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BORSA ITALIANA INDICI
Media Media Pr. Chiusura (3) Var.% Vwap Apert. Contr. p/mez. Capit. Div.

2015-2016 (1) 30 gg 30 gg ¤ ¤ Var.% annua ¤ (6) (¤) Min.¤ Max¤ N.ro Quant. tot. in p/u propri Div/p in mln lordo Data
Min ¤ Max ¤ prezzo quant. ZAzioni 13.10 12.10 (4) (5) 13.10 13.10 13.10 13.10 Cont. (mlg) ¤(mlg) (7) (8) ¤ (9) ¤ (2) stacco

Media Media Pr. Chiusura (3) Var.% Vwap Apert. Contr. p/mez. Capit. Div.
2015-2016 (1) 30 gg 30 gg ¤ ¤ Var.% annua ¤ (6) (¤) Min.¤ Max¤ N.ro Quant. tot. in p/u propri Div/p in mln lordo Data
Min ¤ Max ¤ prezzo quant. Z Azioni 13.10 12.10 (4) (5) 13.10 13.10 13.10 13.10 Cont. (mlg) ¤(mlg) (7) (8) ¤ (9) ¤ (2) stacco

A
0,791 1,367 1,228 10117 1621 LC A2A 1X 1,213 1,202 0,92 -3,69 1,204 1,201 1,189 1,224 3081 15063 18143 51,69 1,43 3,40 3773 0,0410 20.06.16
8,830 14,290 11,215 121 1512 MD Acea 1X 10,750 10,700 0,47 -23,59 10,725 10,660 10,580 10,790 710 149 1596 13,05 1,50 4,66 2284 0,5000 20.06.16
4,516 15,900 6,066 7 1094 m Acotel 1X 4,650 4,860 -4,32 -44,82 4,643 4,750 4,516 4,760 59 16 73 neg. 1,34 — 19 0,4000 26.05.03
1,050 1,820 1,653 16 1566 SM Acsm-Agam 1X 1,592 1,613 -1,30 0,36 1,594 1,605 1,572 1,622 27 14 23 10,23 0,75 2,82 122 0,0450 23.05.16
0,310 3,240 0,351 170 1005 SM Aedes 1X 0,331 0,334 -0,84 -35,32 0,334 0,337 0,331 0,338 26 36 12 20,63 0,40 — 107 0,2500 07.05.07
0,920 2,800 1,021 37 1836 m Aeffe 1X 1,013 1,019 -0,59 -33,11 1,000 0,996 0,995 1,013 6 7 7 70,51 0,81 — 107 0,0070 18.05.09
4,942 10,980 8,920 14 1084 MD Aeroporto di Bologna 1X 9,245 9,360 -1,23 48,55 9,135 9,385 8,850 9,385 55 7 65 47,43 2,06 1,86 330 0,1700 02.05.16
2,150 3,232 2,667 — 1617 Alba 1X — — — — — — — — — — — — — — — 0,2500 20.06.16
1,480 3,388 2,055 70 1434 SM Alerion Cleanpwr 1X 2,482 2,036 21,91 3,07 2,475 2,470 2,462 2,520 438 1161 2873 neg. 1,02 1,82 108 0,0450 20.06.16
0,348 0,615 0,370 93 1579 SM Ambienthesis 1X 0,376 0,372 1,18 -17,02 0,376 0,377 0,370 0,380 10 10 4 neg. 0,73 — 35 0,0100 11.06.12
4,824 9,625 9,207 273 1049 m Amplifon 1X 9,150 9,200 -0,54 15,34 9,174 9,210 9,055 9,240 678 465 4265 44,28 4,15 0,47 2073 0,0430 23.05.16
3,550 9,865 4,431 1480 1011 MD Anima Holding 1X 3,900 4,034 -3,32 -51,36 3,913 3,990 3,888 4,000 3188 2491 9749 9,25 1,47 6,39 1173 0,2500 23.05.16
8,150 10,830 10,520 84 1212 m Ansaldo Sts 1X 10,420 10,400 0,19 5,64 10,414 10,400 10,400 10,450 178 72 745 22,34 3,18 1,73 2083 0,1800 23.05.16
— — — — 1528 SM Arena — — — — — — — — — — — — — — — 0,0413 24.07.00
1,750 2,924 2,664 166 1035 m Ascopiave 1X 2,622 2,618 0,15 19,28 2,626 2,650 2,616 2,650 160 81 211 14,31 1,48 5,71 616 0,1500 09.05.16
3,180 10,880 3,390 336 1146 m Astaldi 1X 3,338 3,368 -0,89 -41,09 3,337 3,390 3,308 3,390 328 140 468 4,06 0,52 5,99 328 0,2000 09.05.16
8,815 13,423 9,926 59 1020 MD ASTM 1X 9,380 9,520 -1,47 -18,85 9,445 9,440 9,320 9,575 489 185 1749 8,65 0,60 4,76 831 0,4500 30.05.16
18,930 25,740 22,579 1913 1338 LC Atlantia 1X 21,900 21,890 0,05 -11,44 21,762 21,730 21,580 21,900 3514 1718 37388 21,07 2,64 4,04 17971 0,8800 23.05.16
6,035 9,415 7,561 303 1574 MD Autogrill 1X 7,370 7,375 -0,07 -16,80 7,319 7,370 7,280 7,370 1026 411 3008 29,02 3,33 1,64 1862 0,1200 06.06.16
14,940 19,270 17,590 5 6135 MC Autostrade M. 1X 17,300 17,490 -1,09 -0,44 17,313 17,400 17,300 17,500 15 23 392 8,13 0,63 2,31 76 0,4000 18.04.16
12,430 29,580 13,954 1198 1398 LC Azimut H. 1X 14,800 15,030 -1,53 -36,43 14,758 15,000 14,530 15,060 5409 2291 33809 8,54 2,95 10,16 2114 0,5000 23.05.16
B
5,580 8,195 7,085 4 6020 SM B&C Speakers 1X 7,000 7,020 -0,28 -9,63 7,003 7,000 7,000 7,115 20 11 75 15,48 4,26 5,00 77 0,3500 02.05.16
0,277 7,910 0,309 4782 1506 SM B. Carige 1X 0,326 0,328 -0,67 -74,43 0,324 0,326 0,321 0,328 464 1526 495 neg. 0,11 — 269 0,0700 21.05.12
47,890 215,000 62,421 — 1280 B. Carige r — — — — — — — — — — — — — — — 0,0875 21.05.12
1,576 3,600 1,771 24 1514 SM B. Desio 1X 1,672 1,671 0,06 -38,96 1,694 1,720 1,672 1,720 34 23 39 5,78 0,25 4,99 198 0,0846 18.04.16
1,624 3,076 1,749 9 1349 B. Desio r nc 1,690 1,690 — -33,07 1,693 1,710 1,690 1,710 7 3 4 5,78 0,25 6,00 22 0,1016 18.04.16
0,280 0,620 0,314 53 1292 m B. Finnat 1X 0,310 0,324 -4,11 -26,65 0,316 0,329 0,310 0,329 22 64 20 13,78 0,52 3,16 115 0,0100 16.05.16
15,750 33,440 17,985 232 1197 MD B. Generali 1X 17,880 16,920 5,67 -38,96 17,841 17,490 16,930 18,320 3992 898 16026 10,19 3,26 6,73 2075 1,2000 23.05.16
13,320 29,550 20,789 90 1268 m B. Ifis 1X 23,850 23,800 0,21 -17,14 23,660 23,550 23,150 23,900 958 114 2691 7,86 2,22 3,21 1273 0,7600 29.03.16
0,980 3,552 1,148 42 1397 SM B. Intermobiliare 1X 1,080 1,090 -0,92 -48,88 1,076 1,090 1,070 1,100 29 30 33 neg. 0,50 — 168 0,4000 05.05.08
2,510 8,645 3,395 5832 6014 LC B.P. E.Romagna 1X 3,598 3,762 -4,36 -48,43 3,646 3,712 3,582 3,734 6360 8898 32441 7,95 0,35 2,74 1755 0,1000 23.05.16
0,352 0,646 — — 1474 m B.P. Etruria e L. — — — — — — — — — — — — — — — 0,1000 11.05.09
0,318 1,039 0,375 83548 1472 LC B.P. Milano 1X 0,400 0,419 -4,61 -56,20 0,405 0,420 0,396 0,422 6611 78237 31714 6,16 0,38 6,66 1780 0,0270 23.05.16
2,086 4,778 2,500 486 6028 MD B.P. Sondrio 1X 2,582 2,616 -1,30 -37,77 2,587 2,634 2,556 2,634 434 298 770 9,07 0,46 2,71 1173 0,0700 23.05.16
— — — — 1548 MC B.P. Spoleto 1X — — — — — — — — — — — — — — — 0,0122 11.04.16
0,155 0,423 0,172 264 1533 MD B. Profilo 1X 0,166 0,175 -4,91 -35,87 0,169 0,172 0,166 0,172 103 588 99 19,71 0,71 3,56 114 0,0060 02.05.16
5,520 11,350 5,813 2 1029 SM B. Sard. r nc ) 5,735 5,710 0,44 -29,71 5,809 5,750 5,660 5,900 17 6 37 neg. 0,25 — 38 0,2639 11.05.15
1,756 12,279 2,210 16352 1143 LC B. Popolare 1X 2,400 2,518 -4,69 -74,58 2,428 2,550 2,364 2,550 7546 17167 41679 4,67 0,24 4,58 2009 0,1500 18.04.16
3,226 7,170 3,994 8 1537 B. Santander 1X 3,974 4,052 -1,92 -14,29 3,952 4,000 3,830 4,000 8 5 19 9,56 0,65 5,31 57042 0,0550 27.07.16
5,000 8,475 6,157 1186 1539 LC Banca Mediolanum 1X 5,985 6,235 -4,01 -18,45 6,046 6,160 5,930 6,180 2740 1821 11009 10,19 2,16 4,96 4468 0,3000 18.04.16
1,810 5,050 2,123 58 1080 m Banca Sistema 1X 2,330 2,350 -0,85 -40,79 2,311 2,326 2,262 2,348 57 29 66 10,56 1,99 2,29 186 0,0530 09.05.16
2,354 6,850 2,817 72 1007 Banzai 1X 3,102 3,108 -0,19 -30,20 3,103 3,140 3,040 3,148 144 143 445 neg. 1,51 — 127 —
2,218 4,940 3,315 42 1582 SM BasicNet 1X 3,202 3,308 -3,20 -31,77 3,274 3,300 3,202 3,320 92 37 121 11,91 2,16 3,05 200 0,1000 23.05.16
0,990 2,510 1,074 12 1033 SM Bastogi 1X 1,014 1,040 -2,50 -37,59 1,014 1,015 1,014 1,015 5 4 4 neg.176,82 — 125 —
35,420 67,760 45,722 14 1325 m BB Biotech 1X 44,900 46,450 -3,34 -16,80 45,043 46,370 44,740 46,370 330 54 2425 4,14 0,68 5,94 2495 13,3825 21.03.16
0,333 0,677 0,553 508 1103 m BE 1X 0,628 0,622 0,97 20,10 0,620 0,610 0,607 0,632 217 966 599 24,22 1,73 1,79 84 0,0111 23.05.16
0,348 0,510 0,366 162 1610 SM Beghelli 1X 0,358 0,363 -1,32 -23,72 0,358 0,354 0,354 0,360 16 31 11 144,99 0,69 — 72 0,0200 25.06.12
0,477 0,774 0,534 2785 1569 MD Beni Stabili 1X 0,512 0,506 1,09 -27,68 0,508 0,513 0,505 0,513 616 3549 1804 neg. 0,66 4,72 1154 0,0240 02.05.16
1,803 2,890 2,385 4 6043 Best Union 1X — 2,490 — — — — — — — — — — — — — 0,0540 09.05.16
0,231 0,618 0,368 347 1874 SM Bialetti 1X 0,352 0,359 -1,95 -5,72 0,357 0,368 0,352 0,368 11 8 3 9,46 2,92 — 39 —
0,114 0,574 0,153 153 6035 m Biancamano 0,154 0,150 2,74 -46,09 0,156 0,145 0,145 0,157 9 35 5 neg. -1,13 — 5 0,0400 04.07.11
9,350 18,900 13,773 76 1048 m Biesse 1X 15,540 15,420 0,78 -1,15 15,474 15,410 15,060 15,700 690 146 2252 20,21 3,00 2,33 424 0,3600 09.05.16
0,180 0,748 0,214 219 6018 Bioera 1X 0,198 0,202 -1,74 -45,94 0,199 0,204 0,198 0,204 10 17 3 neg. 0,58 — 7 0,0100 21.07.14
17,200 22,490 20,405 — 1040 Boero 1X 18,500 19,000 -2,63 -15,21 18,908 18,980 18,500 18,980 9 1 13 98,52 1,51 0,69 82 0,1300 16.05.16
16,210 25,081 18,222 3 1041 SM Bon. Ferraresi 1X 18,610 — — -0,48 18,684 18,800 18,500 19,000 19 2 30 21,74 0,95 0,35 147 0,0650 23.05.16
0,250 0,812 0,278 4 6115 MC Borgosesia 1X — — — — — — — — — — — — — — — —
0,342 0,924 0,342 1 6120 Borgosesia rnc — — — — — — — — — — — — — — — 0,0600 04.02.08
26,420 55,150 52,651 123 1516 LC Brembo 1X 51,000 51,900 -1,73 15,22 51,246 51,900 51,000 51,950 1207 101 5172 18,60 5,02 1,56 3422 0,8000 23.05.16
0,044 0,124 0,048 257 1045 SM Brioschi 1X 0,048 0,045 7,14 -46,51 0,047 0,045 0,044 0,049 44 1225 57 neg. 0,34 — 37 0,0038 19.05.03
12,650 20,140 17,872 45 1025 B. Cucinelli 1X 17,800 17,940 -0,78 9,89 17,857 17,960 17,800 17,960 375 32 571 36,42 6,38 0,73 1214 0,1300 23.05.16
9,500 19,760 18,128 667 1556 LC Buzzi Unicem 1X 17,550 17,750 -1,13 6,32 17,502 17,670 17,410 17,670 1266 309 5415 28,78 1,41 0,43 2894 0,0750 23.05.16
5,800 11,220 9,863 80 1557 Buzzi Unic. r nc 9,350 9,480 -1,37 -8,44 9,274 9,320 9,195 9,385 302 105 974 15,25 0,75 0,81 378 0,0750 23.05.16
C
3,206 5,260 3,599 3 1327 m Cad It 1X 3,342 3,370 -0,83 -18,47 3,344 3,370 3,342 3,370 3 — 1 26,74 0,56 4,49 30 0,1500 09.05.16
3,220 6,100 3,668 144 1066 m Cairo Comm. 1X 3,542 3,580 -1,06 -21,80 3,563 3,590 3,536 3,622 464 177 630 43,33 4,12 5,61 479 0,2000 09.05.16
0,842 1,479 1,160 43 6021 SM Caleffi 1X 1,275 1,221 4,42 24,19 1,241 1,220 1,219 1,284 50 283 351 65,95 1,38 — 19 0,0100 19.05.14
1,721 2,796 1,999 13 1306 Caltagirone 1X 2,000 1,990 0,50 -15,92 2,000 2,000 1,999 2,000 5 1 2 5,35 0,23 2,50 240 0,0500 23.05.16
0,700 1,178 0,752 16 1058 MC Caltagirone Ed. ) 0,710 0,715 -0,70 -29,42 0,701 0,701 0,700 0,710 23 23 16 neg. 0,16 — 88 0,0300 21.05.12
4,890 10,280 9,781 1181 1061 LC Campari 1X 9,480 9,600 -1,25 18,86 9,528 9,535 9,450 9,610 2501 1312 12498 31,55 3,17 0,94 5534 0,0900 23.05.16
1,040 2,500 1,236 12 1527 SM Carraro 1X 1,173 1,188 -1,26 -41,59 1,176 1,154 1,154 1,205 23 11 14 neg. 1,91 — 54 0,1650 05.05.08
4,952 8,800 5,171 587 1333 MD Cattolica Ass. 1X 5,160 5,380 -4,09 -28,90 5,244 5,330 5,160 5,335 1167 744 3901 15,01 0,48 6,67 914 0,3500 23.05.16
10,210 16,920 13,067 11 1580 m Cembre 1X 12,950 12,850 0,78 -7,54 12,890 12,850 12,800 12,990 19 13 167 13,75 1,67 3,57 219 0,4600 16.05.16
3,300 7,155 4,380 63 1067 m Cementir Hldg. 1X 4,334 4,262 1,69 -27,62 4,286 4,232 4,232 4,334 150 24 105 10,11 0,65 2,33 682 0,1000 23.05.16
2,500 4,730 2,818 8 1329 m Centrale Latte d'Italia 1X 2,750 2,742 0,29 -17,31 2,752 2,750 2,750 2,770 8 4 12 74,59 0,59 2,18 39 0,0600 02.05.16
4,010 7,920 7,485 217 1053 Cerved Inf. 1X 7,350 7,190 2,23 -5,52 7,291 7,115 7,115 7,350 482 175 1275 989,42 2,53 2,69 1422 0,2300 09.05.16
0,015 0,058 0,022 6431 1042 SM Chl 1X 0,021 0,021 -3,30 -39,27 0,021 0,021 0,020 0,021 17 433 9 neg. 21,42 — 6 —
0,168 0,367 0,179 51 6023 SM Cia 1X 0,180 0,180 0,22 -21,95 0,175 0,183 0,173 0,183 21 213 37 neg. 1,60 1,26 16 0,0022 23.05.16
0,207 0,257 — — 1087 Ciccolella — — — — — — — — — — — — — — — 0,0516 24.05.01
0,740 1,137 0,932 219 1070 MD Cir 1X 0,948 0,925 2,49 -3,43 0,933 0,921 0,920 0,948 144 173 161 17,64 0,67 4,71 741 0,0440 23.05.16
0,270 1,368 0,341 139 1317 SM Class 1X 0,285 0,290 -1,69 -58,64 0,285 0,287 0,281 0,287 14 38 11 neg. 0,64 — 27 0,0100 10.05.10
5,170 8,920 6,485 3102 1475 LC CNH Industrial 1X 6,660 6,845 -2,70 4,74 6,661 6,815 6,590 6,815 3548 3920 26110 52,67 2,77 1,95 9078 0,1300 25.04.16
0,310 0,537 0,342 240 1073 MD Cofide 1X 0,351 0,348 0,80 -16,66 0,347 0,348 0,339 0,355 69 232 81 13,37 0,44 4,03 250 0,0140 02.05.16
6,550 9,500 7,179 26 Coima Res 1X 6,700 6,700 — -33,61 6,639 6,625 6,550 6,750 295 55 365 13,85 0,68 — 239 —
0,197 0,376 0,240 109 6038 SM Conafi Prestitò 1X — 0,247 — — — — — — — — — — — — — 0,0600 06.05.13
4,628 8,385 5,118 254 1100 MD Credem 1X 5,045 5,100 -1,08 -27,23 5,016 5,115 4,972 5,115 406 145 728 10,03 0,67 2,99 1667 0,1500 16.05.16
0,294 1,362 0,327 6885 1454 MD C. Valtellinese 1X 0,327 0,336 -2,65 -69,98 0,326 0,334 0,322 0,334 839 5799 1893 3,06 0,17 9,19 362 0,0300 23.05.16
0,751 1,940 1,085 16 1570 SM Csp Int. 1X 1,059 1,065 -0,56 -2,87 1,052 1,050 1,038 1,059 11 4 4 18,57 0,49 4,75 35 0,0500 06.06.16
0,230 2,830 0,349 1098 1312 CTI Biopharma 1X 0,344 0,349 -1,35 -69,85 0,346 0,350 0,344 0,352 140 442 153 neg. 2,04 — 98 —
D
0,301 0,773 0,325 634 1355 m D'Amico 1X 0,311 0,316 -1,61 -54,63 0,313 0,316 0,310 0,319 146 630 197 2,68 0,38 8,67 134 0,0271 23.05.16
1,862 3,120 2,121 6 1047 m Dada ) 2,100 2,138 -1,78 1,47 2,156 2,160 2,100 2,160 4 1 2 26,97 0,61 — 36 —
0,895 1,580 0,979 22 1676 Damiani ) 0,943 — — -21,04 0,942 0,943 0,942 0,943 7 4 4 13,84 1,17 — 78 —
13,400 24,280 18,053 26 1089 MD Danieli ) 16,890 16,970 -0,47 -4,37 16,831 16,940 16,740 16,940 152 14 234 15,50 0,77 0,59 688 0,1000 09.11.15
10,550 17,150 12,247 55 1090 Danieli r nc 11,630 11,550 0,69 -12,27 11,530 11,500 11,500 11,630 149 131 1504 10,62 0,53 1,05 466 0,1207 09.11.15
8,690 19,400 18,749 32 1018 m Datalogic 1X 19,000 18,500 2,70 13,08 18,685 18,310 18,310 19,170 450 47 885 26,93 3,66 1,34 1092 0,2500 09.05.16
14,720 28,000 21,919 65 1072 MD De' Longhi 1X 21,760 21,910 -0,68 -21,33 21,740 21,760 21,550 21,820 226 25 535 21,74 3,60 2,02 3250 0,4400 18.04.16
0,993 1,529 1,064 135 1003 m Dea Capital 1X 1,075 1,070 0,47 -15,61 1,077 1,075 1,075 1,086 105 80 86 8,04 0,60 10,13 330 0,1200 16.05.16
32,750 62,450 57,481 55 1598 MD Diasorin 1X 57,900 58,300 -0,69 19,99 57,639 57,800 57,300 57,900 501 47 2727 32,11 5,50 1,13 3225 0,6500 23.05.16
3,010 14,600 8,930 110 1326 m Digital Bros ) 9,590 9,550 0,42 27,59 9,572 9,540 9,450 9,650 243 48 456 10,77 2,79 1,36 135 0,1300 07.12.15
1,020 3,620 1,177 23 1351 m Dmail Gr. 1X — 1,190 — — — — — — — — — — — — — 0,1000 19.05.08
E
0,585 0,880 0,668 94 1275 Edison r nc ) 0,705 0,697 1,15 -0,44 0,715 0,699 0,689 0,740 185 470 336 neg. 0,01 — 79 0,0500 14.04.14
0,670 1,307 0,743 108 1099 MD Ed. Espresso 1X 0,714 0,725 -1,52 -28,99 0,718 0,721 0,706 0,730 140 120 86 17,44 0,50 — 296 0,0629 21.05.12
0,060 0,200 0,091 578 1138 SM Eems ) 0,088 0,089 -0,34 -10,97 0,088 0,089 0,088 0,089 18 140 12 0,92 -10,80 — 4 —
40,000 59,750 47,459 28 1359 m EI Towers 1X 44,010 44,910 -2,00 -25,40 44,075 44,850 43,870 45,050 329 16 700 26,08 2,04 — 1246 1,1000 18.05.15
6,638 21,590 16,893 67 1346 m El.En 1X 21,540 20,550 4,82 110,84 21,287 20,650 20,240 21,590 931 150 3189 28,58 2,41 1,41 411 1,2000 23.05.16
1,391 2,346 1,846 29 1188 m Elica 1X 1,850 1,860 -0,54 -6,51 1,855 1,865 1,850 1,876 14 15 28 18,97 1,04 0,53 117 0,0098 23.05.16
0,593 0,990 0,784 56 1613 m Emak 1X 0,811 0,808 0,43 5,52 0,811 0,811 0,811 0,811 4 4 3 15,03 0,80 3,08 133 0,0250 06.06.16
3,402 3,846 3,574 898 1064 Enav 1X 3,428 3,448 -0,58 3,73 3,423 3,446 3,402 3,446 1005 856 2930 28,06 1,70 — 1854 —
3,330 4,500 3,934 35203 1575 LC Enel 1X 3,764 3,742 0,59 -4,42 3,739 3,726 3,700 3,778 9586 34027 127238 17,31 1,17 4,28 38017 0,1600 20.06.16
1,972 4,458 2,435 4 6048 MC Enervit 1X 2,588 2,580 0,31 -9,18 2,557 2,600 2,522 2,600 3 1 2 251,72 2,23 1,17 46 0,0300 23.05.16
10,930 17,660 13,133 18376 1525 LC Eni 1X 13,160 13,250 -0,68 -5,60 13,108 13,180 13,030 13,210 10976 14892 195215 neg. 0,92 6,10 47638 0,8000 23.05.16
8,504 13,028 10,256 189 1576 MD Erg 1X 10,000 9,840 1,63 -16,60 9,942 9,855 9,760 10,020 697 251 2491 72,45 0,92 5,03 1494 1,0000 23.05.16
0,042 0,138 0,049 177 1154 SM Ergycapital ) 0,049 0,050 -1,40 -37,54 0,049 0,051 0,047 0,051 31 671 33 neg. 0,69 — 8 —
4,558 10,450 5,562 221 1104 m Esprinet 1X 6,290 6,180 1,78 -27,23 6,182 6,180 6,005 6,345 674 293 1813 10,69 1,09 2,43 324 0,1500 09.05.16
0,856 1,250 0,992 40 6025 SM Eukedos 1X 1,030 1,014 1,58 -2,63 1,015 1,014 1,014 1,030 5 2 2 neg. 0,75 — 23 —
1,080 2,280 1,293 97 1088 m Eurotech 1X 1,180 1,182 -0,17 -26,50 1,182 1,155 1,155 1,190 29 36 42 neg. 0,40 — 42 —
23,130 47,180 36,256 336 1627 LC Exor 1X 36,980 37,000 -0,05 -12,82 36,859 36,840 36,310 37,170 2917 422 15567 11,93 0,88 0,95 8883 0,3500 20.06.16
0,595 0,973 0,662 46 1081 m Exprivia 1X 0,630 0,638 -1,18 -15,52 0,640 0,638 0,629 0,654 23 38 24 7,35 0,45 3,33 33 0,0213 25.04.16
F
0,650 1,290 0,766 262 1124 m Falck Renew 1X 0,783 0,770 1,69 -28,58 0,792 0,789 0,777 0,804 405 546 433 43,77 0,49 5,68 231 0,0450 09.05.16
27,910 48,990 44,853 597 1012 Ferrari 1X 47,960 48,250 -0,60 11,42 47,912 47,990 47,600 48,170 5062 764 36590 32,28-369,83 0,96 9291 0,4600 23.05.16
0,340 0,715 0,399 93 6066 SM FNM 1X 0,404 0,410 -1,39 -15,02 0,406 0,409 0,404 0,409 13 27 11 8,76 0,50 3,45 176 0,0140 29.06.15
4,890 10,742 5,792 14172 1111 LC FCA-Fiat Chrysler 1X 5,605 5,805 -3,45 -34,15 5,634 5,730 5,580 5,750 13011 18535 104434 27,48 0,57 — 7240 0,0900 18.04.11
2,836 9,665 5,650 11 1335 m Fidia 1X 5,515 5,510 0,09 -14,80 5,482 5,515 5,410 5,535 10 2 11 10,31 1,69 7,30 28 0,4000 16.05.16
1,331 6,123 1,603 51 1211 m Fiera Milano 1X 1,558 1,590 -2,01 -33,33 1,555 1,570 1,533 1,596 93 85 133 110,30 1,32 — 112 0,2000 07.05.12
7,519 13,980 12,820 23 1071 m Fila 1X 13,570 13,430 1,04 24,95 13,524 13,500 13,400 13,660 155 58 785 neg. 2,97 0,67 469 0,0900 23.05.16
0,261 0,864 0,427 997 1062 Fincantieri 1X 0,424 0,431 -1,53 3,99 0,424 0,426 0,422 0,427 207 469 199 neg. 0,63 — 718 —
4,360 7,870 5,185 2926 1056 LC FinecoBank 1X 5,055 4,788 5,58 -35,57 4,895 4,800 4,712 5,090 27577 30588 149720 15,55 4,69 5,21 2970 0,2550 18.04.16
0,983 2,230 1,286 5 1077 FullSix 1X 1,436 1,445 -0,62 -19,92 1,403 1,373 1,369 1,441 5 1 1 111,29 2,15 — 16 —
G
0,431 1,600 0,462 67 1369 SM Gabetti Prop. S. 1X 0,450 0,440 2,20 -46,68 0,442 0,440 0,432 0,450 40 104 46 neg. 1,66 — 26 0,0700 15.05.06
2,376 4,500 2,596 2 1332 SM Gasplus 1X 2,500 2,472 1,13 -29,77 2,513 2,544 2,474 2,544 13 5 14 15,83 0,51 3,98 113 0,1000 23.05.16
1,355 4,050 2,560 70 1607 m Gefran 1X 2,668 2,624 1,68 53,64 2,664 2,638 2,610 2,700 78 41 108 neg. 0,61 — 38 0,1500 30.04.12
9,760 19,210 11,262 12288 1131 LC Generali 1X 11,190 11,520 -2,86 -34,12 11,208 11,380 11,140 11,390 7756 8950 100311 8,61 0,74 6,42 17483 0,7200 23.05.16
1,978 4,390 2,182 359 1006 MD Geox 1X 2,024 1,998 1,30 -51,24 2,000 2,028 1,978 2,028 523 442 884 51,79 1,40 3,00 518 0,0600 23.05.16
I
0,030 0,213 0,035 237 1361 SM Inv. e Sviluppo ) 0,033 0,033 -0,91 -66,90 0,032 0,030 0,030 0,033 5 41 1 neg. 2,09 — 2 0,0362 18.06.01
G
0,550 1,291 0,977 87 1622 SM Grandi Viaggi 1X 0,964 0,960 0,42 8,06 0,966 0,960 0,950 0,980 9 14 13 neg. 0,67 — 46 0,0300 07.04.08
0,083 1,341 0,139 330 1253 Gr. Waste Italia 1X 0,085 0,098 -13,18 -88,07 0,088 0,095 0,083 0,095 119 692 60 neg. 0,27 — 5 0,0100 02.06.14
H
1,901 2,676 2,362 1685 1251 MD Hera 1X 2,238 2,228 0,45 -8,70 2,231 2,218 2,202 2,238 812 1110 2477 18,46 1,41 4,03 3323 0,0900 20.06.16
I
0,615 1,006 0,676 1364 1036 MD Imm. Grande Dis. 1X 0,647 0,645 0,31 -27,27 0,650 0,650 0,646 0,668 562 981 637 11,57 0,52 6,16 528 0,0400 23.05.16
34,360 60,850 58,442 59 1515 m Ima 1X 56,700 56,650 0,09 17,68 56,356 56,600 56,000 56,700 502 37 2093 31,65 13,92 2,48 2213 1,4000 23.05.16
0,318 0,740 0,383 138 1001 SM Immsi 1X 0,380 0,383 -0,78 -17,77 0,380 0,379 0,371 0,385 71 385 146 neg. 0,49 3,95 129 0,0150 23.05.16
0,102 0,576 0,120 62 6031 MC Industria e Inn. 1X 0,120 0,133 -9,51 -57,92 0,126 0,125 0,120 0,137 32 128 16 neg. -0,38 — 3 —
0,184 0,392 0,200 151 1269 SM Intek Group 1X 0,194 0,194 0,15 -37,93 0,194 0,187 0,187 0,195 21 297 58 12,44 0,17 — 67 0,0110 09.05.11
0,350 0,637 0,367 31 1270 Intek Group r nc 0,367 0,367 -0,11 -22,90 0,370 0,370 0,367 0,372 9 12 4 23,70 0,33 — 19 0,0724 09.05.11
10,300 16,000 15,330 202 1554 m Interpump 1X 15,180 15,210 -0,20 5,83 15,146 15,130 15,030 15,230 535 85 1287 14,02 2,67 1,25 1649 0,1900 23.05.16
1,522 3,654 2,039 104916 1186 LC Intesa Sanpaolo 1X 1,930 1,976 -2,33 -37,77 1,931 1,958 1,911 1,959 14744 98372 189992 11,84 0,68 7,25 30623 0,1400 23.05.16
1,460 3,150 1,931 7589 1187 Intesa Sanp. r nc 1,833 1,870 -1,98 -35,39 1,830 1,856 1,815 1,856 1648 5379 9843 11,22 0,64 8,25 1706 0,1510 23.05.16

