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Tende al sereno.
ma ancora troppe nubi

E difficile fare previsioni economiche circa
il nostro Paese nel 2023 perché sono tante
le incognite che potrebbero pesare sulla
crescita: dal prezzo del gas e dell'energia
- i rincari dell'energia elettrica e del gas
porteranno nel 2022 costi aggiuntivi
di oltre 106 miliardi alle imprese e
mediamente piu di 1500 euro a famiglia
- all’ inflazione in forte crescita, a fine
anno prevista all'8.7% dalla Conminissione
europea, al conseguente aumento del
tasso di sconto, effettuato a piu riprese da
parte della Bce per contenere 'incremento
dei prezzi: linnalzamento del costo del
denaro attuato da Francoforte gravera per
15 miliardi sempre sulle nostre imprese
in quanto determina una maggiorazione
degli interessi sui prestiti erogati dalle
banche alle medesime aziende.

Tuttavia, esistono dei segnali che fanno
intravedere scorci di sereno. Innanzitutto,
si guardi alle previsioni circa il Pil,
stimato dall'Istat al 3,0% nel 2022, un dato
sorprendente, superiore a quello della
Cina — e c’e da chiedersi dove sarebbe
arrivata la crescita se non si fossero
manifestati gli effetti del cigno nero del
Covid nel biennio 2019-z20, che comunque,
va detto, ha contribuito a fare uscire
dal mercato aziende gia in difficolta, Al
risultato positivo ha concorso l'export, che
tocchera quota 600 miliardi nell’'anno che
sta per concludersi. Fondamentali sono
state non solo la nostra migliore capaciti
“Intrinseca” di export, superiore a quella
di storici concorrenti come Francia e
Germania, ma anche la domanda di
made in Italy da parte degli Stati Uniti,

invariati, che rende il costo del lavoro per
unita prodotta (Clup) competitivo.

E pero essenziale che il nuovo Governo,
presieduto da Giorgia Meloni, faccia la
sua parte; consolidi la possibile ripresa
e canalizzi il risparmio verso le uniti
produttive incentivando le aziende a
ricorrere a forme di finanza alternativa
{argomento trattato da queste colonne
nel mio fondo del 7 dicembre scorso) e
spingendo gli italiani - che detengono una
ricchezzafinanziariadioltres.2oomiliardi,
cresciuta di 1.700 miliardi dal 2011 al 2021
{fonte: Fabi) - a investire nel capitale delle
imprese, tramite lo sviluppo o lI'istituzione
di nuovi strumenti come i piani individuali
di risparmio {Pir). Bisogna indirizzare le
risorse verso opere strutturali, rendere
la burocrazia piu efficiente, utilizzare il
fondo del Pnrr appieno per realizzare le
riforme fondamentali per dare slancio
alle imprese, ma senza aumentare le
differenze tra occupati e non e tra Nord e
Sud dell'Ttalia.
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la cui economia, a differenza di quanto
avvenuto in Cina, ha continuato a tirare e
con il valore dei nostri prodotti diventati
vantaggiosi con il rafforzamento del
dollaro rispetto all’euro. Consideriamo
poi altri fattori, come la performance del
turismo, che ha beneficiato di un clima
favorevole fin a quasi novembre inoltrato.
Tra i segnali “strutturali” che fanno ben
sperare, ricordiamo il miglioramento
della capacita produttiva delle aziende
per il combinato disposto tra aumento
dell'inflazione e livello degli stipendi
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di UBALDO LIVOLSI
economista e banchiere

1l tema del finanziamento delle piccole
¢ medie imprese, struttura portante
del sistema industriale italiano, e cruciale
Dper lo sviluppo dell' ecconomia nazionale.
Ne parla in questo articolo il Prof. Ubaldo
Livolsi, banchiere ed advisor, esperto
internazionale dei mercati finanziari

11 Governo incentivi
le Pmi a ricorrere
alla finanza alternativa

Le nostre Prii - che rappresentano numericamente
solo il 5% del tessuto imprenditoriale, ma sono
responsabili del 41% del fatturato generato in Italia,
del 33% degli occupati del privato e del 38% del valore
agginnto del Paese - hanno un annoso problema di
sottocapitalizzazione. Secondo una ricerca della
societd che presiedo, una su sei ha gravi problemi di
equity. La ragione € soprattutto storico-culturale:
I'85% delle nostre Pmi ¢ a conduzione familiare, di qui
una certa diffidenza della proprieta che con I'innesto
di capitale esterno teme di perdere il controllo della
societd. Una conseguenza, a parita di dimensioni
medie, € che le nostre zoomila Pmi - che ricordiamo
sono quelle imprese che hanno trai1o e i 249 addetti
e un fatturato inferiore ai 50 milioni di eure annui
- fanno business con il 17% di capitale proprio.
mentre in Usa e Regno Unito la media e del 70% e
negli altri Paesi Ue intorno al 40%. 1l risultato € un
eceessivo ricorso al credito bancario. che condiziona
la liberta di utilizzo delle risorse quando necessarie
per realizzare gli investimenti e creare crescita
e sviluppo. 11 rischio per l'azienda € di perdere
nell'agone globalizzato se non di essere acquisita
da competitori esteri. Cosa che il nostro Paese non
si puo permettere. Non dimentichiamo che nel 2021
le esportazioni di beni e servizi dall'ltalia verso i
mercati esteri hanno toccato quota 581 miliardi (dati
ICE).

