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Il bilancio dal 2008. Interventi spesso condizionati da esigenze di gettito

In Italia misure disorganiche
per agevolare gli investimenti

Luca Gaiani

mm Un’altalenadiinterventisul
taxrate.L'obiettivo di attenuare
il caricofiscale delle attivita pro-
duttive, allineandolo a quello
dei principali Paesi europei, &
stato perseguito negli ultimi an-
ni con misure poco organiche e
poco capace disostenereiicon-
tribuenti virtuosi.

L’aliquota effettiva

Un semplice indicatore del pe-
sodelfisco sulreddito delle im-
prese ¢ il rapporto tra le impo-
ste (Tres, Irap ed eventuali sosti-
tutive) iscritte alla voce 22 del
conto economico e il risultato
ante imposte. La percentuale
che ne deriva - il cosiddetto tax
rate — & generata dalle aliquote
nominalimaanche dall'inciden-
za sull’utile di oneri in tutto o in
parteindeducibili.

Le aliquote nominali delle so-
cieta di capitali scesero, a partire
dal 2008, di quasi 6 punti: I'Tres
dal 339% al 27,59% e I'Trap dal 4,25%
al 3,9 per cento. L’impatto in ter-
mini effettivi & stato perd molto
pitt contenuto (e per alcuni addi-
ritturanegativo) aseguito dell’al-
largamento dell'imponibile pro-
vocato principalmente daduein-
terventi:indeducibilitadegliinte-
ressipassiviperlaparteecceden-
te il 30% dell’Ebitda (utile ante
imposte) ed eliminazione degli
ammortamenti anticipati.

Lastrettasugliinteressi hasol-
levato in questi anni un diffuso
malumore, colpendo a pioggia
tutte le societa che evidenziava-
no scarsa redditivita, indipen-
dentemente dalle cause ditale si-

tuazione. La penalizzazione non
puo essere evitataneppurerica-
pitalizzandolasocietaeriducen-

do conseguentemente i debiti fi-
nanziari, poichélasogliadidedu-
cibilita & legata esclusivamente
al risultato operativo del conto
economico.

La debolezza degliinterventi

Deboli sono stati gli interventi
che hanno legato la detassazione
del reddito al volume di investi-
menti. Dopo I'abrogazione degli
ammortamenti anticipati (che
consentivano di dedurre il costo
intempibrevistimolandol’acqui-
sto di beni strumentali nuovi), si
attendevalariforma dellatabella
dei coefficienti (ferma dal 1988),
con l'incremento delle aliquote
dei beni a pili elevata tecnologia,
maladelega contenuta nella ma-
novra dell’estate 2009 non & mai
stata attuata dal ministero. Il de-
cretog8delluglioscorsohadifat-
tocancellatoladisposizione, pre-
vedendo una completa riscrittu-
ra delle norme sugli ammorta-
menti:riscritturache peroarrive-
rasolonel2013 e coneffetti, inter-
mini di recupero temporale dei
costi,ancora poco chiari.
Lalevafiscale per stimolaregli
investimenti & stata utilizzata tra
il 2009 e il 2010 attraverso la Tre-
monti-ter che consentiva di ab-
battere il tax rate effettivo per il
13,75% del costo di acquisto di
nuovi macchinari. E stato, pero,
un provvedimento durato trop-
Po poco tempo per esigenze di
gettito;inoltre é stato frenato dal-
le difficolta delle imprese di otte-
nere adeguati finanziamenti pres-

so il sistemabancario.

La capitalizzazione

Non verra certamente ricordato
come un buon modo per incenti-
vare la capitalizzazione delle im-

prese il bonus per aumenti di ca-
pitale fino a s0omila euro previ-
sto tra agosto 2009 e febbraio
2010. Un intervento occasionale
senza regole precise da rispetta-
reechenonpremiavainmodo si-
gnificativo le societa realmente
virtuose, mentre servirebbero
misure ingradodiridurre struttu-
ralmenteil carico fiscale delle so-
cietd che accumulano patrimo-
nio netto. In questo modo - con
un’adeguata detassazione del
rendimento del capitale proprio
(come nello schema della futura
Ace)-lesocietapotrebbero,rica-
pitalizzandosi, compensare im-
mediatamente la penalizzazione
derivante dallaindeducibilita de-
gli oneri finanziari causata dalla
scarsaredditivita.

1l tax rate & stato influenzato,
nel bene e nel male, anche da in-
terventi di tipo settoriale. Sono
delle penalizzazioni, ad esem-
pio,I'Tres maggioratadiio,s pun-
ti per le societa del settore ener-
getico e l'allargamento dell’im-
ponibile delle cooperative. Di-
chiaratamente selettiva dovreb-
be essere la stretta sulle societa
dicomodo (Tresal 3896). Mal’ap-
plicazione del regime atuttiisog-
getti che dichiarano una perdita
per tre esercizi consecutivi ri-
schia di coinvolgere un gran nu-
mero di imprese in rosso, che
nulla hanno a che vedere con le
finalita dellanorma.
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01 | IRES AL27,5%

Lintervento sull aliquota nominale (passata dal
33 al 27,5% con decorrenza dal 2008) & la piu
significativa misura di attenuazione del tax rate
delle imprese negli ultimi anni. La disposizione
éstata accompagnata dall’ampliamento della
base imponibile e ha avuto un effetto reale
meno rilevante

02 | TREMONTI-TER

L’agevolazione sugli investimenti in macchinari
nuovi ha contribuito a ridurre il caricofiscale
sugli utili(risparmio aggiuntivo pari al 13,75%
delvalore dell'investimento). Unico limite:
l'arco temporale ristretto (secondo semestre
2009 e primo semestre 2010) che ne ha
compresso l'impatto sull' economia

03 | RIDUZIONE DEL CUNEO FISCALE

Un significativo taglio all'Irap - rimasto isolato -
fuintrodotto dalla Finanziaria 2007 che consenti
di dedurre I'intero importo dei contributi
previdenziali e una quota delle retribuzioni
erogate ai dipendenti a tempo indeterminato

2]
BOCCIATI

01 | INTERESSI PASSIVI

L'allargamento della base imponibile per
finanziare lariduzione dell'aliquota Ires @
passato in particolare perun limite alla
deduzione degli interessi passivi che colpisce le
societa con scarsa redditivitaindipendentemente
da squilibri nel rapporto debiti-patrimonio

02 | BONUS RICAPITALIZZAZIONE
Lincentivo per gli aumenti di capitale finc a
500mila euro & un esempio danon ripetere: tra
l'altro, il risparmio era trascurabile e frazionato
indiversianni, il periodo a disposizione eradi
soli sei mesi

03 | STRETTA SULLE SOCIETA IN PERDITA
Dal 2012 le societa in perdita per tre anni
consecutivi diventeranno «non operative» e
dovranno pagare |'Tres al 38 per cento. Una
norma talmente generalizzata da obbligare - se
non saranno individuati criteri selettivi - decine
di migliaia di imprese in crisi, ma di certo non di
comodo, a presentare istanze di disapplicazione
alle Entrate