3,692 5,180 4,425 425 1069 Inwit 1X 4,140 4,166 -0,62 -17,77 4,132 4,152 4,102 4,160 741 291 1203 39,40 1,72 2,29 2479 0,0945 23.05.16
1,582 2,350 1,750 6 1555 m Irce 1X 1,768 1,750 1,03 -18,07 1,747 1,750 1,721 1,768 11 5 8 16,66 0,38 1,72 49 0,0300 23.05.16
0,858 1,676 1,473 1731 1339 MD Iren 1X 1,480 1,474 0,41 0,23 1,480 1,480 1,464 1,491 1153 2653 3926 15,98 1,04 3,72 1749 0,0550 20.06.16
0,878 2,090 1,218 25 1301 m Isagro 1X 1,189 1,195 -0,50 -20,58 1,185 1,214 1,182 1,214 12 3 4 14,65 0,46 2,11 29 0,0250 16.05.16
0,700 1,467 1,038 18 1050 m Isagro Az. Svil. sp 1,019 1,028 -0,88 -2,68 0,999 1,028 0,997 1,028 25 24 24 12,35 0,39 3,00 14 0,0300 16.05.16
1,102 2,726 1,529 8 1054 m It Way 1X — — — — — — — — — — — — — — — 0,1300 02.02.09
1,668 5,500 2,095 27 1256 SM Italiaonline 1X 2,030 2,040 -0,49 -34,30 2,034 2,022 2,022 2,050 19 4 8 neg. 0,68 — 233 0,0070 21.05.07
91,050 320,000310,633 — 1257 Italiaonline rnc — — — — — — — — — — — — — — — 0,0015 19.05.08
17,100 46,600 44,039 15 1152 MD Italmobiliare 1X 42,990 43,530 -1,24 4,61 43,281 43,050 42,820 43,860 241 13 543 148,23 0,56 0,92 1031 0,4000 09.05.16
6,000 8,960 8,467 13 1302 IVS Gr. A 1X 8,525 8,550 -0,29 -3,67 8,457 8,410 8,410 8,550 14 253 2139 neg. 1,31 — 329 0,1200 29.06.15
J
0,216 0,349 0,308 1094 1116 SM Juventus FC ) 0,304 0,304 -0,13 14,86 0,303 0,302 0,301 0,305 99 480 146 75,22 5,72 — 306 0,0120 04.11.02
K
0,366 1,028 0,479 54 1358 SM K.R.Energy 1X 0,459 0,465 -1,29 -31,78 0,461 0,465 0,450 0,472 61 85 39 neg. 0,62 — 15 —
L
7,525 18,260 9,480 81 1524 m La Doria 1X 7,530 7,820 -3,71 -41,36 7,633 7,830 7,525 7,840 364 71 544 5,28 1,19 3,67 237 0,2800 04.07.16
0,370 1,357 0,438 58 1430 m Landi Renzo 1X 0,402 0,400 0,47 -46,32 0,400 0,400 0,398 0,402 18 41 16 neg. 0,63 — 45 0,0550 23.05.11
0,380 0,930 0,485 177 1594 SM Lazio ) 0,529 0,547 -3,29 2,46 0,526 0,559 0,520 0,559 91 372 196 neg. 4,02 — 36 —
7,230 13,940 10,257 1919 1259 LC Leonardo-Finmecc. 1X 9,960 10,090 -1,29 -22,97 9,924 9,985 9,855 10,010 2832 1429 14178 11,78 1,34 — 5738 0,4100 23.05.11
39,920 67,800 42,627 723 1344 LC Luxottica 1X 41,220 40,950 0,66 -32,82 40,788 40,750 40,210 41,340 4643 835 34046 24,55 3,65 2,18 19744 0,8900 23.05.16
0,374 0,933 0,495 22 1503 SM LVenture Group 1X 0,485 0,485 — -26,86 0,489 0,489 0,481 0,500 6 14 7 neg. 1,63 — 13 0,0500 29.04.02
M
0,082 0,203 0,186 269 1245 SM M & C 1X 0,176 0,179 -1,96 25,28 0,172 0,176 0,167 0,179 70 205 35 neg. 1,09 — 82 0,6200 10.08.09
1,604 3,246 2,124 565 1821 MD Maire Tecnimont 1X 2,066 2,070 -0,19 -17,68 2,062 2,060 2,048 2,078 436 402 829 14,33 5,05 2,28 630 0,0470 02.05.16
14,260 19,730 17,544 64 1019 m Marr 1X 17,140 17,200 -0,35 -9,32 17,122 17,230 17,070 17,230 253 31 529 19,61 4,19 3,85 1139 0,6600 23.05.16
6,100 11,850 7,361 9 1060 m M.Zanetti Beverage 1X 7,140 7,200 -0,83 -23,84 7,160 7,200 7,140 7,200 30 6 45 21,37 0,84 1,26 246 0,0900 16.05.16
0,650 1,749 1,086 17 1052 Mediacontech ) 0,994 1,017 -2,31 21,81 0,986 0,991 0,980 1,000 20 24 24 41,71 15,14 — 18 0,6000 22.04.02
2,502 4,930 2,782 5562 1543 LC Mediaset 1X 2,606 2,602 0,15 -33,28 2,568 2,582 2,502 2,618 6906 13937 35783 758,21 1,32 0,78 3033 0,0200 23.05.16
4,600 10,150 6,280 4349 1173 LC Mediobanca ) 6,045 6,255 -3,36 -31,71 6,075 6,200 6,015 6,200 4181 4227 25679 8,75 0,60 4,44 5291 0,2500 23.11.15
0,051 0,194 0,075 51 1706 MC Meridie 1X — — — — — — — — — — — — — — — —
3,900 7,300 4,000 — 1039 MC Mid Industry Cap 1X — — — — — — — — — — — — — — — 0,5000 01.06.15
1,160 1,748 1,395 15 1178 SM Mittel 1X 1,450 1,460 -0,68 -7,45 1,450 — 1,450 1,450 1 1 2 neg. 0,45 — 127 0,1000 28.02.11
0,223 0,637 0,507 10781 1010 SM MolMed 1X 0,405 0,423 -4,26 13,26 0,416 0,420 0,401 0,427 1474 8803 3660 neg. 5,49 — 175 —
0,971 2,480 2,270 734 1004 MD Moleskine 1X 2,434 2,434 — 43,09 2,433 2,430 2,430 2,436 137 212 515 19,06 4,72 1,93 517 0,0470 18.04.16
10,580 19,000 15,287 1172 1037 LC Moncler 1X 15,100 15,350 -1,63 16,38 15,078 15,250 14,950 15,280 2566 1049 15823 22,47 6,91 0,93 3772 0,1400 23.05.16
0,712 1,190 0,908 156 1014 MD Mondadori 1X 0,870 0,875 -0,57 -16,05 0,871 0,875 0,865 0,885 103 88 77 35,79 0,86 — 228 0,1700 23.05.11
1,595 7,335 4,546 166 1046 m Mondo TV 1X 4,442 4,520 -1,73 -24,67 4,508 4,550 4,432 4,588 423 204 922 40,51 3,20 0,89 125 0,0400 23.05.16
0,156 0,398 0,196 30 1095 SM Monrif 1X 0,194 0,190 2,05 -26,48 0,194 0,194 0,194 0,195 9 7 1 7,88 1,53 — 29 0,0240 22.05.06
0,162 2,643 0,202 50617 1500 LC Monte Paschi Si 1X 0,171 0,172 -0,52 -86,08 0,173 0,173 0,170 0,176 1991 36950 6377 1,30 0,05 — 506 0,0245 23.05.11
4,552 8,990 7,759 33 1451 m MutuiOnline 1X 7,770 7,940 -2,14 -2,05 7,831 7,895 7,770 7,895 43 8 66 14,03 5,90 1,92 309 0,1500 02.05.16
N
1,903 3,400 2,547 9 1236 m Nice 1X 2,442 2,430 0,49 -1,28 2,447 2,442 2,442 2,472 7 3 7 18,65 1,39 2,87 284 0,0703 30.05.16
0,220 1,250 0,250 1 6136 Nova Re ) — — — — — — — — — — — — — — — 0,0200 04.06.07
O
0,115 0,439 — — 1529 SM Olidata 1X — — — — — — — — — — — — — — — 0,0440 10.05.04
6,350 7,500 6,821 3 Openjobmetis 1X 6,600 6,600 — -9,80 6,583 6,485 6,485 6,640 3 — 3 20,05 1,36 — 90 —
3,932 6,745 5,193 544 1065 OVS 1X 5,040 5,085 -0,88 -22,00 5,054 5,090 5,030 5,120 456 224 1135 13,24 1,39 2,97 1147 0,1500 06.06.16
P
1,240 4,048 2,944 29 1013 m Panariagroup I.C. 1X 3,038 3,000 1,27 -13,08 3,056 3,050 2,994 3,080 49 28 86 23,63 0,87 — 139 0,0300 11.05.09
2,220 2,540 2,351 365 1110 MD Parmalat 1X 2,360 2,360 — -1,50 2,360 2,360 2,360 2,362 221 330 779 30,03 1,45 0,72 4379 0,0170 23.05.16
1,451 3,178 1,701 583 1180 MD Piaggio 1X 1,652 1,672 -1,20 -29,56 1,645 1,680 1,625 1,680 488 480 791 50,05 1,47 3,04 594 0,0500 18.04.16
0,231 1,069 0,277 179 6029 SM Pierrel ) 0,268 0,266 0,90 -51,23 0,269 0,270 0,268 0,270 2 3 1 neg. -0,73 — 13 —
1,310 6,290 1,554 15 1206 SM Pininfarina 1X 1,470 1,470 — -60,59 1,473 1,471 1,470 1,489 8 1 2 neg. 4,52 — 44 0,3400 23.05.05
0,944 1,950 1,114 8 6045 SM Piquadro ) 1,085 1,085 — -20,08 1,085 1,085 1,085 1,085 1 1 1 13,75 1,47 3,69 54 0,0400 03.08.15
4,022 7,990 5,565 7 1567 m Poligrafica S.F. 1X 5,605 5,915 -5,24 0,70 5,810 6,020 5,605 6,050 104 20 117 687,80 7,08 — 50 0,3615 08.05.00
0,151 0,395 0,179 19 1213 SM Poligr. Ed. 1X 0,166 0,167 -0,18 -34,61 0,166 0,166 0,166 0,166 5 7 1 neg. 0,72 — 22 0,2634 21.05.07
4,982 7,265 6,139 2423 1009 LC Poste Italiane 1X 5,940 6,040 -1,66 -16,58 5,933 6,000 5,910 6,005 5149 4335 25716 14,04 0,80 5,73 7749 0,3400 20.06.16
0,070 0,532 0,081 3087 1151 SM Prelios 1X 0,081 0,083 -1,93 -70,00 0,082 0,084 0,081 0,084 190 2393 196 neg. 1,77 — 95 2,0600 14.04.08
0,046 0,293 0,051 320 1465 SM Premuda 1X 0,050 0,050 -0,20 -74,43 0,048 0,049 0,048 0,050 9 35 2 neg. 0,33 — 9 0,0300 20.06.11
8,550 20,290 13,882 13 1558 m Prima Ind. 1X 13,770 13,800 -0,22 -6,51 13,799 13,980 13,710 13,980 31 8 115 24,04 1,12 1,81 145 0,2500 09.05.16
14,150 24,140 22,678 889 1353 LC Prysmian 1X 22,550 23,050 -2,17 11,35 22,618 22,950 22,540 22,990 4816 1375 31097 22,91 3,84 1,86 4902 0,4200 18.04.16
R
3,130 5,450 3,660 110 1027 MD Rai Way 1X 3,448 3,470 -0,63 -28,26 3,421 3,520 3,370 3,520 605 227 777 23,90 5,84 4,19 931 0,1432 23.05.16
1,902 2,748 2,033 8 1342 Ratti 1X 2,010 2,020 -0,50 -13,92 2,014 2,020 2,010 2,020 2 — 1 16,76 1,34 4,96 55 0,1000 23.05.16
0,389 1,320 0,971 628 1564 MD RCS Mediagroup 1X 0,962 0,964 -0,26 56,21 0,964 0,970 0,950 0,974 260 299 288 neg. 5,03 — 503 0,1100 19.05.08
12,800 29,740 27,706 394 1221 LC Recordati 1X 27,320 27,800 -1,73 13,76 27,420 27,950 27,190 27,950 3283 611 16762 28,84 6,59 2,19 5734 0,6000 18.04.16
0,269 0,433 0,287 139 1238 m Reno De Medici 1X 0,280 0,281 -0,53 -23,82 0,277 0,276 0,272 0,280 56 191 53 10,67 0,69 1,88 104 0,0052 09.05.16
58,450 136,300118,968 7 1345 m Reply 1X 117,100 120,500 -2,82 -7,37 117,145 119,000 115,100 119,100 435 18 2156 19,31 3,71 0,85 1096 1,0000 09.05.16
0,415 0,928 0,743 972 1085 m Retelit 1X 0,900 0,885 1,75 48,32 0,884 0,885 0,864 0,900 289 1017 899 42,49 1,10 — 145 —
0,147 0,330 0,164 92 1549 SM Ricchetti 1X 0,165 0,165 -0,24 -32,74 0,160 0,160 0,160 0,165 7 54 9 neg. 0,13 — 13 0,0300 19.05.08
0,054 0,226 0,070 538 1228 Risanamento ) 0,055 0,058 -4,68 -56,33 0,055 0,056 0,054 0,057 105 1055 58 neg. 0,38 — 99 0,1030 19.02.06
0,360 0,670 0,430 135 1028 SM Roma A.S. ) 0,412 0,424 -2,74 -15,00 0,413 0,427 0,408 0,427 63 208 86 neg. -1,41 — 164 —
0,536 1,455 0,578 5 6047 SM Rosss 1X — 0,583 — — — — — — — — — — — — — —
S
8,775 13,620 9,045 5 1590 m Sabaf 1X 8,955 8,960 -0,06 -21,18 9,000 9,010 8,955 9,085 16 13 121 11,54 0,93 5,33 104 0,4800 23.05.16
5,760 14,180 12,942 29 1481 m Saes G. 1X 12,540 12,700 -1,26 -2,64 12,614 12,700 12,510 12,760 116 17 215 31,53 2,20 3,01 185 0,3800 02.05.16
4,852 10,790 9,269 8 1505 m Saes G. r nc 9,005 9,005 — -9,83 8,998 9,000 8,955 9,060 27 2 16 22,50 1,57 4,41 66 0,3966 02.05.16
6,230 15,220 8,745 132 1091 MD Safilo Group 1X 9,505 9,450 0,58 -12,96 9,416 9,445 9,320 9,530 930 224 2107 neg. 0,59 — 590 0,0850 12.05.08
0,283 1,618 0,385 74888 1247 LC Saipem 1X 0,405 0,412 -1,68 -57,11 0,406 0,409 0,401 0,411 4564 50526 20530 neg. 1,18 — 4108 0,6800 20.05.13
3,900 11,041 5,791 — 1248 Saipem r 5,900 — — 1,25 5,900 — 5,900 5,900 1 — — neg. 17,17 0,52 1 0,0500 18.05.15
2,350 4,560 2,570 1085 1075 LC Salini Impregilo 1X 2,470 2,470 — -38,34 2,461 2,462 2,430 2,486 624 1086 2672 20,06 1,09 1,63 1211 0,0400 23.05.16
6,135 10,770 6,953 1 1076 Salini Impregilo r nc 7,550 7,550 — -20,61 7,550 7,550 7,550 7,550 1 — 1 61,53 3,34 3,44 12 0,2600 23.05.16
17,260 32,550 21,864 736 1057 LC S. Ferragamo 1X 22,690 22,490 0,89 3,15 22,591 22,240 22,110 22,750 2829 572 12913 22,08 6,76 2,04 3813 0,4600 23.05.16
0,785 2,546 1,402 4438 1222 MD Saras 1X 1,465 1,474 -0,61 -18,03 1,458 1,478 1,445 1,478 854 1816 2648 6,20 1,57 11,66 1387 0,1700 23.05.16
10,800 18,450 16,608 19 1008 MC Save 1X 18,000 18,000 — 38,38 17,944 18,220 17,550 18,230 112 18 329 33,97 4,70 3,05 993 0,5481 02.05.16
3,102 5,510 3,686 10 6037 m Servizi Italia 1X 3,660 3,664 -0,11 -5,32 3,637 3,670 3,610 3,696 28 9 32 9,09 0,95 4,12 116 0,1500 25.04.16
12,190 17,370 15,191 5 1068 m Sesa 1X 15,250 15,300 -0,33 1,42 15,297 15,280 15,250 15,530 15 1 13 9,99 1,39 3,14 239 0,4800 12.09.16
7,295 11,090 8,487 149 1123 MD Sias 1X 8,305 8,310 -0,06 -15,88 8,234 8,350 8,175 8,350 318 106 872 11,66 1,06 3,89 1874 0,3200 23.05.16
0,014 0,080 0,015 292 6044 SM Sintesi 1X 0,015 0,015 -2,61 -54,94 0,016 0,015 0,015 0,016 12 669 10 neg. 2,24 — 1 0,0078 18.03.93
0,520 1,820 1,118 881 1297 SM Snai 1X 1,253 1,263 -0,79 40,48 1,257 1,278 1,244 1,279 191 339 426 neg. 1,75 — 237 0,0387 24.07.00
3,874 5,575 4,867 10865 1115 LC Snam 1X 4,660 4,690 -0,64 -3,95 4,657 4,650 4,600 4,690 5299 12654 58924 13,17 2,15 5,37 16301 0,2500 23.05.16
1,127 3,368 1,769 216 1276 m Sogefi 1X 1,767 1,791 -1,34 -16,90 1,778 1,785 1,765 1,788 133 97 172 191,92 1,24 — 211 0,1300 29.04.13
6,570 9,795 7,911 8 1618 Sol 1X 7,750 7,760 -0,13 -5,75 7,740 7,695 7,695 7,760 8 1 7 21,64 1,58 1,55 702 0,1200 23.05.16
0,362 0,935 0,484 231 1032 SM Sole 24 Ore sp 0,366 0,377 -2,92 -42,53 0,367 0,369 0,362 0,377 87 204 75 neg. 0,56 — 16 0,0980 04.05.09
9,210 10,090 9,805 8 Space2 1X 10,090 — — 1,93 10,086 9,855 9,855 10,090 5 15 1541018,73 1,02 — 311 —
0,140 0,380 0,171 216 1283 SM Stefanel 1X 0,156 0,155 0,39 -35,32 0,154 0,148 0,147 0,160 63 424 65 neg. 6,15 — 13 0,0400 08.05.06
145,000 146,000 — — 1550 Stefanel r nc — — — — — — — — — — — — — — — 0,0750 08.05.06
4,480 9,600 7,024 3969 1596 LC STMicroelectr. 1X 7,130 7,090 0,56 14,23 7,199 7,110 7,065 7,300 4192 4406 31723 68,66 1,54 3,07 6559 0,1100 19.09.16
T
2,508 3,800 3,640 77 6022 MC Tamburi Inv. 1X 3,610 3,644 -0,93 6,65 3,609 3,684 3,552 3,684 190 110 399 21,14 1,46 1,69 533 0,0610 30.05.16
0,329 0,940 0,779 118 1031 Tas 1X 0,884 0,908 -2,64 120,46 0,894 0,908 0,867 0,920 80 93 83 neg. 71,77 — 37 1,1694 05.05.03
3,500 4,566 4,308 355 MD Technogym 4,400 4,490 -2,00 35,91 4,417 4,466 4,370 4,504 617 372 1643 31,94 20,63 — 883 —
3,892 4,480 4,201 38 m Tecnoinvestimenti 1X 4,180 4,248 -1,60 5,72 4,204 4,206 4,180 4,240 26 9 36 17,64 2,52 — 194 —
0,627 1,316 0,753 80531 1193 LC Telecom Italia 1X 0,695 0,701 -0,93 -41,58 0,690 0,694 0,674 0,705 12223 173175 119468 neg. 0,76 — 9312 0,0200 22.04.13
0,502 1,122 0,617 19169 1260 Telecom It. r nc 0,563 0,576 -2,26 -40,27 0,566 0,575 0,555 0,576 3856 35987 20354 neg. 0,63 4,86 3409 0,0275 20.06.16
8,530 15,340 12,239 3191 1194 LC Tenaris 1X 13,120 13,150 -0,23 18,85 13,079 13,060 12,950 13,170 3935 2960 38711 neg. 1,44 3,16 15440 0,4133 23.05.16
3,536 5,120 4,532 5546 1360 LC Terna 1X 4,338 4,346 -0,18 -9,39 4,325 4,304 4,288 4,352 2658 5029 21751 14,60 2,62 4,62 8693 0,2000 20.06.16
0,685 2,040 0,812 25 6049 m TerniEnergia 1X 0,780 0,783 -0,38 -50,03 0,791 0,794 0,779 0,794 20 17 13 15,28 0,54 3,16 30 0,0250 23.05.16
0,441 0,815 0,488 212 1038 m Tesmec 1X 0,488 0,496 -1,57 -23,99 0,491 0,491 0,486 0,499 22 39 19 7,59 0,97 5,09 53 0,0250 23.05.16
0,037 0,074 0,044 6721 1553 SM Tiscali 1X 0,043 0,043 -0,23 -25,26 0,043 0,043 0,043 0,043 137 3228 139 neg. -1,11 — 135 —
45,620 98,000 49,436 69 1331 MD Tod's 1X 48,770 48,020 1,56 -33,77 48,644 48,000 47,490 49,480 1614 125 6057 17,36 1,87 4,11 1610 2,0000 23.05.16
12,320 17,550 14,844 1 1837 Toscana Aeroporti 1X 14,840 14,880 -0,27 -1,46 14,624 14,510 14,510 14,840 8 — 6 32,03 2,47 2,90 272 0,4240 09.05.16
1,025 3,544 1,202 517 1511 MD Trevi 1X 1,247 1,239 0,65 -31,01 1,243 1,239 1,227 1,249 292 423 526 neg. 0,36 — 205 0,0700 06.07.15
6,605 9,482 7,141 7 1063 m Txt e-solutions 1X 7,300 7,320 -0,27 -10,20 7,349 7,340 7,275 7,460 33 10 70 24,62 2,84 3,40 96 0,2500 16.05.16
U
1,903 7,880 2,223 12713 1287 LC UBI Banca 1X 2,244 2,332 -3,77 -63,76 2,264 2,350 2,234 2,350 3673 9831 22253 17,48 0,20 4,86 2041 0,1100 23.05.16
1,703 6,605 2,140 107033 1082 LC Unicredit 1X 2,066 2,144 -3,64 -59,31 2,100 2,180 2,054 2,180 14366 85974 180511 7,66 0,26 5,72 12971 0,1200 18.04.16
4,950 9,480 5,517 2 1083 Unicredit r nc 5,050 5,070 -0,39 -38,08 5,057 5,195 5,050 5,195 5 1 7 18,45 0,62 2,37 13 0,1200 18.04.16
1,909 5,445 2,429 5550 1352 LC Unipol 1X 2,374 2,476 -4,12 -50,13 2,384 2,454 2,360 2,456 3791 7765 18513 6,29 0,31 7,55 1711 0,1800 23.05.16
1,250 2,804 1,484 7467 1243 LC UnipolSai 1X 1,453 1,520 -4,41 -38,65 1,453 1,498 1,442 1,498 5288 16456 23917 5,78 0,66 10,32 4113 0,1500 23.05.16
V
14,327 29,544 17,256 4 6032 MC Valsoia 1X 16,800 17,040 -1,41 -19,74 16,827 17,040 16,520 17,040 33 6 105 14,69 3,29 1,78 176 0,5500 02.05.16
1,050 1,350 1,117 6 1308 MC Vianini 1X 1,125 1,125 — -6,05 1,125 — 1,125 1,125 2 1 1 69,40 0,31 1,78 34 0,0200 23.05.16
7,135 10,300 9,640 17 1310 m Vittoria 1X 9,500 9,560 -0,63 -4,85 9,470 9,570 9,285 9,690 137 68 653 9,04 0,92 2,11 638 0,2000 02.05.16
Y
15,510 36,780 27,995 395 1284 LC Yoox Net-A-Porter ) 27,290 27,460 -0,62 -20,69 27,438 27,210 26,970 27,730 2130 436 11973 220,88 1,80 — 2491 —
Z
4,882 6,180 5,288 16 1239 m Zignago Vetro 1X 5,420 5,440 -0,37 -9,43 5,447 5,465 5,410 5,500 71 17 94 16,50 3,29 4,31 479 0,2350 09.05.16
0,008 0,065 0,019 1983 1314 SM Zucchi 1X 0,019 0,019 -0,53 -53,93 0,019 0,019 0,019 0,019 8 761 14 neg. -1,21 — 7 0,2500 24.05.04
0,111 0,210 0,153 7 1340 Zucchi r nc — — — — — — — — — — — — — — — 0,0300 19.05.08