La finanza alternativa alle banche, il ricorso cioe
a forme di finanziamento in debito (minibond.
crowdfunding, invoice trading. direct lending) o
nel capitale (private equity e venture capital) o la
quotazione in borsa su listini specifici per le Pmi
come Euronext Growth Milano. ¢ certamente una
delle soluzioni migliori. Secondo il Quaderno di
Ricerca “La Finanza alternativa per le Pmi in Italia”
curato dal Politecnico di Milano, tale mercato nel
2021 ha mobilitato risorse per oltre 4.5 miliardi di
euro rispetto ai 3.2 dell'anno precedente. Positivo
anche il primo semestre di questanno: 2,6 miliardi.
Il settore e in crescita, anche se va detto che
sul risultato pesa il contributo pubblico, ossia i
capitali investiti direttamente o indirettamente
da organizzazioni come il Fondo Europeo per gli
Investimenti o le nostre Cassa Depositi € Prestiti e il
Fondo Italiano di Investimento SGR. Se da un lato la
pandemia di Covid-19 aveva riproposto l'importanza
di questo tema, adesso il nuove cigno nere, la guerra
alle porte dellEuropa, puo frenare un'mlteriore
diffusione della finanza alternativa. Linflazione
acquisita per il zo22 del +8%, il costo dell'energia e

delle materie prime che sta creando preblemi alle
imprese ¢ il BTp decennale che rende pin del 4.5%
annuale inducono timore a investire nelle nostre
Pmi. In tale scenario di incertezza, amplificato per
giunta dallo spettro della recessione, sono piil esposti
gli investimenti in equity, mentre quelli a debito,
come i mini-bond e il direct lending, dovrebbero
tenere meglio. Presieduto da Giorgia Meloni e con
il MEF guidato dal ministro Giancarlo Giorgetti, il
nuovo Governo, che ha saggiamente improntato le
prime scelte di politica economica alla contingenza
e al rispetto degli impegni con I'Europa, potrebbe
intervenire con nuove agevolazioni e regole sugli
strumenti di inanza alternativa, non solo a vantaggio
delle Pmi e del Paese. ma anche quale occasione
per introdurre elementi innovativi nella propria
strategia. che pero al contempo non compromettano
la linea tracciata improntata alla prudenza.
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Intervistato da Angelica Bianco

L’Europa ha bisogno di flessibilita

di Ubaldo Livolsi ® mercoledi, 23 Novembre 2022 @ 3885
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Sull'andamento dell'inflazione, sulle politiche monetarie delle banche centrali e sul

riavvicinamento Usa-Cina, registrato nel vertice G20 di Bali, abbiamo raccolto le riflessioni del
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prof. Ubaldo Livolsi,banchiere ed avisor, esperto internazionale dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, la Commissione europea ha presentato la sua proposta di riforma del Patto di
stabilita e crescita, ovvero delle regole di finanza pubblica per gli Stati membri. La proposta
sara discussa nei vari Paesi e nei consessi europei. Qual é la sua opinione in proposito? Che
dire dell'ltalia che ha un debito altissimo?

Dal summit del G20 di Bali, dove ha debuttato la nuova presidente del Consiglio Giorgia Meloni,
unica donna peraltro tra i capi di Stato e di Governo presenti, non solo sono emersi un
riavvicinamento tra Cina e Usa, I'isolamento della Russia e la questione dell’inflazione in
ascesa che continua a fare paura, ma anche la necessita di un maggior coordinamento tra le
economie mondiali alla luce del fatto che i cambiamenti geopolitici e geoeconomici sono
repentini e imprevedibili. La proposta in sede di Unione europea di riforma del Patto di stabilita
e crescita va letta anche in questa ottica globale: I'Europa necessita di una maggiore
flessibilita di programmazione. La proposta della Commissione si basa sul principio che la
funzione di monitoraggio debba essere basata su un’analisi del rischio del Paese che tenga
conto delle specificita di ciascuno. Gli Stati membri devono presentare programmi di spesa e
tassazione in un orizzonte su quattro anni, che sappiano abbinare sostenibilita finanziaria con
investimenti e riforme. Sappiamo sia I'importanza di queste ultime per il nostro Paese, sia che
necessitano per la loro realizzazione di un periodo di medio termine: un aumento del rientro del
debito e la possibilita di una programmazione di piti lungo tempo non potranno che essere utili.
Se sara cosi, certo I'ltalia avra un grande lavoro da fare, dovra preparare proposte che affrontino
I'annoso problema di una bassa crescita potenziale con un piano di alleggerimento del debito
graduale. Esistono poi altri elementi importanti della proposta. Se i Governi dovranno
presentare i propri piani, avranno una maggiore responsabilita nel prendere le loro decisioni e
saranno tenuti a tutelare al meglio la loro reputazione. Non ci saranno pit alibi, i fallimenti o il
successo delle scelte economiche non saranno piu imputabili a Bruxelles, come finora spesso
succedeva in prossimita delle elezioni politiche, ma agli Esecutivi nazionali.

Le previsioni sull'impatto della recessione in Italia sono contrastanti. La Commissione europea
prevede per [I'ltalia nel 2023 un Pil a + 0,3%, I'FMI un -0,2%, Moody'’s un -1,4%, Fitch (-0,7), il
nostro Governo nel Nadef un +0,3%. Come legge queste previsioni diverse? Come vede la
situazione nel 2023 e che cosa fare, quale soluzione propone per avere un po’ di crescita?

| dati e le previsioni contradditorie riflettono innanzitutto, come abbiamo detto sopra, le
dinamiche e i cambiamenti molto veloci dell'economia globale e interconnessa di oggi. Tutta
una serie di elementi determinano effetti che si fanno sentire sul nostro Paese. La situazione
italiana sperimenta anch’essa questa ambivalenza. La nostra economia é stata drogata da
sussidi e bonus prima per contrastare il Covid — la cui diffusione é iniziata nel dicembre del
2019 -, quindi per sostenere le imprese e le famiglie alle prese col caro energia, determinato
dal conflitto in corso alle porte dell’Europa, che ha preso il via a seguito dell'invasione
dell’Ucraina da parte della Russia nel febbraio di quest’anno. Il Governo Draghi ha stanziato a
favore di famiglie e imprese 35 miliardi pit di quanto fosse previsto dall'ultima legge di
Bilancio. Il neoministro del Mef Giancarlo Giorgetti ha ricordato che il bonus del 110% porta
con sé extra costi di 38 miliardi. Nei primi sei mesi del 2022 il nostro Paese si é indebitato per
il 60% del proprio Pil. Dall’altra parte ci sono gli elementi positivi e sorprendenti. Il Covid prima
e poi la guerra hanno espulso dal mercato gli operatori pit deboli, rafforzando gli altri e facendo
crescere la produttivita complessiva di alcuni settori. Nel terzo trimestre, secondo I'Istat, c’e
stata una particolare vivacita del terziario (commercio, alberghi, pubblici esercizi, trasporti),
che insieme rappresentano il 20% del Pil. A cio si aggiunga I'export delle nostre eccellenze
produttive che, a mio parere, sono in grado di sviluppare ancora di piti la loro forza di
penetrazione nelle economie, dove la domanda é piti alta come gli Usa o alcuni mercati
assistici. Le prospettive saranno migliori se continuera il loro processo di ristrutturazione e
miglioramento cui abbiamo assistito in questi anni di sofferenza.

