è anda-
to in scena quello che in gergo si
chiama «short squeeze». Chi 
poco prima del voto aveva ven-
duto allo scoperto le azioni del-
la Dryships (da S&P Capital IQ
risultano posizioni short sul 
10% del capitale) è dovuto cor-
rere in fretta a chiudere le posi-

zioni quando il mercato ha ini-
ziato a impennarsi. Chiudere le
posizioni significa acquistare 
titoli della società. Operazione 
difficile dato che l’azienda, alla 
fine di ottobre, aveva fatto 
un’operazione di raggruppa-
mento azionario con un rap-
porto di una nuova azione ogni
15 vecchie. Morale dei 15 milioni
o poco più di titoli sul mercato 
prima del voto l’ammontare 
circolante si è ridotto a un mi-
lione di pezzi. La forte doman-
da di titoli combinata con la ri-
dotta disponibilità di carta ha
fatto sì che il prezzo del titolo si
impennasse in maniera tanto 
anomala. Per capirci meglio il 
Nasdaq ha sospeso il titolo dal-
le contrattazioni. 

Stando alla banca dati S&P
Capital IQ tra gli ultimi in or-
dine di tempo ad aver scom-
messo su questa penny stock
sull’orlo del fallimento c’è 
Credit Suisse che, al 30 set-
tembre di quest’anno, risulta
aver investito 70mila dollari
per comprare 10428 azioni. 
Oggi il pacchetto azionario
vale 761mila dollari. 
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WALL STREET
Dopo sette rialzi di fila
Dow Jones e S&P 500
in lieve flessione:
è il primo calo (fisiologico)
dell’«era Trump»

BOUTIQUE RICHARD MILLE MILANO
VIA DELLA SPIGA 17, 20121

+39 02 87 22 12 75

www.richardmille.com

CALIBER RM 63-01
DIZZY HANDS

428_Sole 24 Ore - Online.indd   1 03/11/2016   16:13