Elaborazione a cura de Il Sole 24 Ore su dati forniti da BIt Market Services

Titoli trattati:
878.653.187

Controvalore Euro:
2.106.749.109

Contratti Totali:
289.409

Dati Aggregati:
Titoli Quotati 264
In rialzo 69
In ribasso 157
Invariati 14
Non rilevati 24

FTSE MIB STORICO 2.1.75 = 1000
Generale 14822,44 -1,15 -20,69
Settoriali
Energia 14919,10 -0,71 -8,96
Materiali di Base 35444,30 -0,23 18,44
Chimico 12968,09 -0,50 -7,66
Risorse di Base 35221,76 -0,23 19,26
Industriali 29206,72 -0,80 -4,94
Costruzioni/Mater. 31964,08 -0,60 -8,73
Prodotti/Serv.Ind. 29314,78 -0,81 -4,51
Beni di Consumo 72846,97 -0,83 -15,11
Auto/Componenti 89744,57 -1,82 -13,24
Prodotti Alimentari 56660,21 -1,03 9,18
Beni Person./Fam. 57974,14 0,08 -21,40
Salute 111791,73 -1,34 14,76
Servizi 19973,54 -0,34 -21,62
Commercio 111749,24 -0,56 -18,96
Media 9877,89 -0,21 -26,82
Turismo/TempoLib. 27505,49 -0,27 -11,91
Telecomunicazioni 12841,05 -0,85 -38,06
Utilities 22191,15 0,25 -4,58
Finanziari 9632,23 -2,49 -43,70
Banche 7708,66 -2,74 -49,91
Assicurazioni 11725,72 -3,00 -32,41
Servizi Finanziari 64613,79 -0,10 -26,36
Tecnologici 29527,33 -0,04 3,66

ALTRI INDICI
FTSE It. Small Cap 17158,90 -0,05 -11,27
Caboto Bca Intesa 2234,36 -0,84 -8,60
Sole 24Ore 1164,65 -1,57 -25,54
Comit Glob.R 965,02 -0,93 -20,41
Comit Gl.+R 935,33 -0,92 -20,20
Comit Gl.R 10/40 61,17 -0,96 -21,16
Comit Per. R 3778,05 -0,93 -17,71
Comit Per.+R 3689,43 -0,92 -17,51
Comit Per.R 10/40 80,02 -0,96 -19,31
Comit NM R 61,30 0,29 2,58
Comit S.Cap R 86,32 -0,28 -10,84
Comit (1972=100)
Bancario 463,56 -1,64 -47,31
Finanziario 480,68 -0,89 -19,74
Assicurativo 3228,96 -2,38 -30,54
Comunicazioni 1323,32 -0,72 -13,51
Immobiliare 90,91 -0,75 -32,80
Industriale 602,73 -1,08 -8,35
Trasp.-Tempo lib. 2234,36 -0,84 -8,60
Mediobanca (2006=100)
Total Return 73,00 -1,34 -22,85
Assicurazioni 38,93 -2,26 -33,28
Banche 17,45 -1,80 -48,81
Industriale 74,59 -1,03 -11,59
30 maggiori 43,53 -1,49 -27,16

70 medie 90,16 -0,44 -17,34
Minori 28,36 -0,32 -12,01
Az. senza voto 74,83 -2,40 -30,21
Star 152,61 -0,56 -2,27

AIM ITALIA

4 Aim Sicaf 500,500 500,500 — 0,50 500,500 — — — — — —
Abitare In 181,500 181,500 — 17,86 181,500 — — — — — —
Agronomia — 0,041 — — — — — — — — —
Ambromobiliare 2,600 2,652 -1,96 -53,16 2,600 2,552 2,452 2,640 15 5000 12000
Assiteca 1,320 1,320 — -30,08 1,320 — — — — — —
Axelero 2,742 2,612 4,98 -50,15 2,742 2,672 2,620 2,900 95 79000 218000
Bio On 11,970 11,930 0,34 97,52 11,970 12,010 11,900 12,190 23 18000 216000
Biodue 4,270 4,302 -0,74 -11,41 4,270 4,300 4,270 4,300 4 3000 11000
Blue Financial 2,040 2,040 — 1,49 2,040 — — — — — —
Bomi Italia 1,860 1,677 10,91 -36,52 1,860 1,710 1,710 1,860 7 9000 15000
Bridge M. 2,854 2,850 0,14 -59,11 2,854 2,970 2,854 2,998 8 10000 29000
Caleido 1,810 1,810 — -61,16 1,810 — — — — — —
Capital Progress 9,900 9,900 — 2,54 9,900 9,900 9,900 9,980 3 4000 36000
Casta Diva 2,600 2,502 3,92 -7,47 2,600 2,600 2,600 2,600 2 10000 26000
CdR Advance 0,640 0,640 — -23,31 0,640 — — — — — —
Clabo 0,803 0,840 -4,40 -68,39 0,803 0,820 0,803 0,836 5 8000 6000
Cover 50 9,095 8,950 1,62 -53,19 9,095 9,090 9,090 9,095 2 — 3000
Digital Magics 4,042 4,166 -2,98 -13,52 4,042 4,164 4,040 4,164 11 4000 18000
Digitouch 1,201 1,202 -0,08 -49,54 1,201 1,210 1,174 1,210 4 3000 3000
Dominion Host 9,200 8,920 3,14 -8,00 9,200 9,200 9,200 9,200 1 — 1000
Ecosuntek 4,250 4,250 — -68,75 4,250 — — — — — —
Elettra Invest 4,070 4,160 -2,16 -34,04 4,070 4,070 4,070 4,070 2 1000 5000
Energica Motor 2,600 2,600 — -14,19 2,600 — — — — — —
Energy Lab 0,921 0,949 -3,00 -54,66 0,921 0,921 0,921 0,921 2 3000 3000
Enertronica 3,330 3,400 -2,06 -9,31 3,330 3,322 3,322 3,330 3 1000 3000
Expert System 2,016 2,004 0,60 7,38 2,016 2,000 2,000 2,044 15 20000 40000
Fintel Energia r 4,044 3,920 3,16 10,13 4,044 4,072 4,044 4,072 2 2000 7000
First Capital 0,810 0,810 — -4,27 0,810 — — — — — —
Frendy Energy 0,371 0,371 0,08 -60,94 0,371 0,384 0,371 0,384 6 9000 3000
Gala 1,585 1,570 0,96 -87,01 1,585 1,580 1,560 1,586 16 13000 20000
Gambero Rosso 0,376 0,376 — -73,52 0,376 — — — — — —
Giglio 2,248 2,246 0,09 32,24 2,248 2,244 2,168 2,250 19 20000 45000
Giorgio Fedon 12,850 12,850 — 62,66 12,850 — — — — — —
Glenalta Food 9,995 9,995 — 2,30 9,995 — — — — — —
Go Internet 1,269 1,251 1,44 -45,90 1,269 1,283 1,250 1,329 85 83000 107000
Go Internet Rts 0,150 0,171 -12,60 -25,44 0,150 0,191 0,141 0,191 166 246000 41000
Green Power Gr 3,190 3,190 — -47,70 3,190 — — — — — —
H-Farm 0,750 0,750 — -24,85 0,750 — — — — — —
Imvest 0,540 0,550 -1,73 0,93 0,540 0,549 0,522 0,549 7 39000 21000
Ind Stars It2 wr 0,660 0,660 — 29,41 0,660 — — — — — —
Ind Stars Italy2 9,680 9,680 — -1,02 9,680 — — — — — —
Iniziat. Bresciane 18,550 18,550 — -19,28 18,550 — — — — — —
Innovatec 0,050 0,044 13,70 -67,41 0,050 0,047 0,047 0,050 2 393000 19000
Innovatec Rts 0,080 0,104 -23,08 -50,71 0,080 0,104 0,080 0,104 13 134000 13000
It Wine Brands 9,060 9,000 0,67 -16,19 9,060 8,855 8,855 9,090 4 1000 7000
Italia Independent 3,400 3,070 10,75 -90,07 3,400 3,118 3,080 3,408 97 35000 116000
KI Group 2,740 2,740 — -9,15 2,740 — — — — — —
Leone Film Gr 2,964 3,000 -1,20 9,37 2,964 2,964 2,964 2,964 1 — 1000
Lucisano Med Gr 1,190 1,205 -1,24 -51,59 1,190 1,190 1,190 1,190 3 1000 1000
Luve 9,700 9,670 0,31 -13,47 9,700 9,650 9,500 9,745 20 12000 112000
Mailup Spa 1,690 1,720 -1,74 -22,53 1,690 1,665 1,665 1,715 2 2000 3000
Masi A. 4,126 4,158 -0,77 -7,90 4,126 4,218 4,126 4,220 3 1000 5000
Mc-Link 4,660 4,650 0,22 -9,51 4,660 4,660 4,660 4,660 1 — 1000
Methorios — 0,026 — — — — — — — — —
Mobyt 2,494 2,496 -0,08 4,44 2,494 2,494 2,494 2,494 2 10000 25000
Modell. Branbilla 3,558 3,620 -1,71 29,19 3,558 3,600 3,558 3,600 3 2000 9000
Mondo TV France 0,120 0,125 -3,37 -0,66 0,120 0,121 0,120 0,121 2 26000 3000
Mondo TV Suisse 1,257 1,257 — -60,72 1,257 1,231 1,226 1,257 6 3000 4000
MP7 Italia 1,148 1,148 — -40,89 1,148 — — — — — —
Net Insurance 6,750 6,750 — -66,50 6,750 — — — — — —
Neurosoft 1,650 1,650 — 23,13 1,650 1,697 1,650 1,700 6 11000 19000
Notorius Pict 0,723 0,750 -3,60 -71,71 0,723 0,741 0,723 0,741 16 28000 21000
Piteco 4,206 4,230 -0,57 27,84 4,206 4,228 4,206 4,230 5 5000 19000
Piteco CV 15-20 106,500 106,500 — — 106,500 — — — — — —
Plt Energia 2,120 2,150 -1,40 -0,93 2,120 2,120 2,120 2,128 9 26000 54000
Poligrafici Printing 0,242 0,250 -3,16 61,23 0,242 0,243 0,242 0,243 2 8000 2000
Primi sui motori 1,150 1,180 -2,54 -88,60 1,150 1,189 1,150 1,189 3 1000 1000
Rosetti Marino 34,670 34,670 — -3,43 34,670 — — — — — —
Safe Bag 0,969 1,000 -3,15 2,22 0,969 1,000 0,968 1,000 4 2000 2000
Siti B&T 8,090 8,090 — 1,13 8,090 — — — — — —
Smre 2,310 2,300 0,43 -23,96 2,310 2,310 2,310 2,310 2 5000 12000
Softec 2,150 2,150 — -79,33 2,150 — — — — — —
Solution 10,300 10,300 — -2,92 10,300 — — — — — —
TBS Group 1,609 1,613 -0,25 -1,23 1,609 1,585 1,585 1,610 6 11000 17000
TE Wind — 0,295 — — — — — — — — —
Tech Value 3,050 3,050 — -25,61 3,050 — — — — — —
Triboo Media 2,550 2,598 -1,85 -34,62 2,550 2,512 2,500 2,550 19 13000 32000
Vetrya 5,705 5,705 — -9,30 5,705 — — — — — —
Visibilia Ed Rts 0,002 0,002 — — 0,002 0,002 0,002 0,002 2 2000 —
Visibilia Editor 0,112 0,112 — -88,24 0,112 0,109 0,104 0,112 8 53000 6000
Vita 0,065 0,065 — -44,74 0,065 0,065 0,065 0,065 2 46000 3000
WM Capital 0,143 0,143 — -85,94 0,143 — — — — — —
Zephyro 7,350 7,490 -1,87 -18,29 7,350 7,350 7,350 7,350 1 — 1000

OPZIONI Approfondimenti su www.ilsole24ore.com/indicienumeri

A2A 119 4774
Acea 0 415
Ansaldo STS 0 0
Atlantia 53 17824
Autogrill 111 3729
Azimut Hold 6 4434
B. Cucinelli 0 121
B.P. Milano 871 53928
B.P.E.Romagna 19 3649
Buzzi Unicem 15 3498
Campari 21 1213
Cnh Indust. 69 8909
Diasorin 0 349
Enel 13026 726156
Eni 2053 407250
Erg 0 1994
Exor 63 6294
FCA 1478 174031
Finmeccanica 95 13059
Generali 13335 1184935
Geox 1 495
Intesa S.Paolo 10305 782106
Intesa S.Paolo r 74 8128

Luxottica G. 27 6382
Mediaset 1013 16830
Mediobanca 711 20566
Mondadori 0 314
Monte Paschi 0 5836
Parmalat 0 250
Prysmian 68 12111
S. Ferragamo 60 2431
Safilo 0 160
Saipem 69 18850
Saras 11 2217
Snam Rete Gas 24 67448
STMicroelectr. 407 20392
Telecom It. 164700 1662960
Telecom It. r 726 39465
Tenaris 1720 9945
Terna 24 18598
Tod's 52 2643
UBI Banca 409 57610
Unicredit 5135 492998
Unipol 47 10392
UnipolSai 190 5425
Yoox 0 1833

FTSE MIB
Vol.tot. 20714 Op.Int. 510623
16000 Ott C 276 21 11
16000 Ott C 384 26 2210
16200 Ott C 103 49 46
16250 Ott C 223 55 1117
16300 Ott C 45 906 582
16300 Ott C 197 141 162
16400 Ott C 16 327 156
16400 Ott C 149 26 77
16500 Ott C 5 276 1425
16500 Ott C 108 2051 3077
16600 Ott C 76 133 157
16600 Ott C 1 25 321
16700 Ott C 52 26 401
16700 Ott C 0 21 175
16750 Ott C 41 448 2756
16800 Ott C 33 261 252
17000 Ott C 10 767 4631
17500 Ott C 0 203 4480
16500 Nov C 353 27 1147
17000 Nov C 165 158 2703
17500 Nov C 61 239 563
18000 Nov C 16 136 2356
18500 Nov C 3 87 466

Titolo Vol. Tot. Open Int. Titolo Vol. Tot. Open Int.
Dati al 13.10 Open
Base Mese T Prez. Vol. Int.

Var Var %
Indice 13.10 % annua

Apertura 16364,06 29570,61 17992,00
10:30 16245,84 29408,87 17868,62
11:30 16232,11 29432,42 17849,62
12:30 16269,46 29511,88 17899,07
13:30 16249,38 29493,25 17880,06
14:30 16247,06 29486,37 17873,54
15:30 16234,05 29491,86 17861,94
16:30 16252,62 29489,52 17879,70
17:30 16233,42 29434,78 17859,11
18:30 16242,51 29456,69 17874,11
11:00 16222,75 29431,63 17843,46
12:00 16289,28 29487,70 17915,45
13:00 16251,07 29492,67 17876,26
14:00 16279,21 29506,98 17909,67
15:00 16270,25 29498,34 17900,05
16:00 16240,56 29464,90 17867,69
17:00 16208,04 29402,98 17831,83
18:00 16252,02 29442,58 17869,12
Massimo 16367,40 29571,60 17992,00
Minimo 16194,86 29335,66 17820,06

INDICI ORA PER ORA
FTSE MIB MID Cap All Share

Pr. Chiusura ¤ Var. Num. Contr.
Azioni Attuale Prec. Var.% Anno% Vwap Apert. Min. Max Cont. Quant. Tot.¤

LEGENDA

WARRANT CONVERTIBILI

26-06 Bomi 6% 15-20 — — 5,20 121,11 —

15-07 CdR Advance 14-19 6,5% (*) — — 6,19 73,59 —

30-06 Chl 14-18 6% 101,80 100,80 — 2277,36 14

16-03 Digitouch 15-20 6% (*) — — 6,13 149,58 —

20-05 Energy Lab 14-19 7% (*) — — 6,97 124,20 —

03-08 Energy Lab 5% 16-21 99,00 99,00 5,24 66,91 494

30-10 Enertronica 14-16 7,5% (*) — — 77,59 73,03 —

30-11 Frendy Energy 13-18 (*) — — — 48,33 —

31-12 Gequity 4% 16-21 90,15 90,00 4,89 36,36 2

31-03 Mod.Brambrilla 14-19 7%(*) — — 3,79 -15,45 —

5-12 Piteco 4,5% 15-20 — — 4,71 5,74 —

31-7 Psm 7% 15 — — — 478,71 —

06-12 Sias 05-17 2,625% — — 6,65 28,19 —

30-06 Siti 4% 16-21 — — — 24,85 —

(*) Titoli quotati al mercato AIM.

0,027 0,079 1079 Aedes 20 0,034 0,032 0,033 0,034 0,034 9488 — 07.07.20 0,690 3 — —

— 0,283 1363 Caleffi 20 0,283 0,269 0,269 0,268 0,320 8250 2 30.06.20 1,350 1 0,48 0,150

— 0,031 1366 Ergycapital 16 0,002 0,002 0,002 0,002 0,002 271000 — 15.12.16 0,600 1 — —

0,002 0,005 1362 Gequity 19 — 0,002 0,002 — — — — 31.01.19 0,050 1 — —

0,550 1,044 1098 Space2 — 0,983 1,000 — — — — 31.07.20 9,500 1 — —

0,290 0,715 1364 Tamburi 20 0,423 0,434 0,440 0,410 0,440 1750 1 30.06.20 4,150 1 0,39 0,315

BORSA ITALIANA
CALENDARIO DI BORSA: Ottobre 2016: Venerdì 21 (ore 8,45):
scadenza futures su azioni e opzioni; scadenza futures su indice;
revisione/ribilanciamento indici S&P/Mib, Midex, All Star. Giorni di
Borsa chiusa: 1, 2, 8, 9, 15, 16, 22, 23, 29, 30.
ORARI: per tutti gli strumenti sul mercato MTA (inclusi quelli negoziati
nel segmento STAR e MTA International): 8,00-9,00 Asta di apertura;
9,00-17,25 Negoziazione continua; 17,25-17,30 Asta di chiusura.
NOTE: In neretto i titoli appartenenti al paniere dell’indice S&P/Mib.
Dividendi: i dividendi di STMicroelectronics, Tenaris e BB Biotech,
sono espressi in Euro al cambio Euro/US $ ed Euro/Franco Svizzero
alla data di chiusura del bilancio o, in caso di chiusura dei mercati, 
dell’ultimo giorno lavorativo precedente. Le medie mobili sono
calcolate tenendo conto solo dei giorni in cui sono stati effettuati
scambi sul titolo. Per le quantità i valori si intendono in migliaia. Il
numero di azioni dei titoli in fase di aumento di capitale
(contrassegnati dalle apposite note) resta invariato fino arll’avvenuta
pubblicazione del nuovo numero sul Listino Ufficiale della Borsa
Italiana. Il numero delle azioni considerato nel calcolo degli indicatori
di cui alle note (4) (5) e (10) è dato dal totale delle azioni che
compongono il capitale sociale.
LEGENDA: I prezzi esposti nella pagina sono arrotondati alla terza cifra
decimale. (1) Minimi e massimi: calcolati a partire dal 2.1.2015, fino
all’ultima seduta, sui prezzi minimi e massimi assoluti di
contrattazione. In grassetto se si sono verificati nell’ultima seduta. (2)
Dividendo lordo: l’ammontare percepito dal possessore di ogni azione
inclusi gli eventuali acconti e l’eventuale parte straordinaria di
dividendo. (3) Prezzo di chiusura ovvero Closing Price. (4) Variazione
percentuale del prezzo di chiusura rispettoJ a quello della seduta
precedente. (5) Variazione percentuale del prezzo VWAP rispetto a
quello dell’ultima seduta dell’anno precedente. In grassetto se il titolo
è entrato nel listino dopo l’inizio dell’anno, in tal caso come prezzo
base viene utilizzato quello di collocamento o quello teorico. (6)
VWAP: Volume Weghted Average Price, il prezzo medio ponderato
calcolato sui dati dell'intera seduta di negoziazione, comprese le fasi
di asta. (7) Prezzo/Utile per azione. L’utile considerato è il risultato
d’esercizio dopo le imposte. Il bilancio preso in considerazione è
l’ultimo approvato dall’assemblea degli azionisti. (8)
Dividendo/Prezzo. Il dividendo utilizzato è quello dell’esercizio
precedente fino al giorno di annuncio del dividendo relativo al nuovo
bilancio. Da tale momento il calcolo viene effettuato sulla base del
dividendo annunciato (provvisorio) sino allo stacco della cedola per
l’esercizio appena chiuso, da allora verrà utilizzato il dividendo
ordinario definitivo; per le società che hanno effettuato aumenti di
capitale il dividendo viene rettificato; per quelle che distribuiscono
dividendi riferiti a più anni, viene utilizzata la quota riferita all’ultimo
esercizio. Allo stesso modo viene considerato il solo dividendo
ordinario per le società che hanno distribuito una quota di dividendo
straordinario dal punto di vista "borsistico". Per i titoli contrassegnati
con (st) è stato messo in pagamento anche un dividendo straordinario
(di qualunque natura esso sia) che viene incluso nel dividendo lordo di
cui alla nota (2). (9) Capitalizzazione in mln ¤: La capitalizzazione
viene calcolata utilizzando il prezzo VWAP. I ratio di bilancio sono
calcolati utilizzando i prezzi non arrotondati.
SIMBOLI: (1) Multipli di bilancio calcolati su dati approvati dal Cda
ma non dall’Assemblea. | i rapporti borsistici: p/u, p/mez. propri,
Div/p, sono stati calcolati utilizzando i dati annunciati nei vari CdA.