Il rialzo dei tassi da parte della Fed ha iniziato a far scendere I'inflazione in Usa. Pensa che

sara una tendenza che continuera? Cosa succedera in Europa con l'inflazione, diminuira anche
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nel Vecchio Continente sulla scia di quanto avviene oltreoceano? E cosa risponde a chi dice
che l'inflazione puo accentuare le divisioni all'interno dell’Europa? Quale soluzione propone?
La politica del rialzo dei tassi della Fed guidata da Jerome Powell sta dando i suoi frutti: in Usa
diminuiscono sia i prezzi al consumo che quelli alla produzione. In Europa la Bce, cui € a capo
Christine Lagarde, ha annunciato una politica dei piccoli passi. Le dinamiche all'interno
dell’Europa sono differenti. Pensiamo alla Germania e alla Francia, nel primo Paese da
settembre 2021 al settembre 2022 I'inflazione é aumentata dell’11,12%, nel secondo del 6,38%.
Una spiegazione si deve al fatto che il costo dei beni energetici in Germania é cresciuto del
44,23%, in Francia, che puo ricorrere all'energia nucleare, del 18,75%. Cio ha determinato un
vantaggio competitivo delle aziende francesi su quelle tedesche. Il compito della Bce é per
certi versi piu difficile di quello che spetta alla sua omologo statunitense. Come é stato
evidenziato da diversi osservatori, I'Unione europea potrebbe accelerare sull’introduzione
dell’'unione fiscale per evitare disparira all’interno dei Paesi membri: la sola leva monetaria ad
opera della Bce non puo bastare. Tuttavia, credo che, come dimostrano i gia citati segnali
incoraggianti arrivati dal G20 di Bali, a partire del riavvicinamento tra Usa e Cina, avranno
conseguenze positive anche sulla situazione europea, in cui gia si stanno facendo sentire i

benefici di un calo del costo non solo del gas, ma anche del petrolio.

Sponsor

Il sistema per la gestione del processo
di recupero crediti sviluppato da Logica
Informatica

0 fari t |
Italpress vi informa

Una rete di Professionisti al tuo fianco per I'a,i:ceéso ) -

¢ " 7 ¥ ‘www,deseu.it
a Bandi Europei e Nazignali .

Link lesivi minacciano la tua

". Reputation
reputazione? Contattaci per rimuoverli W e

#05 CINA  COMMISSIONEEUROPEA ~ FED G20  GIORGIAMELONI  GOVERNO  MERCATI FINANZIARI
RECESSIONE ~ RIFORME ~ UE  USA
CONDIVIDI

uﬁon

< ARTICOLO PRECEDENTE

e]injojo] o

' ~
ARTICOLO SUCCESSIVO > }#
[ &

.Ue soddisfatta per E‘“ﬂ‘i
rinnovo accordo sul
grano

Pronto soccorso, lavoro
usurante

Imprese: la crisi
energetica spinge
verso la transizione
ecologica

@ mercoledi, 23
Novembre 2022

Nel 2080 il Sahel
sara un territorio
desolato e
invivibile

® mercoledi, 23
Novembre 2022

Ue soddisfatta per
rinnovo accordo sul
grano

® mercoledi, 23
Novembre 2022

Pronto soccorso,
lavoro usurante

® mercoledi, 23
Novembre 2022

Giornata contro la
violenza di genere:
ricordare le grandi
donne della storia
italiana

® mercoledi, 23
Novembre 2022

Le vignette di Alex

® mercoledi, 23
Novembre 2022

IN OMAGGIO Al NOSTRI LETTORI

SCARICA

100 ANNI CON

KAROL

L"EBOOK

SCARICA

ffé LECO DELLA STAMPA’

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

del destinatario,

stampa ad wuso esclusivo

Ritaglio



Pagina

09-11-2022 LADISCUSSIONE.COM (WEB2) /f.
Foglio 1 / 3 e

mercoledi, 9 Novembre, 2022 ?) Accedi o Registrati Chisiamo Redazione Abbonati Edizioni Digitali Contatti Accedi

GlJiscussione

Crea
Yalore

UBALDO LIVOLSI
economista e banchiere

—2, Glano —
Farntoma ded iais ol ford
e

mLDGICA % : ‘
INFORMATICA
sy s

i

Intervistato da Angelica Bianco

Salvare le nostre imprese. Un “Patto per

Ultalia”

di Ubaldo Livolsi ® mercoledi, 9 Novembre 2022 @ 4918

T
Rimubvi B8 Goqgle | link
che ledono la tua reputazione.
Richiedi il diritto all'oblio.

MARVASI

Studio Legale

/(é LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



09-11-2022 LADISCUSSIONE.COM (WEB2)

Pagina

Foglio 2 / 3

Ue

La difficile congiuntura economica, i gravi rischi per la tenuta del tessuto imprenditoriale
italiano e la necessita che il risparmio privato si indirizzi verso il sistema produttivo. Di questi
temi abbiamo parlato con il Prof. Ubaldo Livolsi, banchiere ed advisor, esperto internazionale

dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, la Fed come le altre grandi banche centrali € impegnata in un delicato gioco di
equilibrio: da una parte la lotta serrata all'inflazione e dall’altro lato evitare che la battaglia
scateni una nuova serie di minacce, inclusa una pericolosa instabilita finanziaria. | banchieri
centrali sono consapevoli che in assenza di un'azione forte ora sui prezzi, il rischio e di dover
procedere in modo ancora piu aggressivo dopo. Quali sono i rischi nell’attuale contesto

economico?

Sia la Fed che la Bce interverranno ancora sui tassi riducendo liquidita. L'inflazione americana
resta alta, I'8,2% a settembre, ai massimi da 40 anni. La settimana scorsa la Federal Reserve
ha aumentato il costo del denaro, portando i tassi di interesse di riferimento al 3,75-4%. Va
detto che i dati sulla occupazione Usa riaccendono le speranze di un rialzo pit leggero dei
tassi americani a dicembre, anche se il numero degli occupati a ottobre é salito, a 265mila
unita, ben oltre le stime, ma ci sono segnali che indicano che il mercato del lavoro
statunitense sta rallentando: il tasso di partecipazione é sceso e la retribuzione oraria media é
in calo. Stessa posizione quella della Bce, la cui presidente Christine Lagarde ha ricordato che
il percorso e il ritmo degli aumenti dei tassi sara deciso riunione per riunione. “Puntiamo - ha
affermato Lagarde — a un tasso di interesse che consenta di raggiungere I'obiettivo di
inflazione a medio termine del 2%. La meta é chiara, ma non siamo ancora arrivati. Avremo
ulteriori aumenti dei tassi in futuro”. Se é vero che l'inflazione Usa e quella europea hanno
cause diverse (la prima é sostanzialmente dovuta alla domanda, la seconda al costo
dell’energia e delle materie prime), pit in generale la situazione in un mondo interconnesso
come l'attuale e preoccupante: ovunque le conseguenze prima della pandemia e poi della

guerra russa in Ucraina continuano a farsi sentire e il rischio di recessione é alle porte.

Moody’s in un recente report dedicato alle prospettive delle banche in Italia ha citato 'aumento
dei prezzi insieme all'impatto della guerra in Ucraina e della crisi energetica fra i fattori che
porteranno la crescita italiana a zero nel 2023, dopo il 2,7% stimato quest’anno. Una delle
conseguenze é che I'agenzia di rating di New York ha abbassato da stabile a negativo I'Outlook
sul settore bancario. Venerdi scorso il nuovo Governo presieduto da Giorgia Meloni ha
presentato la Nadef, Nota di aggiornamento al Documento di economia e finanza. Il sistema
Italia collassera?

Le scelte del Governo vanno lette anch’esse in riferimento all’incertezza di cui abbiamo detto,
anche se per esempio c’e la notizia positiva del Pil, per il 2022 previsto al 3,7%, superiore al
3,3% stimato dal Governo Draghi. L’obiettivo prioritario & quello di superare I'inverno e
I'ostacolo del caro bollette per evitare che il sistema Paese collassi. La scelta fatta da Palazzo
Chigi é quella di decidere momento per momento. Circa 32 miliardi, tra la fine del 2022 e il
2023-2024 saranno destinati al contrasto del caro energia. La situazione é ambivalente. Da un
lato L’Esecutivo potra contare sul tesoretto di 9,5 miliardi lasciato dal Governo Draghi per
finanziare il nuovo Decreto Aiuti per imprese e famiglie, dall'altro 22-23 miliardi saranno liberati
grazie alla scelta di aumentare il deficit per il 2023 al 4,5% e destinati a finanziare la legge di
Bilancio. Giancarlo Giorgetti, neoministro del Mef, non poteva fare altrimenti, i conti pubblici da
un lato sono cresciuti per maggiori entrate e l'insperato aumento del Pil, dall’altro lato
I'innalzamento dei tassi pesano sul Bilancio dello Stato. Per uscire da questa incertezza,
servirebbe una nuova visione industriale, anche se I'attuale & un momento difficilissimo. Una
scelta che invece ha provato a fare la Germania, con la visita a Pechino del cancelliere tedesco
Olaf Scholz, accompagnato dai vertici delle maggiori aziende tedesche, con I'obiettivo di
rafforzare i legami economici sino-tedeschi in una congiuntura che vede la Germania in
difficolta per le conseguenze della guerra in Ucraina. Al di la delle polemiche per il fatto che la

Cina stia sfidando strategicamente la Nato e per le sue posizioni pro-Russia, pragmaticamente
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Berlino si e smarcato dai partner europei e cerca di aumentare le sue quote di export nell’ex
Celeste Impero.

Con i tassi che salgono cosi, i pericoli di una recessione aumentano. Il primo rischio é quello
della stabilita finanziaria in un momento in cui i mercati sono particolarmente volatili, e la crisi
di liquidita da parte delle imprese aumenta I'indebitamento, ma con tassi piu alti, questo non
puo portare un tessuto produttivo bancocentrico al collasso, in particolare per quanto riguarda
I'ltalia?

E uno dei rischi maggiori per le imprese e la nostra economia. Le nostre realta produttive si
indebitano sempre in un momento in cui le banche stanno rivedendo le politiche di rischio del
finanziamento. Come indica Lei nella sua precedente domanda, Moody’s ha abbassato da
stabile a negativo I'Outlook sul settore bancario. Uno degli annosi problemi delle Pmi italiane &
che soffrono di mancanza cronica di capitali e ricorrono di continuo alla leva bancaria. A parita
di dimensioni medie, le nostre Pmi fanno impresa con il 17% di capitale proprio, mentre in Usa
e Regno Unito si ha una media del 70%, e gli altri Paesi Ue si collocano intorno al 40%. Le
nostre aziende hanno problemi di capitale, non possono investire in crescita, innovazione e in
manager capaci e rischiano di essere acquisite da aziende estere. Bisogna spingere le
imprese ad apportare piu capitale con conseguenti minor imposte sul reddito. Dall’altro lato
bisognerebbe incentivare i privati a investire nel capitale delle imprese, delle Pmi e piu in
generale delle non quotate. Esistono gia strumenti nuovi in questo senso, come i Pir — Piani
individuali di risparmi- ma si rivolgono soprattutto a societa quotate. In generale serve una
politica che canalizzi e spinga gli italiani a investire nelle aziende parte dei circa 1.700 miliardi

di liquidita, pari a quasi il Pil italiano complessivo, che tengono sul loro conto.