Nelle colonne Dividendo Lordo e Data Stacco, l’ultimo dividendo –
storicamente – distribuito. X : Dati di bilancio 2015. 1 : bilancio
consolidato. z : dati di bilancio post fusione. # : L’importo distribuito
è relativo ad un acconto per l’anno successivo. neg.: L’ultimo bilancio
è in perdita. LC: Titolo appartenente all’indice FTSE MIB. m: Società
appartenente al "segmento titoli con alti requisiti (STAR)". MD: Titolo
appartenente all’indice FTSE Mid Cap. SM: Titolo appartenente
all’indice FTSE Small Cap. MC: Titolo appartenente all’indice FTSE
Micro Cap. d: Dividendo. Il calcolo della var. % rispetto al giorno
precedente e di quella annua non tiene conto del dividendo
distribuito; f: Frazionamento; g: Assegnazione gratuita; o: Stacco
diritto opzione; r: Raggruppamento; s: Scissione; st: Dividendo
straordinario; sp: azioni di categoria speciale, per maggiori dettagli
consultare il sito www.gruppoilsole24ore.com. Abbreviazioni: c,
conv: convertibile; p, priv: privilegiata; r, risp: risparmio; r nc:
risparmio non convertibile; n.r.: non rilevato; n.s.: non signific.
quando il rapporto supera mille.
WARRANT: (1) Prezzo di chiusura: Closing Price. (2) Il delta è la
variazione del valore nel prezzo del warrant dovuta ad una variazione
di un centesimo di Euro nel prezzo dell’azione sottostante. (3) Valore
teorico è il valore del warrant che si ottiene in base al modello
probabilistico adottato (modello binominale per il calcolo di
un’opzione di stile americano) e che tiene conto del livello dei tassi di
interesse, dividendi e variabilità registrata dai prezzi del titolo
sottostante negli ultimi 9 mesi. Il valore teorico viene inoltre calcolato
nell’ipotesi di esercizio del warrant alla data di scadenza. (4) Prezzo
d’esercizio riferito alla singola azione. (A) Prezzo di esercizio: ¤7,00 se
esercitato in ottobre 2016; ¤7,20 se esercitato in ottobre 2017. 
CONVERTIBILI: Valuta di regol.: 3 giorni. Rendimento effettivo a
scadenza della componente obbligazionaria, inteso come rendimento
"to worst", ossia se callable il rendimento è calcolato alla data di
esercizio CALL più prossimo. (1) Il premio di conversione indica lo
svantaggio, lo sconto rappresenta il vantaggio derivante dalla
conversione immediata in azioni. mneg: molto negativo. n.s.: non
significativo.
OPZIONI: La tabella delle opzioni include una selez. dei contratti più
scambiati. A parità di volumi i contratti vengono scelti sulla base del
numero delle pos. aperte (open interest). Base: prz di esercizio (strike)
dell’opzione; nel caso dei contratti su indice di Borsa è espresso in
punti indice, nel caso di contratti su azioni è espresso in Euro. T:
tipologia dell’opzione, C (call) se è un diritto a comprare; P (put) se è
un diritto a vendere. Prez: prezzo di chiusura, è espresso in punti
indice nel caso di opzioni sugli indici e in Euro nel caso di opzioni su
azioni. Viene calcolato sulla media dei prezzi, o quotazioni, degli
ultimi minuti di contrattazione. Vol: volume. Numero dei contratti
standard scambiati nel corso della seduta. Open Int.: open interest. É il
num. dei contratti in essere (ancora aperti) dello stesso tipo. Il numero
di titoli sottostanti ad ogni contratto è il seguente: Buzzi Unicem, Exor,
Generali, Italcementi, Gtech, Prysmian, Tod’s 100; Acea, Ansaldo,
Atlantia, Autogrill, Azimut, Enel, Eni, Erg, Diasorin, Fiat, Finmeccanica,
Geox, Luxottica, Mediobanca, Mediolanum, Pirelli C., Saipem, S.
Ferragamo, STMicroelectronics, Tenaris, Ubi Banca, Unipol 500; B.ca
Popolare Em. Romagna, B.co Popolare, Campari, Enel Green Power,
Fondiaria-Sai, Intesa-Sanpaolo, Intesa-Sanpaolo r, Mediaset,
Mondadori, Parmalat, Saras, Snam Rete Gas, Telecom It., Telecom It. r,
Unicredit 1000; A2A, B.P. Milano, Monte Paschi, Terna 5000.Fonte: Thomson Reuters
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Dichiarazioni. Per il modello infedele decisiva la correzione entro o dopo il 29 dicembre

Ravvedimento del 730,
la sanzione «segue» l’errore
Il 30% per violazioni rilevabili con controlli automatizzati o formali
Luca De Stefani

pPer correggere un 730/2016
che comporta un maggior debi-
to fiscale o un minor credito, 
l’unica strada possibile è la pre-
sentazione di un modello Unico
PF 2016, integrativo a sfavore, 
applicando le stesse regole san-
zionatorie previste per la di-
chiarazione dei redditi e spiega-
te dall’agenzia delle Entrate nel-
la circolare 42/E/2016 (si veda Il
Sole 24 Ore di ieri). Quindi, se gli
errori commessi sono rilevabili 
dai controlli automatizzati o 
formali, la sanzione è solo quella
del 30% sugli importi non versa-
ti, altrimenti bisogna distingue-
re se il ravvedimento avviene 
entro il 29 dicembre 2016 o dopo.
eNel primo caso, il 730 origi-

nario viene sempre considerato
solo “irregolare” e non infedele,
quindi, si applicano le sanzioni 
dell’articolo 8 del Dlgs 471/1997,
oltre che quelle del 30% sugli 
omessi versamenti.
rNel secondo caso (presen-

tazione dopo il 29 dicembre
2016 ed entro il 31 dicembre 
2021), invece, si ha una dichiara-
zione infedele, con applicazio-
ne delle sanzioni dell’articolo 1
del Dlgs 471/1997 (dal 90% al 
180%), le quali assorbono la con-
sueta sanzione del 30% sul-
l’omesso versamento.

Il modello errato
Se oggi il contribuente si accor-
ge di non aver indicato tutti gli

elementi nel modello 730/2016
e da questi errori emerge un
minor credito o un maggior de-
bito può avvedersi soltanto 
presentando il modello Unico
PF 2016 integrativo a sfavore
entro il 31 dicembre 2021, ver-
sando l’importo a debito, gli in-
teressi legali e le sanzioni ridot-
te (istruzioni al 730/2016, che
fanno ancora riferimento al
termine ultimo del 31 dicembre
2020 per gli accertamenti, sen-
za considerare le modifiche in-
tervenute dal 2016 all’articolo
43 del Dpr 600/1973).

Per questi errori del 730/2016,
quindi, si presenta l’Unico PF 
2016 a sfavore e secondo la cir-
colare 42/E/2016, vanno appli-
cati gli stessi chiarimenti forniti
dalla stessa per «l’integrazione
della dichiarazione irregolare»,
eseguita entro il 29 dicembre 
2016 ovvero oltre questa data. La
circolare cita solo i chiarimenti 
sulle dichiarazioni irregolari di 
Unico (non di quelle infedeli) e 
con riferimento non solo ai mo-
delli presentati entro il 29 di-
cembre 2016 (sempre solo “irre-
golari” e mai “infedeli”), ma an-
che oltre questa data. La confu-
sione aumenta quando dice che 
il “modello 730/2016 già presen-
tato deve essere assimilato alla 
dichiarazione irregolare pre-
sentata nei termini”, senza dire 
nulla sulla possibilità di avere 
730 infedeli. Sembra cioè che 
anche con l’integrativa dopo il 

29 dicembre, il 730 da corregge-
re possa essere solo “irregolare”
e non “infedele”. 

Si ritiene che anche i chiari-
menti relativi all’Unico inte-
grativo a sfavore, presentato
dopo il 29 dicembre 2016, per
correggere un Unico “infede-
le”, siano applicabili alle corre-
zioni dei 730 (infedeli, se la cor-
rezione avviene dopo la sud-
detta data). Non sarebbe giusti-
ficabile, infatti, applicare per 
questi Unici integrativi a sfavo-
re le sanzioni previste per le di-
chiarazioni “irregolari” dell’ar-
ticolo 8 del Dlgs 471/1997, oltre

che la sanzione del 30% degli 
importi non versati.

Pertanto, se l’Unico PF 2016
integrativo a sfavore corregge
errori del 730/2016 non rileva-
bili in sede di controllo auto-
matizzato o formale ed è pre-
sentato entro il 29 dicembre
2016, siamo di fronte a violazio-
ni di “carattere formale”, che
non integrano “un’ipotesi di in-
fedele dichiarazione”. Quindi,
si applicano le sanzioni per le
dichiarazioni “irregolari” (e
non quelle per i modelli “infe-
deli”), previste dall’articolo 8 
del Dlgs 471/1997, oltre che la
sanzione del 30% degli importi
non versati. Ad esempio, per 
l’omessa indicazione nel 
730/2016 di un “reddito da loca-
zione”, si applica la sanzione 
amministrativa da 250 a 2mila 
euro (ridotta a 27,78 euro con il
ravvedimento), oltre che quel-
la del 30% degli importi non
versati. Oltre il 29 dicembre
2016, invece, si tratta di una vio-
lazione che “integra” l’infedele
dichiarazione, quindi, si appli-
cano le sanzioni dell’articolo 1
del Dlgs 471/1997 (dal 90% al 
180%), le quali assorbono la
consueta sanzione del 30% per
l’omesso versamento.

Infine, se l’integrativa a sfavo-
re corregge errori rilevabili con i
controlli automatizzati o forma-
li, si applica solo la sanzione del 
30% sugli importi non versati.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

L’ANALISI

Benedetto
Santacroce

Un primo passo
in attesa
di strumenti
più consoni

L’agenzia delle Entrate
collega sempre la
compliance con la

possibilità di accedere al 
ravvedimento operoso. 
Questo abbinamento non 
sembra essere sempre giusto e 
anzi in alcuni casi quasi 
controproducente nella logica 
di quel dialogo e di quella 
collaborazione che è stata 
avviata con la Stabilità del 2015.

In effetti, la circolare 
42/E/2016 che chiarisce come 
regolarizzare le dichiarazioni 
omesse o non correttamente 
presentate entro e oltre i 90 
giorni, esprime anche quali 
sono le carenze dell’istituto . 

Inoltre, le comunicazioni 
del fisco che dovrebbero 
essere preventive rispetto 
all’obbligo dichiarativo sono 
in molti casi riferiti a periodi 
pregressi lontani nel tempo, in 
cui l’accesso al ravvedimento è 
particolarmente oneroso.

Nella logica della politica di
collaborazione, il Fisco ha 
mandato 305mila lettere nel 
2015, già altre 266mila lettere 
per varie anomalie e 2.200 
lettere per vincite nel 2016 e 
invierà entro fine anno altre 
comunicazioni (derivanti 
dall’elaborazione delle 
dichiarazioni da spesometro) 
con riferimento al 2013. 

Questa situazione, come 
dichiara il fisco, ha consentito 
al contribuente di orientare
la propria dichiarazione del 
2015 e, più puntualmente, di 
ravvedere gli errori 
commessi nei periodi 
d’imposta precedenti. 

Inoltre sempre nello spirito
di collaborazione l’Agenzia 
indica che se la comunicazione
arriva entro i 90 giorni dalla 
scadenza ordinaria il 
contribuente può integrare la 
dichiarazione presentata con 
la sanzione fissa di 250 euro.

Da tutto questo si evince che
la volontà dell’Agenzia è 
quella di inviare delle 
comunicazioni sempre più 
tempestive. Il passo che si 
deve fare, in attesa che le 
informazioni siano acquisite 
ed elaborate con tempestività 
e affidabilità, è di superare 
questo schema applicativo che 
abbina nella maggior parte dei 
casi la comunicazione al 
ravvedimento, introducendo 
una via alternativa. Questo 
meccanismo potrebbe essere 
previsto in abbinamento ad 
altre forme di collaborazione.

Il ravvedimento rimarrebbe
comunque valido per i periodi 
d’imposta pregressi a quello 
appena chiuso. 

Per il ravvedimento, poi, 
sarebbe necessario estendere 
a questa fase il cumulo 
giuridico ovvero consentire 
di correggere solo quelle 
violazioni che, in caso di 
accertamento vengono 
normalmente contestate 
e non, come accade ora, 
la maggior parte delle 
violazioni prodromiche 
progressivamente commesse. 
Se così non si fa il 
ravvedimento operoso 
richiederà di essere poco 
frequentato dai contribuenti. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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La versione integrale dell’articolo

Il calcolo. Si applica la singola penalità edittale

Per il cumulo giuridico
la strada resta sbarrata
Dario Deotto

pNel ravvedimento operoso 
occorre avere riguardo alla sin-
gola sanzione edittale e al fat-
to che non può trovare applica-
zione il cumulo giuridico (ar-
ticolo 12 del Dlgs 472/1997).

Al di là di qualche oscillazio-
ne sulla vicenda delle dichia-
razioni tardive e delle dichia-
razioni integrative presentate
nei novanta giorni, la circolare
42/E/2016 affronta corretta-
mente il rapporto con il cumu-
lo giuridico, precisando che
esso non trova applicazione in
sede di ravvedimento. È evi-
dente, infatti, che il principio
del cumulo deve (non è una fa-
coltà) essere applicato sola-
mente dall’ufficio in sede di ir-
rogazione delle sanzioni. Di
conseguenza, il contribuente 
che si appresta a fare una valu-
tazione sulla possibilità di una
regolarizzazione successiva,
deve considerare se le viola-
zioni commesse sono plurime
perché, nell’ipotesi di ravve-
dimento, deve provvedere al-
la regolarizzazione di ciascu-
na, mentre qualora sia l’ufficio
a scoprire le violazioni, lo stes-
so, in ipotesi di progressione
(anche per più anni) delle tra-
sgressioni, dovrà applicare al-
la sanzione più grave di tutte
gli aumenti previsti dall’arti-
colo 12 del Dlgs 472/1997. Tale
sanzione unica potrebbe poi
essere definita a un terzo con

le disposizioni di cui all’arti-
colo 17 del Dlgs 472/1997, te-
nendo conto però del “gioco”
dei minimi edittali più gravi
relativi a ciascun tributo (da
leggere nota 159135 del 2001).

L’influenza del cumulo giu-
ridico è eclatante nella possibi-
lità di effettuare il ravvedimen-
to in presenza di processo ver-
bale di constatazione, con le 
sanzioni ridotte a un quinto del
minimo. Se il verbale contiene, 
ad esempio, quattro rilievi: il 
primo, che determinerà poi l’ir-
rogazione di una sanzione di 
100, il secondo, che comporte-
rà l’irrogazione della penalità 
di 50, il terzo di 20 e il quarto di 
10, se il contribuente ritiene di 

ravvedere solo il rilievo che 
porterà alla penalità di 50, l’uffi-
cio provvederà comunque ad 
applicare gli aumenti del cu-
mulo giuridico sulla sanzione 
più grave di 100, rendendo del 
tutto inutile il ravvedimento
(posto che la sanzione di 50 sa-
rebbe stata comunque assorbi-
ta da quella più grave di 100). 

In relazione al fatto che per
eseguire correttamente il rav-
vedimento si deve avere ri-
guardo alla sanzione edittale, 
risulta inequivocabile l’esem-
pio svolto dalla circolare 42/E 
sulla vicenda degli acconti o sul
fatto che se si esegue il ravvedi-
mento di una dichiarazione in-
fedele non va fatto anche il rav-

vedimento per il versamento 
del tributo eseguito in misura 
inferiore. Il principio è sempli-
ce: il ravvedimento si fa – quan-
do si valuta di farlo – sulla (sin-
gola) sanzione che il fisco irro-
gherebbe se non venisse effet-
tuato il ravvedimento. Infatti, 
se non si emette una fattura o si
presenta una dichiarazione in-
fedele, l’Agenzia non irroga an-
che la sanzione “indotta” del-
l’insufficiente versamento del 
tributo. Questo perché la viola-
zione per i versamenti (artico-
lo 13 del Dlgs 471/1997) riguarda
la mancata (o insufficiente) 
esecuzione di un pagamento 
determinato direttamente dal 
contribuente in origine, in sede
di liquidazione, saldo e acconto
(ecco perché la norma risulta 
rubricata «violazioni relative 
ai versamenti diretti») e quindi
non può essere irrogata per le 
violazioni prodromiche (quali
l’omessa fatturazione) o per le 
infedeltà dichiarative.

Diverso è solo il caso delle di-
chiarazioni tardive o, comun-
que, integrate nei novanta gior-
ni per le quali è stata congegna-
ta dalle Entrate, diversamente 
da quanto direbbero le norme, 
una soluzione si può dire “ad 
hoc” per rendere appetibile il
ravvedimento (ma qui il pro-
blema ha origine dalla circola-
re 23/E del 1999). Per le dichia-
razioni presentate nei novanta 
giorni, la soluzione, per evitare
vari fraintendimenti, sarebbe 
quella di stabilire, come per il 
quadro RW, che la dichiara-
zione presentata entro tale ter-
mine sconta la sanzione editta-
le di 250 euro (anche se per il 
quadro RW è rimasta impro-
priamente a 258 euro).
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LA PAROLA
CHIAVE

730 integrativo

7Il 730 integrativo è il modello che 
il contribuente può presentare 
entro il prossimo 25 ottobre tramite 
un Caf e un intermediario abilitato 
per correggere la dichiarazione dei 
redditi presentata lo scorso luglio 
se si accorge, ad esempio, di aver 
dimenticato o di aver indicato un 
importo più basso di spese che 
danno diritto a deduzioni e 
detrazioni e gli consentirebbero un 
maggior credito d’imposta.

QUOTIDIANO DEL FISCO
Bancarotta semplice
e la giurisprudenza
sulle lettere d’intento

Sul Quotidiano del Fisco tutti i 
giorni l’offerta informativa del 
Gruppo 24 Ore in materia tributa-
ria. Nell’edizione online oggi in 
esclusiva per gli abbonati:
8 il commento di Ferruccio Bogetti

e Gianni Rota alla sentenza 
42310/2016 della Cassazione 
relativa alla bancarotta semplice;

8 l’articolo di Emilio de Santis sulle
ultime pronunce di legittimità 
relative alle lettere d’intento.

www.quotidianofisco.ilsole24ore.com

Le opportunità a disposizione

Si devono modificare solo i 
dati del sostituto d'imposta

I DATI DEL SOSTITUTO

MODIFICHE AL 730/2016 DA FARE SOLUZIONI ANCORA PRATICABILI

8 Entro il 25 ottobre 2016, si presenta un nuovo modello 730 per 
integrare e/o correggere tali dati (codice « 2» nella casella «730 
integrativo» del frontespizio)

Si devono modificare dati 
che comportano un maggiore 
credito o un minor debito 
integrativa a favore

INTEGRATIVA A FAVORE

8 Entro il 25 ottobre 2016, si può presentare, a un Caf o a un 
professionista abilitato (anche se in precedenza c'era stata 
l'assistenza del sostituto), un nuovo modello 730 a favore (codice «1»)

8 In alternativa, si può presentare il modello Unico PF 2016 
integrativo a favore, entro il 2 ottobre 2017 (il 30 settembre 2017 è
un sabato), utilizzando l'eventuale differenza a credito e 
richiedendone il rimborso 

Si devono modificare, sia dati 
del sostituto d'imposta, sia 
altri dati che comportano un 
maggiore credito o un minor 
debito o un'imposta invariata

PIÙ MODIFICHE

8 Entro il 25 ottobre 2016, si presenta un nuovo modello 730 per
integrare e/o correggere tali dati (codice «3» nella casella «730
integrativo» del frontespizio)

Si devono modificare dati che 
comportano un minor credito o 
un maggior debito

INTEGRATIVA A SFAVORE

8 Si può presentare il modello Unico PF 2016 integrativo a sfavore,
entro il 31 dicembre 2021 (oggi la dichiarazione “correttiva nei 
termini” non è più possibile, perché poteva essere presentata 
entro il 30 settembre 2016)

8 Se la dichiarazione integrativa corregge errori rilevabili in sede 
di controllo automatizzato o formale, si applica sempre la 
sanzione del 30% sugli importi non versati, ravvedibile a 
seconda del momento in cui interviene il versamento

8 Se invece correggere errori non rilevabili in sede di controllo 
automatizzato o formale, con la presentazione entro il 29 
dicembre 2016 si applicano le sanzioni per le dichiarazioni 
«irregolari» (articolo 8 del Dlgs 471/1997), oltre che la sanzione
del 30% degli importi non versati, tutte ravvedibili

8 Con la presentazione dopo il 29 dicembre 2016 ed entro il 31 
dicembre 2021, invece, si applicano le sanzioni per infedele 
dichiarazione (dal 90% al 180%), che sono ravvedibili a 
seconda del momento in cui interviene il versamento e che 
assorbono la consueta sanzione del 30% per l'omesso 
versamento

Si intitola “Concretely Visio-
nary” l’opera monogra�ca 

di Laurini Of�cine Meccaniche,  
realtà storica �ore all’occhiel-
lo di Parma e portavoce del 
Made in Italy nel mondo. 
Una monogra�a unica nel 
suo genere che tratta, non 
solo il pro�lo d’impresa e la 
storia aziendale, ma anche 
del profondo legame con il 
territorio e una �loso�a ric-
ca di valori autentici. Gran-
de spazio è dato all’innova-
zione, chiave di volta su cui 
Laurini Of�cine Meccaniche 
basa il proprio operato.
Questo volume sarà presen-
tato uf�cialmente questa 
sera, venerdì 14 ottobre dal-
le ore 17.00, presso la Sala 
del Consiglio del Comune di 
Busseto (Parma), in Piazza 
Giuseppe Verdi 10, alla pre-
senza del Sindaco Giancarlo 
Contini. Un appuntamento 
esclusivo su invito, in cui 
verrà evidenziata la solidità 
di un’azienda che vanta ol-
tre 60 anni di esperienza nel 
settore pipeline e macchine 
movimento terra. 
La monogra�a fa parte di 
un’attenta e strategica azione 
promozionale comprendente il 
restyling del sito web e il lancio 
dell’app aziendale, che Laurini 
Of�cine Meccaniche sta at-
tuando, al �ne di valorizzare 
e promuovere la qualità dei 

propri prodotti e celebrare la 
validità di una regione, quella 
dell’Emilia, punta di diamante 
dell’economia e dell’export 
nazionale: dal food alla mec-
canica, dalla ceramica al set-
tore biomedicale, attraverso 
il contributo dell’innovazione 
e della telematica, l’Emilia è 
oggi nel pieno di una profon-
da trasformazione �nalizzata 
alla salvaguardia del lavoro e 
delle competenze umane.
“Il nostro è sempre stato un 
lavoro di passione - afferma 
Marco Laurini, Presidente di 
Laurini Of�cine Meccaniche 
- che ci porta ad essere una 
realtà innovativa e dal forte 

respiro internazionale, fornen-
do macchinari per importanti 
progetti di tutto il mondo, con 
l’obiettivo di incrementare 
sempre più la nostra pre-
senza sui cinque continenti, 
senza dimenticare le poten-
zialità del nostro territorio di 
origine. Le nostre radici sono 
la base su cui costruiamo 
una filosofia aziendale sen-
sibile verso il vero valore del 
lavoro: le persone”. 
www.laurini.com 

Innovazione e valorizzazione del territorio 
LAURINI presenta la sua nuova monogra�a

IMPRENDITORI ITALIANI NEL MONDO
INFORMAZIONE PROMOZIONALE

Laurini Of�cine Meccaniche. Macchina Superpadder
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Operazioni straordinarie. Se l’esito è positivo componenti negativi e interessi passivi possono essere dedotti dall’incorporante

Fusioni e scissioni al test perdite
Sconto nei limiti del patrimonio contabile - Nessun vincolo per il riporto dell’Ace

FISCO www.quotidianofisco.ilsole24ore.com

PAGINA A CURA DI
Luca Miele

pLimitazioni al riporto delle
perdite fiscali e degli interessi
passivi al test di fusioni (e scis-
sioni). In ipotesi di risultato ne-
gativo del test (si veda la sche-
da) la previsione antielusiva
specifica che intende contra-
stare il trasferimento intersog-
gettivo di tali componenti ne-
gativi può comunque essere di-
sapplicata mediante interpello.

Il test di vitalità
Se il test di vitalità è superato, 
perdite e interessi passivi posso-
no essere portati in deduzione

dei redditi della società incorpo-
rante o risultante, nei limiti del
patrimonio netto contabile. 

Laddove la società non sia in
grado di rispettare la sussisten-
za dei requisiti economici di vi-
talità economica e/o del requi-
sito del patrimonio netto, è pos-
sibile richiedere la disapplica-
zione della norma mediante 
interpello ex articolo 11, comma
2, della legge 212/2000. 

La limitazione di cui al comma
7 dell’articolo 172 non si applica 
per il riporto delle perdite fiscali
maturate dalle società parteci-
panti al consolidato e poi fuse 
(circolare n. 9/E/2010 dell’agen-

zia delle Entrate). In tal caso, in-
fatti, può escludersi qualsiasi 
manovra elusiva tesa a realizza-
re, con l’operazione di aggrega-
zione, la compensazione inter-
soggettiva delle perdite fiscali 
tra i soggetti coinvolti, atteso
che questi, per effetto dell’ope-
razione medesima, non possono
fruire di alcun vantaggio addi-
zionale in termini di compensa-
zione degli imponibili in quanto
le perdite prodotte dalle società 
aderenti al consolidato sono già 
compensabili con gli utili di altre
società consolidate.