La crisi finanziaria del 2008 ha evidenziato I'importanza di un sistema finanziario stabile. Ha
causato l'interruzione del flusso di denaro nell’economia e I'instabilita dei mercati finanziari;
era molto difficile ottenere un finanziamento, con grave disagio per cittadini e imprese. Per
contribuire a mantenere stabili i prezzi, abbiamo ridotto i tassi di interesse e iniziato a
introdurre nuovi strumenti. Queste decisioni, insieme a quelle dei responsabili delle altre
politiche, hanno aiutato I'economia ed il sistema finanziario a ripartire. Oggi la medicina per far
ripartire I'economia oltre a tener a bada i prezzi alzando i tassi, quale potrebbe essere secondo
Lei, anche per I'ltalia?

La situazione internazionale, come abbiamo detto, é caratterizzata da una profonda incertezza
legata all'inflazione, al caro energia, alla guerra russa in Ucraina; & molto interconnessa e le
scelte e le politiche delle istituzioni monetarie non possono che essere prese step by step.
Tutto cio non deve pero fare dimenticare la necessita delle riforme strutturali, come quelle che
ha dettato I'Unione europea con Next Generation EU e che anche gli Usa avevano previsto e che
poi sono state ridimensionate dopo I'invasione russa del 24 febbraio dell’Ucraina e la guerra
che ne é derivata. Prima o poi si arrivera a una soluzione del conflitto e allora potremmo
ritornare a parlare con piu determinazione di strategie di medio periodo. Per la nostra nazione
io e altri esperti ed economisti abbiamo proposto un “Patto per I'ltalia”, che spinga, come detto,
i privati a investire i loro risparmi nelle nostre imprese. Concretamente, il nostro Paese
necessita di riforme strutturali da realizzare anche con modifiche costituzionali. Deve liberarsi
del sistema dei privilegi e delle lobby da cui é frenata. L'obiettivo é dare un futuro ai nostri
giovani in Italia. Cosi potremo anche riavvicinare i cittadini alla politica e al voto. Serve fiducia,
anche per attrarre investimenti stranieri e nel contesto dell'Ue. E essenziale predisporre un
piano di medio periodo, che preveda investimenti in infrastrutture sostenibili, consegua una
severa spending review e compia riforme improcrastinabili, a partire da quelle dell’istruzione,
della giustizia e del fisco, equo ma che crei le condizioni per lo sviluppo.
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‘L'etica nel business: dal social washing al green washing’, questo il tema del convegno
tenutosi a Bergamo la scorsa settimana presso I'Auditorium Confindustria, organizzato
dalla sezione locale della Fondazione Centesimus Annus Pro Pontifice.

Punti nodali dell'incontro, I'etica dimpresa coniugata a quella ambientale, che perd

andrebbe sempre “condivisa con dipendenti e territorio”, la transizione ecologica e
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I'urgenza sociale, come ha sottolineato Monsignor Gervasoni: “/l danno ecologico

indica che gli uomini hanno giocato troppo e ora pagano il conto".

Danno ecologico e responsabilita, appunto. Da ogni parte si parla di impegno sociale, di
cambiamento, di scelte coscienti e consapevoli per tutelare il pianeta e di conseguenza

I'essere umano, principale artefice del disastro ecologico attuale.

Ma quanto questo tema & veramente sentito e quanto &, invece, diventato una “moda™?
Declinato in questo contesto, infatti, il termine “washing” viene inteso come maquillage,
come mettere un po’ di “trucco” sul volto dei grandi quesiti del nostro tempo.

A moderare l'incontro, Antonio Angioni referente della sezione bergamasca della
Fondazione. Intervenuta in remoto la presidente di Centesimus Annus, dottoressa Anna
Maria Tarantola, che si & soffermata soprattutto sui concetti di disuguaglianza, poverta,
profitto prima di tutto: “L'etica sia parte fondante dei comportamenti individuali, del

modo di fare impresa e finanza, della politica e della regolamentazione’.

La fondazione Centesimus Annus Pro Pontifice € stata costituita nel 1993 motu proprio
da Giovanni Paolo II, con lo scopo di applicare, proprio attraverso azioni concrete i
principi della dottrina sociale della Chiesa, coinvolgendo il mondo dell'impresa, della
finanza, dell'universita, delle professioni e del terzo settore. In questo contesto si
inserisce l'intervento di Ubaldo Livolsi, presidente della societa di consulenza Livolsi e

Partners, tra i maggiori esperti di finanza in Italia.

“Stiamo rubando il futuro ai nostri giovani - ha detto, nel presentare Eureka, l'iniziativa
della Fondazione e dell'Ufficio della Pastorale del Lavoro della Curia in collaborazione con
AFP Patronato San Vincenzo e con un fondo della Fondazione Cariplo. - | nostri giovani
migliori sono in grado di superare la contraddizione della nostra nazione: di essere da un
lato frenata sia da una crisi strutturale, che esisteva gia prima della pandemia e della
guerra in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato, dall'altro lato di possedere una
ricchezza imprenditoriale e finanziaria privata straordinaria. Tuttavia - avverte - il
business, come ricorda il titolo del simposio, deve essere basato sull'etica, a partire dai
temi del social washing e del green washing. Infine, se riusciremo a dare un futuro ai
nostri giovani, potremo anche riavvicinarli, oggi e quali cittadini consapevoli di domani,

alla politica e al voto: alle ultime elezioni il 40% degli italiani non si € recato alle urne”.

“Eureka” € il progetto dedicato ai giovani che, attraverso sportelli finanziari, consentira
loro di diventare imprenditori. Uno strumento che sappia dare risposte pratiche a una
domanda che appare in crescita sul territorio bergamasco. “Un gesto tangibile”, ha detto
Aldo Livolsi.