Riporto interessi passivi
Le conclusioni raggiunte dal-
l’agenzia delle Entrate sono in-
vece differenti in caso di riporto
degli interessi passivi. 

Infatti, qualora le società par-
tecipanti alla fusione abbiano
optato per il consolidato nazio-
nale, la risoluzione 12 aprile
2011, n. 42/E ha precisato che 
opera un sistema «solidaristi-
co» in base al quale le società
possono «conferire» al gruppo
le loro eccedenze di Rol o di in-
teressi indeducibili, al fine di
consentire la deduzione di inte-
ressi altrimenti non possibile
su base «individuale». 

In tali casi, però, gli interessi
passivi rimangono nell’esclusi-
va disponibilità del soggetto
che li ha «generati», che li può 
«conferire» su base volontaria,
al ricorrere di determinate con-
dizioni, alla fiscal unit, a diffe-
renza di quanto accade per le
perdite delle entità partecipanti
alla tassazione consolidata che
sono automaticamente «trasfe-
rite» al gruppo.

In altre parole, secondo
l’agenzia delle Entrate, il fatto 
che nel caso degli interessi pas-
sivi indeducibili l’attribuzione
al consolidato sia effettuata su 

base volontaria (e non automati-
ca) è motivo per ritenere che in 
caso di fusione non interruttiva 
della tassazione di gruppo tra 
società che già partecipavano al 
medesimo consolidato fiscale, 
le limitazioni dell’articolo 172, 
comma 7, del Tuir trovino appli-
cazione, fatta salva la possibilità
di disapplicazione.

Tale orientamento interpre-
tativo concernente gli interessi
passivi non dedotti, maturati in 
costanza di consolidato, appare 
giustificabile solo se, all’atto del-
la fusione, sussista la possibilità 
di conseguire un vantaggio fi-
scale che non fosse già consegui-
bile con il consolidato fiscale.

Eccedenza interessi attivi
Un caso, seppure non frequente,
sembra potersi configurare in 
presenza di interessi attivi; que-
sti, infatti, rendono deducibili, 
fino a capienza, gli interessi pas-
sivi e se i due elementi di segno 
opposto appartengono alle due 
società che partecipano alla fu-
sione il risultato non è il medesi-
mo che può essere conseguito 
nel consolidato in quanto nella 
tassazione di gruppo una ecce-
denza di interessi attivi non può
essere ceduta al fine di essere
utilizzata per la deduzione di in-
teressi passivi maturati da altre 
società del gruppo. Si tratta,
quindi, di una operazione dalla 
quale può derivare un vantaggio
fiscale che andrebbe “confer-
mato” mediante interpello.

La disciplina antielusiva di cui
all’articolo 172 del Tuir non si ap-
plica al riporto dell’eccedenza 
Ace (Aiuto alla crescita econo-
mica); pertanto, l’eccedenza ri-
portata a nuovo dalla incorpora-
ta o fusa, non utilizzata per inca-
pienza di imponibile, si trasferi-
sce all’incorporante. 
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FOCUS

L’alternativa. Tutte le prove da fornire

Chance-interpello 
se non si passa
il primo esame
pLe previsioni antielusive 
specifiche dell’articolo 172, 
comma 7, del Tuir che limitano 
il riporto delle perdite fiscali e 
degli interessi passivi nell’am-
bito di operazioni di fusione (e 
scissione) possono essere di-
sapplicate mediante presenta-
zione di un interpello, ai sensi 
dell’articolo 11, comma 2, della 
legge 212/2000.

In via principale, l’interpello
deve contenere gli elementi e le 
circostanze atte a escludere, in 
capo alle società partecipanti al-
la fusione che detengono perdite
e interessi passivi, la condizione 
di “bara fiscale”. In sostanza, si 
tratta di dimostrare che il man-
cato superamento dei requisiti 
non è dovuto a un effettivo depo-
tenziamento della società ma so-
lo a fattori ed eventi contingenti. 
In questo senso possono costitu-
ire indizi a favore della disappli-
cazione della norma antielusiva 
gli stessi indici di vitalità econo-
mica necessari ai fini della verifi-
ca del test; ad esempio, il realizzo
di ricavi di entità non marginale 
e/o la presenza di un importo 
adeguato di costi del personale 
costituiscono, senza dubbio, una
prova della capacità produttiva 
dell’impresa. Analogamente, la 
presenza di investimenti in beni 
strumentali può aiutare nel-
l’escludere la riconducibilità 
della società tra le “bare fiscali”.

Possono costituire indici “po-
sitivi” per il contribuente talune 
ulteriori circostanze; ad esempio,
il fatto che le società partecipanti 
alla fusione operino nello stesso 
settore di attività e, quindi, che le 
perdite fiscali riportate vengono 
utilizzate nell’ambito della mede-
sima attività d’impresa da cui le 
stesse hanno avuto origine. 

Elemento a favore è anche la
dimostrazione, mediante un 
progetto di sviluppo del busi-

ness, di prospettive di futura red-
ditività e di recupero delle perdi-
te con i redditi futuri. In tale otti-
ca, può risultare significativa la 
presenza in bilancio di imposte 
anticipate iscritte a fronte del 
conseguimento delle perdite 
pregresse.

Ulteriore elemento significa-
tivo può riscontrarsi nella quota-
zione sui mercati regolamentati 
della società che ha in dote le per-
dite fiscali e/o gli interessi passi-
vi non dedotti. La quotazione, 
nel nostro ordinamento, è infatti 
spesso circostanza che consente

di disapplicare norme limitative,
come ad esempio il regime delle 
società non operative o in perdi-
ta sistematica.

Sembra, inoltre, ragionevole
che la disapplicazione delle pre-
visioni limitative di cui al comma
7 dell’articolo 172 possa anche av-
venire mediante la dimostrazio-
ne che l’operazione realizzata è 
supportata da valide ragioni ex-
trafiscali che risultino prevalenti
rispetto alle ragioni di origine fi-
scale. In altre parole, la presenza 
di valide ragioni e motivazioni 
economico-aziendali per le qua-
li viene effettuata la fusione può 
aiutare nella disapplicazione 
della norma antielusiva specifi-
ca, laddove le stesse hanno de-
terminato la decisione di proce-
dere alla fusione, anche in assen-
za del riporto delle perdite fiscali
e degli interessi passivi. 
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MOTIVAZIONI ECONOMICHE
Anche la dimostrazione
che l’operazione è supportata
da valide ragioni extrafiscali 
può consentire di disapplicare 
la norma antielusiva 

Dal conto economico della società che ha in dote le perdite e/o gli 
interessi passivi, relativo all'esercizio precedente a quello in cui la 
fusione è stata deliberata, deve risultare un ammontare di ricavi e 
proventi caratteristici e un ammontare delle spese per prestazioni di 
lavoro dipendente e relativi contributi, di cui all'articolo 2425 del 
Codice civile, superiori al 40% di quello risultante dalla media degli 
ultimi due esercizi anteriori

IL TEST DI VITALITÀ

I punti chiave

I requisiti minimi di vitalità economica devono essere verificati non 
solo nell'esercizio precedente a quello in cui è stata deliberata la 
fusione ma continuare a sussistere fino al momento in cui la fusione 
viene eseguita, ragguagliando ad anno l'ammontare dei ricavi e 
proventi e dei costi per lavoro subordinato relativi a detto intervallo 
di tempo, per consentire un confronto coerente con l'entità degli 
elementi contabili degli ultimi due esercizi precedenti

IL PERIODO TEMPORALE DI RIFERIMENTO

Superato il testo di vitalità, il diritto a utilizzare le perdite fiscali e 
gli interessi passivi incontra il limite quantitativo del patrimonio 
netto contabile della società che riporta le perdite risultante 
dall'ultimo bilancio o, se inferiore, dalla situazione patrimoniale di 
cui all'articolo 2501-quater del Codice civile, determinato senza 
tener conto dei conferimenti e dei versamenti effettuati negli 
ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data cui si riferisce il 
bilancio

IL PATRIMONIO NETTO

L’INDICAZIONE
In caso di opzione 
per il consolidato nazionale, 
le società «fuse» possono 
conferire al gruppo eccedenze 
di Rol o interessi indeducibili

La giurisprudenza

01 NORMA ANTIELUSIVA
Le determinazioni delle Entrate
sulla istanza del contribuente 
volta a ottenere il potere di 
disapplicazione di una norma 
antielusiva ai sensi del Dpr 
600/1973, costituiscono 
presupposto necessario ed 
imprescindibile per l’esercizio 
di tale potere. Le 
determinazioni in senso 
negativo costituiscono atto di 
diniego di agevolazione fiscale 
e sono soggette ad autonoma 
impugnazione. Tale atto 
rientra tra quelli tipici previsti 
come impugnabili e pertanto la 
mancanza di impugnazione nei 
termini di legge rende 
definitiva la carenza del potere 
di disapplicazione della norma 
antielusiva in capo all’istante 
(Cassazione, sentenza 
8663/2011)

02 RICORSO SU INTERPELLO
La risposta all’interpello è il 
primo atto con il quale 
l’amministrazione porta a 
conoscenza del contribuente, 
in via preventiva, il proprio 
convincimento in ordine ad 
una specifica richiesta, relativa 
ad un determinato rapporto 
tributario, con l’immediato 
effetto di incidere, comunque, 
sulla condotta del soggetto 
istante in ordine alla 
dichiarazione dei redditi in 
relazione alla quale l’istanza è 
stata inoltrata. Non può, 
pertanto, negarsi che il 
contribuente, destinatario 
della risposta, abbia l’interesse 
ad invocare il controllo 
giurisdizionale sulla legittimità
dell’atto in esame (Cassazione, 
sentenza 17010/2012)

La previsione che limita il riporto delle perdite fiscali e degli interessi 
passivi nell'ambito di fusioni può essere disapplicata mediante 
presentazione di un interpello che deve contenere gli elementi e le 
circostanze atte a escludere, in capo alle società partecipanti alla 
fusione, la condizione di “bara fiscale”. In sostanza, va dimostrato 
che il mancato superamento del test di vitalità non è dovuto a un 
effettivo depotenziamento della società ma a fattori ed eventi 
contingenti

INTERPELLO DISAPPLICATIVO

Tecnologie elettroniche 
e informatiche per controllo, 
diagnosi e monitoraggio del-
le patologie cardiovascolari: 
è Cardionica, nuova realtà 
completamente italiana nel 
settore medicale nata come 
spin off dell’Istituto Superiore 
di Sanità e Start Up Innovati-
va. Lanciata nel 2014 con fon-
di Filas, oggi ha un bilancio in 
pareggio. Merito di una com-
pagine societaria qualificata: 
ricercatori ISS e professiona-
lità esterne; uno dei soci l’Ing. 
Carlos Dominguez Reali: «La 
nostra mission è coniugare alta 
tecnologia, prevenzione, usa-
bilità e riduzione dei costi del 
SSN». Due i prodotti già svilup-
pati: una piattaforma domicilia-
re per il controllo remoto della 
pressione arteriosa oggetto di 
sperimentazione al S. Lucia di 
Roma, e un cerotto elettronico 
«per il quale abbiamo vinto il 
premio Lazio Innovatore 2016».
Sarà disponibile nelle farmacie 
e rileva la fibrillazione atriale, 
patologia silente e possibile 
causa di ictus. I prodotti sono 
wireless e connettono a un 
server remoto che gestisce 
e memorizza i dati. Molte le 
aziende interessate alla realtà 
Cardionica.it 

La crescita del “file sharing” 
su Internet e nei social, scambiare 
contenuti multimediali video, musi-
ca, immagini, gaming e streaming, 
richiede una domanda di con-
nessioni broadband sempre più 
veloci e affidabili. Noitel Italia, con 
grande know how nelle telecomu-
nicazioni, si afferma sul mercato 
come operatore unico offrendo 
una vasta gamma di servizi: Fibra 
Ottica fino a 300 Mb, disponibile 
su tutte le aree metropolitane per 
navigare senza limiti oltre la “velo-
cità della luce”, via Satellite fino a 
22 Mb di download e 10 Mb di 
upload in digital divide o per solu-
zioni di backup. I vantaggi: unico 
riferimento per servizi di connettivi-
tà e business continuity, telefonia, 
applicazioni, soluzioni Cloud e ma-
chine to machine (M2M), offerta 
SIM con IP Pubblico per il mercato 
IOT (Internet of Things). Noitel Italia 
è operatore mobile virtuale (MV-
NO-ESP) con proposte competi-
tive personalizzate, offre la porta-
bilità gratuita e il trasferimento del 
credito per i propri clienti mobile. 
La propria piattaforma JULIA è 
aperta per offrire servizi white la-
bel, per ISP, WISP, reti vendita e 
franchising; Noitel Italia prevede 

anche la personalizzazione dei 
servizi ATR e WHS con il brand 
del partner richiedente. L’offerta 
integrata permette di ottimizzare 
costi e avere un riferimento pro-

fessionale per aspetti commerciali 
ed assistenza, unica piattaforma 
di provisioning e gestione servizi, 
controllo consumi, fatture e facile 
assistenza H24 supportata dalla 
rete partner con più di 300 Partner 
e 2000 Installatori certificati per 
impianti e sistemi satellitari. Noitel 
Italia, integra nell’offerta router Fri-
tzBox AVM, per servizi in real time 
di entertainment per esperienze 
fluide, telefonia VoIP di qualità, 
video e film in streaming in alta 
definizione. Nelle zone rurali, dove 

avere la banda larga è una neces-
sità per le aziende, la connessione 
ADSL Satellitare proposta da Noi-
tel Italia in collaborazione con Eu-
telsat Broadband e gli acceleratori 
hardware OneAccess e Microtik, 
che aumentano le performance 
di VPN e reti aziendali, consente 
di comunicare velocemente ad 
aziende, tele monitorare e video 
sorvegliare aree agricole, parchi 
fotovoltaici, eolici ed idroelettrici, 
reti vendita GDO, realizzare diret-
te televisive con banda garantita, 
distribuire contenuti multimediali 
di radio, TV, web. «Siamo una 
squadra di professionisti, tecnici e 
commerciali, pronti ad accogliere 
con passione i clienti per proget-
ti integrati ed ambiziosi - afferma 
Andrea Perocchi, amministratore 
unico Noitel Italia - ci poniamo 

come partner e punto di riferi-
mento, per le start up ed aziende 
moderne, una valida alternativa ai 
big operator italiani e OTT. Siamo 
aperti a valutare nuove joint ven-
ture europee per creare innova-
zione e qualità dei servizi; nuove 
sfide del mercato, che vedono al 
primo posto i contenuti multime-
diali, il mondo delle “cose”, device 
di nuova generazione e la crescita 
repentina della fruizione dei servizi 
in mobilità». Info: www.noitel.it
Tel. +39 06.62288999  

Sicurezza documentale e 
informatica: in campo GT50. 
Fondata nel 2009 da Sandro 
Fontana, esperto di sicurezza 
ICT e crittografia, GT50 (www.
gt50.org) offre soluzioni svilup-
pate nel rispetto degli standard 
internazionali dei protocolli e 
degli algoritmi di crittografia. 
«GT50 - spiega Sandro Fonta-
na - gestisce e sviluppa la piat-
taforma hardware e software 
Timbro Digitale 2D-Plus, la 
cosiddetta firma digitale su 
carta». 2D-Plus è un codice bi-
dimensionale brevettato, di cui 
Fontana è co-inventore. L’ap-
posizione del Timbro Digitale 
2D-Plus (www.timbrodigitale.
com) su un documento garan-
tisce l’autenticità e impedisce 
la falsificazione. La piattaforma 
è utilizzata da più di 150 Enti di 
Pubblica Amministrazione, che 
così offrono documentazione 
e servizi on-line ai cittadini, 
semplificando ed alleggeren-
do i servizi allo sportello. Per 
le stesse motivazioni, Timbro 
Digitale 2D-Plus è usato da 10 
delle più grandi Università ita-
liane e dalla Presidenza della 
Repubblica. E per l’end user? 
«Abbiamo lanciato - continua 
Sandro Fontana - Q-ID, App 

gratuita che protegge dati per-
sonali e identità elettronica de-
gli utenti. Q-ID supporta l’uten-
te nella creazione di password 
robuste e consente di memo-
rizzare in modalità sicura in-
formazioni riservate. Permette 
inoltre lo scambio di messag-
gi, tramite crittografia ad alto 
livello: nessuna organizzazione 
criminale o governativa può 
violare la riservatezza dei mes-
saggi e dei dati conservati da 
Q-ID». Q-ID (www.q-id.net) è 
disponibile per smartphone, 
tablet e pc. «Infine - conclude 
il titolare di GT50 - stiamo per 
rilasciare Photo Shield, App 
per proteggere le immagini, 
dedicata agli utenti finali. Tut-
ti usiamo lo smartphone per 
scambiarci foto, spesso sot-
tovalutando i rischi legati alla 
diffusione in rete delle stesse. 
Grazie a Photo Shield, l’imma-
gine viene inviata senza rischi 
con le consuete applicazioni, 
perché è trasformata in un’al-
tra immagine priva di significa-
to. Per poter ricostruire e ve-
dere l’originale, il destinatario 
dovrà essere in possesso di 
una password che il mittente 
avrà condiviso con lui, magari 
con Q-ID». 

Stop al Ransomware 

Attacchi ransomware, APT, 
fino ai Cryptolocker, mettono in 
ginocchio le piccole come le 
grandi aziende. WatchGuard, 
produttore di soluzioni di si-
curezza di rete avanzate, è in 
grado di offrire protezione dal 
perimetro fino all’end point, e di 
aiutare le imprese a sfruttare le 
potenzialità dei dispositivi mo-
bili e delle reti wireless. Le sue 
soluzioni UTM sono la risposta 
più efficace per proteggere 
le aziende, i loro dati e i loro 
clienti. La mission dell’azien-
da è offrire soluzioni di  sicu-
rezza di grado enterprise  che 
siano facili da implementare 
e gestire anche dalle PMI. 
Attiva a Seattle dal 1996, è pre-
sente in Italia a Roma presso 
Parco de Medici.
È tra le poche aziende del set-
tore ad offrire supporto tecni-
co locale in italiano. Con oltre 
12.000 clienti in Italia, tra SMB 
e Mid-Enterprise, e centinaia 
di clienti nella PAL, Watch-
Guard offre le migliori perfor-
mance UTM  in tutte le fasce 
di prezzo. Nell’agosto 2016 è 
stata l’unica azienda nomina-
ta tra i “Visionari” da Gartner 
nel report “Magic Quadrant 
for UTM”.
Per info: www.watchguard.it 

Fabrizio Croce - Dir. Sud Europa 

Maria de Padova, Responsabile marketing e comunicazione

NOITEL entra nella grande sfida: Internet super veloce

Andrea Perocchi, intervistato al M2M Forum di Milano

Il cuore di Cardionica

Il marchio Cardionica

GT50, la sicurezza digitale ha un alleato

Sandro Fontana

Crilù, vacanze romane
Risolutezza, rapidità, ri-

cercatezza e romanità: ecco 
4ERRE, società che - con La 
fortezza e Crilù (diminutivo di 
Cristina Caruso e Luisa Grazia 
Pagano) - si occupa della ge-
stione di oltre 1.200 case va-
canza a Roma. Non c’è quartie-
re dove le società non abbiano 
in gestione un immobile dove 
tutti i giorni si occupano di pu-
lizia e fornitura di biancheria e 
kit di cortesia, oltre che in alcuni 
casi di piccola manutenzione. 
Garantendo un soggiorno felice 
a decine di migliaia di turisti (per 
lo più stranieri) tutto l’anno. L’at-
tività è iniziata nel 2000, quan-
do Cristina Caruso è diventata 
imprenditrice “per caso”: «A 47 
anni mi sono trovata da dirigen-
te d’azienda a disoccupata». 
Ma invece di ricorrere a sussidi 
statali, Caruso si è rimboccata 
la maniche e ha iniziato l’attivi-
tà (prima da sola, poi in società 
con Pagano) che oggi porta 
le sue aziende ad avere 85 di-
pendenti: «Tutti regolarmen-
te assunti» dice con orgoglio. 
Un’attività senza tregua, ma 
che trova la soddisfazione delle 
tante agenzie che si affidano alle 
tre società. «Clienti che ringrazio 
per la fiducia che ci danno ogni 
giorno. Solo grazie a loro siamo 
arrivati a questi risultati». 

Cristina Caruso
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Tributi locali. L’indicazione del viceministro dell’Economia sull’imposta applicata alla tassa rifiuti bocciata dalla Consulta

Iva-Tia, spunta il rimborso parziale
Casero: tema all’attenzione del Mef, ma con effetti finanziari molto rilevanti 

Fisco e professioni. Convegno dei commercialisti

Milano chiude
la voluntary e parte
con il patent box

FISCO www.quotidianofisco.ilsole24ore.com

pUn patto di collaborazione 
tra gli Ordini e l’amministrazio-
ne fiscale. È l’impegno che 
l’agenzia delle Entrate delle 
Lombardia e l’Ordine dei dot-
tori commercialisti di Milano 
stanno attuando, dopo che il 
confronto e il dialogo, anche con
il Coordinamento della Lombar-
dia, è stato sperimentato in occa-
sione della voluntary disclosure.

Il direttore della Dre, Giovan-
na Alessio, e il presidente dei 
commercialisti milanesi, Ales-
sandro Solidoro, hanno sottoli-
neato la “reciproca convenien-
za” al confronto durante il con-
vegno «Strumenti fiscali di ri-
lancio economico», organizzato
nell Scuola di alta formazione 
dell’Ordine. «Il confronto sulle 
criticità - ha specificato Alessio -
ci ha permesso di risolvere man 
mano i problemi e anche di esa-
minare più velocemente le prati-
che, tanto che stiamo conclu-
dendo la lavorazione dei fasci-
coli sulla vd, circa 63mila». 
L’esperienza - ha continuato 
Alessio - verrà replicata con 
l’esame delle opzioni per il pa-
tent box. «In Lombardia - ha det-
to Alessio - sono arrivate circa 
1.500 istanze, di cui circa 300 so-
no di competenza del Centro di 
Pescara. Come Dre dobbiamo, 
quindi, esaminare 1.200 prati-
che: si tratta di una materia com-
plessa e articolata, il confronto 
con gli Ordini costituirà un mo-
do per trovare le soluzioni alle 
criticità».

Solidoro ha poi proposto il
ruolo di filtro e di mediazione 
dell’Ordine per veicolare even-
tuali lamentele dei professioni-
sti nella gestione dei fascicoli fi-
scali da parte dei funzionari del-
l’Agenzia. In questo modo i com-
portamenti sbagliati possano 
essere corretti con la segnazione
ai vertici degli uffici.

Filo conduttore del convegno
è stato il fisco come elemento 
per promuovere sviluppo. Luigi 
Campiglio dell’università Cat-
tolica ha sottolineato come la 
crescita non possa essere affida-
ta solo alla politica monetaria, 
occorre invece promuovere in-
vestimenti e consumi. Per i pri-
mi, alcuni strumenti sono stati 
messi in campo, come l’agevola-
zione per ricerca & sviluppo e il 
patent box, ma anche l’interpello
e il ruling finalizzati a dare cer-
tezza alle imprese, così che la 
stratificazione delle regole tri-
butarie non costituisca più un 
ostacolo agli investimenti per 

l’incertezza della tassazione. Ne 
hanno parlato i commercialisti 
Paolo Ludovici, Carlo Galli, 
Piermauro Carabellese. «Il si-
stema tributario può e deve 
orientare le decisioni delle im-
prese e dei consumatori verso 
scelte che creino volano di cre-
scita», ha commentato Solidoro.

A presentare le misure della
prossima legge di bilancio è in-
tervenuto il vice ministro del-
l’Economia, Enrico Zanetti. 
«La proposta di rottamare le 
cartelle, senza sconti sull’impo-
sta, ma solo su sanzioni e inte-
ressi di mora, è un modo per ri-
dare fiato a quanti faticano a pa-
gare e per riportare tanti contri-
buenti e imprese in un circuito 
economico virtuoso». 

M.C.D.
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LA COLLABORAZIONE
Il direttore della Dre 
Giovanna Alessio:
il confronto con gli Ordini
ci ha aiutati 
a risolvere le criticità

Procura europea, l’idea viene da lontano
di Benedetto Santacroce

La lotta alle frodi che colpisco-
no gli interessi finanziari
dell’Unione europea è 

ancora del tutto inefficace per 
l’assenza di una disciplina centra-
lizzata che, non solo, coordini le 
attività investigative realizzate dai 
singoli Stati membri, ma che, possa 
in modo autonomo attivare l’azio-
ne penale e perseguire i singoli 
fenomeni di frode che si verifichi-
no in uno qualsiasi dei territori 
unionali. In questa logica, è sicura-
mente condiviso l’obiettivo di 
riformare il sistema di contrasto 

esistente, ma la soluzione scelta di 
creare una procura europea non è 
ancora a portata di mano. 

La creazione di una Procura 
europea (European public prose-
cutor’s office – Eppo) viene da 
lontano. Già nel 2000 venne 
proposto all’interno di un articola-
to rapporto di esperti della mate-
ria denominato “Corpus Juris”; 
successivamente nel 2001 il 
procuratore europeo viene 
ripreso dalla Commissione 
europea con il libro verde sulla 
giustizia; nel 2007 con il trattato di 
Lisbona per la sua creazione viene 
modificato il Trattato dell’Unione 

europea e all’articolo 86 viene 
prevista l’istituzione della procura 
europea a partire da Eurojust. Nel 
2013 viene proposta dalla Com-
missione UE una regolamentazio-
ne dell’Eppo (documento COM 
(2013) 534 finale). Allo stato attuale 
le discussioni su quel testo sono 
state accelerate per il dilagare del 
fenomeno delle frodi. 