Lo sportello, pensato nel 2020, sta diventando oggi una realta significativa con un portale
dedicato, “Spicca il volo con la tua idea”. Un programma ideato per i giovani del
territorio della provincia di Bergamo che, dopo aver abbandonato i percorsi scolastici e/o
universitari, hanno maturato idee e progetti imprenditoriali. Eureka favorira il supporto
per tutti quei fabbisogni inespressi o non sufficientemente supportati dalle strutture
pubbliche e private del territorio agevolando il confronto con realta quali istituti di
credito, fondi d'investimento, incubatori spesso percepiti come distanti e poco

raggiungibili.
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[Ilmondo produttivo al centro
dell azione di Governo

IBALDO LIVOLSI intervistato da ANGELICA BIANCO

Le potenzialita del mercato cinese per
le azinde italiane, le difficili decisioni
delle Banche centrali e soprattutto
la possibile politica economica del
governo Meloni. Sono questi i temi
st cui abbiamo intervistato il prof.
Ubalde Livolsi, banchiere ed advisor,
esperto internazionale dei mercati
finanziari,

Prof. Livolsi, il “fenomeno Cina” sta
interessando studiosi e analisti gia da
alcuni anni. Ad un iniziale interesse
prevalentemente focalizzato sugli
aspettilegatial processo diliberazione
delleconomia ed alle opportunita
connesse  allincremento  negli
scambi commerciali e alla crescita
del Pil cinese, i dati a disposizione
sui principali indicatori economici
del sistema cinese evidenziano uno
sviluppo senza paragoni e puo essere
un mercato di sbocco per molte realta
italiane che potrebbero portare in
Cina le attivita di produzione pil
costose per lasciare in Italia quelle
a pid valore aggiunto. Potrebbe
essere una soluzione per le tante

imprese italiane ¢ anche per i distretti
industriali ormai ridotti ai minimi
termini e costretti alla chivsura per
il vertiginoso aumento dei costi di
produzione?

La Cina sta vivendo un momento
molto difficile. Secondo la Banca
mondiale, il sno Pil questanno
dovrebbe crescere soltanto del 2,8%,
meno dell’8,1% del 2021 e del 5%
stimato dall’istituto in aprile per il
2022. Qualche osservatore ha scritto
che la vittoria della grande marcia
verso il superamento dell’economia
statunitense si allontana. Ha fatto
scalpore che Pechino la settimana

scorsanon hacomunicato il dato della
presidente Xi Jinping ha poi ottennto

un terzo mandato da segretario
generale. Leconomia cinese ha
sofferto un brusce rallentamento
negli ultimi mesi, connesso alla crisi
del settore immobiliare e agli effetti
della politica di tolleranza zero verso
il Covid-19. La congiuntura europea,
con I'inflazione e la bolletta
energetica a livelli record, hanno
determinate un calo di domanda

di prodotto dalla Cina, che vede
comunque nell’euro un mercato
fondamentale. In questo senso, le
aziende italiane, in questo momento,
stanno a guardare levoluzione della
situazione, ma gia negli ultimi anni
le delocalizzazioni produttive si
stanno spostando verso Paesi dove il
costo del lavoro é piti basso e le regole
anti-Covid meno stringenti, come
per esempio é il caso del Vietnam,
il cui Pil questanno secondo I'Fmi
salira del 7%. Nondimeno, la Cina
rimane un mercato irrinunciabile,
fatto di 1,4 miliardi di consumatori,
tra cui 300mila super ricchi. Inoltre,
lutilizzo delle nuove tecnologie
e di Internet, sui cui Pechino ha
investito massicciamente, costituisce
un  volano  straordinario  per
Pimport/export tra Italia e Cina.
Vorrei ricordare che la settimana
scorsa si ¢ tenuto a San Marinoe un
appuntamento  voluto dal locale
governo - dove siamo stati relatori
col nostro partner Alberto Conforti
- in cui Alibaba, la multinazionale
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cinese che rappresenta la pio grande
piattaforma mondiale B2B, ha
presentato alle forze produttive locali
la possibilita di fare import/export
col lontano Paese orientale. Al di la
di cid, la tendenza sara quella, come
sto sperimentando anche con la
societd da me presieduta, di andare
verso partnership sia produttive che

commerciali con operatori locali.
Le banche centrali hanno commesso

errori, sono  andate  lunghe
nellimmettere soldi per Femergenza
pandemica. Ma la guerra é arrivata
imprevista e haesasperatolinflazione,
che ora la Fed sta combattendo. La
storia dira se le banche centrali hanno
avuto ruolo importante in questi anni
difficili e se hanno agito bene, lei cosa
ne pensa?

Lobiettivo della Fed e della Bee
di mantenere [linflazione sotto
controllo & giusto. Sia Washington
che Francoforte devono oggi
rispondere alla critica di aver agito
troppotardi. Sololo scorso novembre,
la presidente della Bce Christine
Lagarde dichiarava improbabile
un aumento dei tassi nel 2022.
Invece questanno la Bee ne ha gia
annunciati due, che secondo alcune
previsioni contribuiranno a portare
IEuropa sull'orlo della recessione.
Per molti osservatori, con l'inverno
alle porte e la drastica riduzione delle
forniture di gas russo, il rischio della
stagflazione & sempre pilt probabile.
Listituto  governato da Jerome
Powell non ¢ stato tempestivo, forse
doveva partire prima. A lungo c’é
stata la convinzione che Paumento
dell'inflazione negli Usa fosse
dovuto ad una crescita dei consumi
e dell'occupazione, e che prima o poi
si sarebbe naturalmente sgonfiata,
ma cid non & avvenuto. Difficile
era anche decidere quale fosse il
momento giusto per l'organizzazione

presieduta da Christine Lagarde
perché, diversamente da quella
statunitense, l'inflazione europea
¢ pitt connessa all'impennata del
costo dell'energia e delle materie
prime. Alla lunga hanno gravato,
sia di qua che di A dell'Oceano,
gli ingenti stanziamenti pubblici a
sostegno dele politiche anti-Covid. E
importante ricordare che le Banche
centrali, che sono indipendenti, non
possono dettare le scelte economiche
di un Paese, che spettano alla
politica. E quindi fondamentale che
le decisioni di questultima siano
responsabili e attente alle dinamiche
dalla macroeconomia. Guardiamo
al caso di Liz Truss, la premier
britannica che si ¢ dovnta dimettere
ed & stata a Downing Street per soli
44 giorni, a causa della sua scelta
avventata che ha costretto la Banca
centrale di Londra a intervenire
con l'acquisto straordinario di titoli
di State.  Ad innescare il crolle del
valore dei bond e della sterlina era
stato il piano del nnovo governo
guidato dalla Truss di tagli fiscali da
45 miliardi di sterline, a favore dei
redditi pin alti, privo di coperture e
pet il cui finanziamento si prevedeva
il ricorso a debito aggiuntivo. In
questo senso sono fautore di una
maggiore determinazione per la
ricerca di una visione e di una
volonta di intenti comuni tra quelle
delle Banche centrali e quelle delle
istituzioni politiche mondiali, sulle
scelte e strategie, non solo di breve,
ma anche di medio periodo, come
quelle per contrastare I'inflazione e la
probabile recessione, e in una lunga
prospettiva, quella per la conversione
energetica, il clima e la siccita.