L’Eppo sarà una struttura 
decentrata composta da un procu-
ratore europeo e da procuratori 
europei delegati negli Stati mem-
bri. Il procuratore europeo provve-
derà a dirigere e istruire i procura-
tori delegati, che faranno capo 

direttamente a lui per i reati che 
sono di competenza dell’Eppo pur 
restando integrati negli ordina-
menti giudiziari degli Stati membri. 
In questo modo dovrà essere 
garantito il coordinamento, la 
celerità degli interventi e una 
sorveglianza continua delle indagi-
ni e delle azioni penali in corso. La 
Procura europea opererà, comun-
que, in modalità decentrata: i casi 
saranno trattati al livello più oppor-
tuno, ovvero per lo più dai procura-
tori delegati negli Stati membri. 
Scegliendo una struttura decentra-
ta integrata negli ordinamenti 
giudiziari degli Stati membri si 

dovrebbe ottenere una Procura 
europea capace di assicurare con 
rapidità e efficacia la tutela degli 
interessi dei contribuenti e di 
integrarsi nei sistemi giudiziari 
nazionali basandosi sulle loro 
competenze e risorse. In effetti, 
disporrà di poche norme europee, 
ma si avvarrà delle norme e dei 
poteri dei singoli Stati membri. 
Nella previsione normativa l’Eppo 
viene creata direttamente dall’uni-
tà di cooperazione giudiziaria 
(Eurojust) e proprio per questo ci si 
auspica una stretta sinergia con 
tutte le procure nazionali. Sul piano 
operativo sarà necessario anche un 
coordinamento con l’Olaf che da 
anni realizza, con difficoltà, attività 
di investigazione amministrativa. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Gianni Trovati
ROMA

pLa sentenza della Corte costi-
tuzionale che ha tolto il velo sull’il-
legittimità dell’Iva sulla vecchia ta-
riffa rifiuti è del 2009, quella della 
Cassazione (sentenza 3756) che 
ha imposto di rimborsare i contri-
buenti è del 2012, e intanto la stessa 
tariffa (la «Tia1») che ha prodotto 
la battaglia giuridica è scomparsa 
dall’orizzonte fiscale il 1° gennaio 
2013. La questione, però, rimane di 
stretta attualità per una ragione 
semplice: i soldi che negli anni i 
contribuenti hanno versato per 
un’imposta “illegale” non sono mai
tornati nelle loro tasche. Il tema è 
tornato ieri in commissione Fi-
nanze alla Camera dove il vicemi-
nistro dell’Economia Luigi Case-
ro, rispondendo a un’interroga-
zione di Marco Brugnerotto 
(M5S), ha potuto solo spiegare che

il problema «è all’attenzione del-
l’amministrazione finanziaria». 
Anche perché «gli effetti finanzia-
ri della restituzione dell’Iva po-
trebbero essere molto rilevanti», e
quindi si prova a studiare «una so-
luzione idonea a contemperare le 
istanze dei cittadini utenti del ser-
vizio con le esigenze connesse al 
rispetto dei saldi di finanza pubbli-
ca». In altre parole, la (lunga) ricer-
ca punterebbe a forme di rimborso
parziale per non dare un colpo 
troppo duro a conti pubblici già in 
sofferenza.

In effetti, come rilevato più vol-
te su questo giornale, la questione 
può risultare parecchio costosa. 
Nella sentenza 238/2009 la Con-
sulta ha chiarito che quella sul-
l’igiene ambientale era una tariffa 
(cioè un corrispettivo misurato in 
base alla quantità di rifiuti prodotti
dall’utente) solo nel nome, ma era 
una tassa lineare nei fatti e quindi 
non poteva essere accompagnata 
dall’Iva perché non è possibile far 
pagare un’imposta su un’altra im-
posta. A quell’epoca, la Tia era ap-
plicata in 1.193 Comuni, e riguarda-
va quindi 17 milioni di abitanti e 
centinaia di migliaia di imprese. 
L’Iva illegittima che l’accompa-
gnava valeva circa 200 milioni 
l’anno, e quindi produceva un ar-
retrato rimborsabile da un miliar-
do considerando la prescrizione 
quinquennale (ma non mancano i 
sostenitori della prescrizione in 10 

anni, che raddoppierebbe il con-
to). Gli utenti, com’è ovvio, hanno 
cominciato a bussare alle porte 
delle imprese che gestiscono il ser-
vizio, ottenendo anche svariate 
sentenze a loro favore dai giudici 
di pace e dalle commissioni tribu-
tarie. Le aziende, dal canto loro, 
hanno fatto notare che l’Iva riscos-
sa sulle bollette era stata a sua volta
girata all’Erario, e che quindi il 
compito di mettere mano ai fondi 
per gli indennizzi tocca allo Stato. 
Qualche gestore (per esempio la 
Veritas di Venezia) ha scritto nel 
2012 all’agenzia delle Entrate, che 
però si è limitata a ribadire le vec-
chie istruzioni sulla legittimità 
dell’Iva in attesa di novità ministe-
riali mai arrivate.

In questa catena di Sant’Anto-
nio delle responsabilità il proble-
ma si è incancrenito, ma non ha 
smesso di crescere con l’addio alla 

vecchia Tia. L’Iva ha infatti accom-
pagnato anche la «Tia2», cioè la 
nuova versione della tariffa com-
parsa come una meteora nella ca-
leidoscopica evoluzione delle ta-
riffe sui rifiuti, e viene oggi applica-
ta anche nei (finora pochi) Comu-
ni che utilizzano la Tari 
«puntuale». A differenza di quella 
“ordinaria”, infatti, quella «pun-
tuale» dovrebbe calcolare il conto 
in base alla quantità di rifiuti pro-
dotti. Ma questo carattere corri-
spettivo appare più dichiarato che 
reale, le stesse bozze di regola-
mento attuativo (non ancora adot-
tato) moltiplicano gli elementi 
presuntivi e non è da escludere che
un ritorno della questione sul ta-
volo dei giudici possa sfociare nel-
l’illegittimità dell’Iva anche su 
queste nuove forme di tariffa.

gianni.trovati@ilsole24ore.com
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Le sentenze 

01 CORTE COSTITUZIONALE
Nella sentenza 238 del 24 luglio 
2009 la Corte costituzionale si 
esprime sulla Tia «...tale prelievo 
presenta tutte le caratteristiche 
del tributo ..., pertanto, non è 
inquadrabile tra le entrate non 
tributarie, ma costituisce una 
mera variante della Tarsu ... 
conservando la qualifica di 
tributo propria di quest'ultima»

02 CORTE DI CASSAZIONE
Nella sentenza 3756 del 9 marzo 
2012 la Cassazione boccia la prassi 
amministrativa del dipartimento 
delle politiche fiscali riportata 
nella circolare 3/2010 che giudica 
la Tia1 un’entrata patrimoniale 
soggetta a Iva

FOCUS. PER LE FRODI SUL VALORE AGGIUNTO 

IMPATTO ECONOMICO 
L’arretrato rimborsabile viene 
quantificato in un miliardo
se si considera la prescrizione 
dopo cinque anni, raddoppia 
in caso di termine decennale

L’ANTICIPAZIONE

Una struttura specializzata 
 Torna l’attenzione sulla 
necessità di una Procura europea 
per contrastare i reati che ledono 
gli interessi finanziari della Ue
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del ne bis in idem non avrebbe 
più avuto rilievo.

La nuova rimessione alla Cor-
te di Giustizia a opera della Su-
prema Corte, pur riguardando 
ancora le sanzioni Consob, po-
trebbe avere risvolti ben mag-
giori e anche sotto il profilo tri-
butario poiché la richiesta pare 
più ad ampio raggio. 

È infatti richiesto se il giudice
nazionale possa applicare diret-
tamente i principi comunitari in 
relazione al “ne bis in idem”. Se la
Corte adita confermasse tale 
possibilità, consentirebbe di fat-
to al giudice di qualsiasi procedi-
mento, e quindi anche tributario,
di verificare la sussistenza della 
duplicazione sanzionatoria di-
nanzi a illeciti coincidenti e ciò a
prescindere da specifiche dispo-
sizioni normative nazionali.
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voglia importo alla scadenza 
mensile o trimestrale. La giuri-
sprudenza di legittimità ha così 
escluso che potesse violarsi, at-
traverso la sanzione ammini-
strativa e quella penale, il divieto
previsto dalla Cedu. Il Tribunale
di Treviso, con ordinanza del 18 
febbraio 2015, aveva sollevato 
questione di legittimità costitu-
zionale in riferimento al reato di 
omesso versamento Iva. 

La Consulta, con l’ordinanza
n. 209/16, non ha risolto la que-
stione, limitandosi a constatare
che in conseguenza dell’innalza-
mento della soglia di punibilità 
per gli omessi versamenti Iva(da
50.000 a 250.000 euro) per l’ille-
cito sotto la soglia, la questione 

lievo al grado di afflittività della 
sanzione fiscale e, qualora que-
st’ultima mascheri una natura 
penale e sia divenuta definitiva, 
c’è il divieto della doppia sanzio-
ne. Le Sezioni unite della Cas-
sazione (n. 37424 e 37425 del 
2013), in tema di omesso versa-
mento, hanno evidenziato la di-
versità delle due sanzioni (pena-
li e tributarie). In particolare per
gli omessi versamenti Iva il reato
scatta qualora l’imposta non ver-
sata risulti dalla dichiarazione e 
non sia intervenuto il pagamen-
to entro la scadenza per il versa-
mento dell’acconto dell’anno 
successivo. La sanzione ammi-
nistrativa, invece, è collegata al-
l’omesso versamento di qualsi-

ritto Cedu (perché punitive ed
afflittive). Ciò per la Corte vio-
lerebbe l’articolo 4 del proto-
collo 7 aggiunto alla Conven-
zione che impedisce il “secondo
giudizio” per stessi fatti.

La possibile duplicazione del-
le sanzioni si pone anche (e forse
soprattutto) in tema tributario, 
dove l’illecito, sanzionato sotto 
il profilo amministrativo, quan-
do costituisce reato conduce a
una “seconda” pena. Secondo la 
Corte di Giustizia (causa C-
617/10) uno Stato membro può
infliggere, per gli stessi fatti di 
frode fiscale, la sanzione ammi-
nistrativa e quella penale, solo se
la sanzione fiscale non sia di na-
tura penale. A tal fine, va dato ri-

di Antonio Iorio

L a previsione di un’ulterio-
re sanzione oltre a quella
penale per svariate viola-

zioni previste in più ambiti del 
nostro ordinamento, continua a 
far discutere. 

In tema di market abuse era
già intervenuta la Cedu (sen-
tenza Grande Stevens del 4 
marzo 2014) che aveva ritenuto
illegittimo l’assoggettamento a
processo penale per chi fosse
stato definitivamente sanzio-
nato con le sanzioni Consob, es-
sendo di tipo “amministrative”
per il diritto italiano (cioè irro-
gate da una autorità ammini-
strativa), ma “penali” per il di-

Diritto e sanzioni. La Cassazione a sezioni unite chiede di riesaminare il problema del cumulo delle penalità

Il «ne bis in idem» alla Corte Ue 
Da valutare se il giudice nazionale può applicare direttamente il principio europeo

Enti di previdenza. La spettanza scatta con il versamento della provvista

Casse, il diritto al credito
con l’investimento «reale»

DIRITTO DELL’ECONOMIA www.quotidianofisco.ilsole24ore.com

Marco Piazza

pLe Casse di previdenza e i 
fondi pensione integrativi be-
neficiano, dal 2015, di un credi-
to d'imposta commisurato ai 
proventi assoggettati alle rite-
nute e imposte sostitutive che
siano reinvestiti nelle attività a 
carattere finanziario a medio e 
lungo termine individuate 
dall'articolo 2 del decreto del 
ministro dell'Economia e delle 
finanze del 19 giugno 2015. Sono
emerse incertezze - risolte dal-
la risoluzione 92/E del 13 otto-
bre - sul momento in cui si de-
vono considerarsi soddisfatti i 
presupposti per la fruizione del
credito d'imposta.

Una prima tematica riguar-
da l'esercizio in cui si conside-
rano effettuati gli investimenti 
in fondi di private equity. 

Di norma gli investitori sot-
toscrivono un impegno a ver-
sare una determinata somma
complessiva (commitment) e
solo in un successivo momen-
to, su richiesta del gestore,
provvedono a effettuare i ver-
samenti necessari al fondo per
effettuare i propri investi-
menti. La risoluzione precisa
che l'ammontare che può es-
sere considerato investito ai
fini del calcolo del credito 
d'imposta non è il commit-
ment, ma l'importo effettiva-
mente versato in seguito alla 
richiesta del gestore.

Un secondo problema deri-
va dal fatto che spesso, nel cor-
so della vita del fondo, il gesto-
re restituisce agli investitori
parte del capitale originaria-
mente versato, riservandosi, se
lo prevede il regolamento del 
fondo, di richiamarlo quando si
presentassero nuove opportu-
nità d'investimento. L'articolo 
2, comma 2 del provvedimento 
dispone che le attività di carat-
tere finanziario che danno luo-
go al credito d'imposta devono

essere detenute per almeno 
cinque anni e che, in caso di ces-
sione o di scadenza dei titoli og-
getto di investimento prima 
del quinquennio, il corrispetti-
vo conseguito va reinvestito in 
attività agevolabili entro 90 
giorni. La risoluzione chiarisce
che l'obbligo di reinvestimen-
to riguarda anche i rimborsi 
temporanei. Opportunamente 
la risoluzione conferma che 
quando non sia possibile colle-
gare il rimborso all'originario 
investimento (come di norma 
avviene per gli investimenti in 
fondi di private equity) si devo-
no considerare rimborsati per
primi i capitali versati per pri-
mi (metodo Fifo); corollario di 
questa soluzione è che se l'ente

aveva già effettuato investi-
menti entro il 31 dicembre 2014 
(non agevolati), successiva-
mente ne ha effettuati altri nel-
lo stesso fondo comune e, dopo
ancora, riceve un parziale rim-
borso, questo – fino a concor-
renza degli investimenti fatti 
fino al 31 dicembre 2014 – non
diminuisce lo stock degli inve-
stimenti effettuati dal 2015 e 
quindi non comporta l'obbligo 
di reinvestimento.

Più complessa è la terza casi-
stica sottoposta all'Agenzia, re-
lativa all'investimento in start 
up. Infatti, una delle condizioni
di spettanza del credito d'im-
posta è che l'investimento sia
effettuato in società che operi-
no in prevalenza nei settori in-
frastrutturali indicati nel de-
creto. Ma se l'investimento è 
effettuato in start up (o, come 
nel caso del quesito, in società 
finanziarie che investono in 
start up), è possibile che, al mo-
mento del versamento del ca-
pitale, la verifica della preva-
lenza non sia fattibile, non 
avendo la società e le sue con-
trollate ancora cominciato a 
operare. In questo caso la veri-
fica è differita a un periodo di 
imposta successivo e va opera-
ta con riferimento sia alle so-
cietà partecipate, operanti nei 
settori infrastrutturali, sia alla 
società finanziaria che le detie-
ne. Ad esempio, nel caso della 
start up oggetto del quesito, che
è essenzialmente una società di
investimento, il credito d'im-
posta relativo agli investimenti
effettuati prima del concreto 
inizio dell'attività diventa frui-
bile nel primo periodo in cui – 
avviati gli investimenti infra-
strutturali - sia la società finan-
ziaria sia le sue partecipate ri-
spondono al requisito di preva-
lenza degli investimenti effet-
tuati nei settori infrastrutturali.
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Alessandro Galimberti
MILANO

pFinisce con un nuovo rinvio 
pregiudiziale alla Corte Ue il 
“doppio binario” sanzionatorio 
penale/amministrativo per reati 
finanziari. A disporlo è stata ieri la
Sezione tributaria civile della 
Corte di cassazione - ordinanza 
interlocutoria 20675/16 - acco-
gliendo il ricorso di Stefano Ri-
cucci (più Carlsson Re e Magiste 
International, entrambe in liqui-
dazione) per la vicenda, ormai 
passata agli annali di storia, della 
scalata a Rcs Mediagroup.

Ricucci e le due società erano
stati sanzionati da Consob per ma-
nipolazione del mercato (articolo 
187-ter del testo unico della finan-
za) a 10,2 milioni di multa, ridotta 
della metà dalla Corte d’appello 

di Roma e infine impugnata in 
Cassazione. Nelle more del pro-
cedimento amministrativo, Ri-
cucci era stato sottoposto anche a 
indagine penale per gli stessi fatti ,
inchiesta conclusa con un patteg-
giamento diventato definitivo, 
ma con la pena estinta per applica-
zione dell’indulto del 2006 (legge 
241). Un capo di imputazione di 
quella sentenza - che, pur patteg-
giata, equivale a tutti gli effetti a 
una condanna - riguardava «la dif-
fusione di notizie false concreta-
mente idonee a provocare una 
sensibile alterazione» del titolo 
Rcs, replicando nella sostanza le 
ipotesi su cui era già intervenuta la
Consob («condotte manipolative 
poste in essere nell’ambito di una 
strategia tesa a richiamare l’atten-
zione del pubblico sui titoli in que-

stione e, per tale via, a sostenerne 
le quotazioni»). 

Nel 2015 la Cassazione aveva
rinviato alla Consulta le questio-
ni di costituzionalità emergenti 
da questo fascicolo a seguito del-
la famosa sentenza Grande Ste-
vens sul ne bis in idem (Cedu, 4 
marzo 2014) , ma la Corte costitu-
zionale le aveva respinte perchè 
formulate in maniera «dubitativa
e perplessa». Da qui la scelta “ob-
bligata” della Sezione tributaria
di piazza Cavour, che chiede ora 
alla Corte di Giustizia se sia con-
forme alla Carta dei diritti fonda-
mentali dell’Unione europea - e 
alla giurisprudenza della Cedu - 
l’apertura di un procedimento 
sanzionatorio amministrativo 
dopo che sul medesimo fatto “na-
turalistico” sia già calata una pro-

nuncia penale irrevocabile. 
Proprio quest’ultimo aspetto -

cioè la chiusura in anticipo del 
processo penale rispetto al proce-
dimento amministrativo - diffe-
renzia il caso odierno Ricucci/
Rcs dal precedente Grande Ste-
vens, anche se sul punto la Cassa-
zione ritiene di poter considerare 
il ne bis in idem allargato un princi-
pio «bidirezionale», in sostanza 
insensibile alla velocità relativa 
dei due procedimenti. 

Ciò che appare chiaro al giudice
rimettente, comunque, è che 
l’apertura contemporanea di due 
versanti sanzionatori (ammini-
strativo e penale) non è preclusa 
da alcuna norma, mentre sembra 
fuori discussione che il primo ap-
prodo sanzionatorio definitivo 
(cioè irrevocabile) qualunque sia, 

estingue di fatto il filone parallelo.
Nell’evoluzione del diritto co-

munitario in tema di reati finan-
ziari (Regolamento 596/14, arti-
colo 30) vale la pena sottolineare 
che gli Stati membri possono an-
che decidere di non comminare 
sanzioni amministrative per abu-
si che siano già soggetti a sanzioni 
penali. Nel diritto italiano, invece,
l’unica norma di diritto positivo 
sul ne bis in idem è l’articolo 649 
del codice di procedura, che lo ri-
conosce, ma solo in ambito stret-
tamente penale. Da qui la necessi-
tà di una nuova pronuncia di prin-
cipio della Corte di giustizia euro-
pea, anche per stabilire se il 
giudice nazionale può applicare 
direttamente in ne bis in idem al-
largato della Cedu.
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Cessioni d’azienda. Per il cedente si genera una perdita su crediti o una sopravvenienza attiva

Nuovo acquisto la retrocessione
per patto di riservato dominio
Luca Gaiani

pNella cessione di azienda, la
risoluzione in forza di un patto di
riservato dominio è equiparata 
fiscalmente ad un nuovo acqui-
sto. Il cedente originario ri-
sponde solidalmente con il ces-
sionario dei debiti fiscali. Lo 
chiarisce l'agenzia delle Entrate 
nella risoluzione 91/E di ieri, che
illustra inoltre il trattamento da 
riservare al credito residuo 
dell'ex cedente a fronte della 
riacquisto dei beni aziendali, con
conclusioni che potrebbero as-
sumere rilevanza anche per i ben
più diffusi casi di cessione di 
macchinari accompagnate dalle 
suddette clausole contrattuali. 
Per l'imposta di registro, la riso-
luzione del contratto sconta in-
vece la tassa fissa. 

La pronuncia dell’Agenzia
prende le mosse dall'interpello 
di un contribuente che, diversi 
anni or sono, ha ceduto a terzi la 
sua azienda, prevendendo un 
pagamento rateale supportato 

da una clausola di riserva della 
proprietà in base all'articolo 1523
del Codice civile. Verificandosi 
ora i presupposti per la risolu-
zione del contratto per inadem-
pimento, il cedente sottopone 
all'Agenzia diversi quesiti sulle 
ricadute fiscali della retroces-
sione dell'azienda. 

L'Agenzia sottolinea prelimi-
narmente che le regole civilisti-
che e fiscali riguardanti la vendi-
ta con riserva di proprietà diver-
gono sensibilmente. In ambito 
civilistico, la proprietà dei beni si
trasferisce all'acquirente solo al 
momento del pagamento dell'ul-
tima rata di prezzo, mentre fi-
scalmente (sia ai fini del reddito 
di impresa che dell'Iva) la cessio-
ne assume piena rilevanza in ba-
se alle regole ordinarie e dunque 
prescindendo dall'esistenza di 
tale clausola contrattuale. Una 
analoga efficacia immediata è 
inoltre prevista dai principi con-
tabili per la rilevazione della ope-
razione nel bilancio d'esercizio. 

La risoluzione di ieri, pren-
dendo le mosse dal descritto
inquadramento del patto di ri-
servato dominio, ritiene che la
conseguente risoluzione del
contratto si configuri in ambi-
to fiscale come una nuova (re-
tro) cessione di azienda effet-
tuata dall'ex cessionario all'ex
cedente. 

In tal senso, il cedente origina-
rio dovrà attribuire alle attività e
passività riprese in carico nella 
propria contabilità un valore pa-
ri al relativo valore normale, 
confrontando l’ importo con 
quello del credito iscritto in bi-
lancio per le rate ancora da in-
cassare. La differenza tra le due 
poste costituirà, rispettivamen-
te, una perdita su crediti (dedu-
cibile ai fini Ires ma non ai fini 
Irap) o una sopravvenienza atti-
va. Qualora il giudice disponga a
carico dell'ex cedente un inden-
nizzo da versare al cessionario in
base all'articolo 1526, comma 2 
del Codice, il relativo importo 

costituirà una sopravvenienza 
passiva deducibile solo in ambi-
to Ires dato che va indirettamen-
te a rettificare una plusvalenza 
che non aveva concorso a forma-
re l'imponibile regionale. 

L'Agenzia, sempre sulla base
della equiparazione fiscale tra ri-
soluzione contrattuale e nuova 
cessione di azienda, afferma che 
troverà applicazione, a carico del
cedente originario, l'articolo 14 
del Dlgs. 472/97 che prevede la 
responsabilità solidale per i de-
biti fiscali riguardanti l'azienda 
acquistata. L'ex cedente rischia 
pertanto, nel riprendere il pos-
sesso dell'azienda, non per fatto 
volontario, ma come conseguen-
za dell'inadempimento del ces-
sionario, di dover rispondere di 
passività tributarie sorte in capo 
a quest'ultimo, senza poter inve-
ce disporre delle tutele previste 
dalla norma per l'acquirente per 
gli ordinari casi di cessione. Nel-
la cessione (volontaria), infatti, il
cessionario può ottenere pre-
ventivamente dal fisco la quanti-
ficazione dei crediti erariali ri-
guardanti il cedente, tutelandosi 
adeguatamente, eventualmente 
evitando, se del caso, di procede-
re all'acquisto dell'azienda. 
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Regole Iva. Non si tratta di cessioni all’esportazione

Vendite a soggetti extra-Ue: 
nei duty non matura il plafond
Michele Brusaterra

pNiente plafond Iva per i 
beni ceduti in territorio “ex-
tra-doganale” nell’ambito dei
duty free shop.

Il Mef ha fornito un rilevante
chiarimento in occasione del que-
stion time alla commissione Fi-
nanze della Camera. Chiarimen-
to che riguarda la possibilità di ri-
comprendere fra le operazioni che
fanno maturare il plafond Iva, an-
che le cessioni di beni poste in esse-
re nei confronti di soggetti extra-
comunitari all’interno dei duty 
free, collocati in porti, aeroporti e 
stazioni di frontiera.

La questione parte dal fatto che
in base all’articolo 128 del testo uni-
co delle disposizioni legislative in 
materia doganale«le amministra-

zioni, gli enti e le imprese esercenti 
porti, aeroporti, ferrovie, strade ed 
autostrade possono essere autoriz-
zati ad istituire e gestire diretta-
mente od a mezzo di loro conces-
sionari, rispettivamente nell’ambi-
to di stazioni marittime, aeropor-
tuali e ferroviarie di confine ed in 
prossimità di transiti internaziona-
li stradali ed autostradali, speciali 
negozi per la vendita ai viaggiatori 
in uscita dallo Stato di prodotti allo 
stato estero in esenzione di tributi, 
destinati ad essere usati o consu-
mati fuori del territorio doganale».