I Pnrr écentrale per il futuro del Paese
poiché fornisce un impulso decisivo
per la sua strategia di crescita. Proprio
per questo, il nuove esecutivo dovra

confrontarsi con diverse criticita ad
oggi sottaciute nel dibattito politico,
quali sono le maggiori?

Il Governo presiedute da Mario
Draghi - che ha ricevuto la stima
di tutti i leader europei all'ultimo
summit Ue dove ¢ riuscito a far
passare la linea italiana del prezzo
dinamico del gas - aveva rispettato
tutti i tempi e gli obiettivi del Pnrr.
Il Pnrr non & la Bibbia, in alcuni
ambiti pué essere anche rivisto e
adattato in particolare per quanto
riguarda la sua declinazione per la
complessiti amministrativa e gli
effetti dell’inflazione. Piil in generale
sembra che 'impostazione data dal
nuovoe presidente del Consiglio sia
di assecondare la collaborazione con
I'Europa. I segnali sono evidenti,
Antonio Tajani, europarlamentare

per cinque legislature, due
volte commissario e per due
anni  presidente  dell'Assemblea,
sarh  a capo della Farnesina.

A guidare il ministero dell’Economia
¢ stato chiamato Giancarlo Giorgetti,
grande estimatore di Mario Draghi,
del cui Governo ha fatto parte quale
ministro dello Sviluppo economico.
Certamente Palazzo Chigi si trova di
fronte a un momento delicatissimo,
con l'inflazione che sale, i prezzi che
aumentano, la gente che fa fatica a
riempire il carrello della spesa, le
aziende che vedono nero. C’¢ anche
il rischio di forti proteste sociali.
Tuttavia, credo che debba fare ben
sperare il fatto che all’Economia
¢ stato nominato Giorgetti, con
cui condivo l'idea che lo sviluppo
del nostro Paese dipenda in modo
fondamentale dal suo sisterna
produttivo, in particolare quello
manifatturiero e dei servizi, che
crea reddito e occupazione, e che
deve essere al centro della politica
economica.
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«Eureka», il progetto che permette
ai giovani di diventare imprenditori

Presentato a Bergamo

= 1l convegno diieri del-
la Fondazione Centesimus An-
nuss'econcluso conlapresenta-
zione del progetto «Eureka»,
dedicato ai giovani che, attra-
verso sportelli finanziari, con-
sentira loro di diventare im-
prenditori. C'& bisogno, come &
stato detto dai relatori, di uno
strumento di questo genere: un
esempio perdare risposte prati-
che a una domanda che appare
in crescita sul territorio, anche
quello bergamasco. «Un gesto
tangibile», ha detto Aldo Livolsi,
nel presentare I'iniziativa della
Fondazione e dell'Ufficio della
Pastorale del Lavoro della Curia
in collaborazione con il Patro-
nato San Vincenzo e con un fon-
do dellaFondazione Cariplo. Lo
sportello era stato pensato nel

2020 e sta diventando unareal-
th significativa in un contesto

del Paese segnato dall’ «inverno
demografico»: la questione del-
la denataliti & stata spesso evo-

| ; ;-
Aldo Livolsi ha presentato il progetto Eureka roTo vURI COLLEONI

cata durante il dibattito in Con-
findustria. «Stiamo rubando la
speranza del futuro ai giovani»,
s'e rammaricato Livolsi, riassu-
mendo l'opinione collettiva. Eu-
reka intende proporre I'incon-
tro fra le istanze concrete di chi
intende farsi imprenditore,
un'équipe di professionisti che
possono spiegare, consigliare e
offrire il loro contributo d'espe-
rienza e i finanziatori dei giova-
ni che vogliono mettersi in gio-
co. Cé gia il portale, «Spicea il
voloconlatuaidea», agileeintu-
itivo,come haillustrato Michele
Illipronti: nella prima parte so-
no indicati 1 tre obiettivi, nella
seconda i 3 step del percorso
(idea, piano, ricerca del finan-
ziamento) e alla fine il contatto.
Il prossimo annoe iniziera un al-
tro progetto, insieme con I'Uni-
versita, sulla popolazione giova-
nile. Su questo tema le ricerche
dellingegnere Tommaso Mino-
la - direttore del Center for
young and family enterprise e
professore associato all'Univer-
sita di Bergamo - hanno offerto

uno spaccato interessante. 11
docente ha illustrato un cam-
pione svolto nei primi mesi post
Covid dell'anno scorso, un pri-
mo tentativo di ricognizione fra
inostri universitari(3.154 rispo-
stesupiltiquesiti,il15%dellapo-
polazione universitaria). Per
prima cosa, gia altre indagini
hanno notato un nesso fra il ca-
pitale relazionale della famiglia,
la risorsa start up, mentre il de-
siderio di perseguire la sensibi-
litdh ambientale incanala la vo-
glia di fare impresa. C'& poi un
aspetto significativo nell'ap-
proccio al futuro, sostanzial-
mente in linea con altre rileva-
zioni nazionali: lo stipendionon
e tutto, piuttosto contano valori
pitalti. Solo circail 51% cercaun
lavoro avendo in cima alle pro-
prieatteselaretribuzione, men-
tre I'84,8% vuole un posto che
sia stimolante, il 65,7% ricerca
Pindipendenza, cioe un percor-
s0 autonomo, e il 34,7 desidera
«creare qualcosa». E se i giovani
dichiarano di essere usciti «di-

versi» dall'esperienza tracunati-
cadella pandemia, tutto cid non
ha mutato le loro aspettative di
lavoro. Altro dato significativo:
uno su 5 degli studenti interpel-
lati & gia coinvolto nel processo
di avvio di una propria startup.
In sostanza, precisa Minola, si
delineaunavoglia di fare creati-
va: questi giovani aspirano ad
essere protagonisti del cambia-
mento.