Pertanto, acquisendo la merce
introdotta nei duty free, che può 
essere merce sia unionale che non 
unionale, lo status di «prodotti allo
stato estero», essa non può far 
considerare i duty free shop come 

“territorio extra doganale”. Con 
questa premessa si arriva alla con-
clusione che le cessioni di beni a 
soggetti extra-comunitari che li 
utilizzano o consumano fuori del 
territorio europeo, non danno di-
ritto alla maturazione del plafond 
ai fini Iva. A supporto di quanto af-
fermato c’è anche la Corte di cas-
sazione che, con sentenze del 2013 
(n. 21986 e 21988), ha espressa-
mente negato la legittimità del pla-
fond in capo alla società che si oc-
cupa di gestione dei negozi duty 
free in un aeroporto. A questa con-
clusione la Corte arriva stabilendo
che tali tipologie di cessioni non 
possono essere qualificate come 
cessioni all’esportazione in base a 
quanto disposto dall’articolo 8, 
comma 1, della legge Iva, Dpr 

633/72. Più precisamente non pos-
sono rientrare nella lettera a), in 
quanto il trasporto o la spedizione 
del bene ceduto al di fuori della Ue
non è effettuato a cura o a nome del
cedente, come prescritto dalla 
norma, ma dal viaggiatore in tran-
sito. Non può trovare nemmeno 
applicazione la lettera b) del pri-
mo comma dell’articolo 8, in quan-
to tale disposizione precisa che 
non possono essere considerate 
cessioni all’esportazione quelle di 
beni trasportati fuori dal territorio
comunitario nei bagagli personali 
del cessionario. Alla luce di quanto
a suo tempo già affermato dall’am-
ministrazione nonché da quanto 
affermato dalla Cassazione viene 
ribadito che le cessioni effettuate 
all’interno dei duty free shop nei 
confronti di passeggeri che risul-
tano avere destinazioni al di fuori 
della Ue, non possono essere qua-
lificate come esportazioni e per-
tanto non danno diritto a matura-
zione di plafond Iva.
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Decisione con riflessi a tutto campo
FOCUS. LA POSSIBILITÀ DI FAR VALERE DIRETTAMENTE LA REGOLA SI ESTENDEREBBE AD ALTRI SETTORI (FISCO COMPRESO)

pLa convenzione tra Inps e
Caf sta per essere prorogata 
ufficialmente. «Non ci sarà, 
quindi, alcun blocco delle 
pratiche», assicura il coordi-
natore della Consulta dei Caf,
Massimo Bagnoli. La proroga
durerà fino al 31 dicembre 
2016, dopodiché dovrebbe 
essere stipulata una nuova 
convenzione con l’Inps. L’at-
tuale convenzione era scadu-
ta il 30 settembre e i Caf ave-
vano lanciato l’allarme nelle 
scorse settimane. Attraverso 
la convenzione i Caf hanno 
l’incarico di gestire i servizi 
legati all’indicatore della si-
tuazione economica equiva-
lente (Isee) dei contribuenti.
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ISEE

Prorogata
la convenzione
Caf-Inps
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Cassazione. La Corte alleggerisce l’onere della prova a carico del dipendente, che può basarsi su massime di comune esperienza

Demansionamento anche presunto
Gli effetti dannosi per il lavoratore possono essere dimostrati con prove «indirette»
Giuseppe Bulgarini d’Elci

pIl danno da dequalifica-
zione professionale non è in
re ipsa, ma richiede di essere
provato dal lavoratore che, a
seguito del demansionamen-
to, lamenta di aver subito un
pregiudizio risarcibile.

Tuttavia, tale danno può
essere ricavato in via presun-
tiva o facendo ricorso a massi-
me di comune esperienza.

La Corte di cassazione ha
confermato questo principio
con la sentenza 20677/2016,
nella quale ha precisato che il
periodo non breve di durata
della dequalificazione (tre
anni e mezzo, nello specifico
caso) e la mortificazione sul
piano professionale e dell’im-
magine che ne sono derivati,
unitamente alla marginaliz-
zazione del dipendente dal
contesto ambientale e al con-
seguente allontanamento dai
settori aziendali più strategi-
ci, sono indici sufficienti e
sintomatici dai quali dedurre
presuntivamente la produ-
zione di un danno risarcibile
sul piano economico.

Il caso sul quale è stata
chiamata a pronunciarsi la
Cassazione è relativo alla
controversia del dipendente
di un istituto bancario che,
sul presupposto della adibi-

zione a mansioni peggiorati-
ve rispetto a quelle di sua
competenza, si è rivolto al tri-
bunale per richiedere, oltre
alla reintegrazione in man-
sioni corrispondenti alla sua
qualifica, il risarcimento del
danno professionale e di
quello biologico.

Il tribunale di Lecce ha ac-
certato il demansionamento

e ordinato l’adibizione del la-
voratore a mansioni più qua-
lificanti sul piano professio-
nale, rigettando, tuttavia, le
domande risarcitorie propo-
ste dal dipendente. In parzia-
le riforma della sentenza di
primo grado, la Corte d’ap-
pello salentina ha condanna-
to l’istituto bancario a risar-
cire il danno professionale,
ma non quello alla salute sof-
ferto dal lavoratore, che è
stato quantificato in oltre
52.000 euro. 

Avverso quest’ultima deci-

sione ha proposto ricorso la
banca, osservando che il di-
pendente non ha provato il
danno effettivamente subito
nella sua componente profes-
sionale, disattendendo in
questo modo il principio per
cui gli effetti invalidanti che
possono derivare dal deman-
sionamento si collocano nel-
l’alveo del danno-conse-
guenza e non sono, invece,
ascrivibili alla categoria del
danno-evento.

L’istituto bancario, inol-
tre, si è lamentato per la mi-
sura del risarcimento econo-
mico liquidato dal collegio,
contestando che la quantifi-
cazione in misura pari a 2/5
della retribuzione riferita al
periodo di demansionamen-
to risultava sproporzionata
rispetto alle modeste dimen-
sioni dell’unità produttiva
cui era preposto il dipenden-
te e tenuto conto delle inizia-
tive inadempienti di cui si era
reso responsabile il lavora-
tore, osservando che esse
avevano contribuito a deter-
minare la decisione del-
l’azienda di modificare la sua
collocazione aziendale.

La Corte di cassazione ha
respinto questi rilievi e ha
affermato, muovendosi nel
solco di un indirizzo giuri-

sprudenziale per cui il dan-
no da demansionamento
professionale può essere de-
terminato in via presuntiva
o facendo riferimento a mas-
sime di comune esperienza,
che indici quali la durata del-
la dequalificazione, l’emar-
ginazione del dipendente e il
depauperamento delle
esperienze lavorative pre-
gresse sono sintomatici del-
la effettiva produzione di un
danno risarcibile.

La Cassazione conferma,
altresì, che la concreta deter-
minazione del risarcimento
può essere legittimamente
effettuata attraverso il rico-
noscimento di una quota
parte della retribuzione
mensile per tutto il periodo
in cui si è protratto il deman-
sionamento.

Con quest’ultima pronun-
cia i giudici proseguono nel
tentativo di trovare un equili-
brato bilanciamento tra il
principio, maturato in seno
alla Suprema corte, per cui il
danno da dequalificazione
non è in re ipsa, e la necessità
che il lavoratore demansio-
nato offra la prova dei pregiu-
dizi effettivamente subiti nei
vari ambiti professionale, alla
salute e alla vita di relazione.
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IL RISARCIMENTO
L’importo può essere 
quantificato in una quota 
della retribuzione percepita 
nel periodo oggetto
di contestazione

Adempimenti. Il calcolo degli importi da sanzionare va effettuato mese per mese

Il conguaglio indebito è mensile
Luigi Caiazza
Roberto Caiazza

pL’indebito conguaglio di 
somme a danno dell’Inps con-
cretizza la fattispecie prevista e 
punita dall’articolo 316-ter del
codice penale e si perfeziona 
ogni mese con le relative opera-
zioni. Ciò è quanto chiarito dal 
ministero del Lavoro con il pare-
re espresso nella lettera 18746
dell’11 ottobre.

Il parere trae spunto dalla sen-
tenza 4404/2016 della Corte di 
cassazione, II sezione penale, 
del 3 febbraio 2016, con la quale 
viene stabilito che il reato in que-
stione «si consuma nel momento
in cui il datore di lavoro provvede
a versare all’Inps – sulla base dei 
dati indicati sui modelli Dm10 – i 
contributi ridotti per effetto del 

conguaglio cui non aveva diritto,
così a percepire indebitamente 
l’erogazione dell’ente pubblico».
In pratica il datore di lavoro trat-
tiene dai contributi, mensilmen-
te dovuti all’istituto, una somma 
che dichiara (sul modello Dm10) 
di aver anticipato, quale sostitu-
to, ai lavoratori a titolo, per esem-
pio, di assegni per il nucleo fami-
liare, indennità di malattia, in-
dennità di maternità che, di fatto,
non ha corrisposto, ovvero che 

ha corrisposto solo in parte.
In tal caso, con l’introduzione

dell’articolo 316-ter del codice 
penale, si è creato con l’articolo
640-bis del codice penale (truf-
fa aggravata per il consegui-
mento di erogazioni pubbliche)
un rapporto di sussidiarietà, con
la conseguenza che il residuale e
meno grave delitto previsto dal-
l’articolo 316-ter si configura al-
lorquando la condotta del dato-
re di lavoro difetti degli elemen-
ti costitutivi della truffa (indu-
zione in errore o un danno per
l’ente pubblico).

La seconda parte dell’art. 316-
ter prevede un sistema sanzio-
natorio attenuato, stabilendo 
che quando la somma indebita-
mente percepita (o trattenuta) è 
pari o inferiore a 3.999,96 euro si

applica una sanzione ammini-
strativa da 5.164 a 25.822 euro, non
potendo comunque superare il 
triplo del beneficio indebita-
mente conseguito.

Operativamente, e in attesa di
definitive e concordanti senten-
ze della Cassazione, la lettera 
ministeriale suggerisce che, ve-
rificandosi la fattispecie depe-
nalizzata, nella fase di contesta-
zione e notificazione in base al-
l’articolo 14 della legge 689/1981,
in virtù del fatto che le condotte 
datoriali di “indebito congua-
glio” si consumano mese per me-
se e sono astrattamente distinte 
e indipendenti l’una dall’altra,
anche perché le stesse causali 
possono essere diverse e/o di di-
verso importo e periodo, l’ispet-
tore avrà cura di indicare l’im-

porto minimo e massimo della
sanzione come sopra anticipato.
Preciserà, altresì, che l’importo 
della sanzione ridotta in base al-
l’articolo 16 (pagamento della 
sanzione entro 60 giorni dalla 
contestazione/notificazione),
sarà pari a un terzo del massimo 
edittale (quindi 8.607,33 euro) – 
ovvero pari al triplo del benefi-
cio percepito, ove quest’ultimo 
risulti inferiore alla sanzione ri-
dotta così definita.

Ciò vuol dire anche che in caso
di più conguagli indebiti, l’ispet-
tore opererà tale limitazione per 
ciascun illecito consumatosi 
mensilmente.

L’eventuale applicazione del-
l’istituto giuridico della conti-
nuazione (indebito che si consu-
ma per più mesi, applicazione 
della sanzione più grave aumen-
tata fino al triplo) sarà di compe-
tenza del prefetto al quale l’ispet-
tore rimetterà il rapporto.
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LA MOTIVAZIONE
Le condotte illecite possono 
essere diverse tra loro per 
caratteristiche e causali
Solo il prefetto può stabilire 
se applicare la continuazione

pLa relazione sull’utilizzo 
della “opzione donna” è sta-
ta redatta, come previsto dal-
la legge di Stabilità 2016, ma è
in attesa del via libera del mi-
nistero dell’Economia per 
poter essere inviata al Parla-
mento. Questa la risposta for-
nita in commissione Lavoro 
della Camera a una interro-
gazione presentata da Rober-
to Simonetti (Lega nord).

Con la legge 208/2015 è sta-
ta estesa la possibilità di an-
dare in pensione anticipata 
(35 anni di contributi e 57 e 3 
mesi di età per le dipendenti, 
un anno in più per le autono-
me) alle donne che hanno 
maturato tali requisiti entro
la fine del 2015. Tuttavia dal-
l’estensione sono rimaste 
escluse le lavoratrici nate 
nell’ultimo trimestre degli 
anni 1957 o 1958. La legge 
208/2015 ha però previsto un 
monitoraggio dell’utilizzo 
effettivo dell’estensione e dei
conseguenti oneri finanziari 
affinché, a fronte dei risparmi
effettuati rispetto alle previ-
sioni di spesa, l’accesso al-
l’opzione sia esteso alle nate 
nell’ultimo trimestre ed 
eventualmente negli anni 
successivi. L’esito del moni-
toraggio è oggetto di una rela-
zione firmata dai ministri del 
Lavoro e dell’Economia da 
inviare alle Camere entro il 
30 settembre di ogni anno.

Simonetti ha chiesto di co-
noscere a quanto ammonta-
no le risorse risparmiate. Il 
ministero del Lavoro non ha 
fornito dati, precisando che 
la relazione attende il con-
certo da parte del ministero 
dell’Economia, conferman-
do che il governo intende uti-
lizzare tali risorse per con-
cludere la sperimentazione. 
Secondo Simonetti, però, la 
mancata firma del ministro 
dell’Economia presuppone 
la sua volontà di stornare le 
somme dalla prosecuzione 
della sperimentazione.

M.Pri.
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PREVIDENZA

Opzione donna
attende la firma
dell’Economia

In breve

TASSA TV

Canone Rai, entro il 31 ottobre 
l’F24 per chi non ha avuto addebito
Chi non ha ancora ricevuto il 
canone Rai nella bolletta della 
luce deve pagarlo in unica 
soluzione entro il 31 ottobre con 
modello F24. Il decreto n. 94 del 
13 maggio 2016 del ministero 
dello Sviluppo economico 
stabilisce, infatti, che «nei casi in 
cui la tardività (del pagamento 
del canone) non dipenda da 
cause imputabili all’utente non 
si procede all’applicazione di 
sanzioni e interessi a suo 

carico». L’agenzia delle Entrate, 
nelle Faq, riporta che: «In caso 
di mancato addebito, occorre 
verificare il tipo di contratto e 
controllare se il canone viene 
addebitato nella bolletta 
successiva. In caso contrario, 
l’importo dovuto deve essere 
versato entro il 31 ottobre 2016». 
I codici tributo da utilizzare 
sono “TVRI” (per rinnovo 
abbonamento) e “TVNA” (per 
nuovo abbonamento).

DICHIARAZIONE DEI REDDITI

I veterinari chiedono una proroga
per l’invio delle spese detraibili
L’associazione nazionale 
medici veterinari italiani 
(Anmvi) chiede una proroga 
per l’invio delle spese 
veterinarie detraibili al Sistema 
tessera sanitaria. I medici 
veterinari sono obbligati a 
trasmettere le informazioni sui 
costi sostenuti dai contribuenti 
entro il 31 gennaio 2017. Ma «non 
ci sono i tempi né i modi utili per 
far fronte a questo impegno - 

spiega il presidente dell’Anmvi 
Marco Melosi - dal momento 
che non tutti i medici veterinari 
sono stati abilitati ad agire nel 
sistema tessera sanitaria». 

I veterinari chiedono quindi
una proroga non inferiore a un 
mese e delle garanzie esplicite 
sulla non applicazione di 
sanzioni ai medici veterinari in 
caso di omissioni, ritardi ed 
errori nell'invio dei dati fiscali.

COMMERCIALISTI

A Gardone Riviera il convegno
sulla fiscalità internazionale 
Si tiene oggi e domani al 
Grand Hotel di Gardone 
Riviera (Brescia) il 
convegno su «Il nuovo 
rapporto tra fisco e 
contribuenti nella fiscalità 
internazionale» organizzato 
dall’Ordine dei dottori 
commercialisti ed esperti 
contabili di Brescia. Durante 
la due giorni saranno 
affrontate diverse tematiche 
tra cui quella della riforma 

dell’interpello 
internazionale; quella sul 
ruolo della “cooperative tax 
compliance” e quella relativa 
alle recenti novità in materia 
di tassazione internazionale. 
La partecipazione al 
convegno dà diritto a 11 
crediti formativi per i dottori 
commercialisti e gli esperti 
contabili e a quattro crediti 
per gli avvocati. Per info: 
030-3752348.

RADIO 24

21.00 | RADIO 24 - EFFETTO NOTTE
La giornata riassunta in 60 minuti di fatti e interviste. Di R. Giordano (foto) 

6.15 | America 24
di Mario Platero

6.30 | 24 mattino - L'Italia si desta
di Alessandro Milan

7.00 - Gr 24

7.20 - In primo piano

8.15 | 24 mattino - Attenti a noi due
di Alessandro Milan e Oscar Giannino

9.05 | Mix 24
di Giovanni Minoli

9.05 | Vale la pena

9.30 | Musica e storia

10.30 | Cuore e denari

di N. Carbone e D. Rosciani

12.05 | Melog, cronache meridiane
di Gianluca Nicoletti

13.00 | Effetto giorno, le notizie in 
60 minuti
di Simone Spetia

13.45 | America 24 
di Mario Platero

14.05 | Tutti convocati
di Carlo Genta e Pierluigi Pardo

15.30 | Il falco e il gabbiano
di Enrico Ruggeri

16.30 | La versione di Oscar
di Oscar Giannino

17.05 | Focus economia
di Sebastiano Barisoni

18.30 | La zanzara
di Giuseppe Cruciani

20.55 | Smart city
di Maurizio Melis

21.00 | Effetto notte, le notizie in 
60 minuti
di Roberta Giordano

22.05 | 2024
di Enrico Pagliarini

Il punto fermo

NESSUNA BANALITÀ, 
SOLO LE VOSTRE OPINIONI
Ogni giorno l’attualità è senza tabù e senza 
censure con G. Cruciani (foto) e D. Parenzo. 
Alla fine della giornata, con i titoli dei 
telegiornali in diretta, inchieste, voci 
catturate dalle tv di tutto il mondo e ospiti 
che non avete mai sentito, «La zanzara» 
diventa la zona franca degli ascoltatori, uno 
spazio nemico della banalità, l’arena dove 
il primo comandamento è parlare chiaro

18.30
La zanzara

IL TEMPO www.ilsole24ore.com/meteoTV A CURA DI LUIGI PAINI

La meraviglia della scienza
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07:39 18:38 07:22 18:29

parzialmente nuvoloso per nubi medio alte in
transito, addensamenti e pioviggini sulle
ioniche. Temperature in rialzo, massime tra 25 e
30.

maltempo in Toscana con piogge e temporali
anche forti sulle zone settentrionali.
Parzialmente nuvoloso altrove. Temporali in
Sardegna. Temperature in rialzo, massime tra 20
e 25. 

Cuneo 

27  Reggio
Calabria 

maltempo e piogge diffuse, forti su Nordovest e
settore lombardo-veneto, possibili nubifragi
sullo Spezzino. Asciutto in Romagna.
Temperature in aumento, massime tra 12 e 15. 

Cuneo 7  

07:40 18:37 07:23 18:27

nubi irregolari su tirreniche peninsulari con
piovaschi e qualche temporale; parzialmente
soleggiato e più asciutto altrove. Temperature
in calo, massime tra 22 e 26.

instabile su tirreniche e dorsale con
piovaschi, al mattino anche sulle Marche,
asciutto altrove. Temperature stazionarie,
massime tra 20 e 24. 

Messina 27  

migliora al Nordovest con schiarite a tratti
ampie, ancora instabile su Triveneto ed Emilia
con piogge e temporali in graduale
attenuazione. Temperature in rialzo, massime
tra 18 e 21. 
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DA NON PERDERE
21.15 | SKY ARTE
Soundtrack for a revolution
John Legend, Joss Stone, Wyclef Jean 
e i Roots: la storia del movimento per
i diritti civili degli afroamericani 
attraverso la sua musica.

23.00 | RAIMOVIE
Walesa - L’uomo della speranza
di Andrzej Wajda, con Robert 
Wieckiewicz, Polonia 2013 (127'). 
Solidarnoc e il suo leader in lotta 
contro la dittatura comunista.

ATTUALITÀ

21.00 | HISTORY
I 102 minuti che sconvolsero 
il mondo
Ricostruzione «minuto per minuto» 
dell'attentato dell’11 settembre 

2001 alle Torri gemelle di New York.

21.15 | RAI 5
The Dada Spirit
I protagonisti del dadaismo, 
irriverente movimento artistico nato 
a Zurigo nel 1016.

SPETTACOLO

21.00 | SKY COMEDY
Pixels
di Chris Columbus, con Adam 
Sandler, Usa 2015 (106'). Alieni 
all'attacco, come in un videogame.

21.10 | LAEFFE
L’uomo che ride
di Jean-Pierre Améris, con Gérard 
Depardieu, Francia 2012 (95').
La più recente versione del classico 
di Victor Hugo.

21.15 | NOVE
Con Giancarlo Giannini (nella foto)

Frequenze:800-080408
Per intervenire alle trasmissioni:
800-240024 SMS 349-2386666
I Gr possono essere ascoltati anche su:
www.radio24.it

GR 24: all’ora
STRADE IN DIRETTA: ai 15’ e ai 45’
BORSE IN DIRETTA: alla mezz’ora

LOTTO 

Lotto Estrazione del 13/10/2016

Nazionale 79 33 50 14 34

Bari 28 66 38 83 25

Cagliari 24 17 87 56 45

Firenze 40 20 80 83 52

Genova 16 4 78 50 1

Milano 57 38 52 13 73

Napoli 77 57 89 27 76

Palermo 4 55 85 81 2

Roma 69 81 13 6 1

Torino 84 44 10 73 47

Venezia 65 22 11 79 59

SuperEnalotto Combinazione vincente

4 34 39 60 61 77 Jolly 85
Numero Superstar 58

Montepremi 5.142.371,40 ¤
6 punti – – 
5+1 – – 
5 punti 8 26.997,45 ¤
4 punti 521 419,05 ¤
3 punti 21.690 30,45 ¤
2 punti 351.025 5,85 ¤
5 stella – – 
4 stella 3 41.905,00 ¤
3 stella 91 3.045,00 ¤
2 stella 1.782 100,00 ¤
1 stella 11.355 10,00 ¤
0 stella 25.991 5,00 ¤

BOZZA DI PARERE SUL DECRETO MADIA

Bus e metro in ritardo, primo ok
della Camera al rimborso immediato
Primo sì al risarcimento per 
il ritardo di bus e metro. La 
bozza di parere (quello 
definitivo è atteso la 
prossima settimana) della 
commissione Trasporti della 
Camera dà infatti l’ok alle 
regole del decreto Madia sui 
servizi pubblici locali. Che 
impongono la liquidazione 
immediata del rimborso «al 
termine del servizio di 

trasporto, a semplice 
esibizione del titolo di 
viaggio e senza ulteriori 
formalità» in caso di 
cancellazione della corsa o 
di ritardo di un’ora 
(mezz’ora per i mezzi che 
operano in città). Per i 
deputati si tratta di misure 
«in grado di determinare un 
decisivo 
ammodernamento». 

QUOTIDIANO DEL LAVORO
Valgono i limiti
individuati dal Ccnl per
il lavoro intermittente

Sul quotidiano digitale Massi-
mo Braghin illustra la nota con 
cui il ministero del Lavoro 
ritiene che l’utilizzo del lavoro 
intermittente oltre i limiti 
previsti dal contratto collettivo 
sia sanzionabile con la trasfor-
mazione del contratto; Luca 
Vichi illustra le novità del 
contratto del settore tessile di 
Confapi. Il quotidiano digitale 
offre gli articoli del Sole 24 Ore, 
gli approfondimenti di Guida al 
Lavoro e i link alla documenta-
zione e della banca dati Unico 
Lavoro 24 

www.quotidianolavoro.ilsole24ore.com



48  Norme e tributi Il Sole 24 Ore
Venerdì 14 Ottobre 2016 - N. 283

OK DELLE COMMISSIONI
Ddl anti-caporalato
verso l’Aula

Ok della commissione 
Giustizia della Camera, in 
congiunta con la Lavoro, al 
Ddl governativo sul 
caporalato che la prossima 
settimana approderà in 
aula. Il disegno di legge 
riscrive il reato di 
intermediazione illecita e 
sfruttamento del lavoro e 
modifica l’articolo 603-bis 
del Codice penale, 
prevedendo la reclusione 
da uno a sei anni per 
l’intermediario e il datore di 
lavoro che sfrutti i 
lavoratori approfittando 
del loro stato di bisogno, se i 
fatti sono commessi 
mediante violenza e 
minaccia la pena aumenta 
da cinque a otto anni e c’è 
l’arresto in flagranza

MISURE CAUTELARI
È mafioso chi fa
gli interessi del clan
Ai fini dell’adozione di una 
misura di prevenzione 
personale e patrimoniale, 
l’appartenenza 
all’associazione mafiosa, 
deve essere valutata alla 
luce della concreta idoneità 
a riaffermare, consolidare 
irrobustire e rendere più 
facilmente raggiungibili gli 
interessi della struttura 
criminale mafiosa alla quale 
si appartiene e alla quale si 
assicurano risorse, servizi 
ed utilità. Partendo da 
questo principio la 
Cassazione annulla, ritendo 
non provato il nesso 
funzionale, la confisca dei 
beni e la misura di 
prevenzione personale nei 
confronti di uno degli 
imputati.
Corte di cassazione - 
Sezione VI penale - 
Sentenza 13 ottobre 2016 
n.43357

In breve

Franca Deponti

pÈ preciso onere di ogni ge-
nitore attivarsi per recupera-
re e mantenere l’immagine
dell’altro genitore nei con-
fronti del figlio. In caso di 
“boicottaggio”, scatta la san-
zione del risarcimento del 
danno ex articolo 709-ter del
Codice di procedura civile in
favore del genitore “alienato”.
Lo stabilisce la sentenza 
18799/2016, emessa dal Tri-
bunale di Roma, sezione Pri-
ma (giudice Donatella Galte-
rio) l’11 ottobre 2016.

Accertato che il genitore
collocatario (la mamma) non
aveva in alcun modo tentato di
riavvicinare il figlio al padre 
«risanandone il rapporto nella
direzione di un sano e dovero-
so recupero necessario per la 
crescita equilibrata del mino-
re..ma al contrario continuan-
do a palesare la sua disappro-
vazione in termini screditanti 
nei confronti del marito», il 
Tribunale ha viceversa affer-
mato che la ex moglie avrebbe 
dovuto attivarsi per «consen-
tire il giusto recupero del ruolo
paterno da parte del figlio, che 
nella tutela della bigenitoriali-
tà cui è improntato lo stesso af-
fido condiviso postula il ne-
cessario superamento delle 
mutilazioni affettive del mino-
re». Occorreva spingere il fi-
glio verso il padre, invece di 
prendere tutti i pretesti per
sfuggire agli incontri pro-
grammati, cercando di recu-
perare «la positività della con-
corrente figura genitoriale nel 
rispetto delle decisioni da co-
stui assunte».

In buona sostanza per il Tri-
bunale di Roma entrambi i ge-
nitori - in quanto preciso onere
del corretto esercizio della re-
sponsabilità genitoriale - de-
vono aver rispetto dell’ex, che 
va salvaguardato nei confronti
dei figli. Cosa non avvenuta nel
caso di specie, tanto che il giu-
dice ha poi “ordinato” al geni-
tore collocatario di condurre il
figlio da un terapeuta per aiu-
tarlo a riprendere i rapporti 
con il padre.

Ma non è finita lì. Alla luce
della «condotta genitoriale, 
volta ad ostacolare il funziona-
mento dell’affido condiviso 
con gli atteggiamenti smi-
nuenti e denigratori della figu-
ra paterna», il giudice - se-
guendo la costante giurispru-
denza della sezione Famiglia 
del Tribunale di Roma - ha ap-
plicato il meccanismo sanzio-
natorio previsto dall’articolo 
709-ter Cpc, ammonendo la 
madre e stabilendo a suo cari-
co un risarcimento danni di 
30mila euro, liquidato in via 
equitativa (si tratta di persone 
più che benestanti). 

L’obiettivo dichiarato dal
Tribunale è anche dissuasivo: 
evitare il protrarsi delle con-
dotte pregresse, “minaccian-
do” in caso contrario «sanzio-
ni ancor più gravi compresa la
revisione delle condizioni
dell’affido».

La sentenza ribadisce poi un
principio consolidato, riget-
tando la richiesta di revisione 
delle condizioni economiche. 
L’assegno divorzile è legato al-
le condizioni del coniuge one-
rato e a quelli che sono i ragio-
nevoli sviluppi delle situazioni
preesistenti: quindi niente da 
fare se l’incremento patrimo-
niale dell’ ex-coniuge obbliga-
to deriva da un lascito eredita-
rio successivo alla cessazione 
della convivenza. Si tratta in-
fatti di miglioramenti «scatu-
riti da un evento autonomo per
altro di natura straordinaria ed
una tantum», che mai potreb-
bero costituire l’evoluzione di 
aspettative dell’altro coniuge 
quando il vincolo matrimonia-
le è definitivamente sciolto 
con il divorzio.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Tribunale di Roma. I doveri degli ex

Il «boicottaggio»
dell’altro genitore
costa il risarcimento

GIUSTIZIA E SENTENZE www.quotidianodiritto.ilsole24ore.com

Rimborsi

Merce deperita,
il depositario
paga anche se
non ha la custodia
pLa società di trasporto, co-
me depositario della merce, 
risponde per i danni provocati
ai beni anche se questi sono 
stati dati in custodia alla socie-
tà che gestisce l’aeroporto. La
Cassazione, con la sentenza 
20625, respinge il ricorso della 
società (la Dhl, che gestisce e 
movimenta merci in tutto il 
mondo), contro la condanna a 
rimborsare l’assicurazione 
che aveva pagato il cliente 
danneggiato.

A subire un pregiudizio era
stata una ditta di prodotti chi-
mici che aveva acquistato una 
merce, sottoposta a diversi pas-
saggi di mano, diventata inser-
vibile. Le composizioni, erano 
state in prima battuta affidate a 
un vettore aereo e poi alla Dhl, 
che a sua volta, le aveva date in 
custodia a una Spa che di occu-
pa di logistica aeroportuale. 

Secondo la Corte d’appello,
alla quale la Cassazione si alli-
nea, era irrilevante stabilire se 
l”ammanco” si fosse verificato 
mentre la merce era in custodia
diretta del depositario Dhl o dei
suoi ausiliari, nello specifico 
Malpensa: nell’uno e e nell’al-
tro caso, infatti, il depositario è 
comunque obbligato nei con-
fronti del depositante.

Non passa il vaglio della Cas-
sazione neppure l’eccezione 
sulla mancata verifica del dan-
no effettivamente patito, ri-
spetto a quanto liquidato dal-
l’assicurazione. Nella surroga-
zione, infatti, il creditore surro-
gato deve solo provare di aver 
pagato mentre spetta al debito-
re dimostrare che la somma è 
stata eccessiva.

P.Mac.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

Processo. Se fu scelto il rito abbreviato la Corte, per condannare, non è obbligata ad assumere la prova oralmente

All’Appello ampi poteri di «ribaltamento»
Alessandro Galimberti
MILANO

pIl giudice d’appello può ribal-
tare la sentenza di assoluzione 
di primo grado senza obbligo di
rinnovazione del dibattimento,
a condizione che l’imputato 
avesse scelto in origine il rito ab-
breviato non condizionato. 

Con una lunga motivazione,
la Terza sezione penale (sen-
tenza 43242 /16, depositata ie-
ri) completa - solo apparente-
mente in contraddizione - la
decisione del 6 luglio scorso
delle Sezioni Unite (27620) sui
poteri di riforma dell’appello.
Il caso analizzato riguarda un
processo per violenza sessuale
sulla figlia minorenne dell’im-

putato, genitore che venne as-
solto davanti al Gup sulla base
della valutazione - tra gli altri
elementi - della testimonianza
delle bimba, assunta nelle for-
me dell’incidente probatorio.
Nel 2015, quattro anni dopo
l’assoluzione, la Corte d’appel-
lo di Roma aveva ribaltato il
verdetto, condannando l’uo-
mo all’esito di una rivalutazio-
ne cartolare del fascicolo del
Gup. Secondo il ricorrente, il
giudice d’appello in tal modo
aveva violato l’obbligo di (ade-
guata) motivazione, superan-
do il «ragionevole dubbio»
semplicemente riapprezzan-
do le prove cartolari.

Il punto, a giudizio della Ter-

za, è proprio nelle caratteristi-
che del rito originario (abbre-
viato “secco”) dove l’imputato, 
per ragioni di convenienza sul-
l’eventuale pena (lo sconto) 
aveva di fatto scelto la «cartola-
rizzazione» del rito. rinuncian-
do così alle maggiori garanzie - 
ma anche ai maggiori rischi - of-
ferte dalla «oralità» del dibatti-
mento. Pertanto, scrive il relato-
re, sarebbe oltremodo incoe-
rente imporre al giudice di se-
condo grado di «rinnovare» un 
dibattimento mai svolto davanti
al Gup, e quindi trasformare solo
in appello un giudizio «cartola-
re» scelto e in ultima analisi”im-
posto” dallo stesso imputato. 
Lamentare in questo contesto 

una violazione del «ragionevole
dubbio», scrive ancora la Terza,
significherebbe allora porre la 
questione di costituzionalità di 
tutti i cosiddetti «riti alternati-
vi» che prescindono proprio dal
ragionevole dubbio «anzi, lo in-
vertono, cartolarizzando, per 
così dire, l’accertamento e dun-
que vincendo, per via cartolare, 
la presunzione di non colpevo-
lezza quando il giudizio sfocia in
condanna». In sintesi, se il giudi-
ce d’appello «ripete tutti i poteri
decisori» del primo, questa af-
fermazione non può essere letta
se non in una prospettiva di per-
fetta simmetria tra i due mo-
menti processuali.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

SANZIONE DISSUASIVA
In caso di continuazione
dei comportamenti 
«incriminati»
è possibile anche rivedere 
le condizioni dell’affido

QUOTIDIANO DEL DIRITTO
Rassegna sul danno
da usura psicofisica
Nell’edizione online oggi, anche 
una rassegna di massime sul 
danno da usura psicofisica, a 
cura di Plus Plus 24 Diritto.

www.quotidianodiritto.ilsole24ore.com

Patrizia Maciocchi
ROMA

pLa società che importa e di-
stribuisce automobili può raf-
forzare la sua posizione sul mer-
cato, riorganizzando la rete di 
vendita, anche se questo com-
porta un pregiudizio per il con-
cessionario. La Corte di cassa-
zione, con la sentenza 20688 de-
positata ieri, respinge il ricorso 
di una Srl sottoposta a una pro-
cedura fallimentare per la quale 
chiedeva i danni alla Volkswa-
gen Group Italia (Vgi). La filiale 
italiana del noto marchio tede-
sco era chiamata in causa come 
importatore e distributore in 
Italia dell’Audi, per aver rinno-
vato la propria rete di distribu-
zione abusando della sua posi-
zione dominante e della posizio-
ne di dipendenza economica, ri-
ducendo in maniera illegittima 
la concorrenza intrabrand. 

Per la Cassazione, però, le “ac-
cuse” sono infondate. 

In primo luogo i giudici
sgombrano il campo dall’equi-
voco che la Volkswagen, ben-
ché produttore di primaria im-
portanza, goda di una posizione
dominante nel mercato italia-
no. In ogni caso, la Corte precisa

che l’invocata legge 287/1990
(articolo 3) non mira a impedire
la conquista di posizioni domi-
nanti sui mercati, ma a evitare 
che tali posizioni tolgano com-
petitività al mercato. 

Di conseguenza, è lecita la
strategia imprenditoriale della 
Vgi, che aveva scelto di ricollo-
care il marchio Audi nella fascia 
alta del mercato automobilisti-
co. Decisione che non può esse-
re sindacata, se non a costo di 
una illegittima compressione 
della libertà di impresa.

Quello che interessa è valuta-
re, ai fini dell’eventuale condot-
ta “scorretta”, se la nuova rete di
concessionari è stata tutelata
dal punto di vista della libera 
concorrenza e della libertà di
impresa. Condizioni che sareb-
bero pregiudicate nel caso si re-
alizzassero, come eccepito dal-
la ricorrente, rigidi comparti-
menti territoriali o di brand. Ma
questo nel caso esaminato non
è avvenuto: i nuovi contratti
non hanno comportato 
un’esclusiva territoriale per i 
concessionari, stabilendo che
ciascuno di questi può rivende-
re le proprie autovetture Audi
in tutti gli Stati dell’Unione eu-

ropea e anche fuori Unione. Re-
sta dunque aperta la possibilità
di concorrenza tra concessio-
nari della stessa marca.

La Vgi ha inoltre lasciato li-
beri i rivenditori di rifornirsi di
automobili Audi anche da sog-
getti diversi, ponendo il solo li-

mite del 30% per proprio fabbi-
sogno annuale. Resta anche
l’opportunità di rivolgersi ad 
altri operatori per diventare
concessionari anche di altri 
marchi concorrenti.

La Suprema corte esclude
che, come lamentato, ci sia stata 
una discriminazione nel sele-
zionare ed escludere i rivendito-
ri. Dal piano fornito dalla casa
automobilistica emerge , infatti, 
che sono stati adottati criteri og-
gettivi tesi solo a rendere un ser-
vizio migliore alla clientela. Tra 
le “controindicazioni” della 
riorganizzazione, la ricorrente 
aveva messo il danno ai consu-
matori, ma manca la prova di un 
effetto negativo sui prezzi.

Nel considerare legittima la
ristrutturazione, la Corte consi-
dera anche i rapporti di interdi-
pendenza tra la società importa-
trice e le scelte della casa pro-
duttrice. Non si può costringere 
un’impresa, economicamente 
dipendente dalla casa produttri-
ce, a conservare un numero pre-
costituito di concessionari, se
questa condizione pregiudica la 
valorizzazione del marchio di 
cui è l’unica distributrice.
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Cassazione. La Volkswagen Group Italia non ha violato la concorrenza ristrutturando la rete di vendita

Libero il cambio di concessionari
Non sindacabile il diritto alla strategia d’impresa anche se il rivenditore fallisce
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EUROPA/1
Aiuti agli immigrati
per fare impresa

Il programma Cosme mette 
a disposizione 1,5 milioni di 
euro per progetti finalizzati 
alla creazione, il 
miglioramento e la più 
ampia diffusione di 
meccanismi di sostegno in 
aiuto agli immigrati 
intenzionati a diventare 
lavoratori autonomi e a 
costruire un’impresa di 
successo. L’invito sosterrà 
la creazione di reti che 
forniscono supporto 
all’imprenditorialità dei 
migranti, organizzazione di 
incontri (anche on-line), 
seminari e workshop. La 
scadenza per la 
presentazione dei progetti è
il 20 dicembre 2016. 

EUROPA/2
Commercio, 
fondi per gli Acp
Il programma 
«TradeCom» finanzia con 
14,4 milioni azioni per 
rafforzare la capacità delle 
istituzioni dei paesi Acp 
(ossia Asia, Caraibi e 
Pacifico) a sostenere il 
commercio. Le attività 
finanziabili sono la 
formazione, la ricerca 
congiunta nonchè 
piattaforme per 
l’apprendimento. Possono 
presentare proposte le 
seguenti categorie di 
soggetti: istituti di ricerca 
sul commercio; università, 
agenzie di promozione 
delle esportazioni. La 
scadenza è prevista per l’ 8 
novembre 2016. 

A CURA DI
Maria Adele Cerizza

In breve

INCENTIVI E AGEVOLAZIONI www.quotidianofisco.ilsole24ore.com

APPROFONDIMENTO ONLINE

Tutti i finanziamenti europei su:
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Fondi europei.  I bandi Sme-I di Horizon e Pon I&C richiedono il rispetto di precisi requisiti patrimoniali

Solidità finanziaria in dieci passi
La griglia con gli indicatori per la valutazione delle imprese che partecipano

Alberto Bonifazi

pIl bando Pon I&C - Program-
ma operativo nazionale Imprese
e competitività 2014-2020 Fesr -, 
che ha di recente visto l’avvio 
della presentazione delle do-
mande insieme al programma 
tematico europeo Horizon 
2020 e, nell’ambito di quest’ulti-
mo, lo strumento per le Pmi 
(Sme Instrument), costituisco-
no il più importante e strutturato
sistema di incentivazione per 
tutte le imprese che intendono 
investire nell’adozione di solu-
zioni innovative nei processi, 
nei prodotti e nelle formule or-
ganizzative.

Il ventaglio delle agevolazio-
ni è notevole: dal finanziamen-
to agevolato non assistito da
garanzia e dal contributo a fon-
do perduto, nel caso di Pon
I&C, al fondo perduto in regime
di cofinanziamento nel caso dei
bandi europei Horizon e Sme
Instrument (Sme-i). Tra i bene-
ficiari di queste opportunità
emerge la figura del professio-
nista d’azienda, con le spese di
consulenza ritenute elegibili,
qualora riguardanti il progetto
di ricerca e sviluppo, nel caso
del bando Pon I&C o con la con-
cessione di un contributo a fon-
do perduto di 50mila euro per la
realizzazione di uno studio di 
fattibilità, nel caso dello Sme-i
di Horizon in Fase 1. 

Criteri di valutazione
L’attività di istruttoria per l’ac-
cesso alle agevolazioni messe a 
dispozione dal Pon I&C e da Ho-
rizon 2020 (Sme Instrument) è 
governata da un sistema di indi-
catori che, unitamente alla quali-
tà della proposta ed alla capacità
tecnico-organizzativa del pro-
ponente, costituisce il cardine 
della valutazione delle domande
di finanziamento. 

L’articolo 9 del Dm 1° giugno
2016, che disciplina le procedure
per la concessione degli incenti-
vi a valere sulle risorse del Pon 
Imprese & Competitività 2014-
2020, individua una griglia di in-
dicatori per la valutazione della 
solidità economico finanziaria 
dell’impresa proponente. Ana-
logo approccio all’interno del 

Participant Portal, il portale web
interattivo di H2020, dove alla
sezione “How to partecipate” è 
attivo il Financial Viability Self 
Check (FVC), un sistema di va-
lutazione on line, da applicare al-
le imprese che partecipano ai
bandi del programma, ed obbli-
gatorio per quelle capofila del 
partenariato, qualora l’importo 
richiesto sia pari o superiore a 
500mila euro. 

È possibile, pertanto, compor-
re un quadro coordinato degli 
indici di valutazione della solidi-
tà economica-finanziaria-patri-
moniale delle imprese che inten-
dono accedere alle agevolazioni
nazionali ed europee in tema di 
ricerca, sviluppo ed innovazio-
ne, sia in forma singola che di re-
te (Bando Pon I&C e Sme-i) o di 

partenariato internazionale 
(bandi Horizon 2020). Gli indici 
sono classificati per area di ana-
lisi e, soprattutto, sono corredati
dai rispettivi valori soglia.

Liquidità 
Il quoziente (vedi tabella a fian-
co nella dicitura Ratio 1) è un in-
dicatore di liquidità secca 
(«acid test»). La ragione del-
l’utilizzo di un indicatore così 
“stringente” scaturisce dalla vo-
lontà di misurare l’effettiva sol-
vibilità immediata dell’impresa,
senza necessità di ricorrere allo 
smobilizzo di poste (crediti e ri-
manenze) il cui valore di realiz-
zo non è sempre certo.

Solidità 
È l’area di analisi dove il legisla-
tore nazionale ed europeo ripo-
ne particolare attenzione, poi-
ché possono evidenziarsi possi-
bili problemi strutturali delle im-
prese proponenti. È qui che sono
misurate la capacità del cash
flow (utile-perdita d’eserci-

zio+ammortamenti-proventi 
straordinari+oneri straordinari) 
di rimborsare il finanziamento 
agevolato richiesto (Ratio 2) e le 
modalità di finanziamento del-
l’attivo fisso aziendale (Ratio 3). 

Attenzione anche al grado di
rischio di investimento per i fi-
nanziatori con l’indice che com-
para il livello di indebitamento 
oneroso all’apporto dei soci ed
all’autofinanziamento, determi-
nato dal patrimonio netto (Ratio
4) ed infine al grado di indipen-
denza finanziaria (Ratio 5).

Redditività
Si utilizzano due concetti di
margine che sempre di più
stanno entrando nella pratica
professionale: il Gross opera-
ting profit (Gop) ed il Net ope-
rating profit (Nop), entrambi 
adottati dal Financial Viability
Self Check. Il primo viene cal-
colato detraendo dal “valore
della produzione” i “costi di
produzione” ed è quindi para-
gonabile al più noto Ebitda. 

Il secondo assume la forma di
reddito operativo, vale a dire di
margine per la copertura dei
costi relativi alla gestione fi-
nanziaria, accessoria e fiscale
ed è assimilabile all’Ebit. En-
trambe le grandezze vengono
rapportate al fatturato per evi-
denziare il contributo delle di-
verse aree di gestione alla de-
terminazione del rendimento
del capitale investito (Ratio 6 e
7). Un terzo indice, di uso più
frequente, prende in conside-
razione il margine operativo
lordo (Mol) per misurare l’inci-
denza della gestione caratteri-
stica sul fatturato (Ratio 8). 

Autonomia finanziaria
I due indici utilizzati (Ratio 9 e
10) consentono di apprezzare
gli effetti della struttura finan-
ziaria sul risultato economico
aziendale, esprimendone il “pe-
so”. Inversamente considerati i
due indicatori esprimono il gra-
do di copertura che, rispettiva-
mente, il margine economico 
(Gop) ed il fatturato, fornisco-
no agli oneri finanziari a carico
dell’azienda.
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Gli indici del check up aziendale europeo

AREA LIQUIDITÀ :
8 Ratio 1 =

Attivo corrente 
– rimanenze 
– crediti oltre l’esercizio
÷ passività a breve

AREA SOLIDITÀ :
8 Ratio 2 = 

Cash flow 
÷ Finanziamento richiesto 
÷Numero di anni di 
ammortamento

8 Ratio 3 =
Mezzi propri 
+ Debiti medio o lungo termine
÷ Immobilizzazioni

8 Ratio 4 =
Totale debiti 
÷ Equity

8 Ratio 5=

Mezzi propri 
÷ Totale passivo

AREA REDDITIVITÀ :
8 Ratio 6 =

Gross operating profit (Gop)
÷ Fatturato

8 Ratio 7=
Net operating profit (Nop) 
÷ Fatturato

8 Ratio 8=
Margine operativo lordo (Mol) 
÷ Fatturato

AREA AUTONOMIA FINANZIARIA :
8 Ratio 9=

Oneri finanziari 
÷ Gross operating profit (Gop)

8 Ratio 10=
Oneri finanziari 
÷ Fatturato

Lo scoring

I punteggi applicati alle aree

Insufficiente Sufficiente Buono Fonte
Ratio 1

< 0,5 0,5 ≤ R ≤ 1 > 1 Financial Viability Check
Ratio 2 

< 0,8 0,8 ≤ R < 1 ≥ 1 Pon I&C (All. 9 DD
4 agosto 2016)

Ratio 3 

- 0 < R < 1,2 ≥ 1,2 Pon I&C (All. 9 DD
4 agosto 2016)

Ratio 4
> 6,00 or < 0 6,00 ≥ R ≥ 4,00 0 ≤ R < 4 Financial Viability Check

Ratio 5 

≤ 0 0 < R ≤ 0,3 > 0,3 Pon I&C (All. 9 DD
4 agosto 2016)

Ratio 6
< 0,05 0,05 ≤ R ≤ 0,15 > 0,15 Financial Viability Check

Ratio 7
< 0,02 0,02 ≤ R ≤ 0,04 > 0,04 Financial Viability Check

Ratio 8

≤ 0 0 < R < 0,08 ≥ 0,08 Pon I&C (All. 9 DD
4 agosto 2016)

Ratio 9
> 0,4 or < 0 0,40 ≥ R ≥ 0,30 0 ≤ R < 0,30 Financial Viability Check

Ratio 10

≥ 0,15 < 0,15 - Pon I&C (All. 9 DD
4 agosto 2016)

IL SISTEMA FVC
Il «Financial Viability 
Self Check» è disponibile
online sul portale 
dei partecipanti 
del programma quadro Ue 

Pon I&C. Fissato l’avvio dello sportello

Agenda digitale
al Sud: domande
dal 13 dicembre
Flavia Landolfi

pAprirà il 13 dicembre lo spor-
tello per accedere alle agevola-
zioni che il Pon Imprese e com-
petitività 2014-2020 mette a di-
sposizione per i grandi progetti 
di ricerca e sviluppo nei settori 
di Agenda digitale e Industria 
sostenibile di imprese e profes-
sionisti in Basilicata, Calabria, 
Campania, Puglia e Sicilia. Lo ha
stabilito un decreto direttoriale 
(prot. 0005721) pubblicato ieri 
dal ministero dello Sviluppo 
economico sul proprio sito 
(www.mise.gov.it). Il provve-
dimento era atteso, dopo il va-
ro del decreto “padre” del pri-
mo giugno scorso (pubblicato 
in «Gazzetta Ufficiale» n.173
del 26 luglio). Ma non è la sola 
novità per le imprese del setto-
re tecnologico. Con un altro 
provvedimento il Mise ha dif-
ferito i termini per la presenta-
zione delle domande dei bandi
Agenda digitale e Industria so-
stenibile sull’intero territorio 
nazionale, che slittano così alla
fine di novembre.

Ma andiamo per ordine. Il Pon
Imprese e competitività 2014-
2020, che ha stanziato 200 milio-
ni di euro per le iniziative nel 
Mezzogiorno, aprirà i battenti il 
13 dicembre. Il provvedimento 
del Mise, che annuncia per altro 
la “regia” di Mediocredito cen-
trale come soggetto gestore, 
chiarisce subito che le istanze 
dovranno essere «redatte e pre-
sentate in via esclusivamente te-
lematica dalle ore 10 alle ore 19 di
tutti i giorni lavorativi, dal lunedì
al venerdì, a partire dal 13 dicem-
bre 2016, pena l’invalidità e l’irre-
civibilità, utilizzando una delle 
due procedure disponibili nel si-
to internet del soggetto gestore 
(https://fondocrescitasosteni-
bile.mcc.it) a seconda che inten-
dano richiedere le agevolazioni 
a valere sull’intervento Agenda 
digitale o a valere sull’interven-
to Industria sostenibile». Per 
prendere la mano con il sistema,
sarà disponibile dal 29 novem-
bre la procedura di compilazio-
ne guidata delle domande. Inol-
tre, il tetto massimo per impresa
o raggruppamento - a prescin-

dere dal numero di istanze ri-
chiesto - non potrà superare la 
soglia di 40 milioni di euro in 
spese e costi ammissibili. Il de-
creto direttoriale, corposissimo,
contiene in allegato tutta la do-
cumentazione utile, i fac simile e
i moduli per le imprese. 

Nel frattempo, sono slittati i
termini per la presentazione 
delle domande di accesso alle 
agevolazioni per Agenda digi-
tale (176milioni) e Industria so-
stenibile (298 milioni) a valere 
sul Fri, il fondo rotativo per il
sostegno alle imprese, e valide 
per l’intero territorio nazionale
. Lo ha stabilito il decreto diret-
toriale 11 ottobre 2016 del Mise 
che ha differito i termini, ini-
zialmente previsti per il 26 ot-
tobre al 29 novembre. Proroga-

ti anche i termini per la predi-
sposizione delle domande, che 
dal 12 ottobre slittano al 15 no-
vembre prossimo. 

La proroga, spiega il decreto,
si è resa necessaria per la lenten-
zza con cui stanno procedendo 
le convenzioni con le banche fi-
nanziatrici che devono rilascia-
re alle imprese “candidate” 
un’attestazione del merito del 
credito. Infatti, spiega il decreto,
«nella imminenza del termine 
iniziale di presentazione delle 
domande di accesso alle agevo-
lazioni, è ancora molto limitato il
numero delle banche finanzia-
trici che hanno aderito alle con-
venzioni, e che sono ancora in 
corso le procedure per l’adesio-
ne da parte di altri soggetti ban-
cari». Di qui il differimento, «al 
fine di garantire alle imprese la 
massima partecipazione al ban-
do attraverso un adeguato nu-
mero di banche finanziatrici 
convenzionate» .
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LE ALTRE GARE
Slittano al 29 novembre 
i termini per le istanze 
per i bandi nazionali
di Agenda digitale
e Sviluppo sostenibile 
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