Tutto cid sicombinaconil cli-
ma favorevole dell'Universita (il
334% ha scelto la nostra Uni-
versita per il prestigio dell’ate-
neo), che risulta molto attratti-
va. Anche nel raffronto interna-
zionale con la ricerca Guesss
(270 mila studenti di tutto il
mondo distribuiti in 300 Uni-
versitd), i bergamaschi mostra-
no in media una maggiore pro-
penssione al rischio e viene con-
fermato l'alto gradimento del-
I'Universith di Bergamo, in
quanto favorisce Papprendi-
mentoimprenditoriale.

F.C
SRIPRODUZIOME RISERVATA

Letica d'impresa sposa quellaambientale
«se condivisa con dipendenti e tervitonios
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I Segreteria industria

Alibaba sul Titano
“Export online

e commercializzazione
olobale”

ALIBABA

SUL TITANO, “EXPORT ONLINE

k. COMMERCIALIZZAZIONE GLOBALE”

Protagonisti ieri. al Kursaal,

i massimi esperti di Alibaba
Group. azienda che offre infra-
struttura tecnologica ¢ supporto
marketing per aiutare le impre-
se a sfruttare al meglio le poten-
zialita e le funzionalita delle
nuove tecnologic per raggiunge-
re milioni di utenti in Cina e nel
resto del mondo. Lo rende noto
la Segreteria di Stato Industria-
che spiega che “Gli interventi
dei relatori hanno consentito ai
160 imprenditori sammarinesi
presenti di approfondire tutti
gli aspetti che attengono alla
commercializzazione globale ¢
le opportunita di export online,
sia all'ingrosso che al dettaglio,
non solo del mondo asiatico™.
“Sono felice che cio che ¢

slato annunciato in un'ottica di
internazionalizzazione, oggi
sia diventata un'opportunita
concreia - ha detto il Segretario
di Stato per Industria e Arti-
gianato Fabio Righi - Perle
nostre piccole medie imprese

¢ difficile raggiungere mercati
importanti ma tanto lontani;

ho pensato che la cosa miglio-
re fosse portare 1l mercato da
loro. Da oggi i nostri opera-
lori potranno accedere a un

mercato di oltre un miliardo e
trecento mila consumatori in
oltre 190 paesi nel mondo dalla
loro sede sammarinese. Non

¢ piu il tempo dei rinvii. delle
mezze misure, degli espedienti
ingannevoli consolatori dei
ritardi, deve iniziare il periodo
delle azioni che producono
conseguenze concreie”, Per
Alibaba Group sono intervenu-
ti: Rodrigo Cipriani Foresio.
General Manager Alibaba
Group Southern Europe; Luca
Curtarelli, Country Manager

Italia, Spagna e Portogallo.
Alibaba.com: Albert Antonini
Mangia, Business Development
a Marketing Manager. Alibaba
Group: Pietro Candela. Head
of Europe Business Deve-
lopment Alipay ¢ Manfredi
Minutelli, Dircctor Interna-
tional Government Affairs,
Europe, Alibaba Group. GV
Srl, BKN301 SpA. Valpharma
Group SpA hanno invece preso
parte all’'evento come esempi di
storie di successo legate all'eco-
sistema Alibaba Group. Incen-

trata sui metodi per ottenere i
migliori risultati commerciali in
Cina. invece la dissertazione di
Alberto Conforti. della Livolsi
& Partner. il gruppo di consu-
lenza strategica e finanziaria.
“Sono molto orgoglioso di
essere qui oggi a presentare le
opportunita che I'ecosistema

di Alibaba Group puo offrirc a
supporto della digitalizzazio-
ne e dell’'export. in Cina e nel
resto del mondo, delle aziende
sammarinesi - ha dichiarato
Cipriani Foresio - Per rimanere
competitive ¢ prosperare in un
mercato dinamico ¢ flessibile,

¢ indispensabile che le aziende
riescano a cogliere le sfide at-
tuali e future trasformandole in
nuove opportunita di business.
In questo modo, potranno far
crescere le proprie attivita e di
pari passo l'economia locale™.
Molto fecondi gli incontri
individuali del pomeriggio. a
cui hanno preso parte le aziende
interessate della Repubblica, nel
corso dei quali sono stale trai-
tate tematiche specifiche, utili a
tracciare percorsi di approccio
all'export online e le opportu-
nita di sviluppo degli scambi
favoriti da Alibaba Group.
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Imprese, Livolsi: "Paese ha bisogno di progetto
economico a favore giovani”

Condividi:

In evidenza

Consultazioni, Ignazio La Russa
al Quirinale: "Colloquio
emozionante”

20 ottobre 2022 a

B ergamo, 20 ott. (Labitalia) - “In questi giorni sta nascendo il nuovo

Governo. Il nostro Paese necessita di progetto economico concreto
di medio periodo per fare le riforme a vantaggio dei giovani e del loro
futuro. In questo contesto nasce il progetto Eureka, che presenterd a
Bergamo, dedicato ai giovani che tramite sportelli finanziari consentira
loro di diventare imprenditori”. Lo dice all'Adnkronos/Labitalia Ubaldo
Livolsi, economista, docente universitario e presidente della Livolsi &
Partners, che sull'argomento interverra sabato 22 ottobre al convegno
'L'etica nel business: dal social washing al green washing', che si terra a
Bergamo presso l'Auditorium Confindustria, organizzato dalla sezione
locale della Fondazione Centesimus Annus Pro Pontefice.
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“I nostri giovani migliori - dichiara - sono in grado di superare la
contraddizione della nostra nazione: di essere da un lato frenata sia da
una crisi strutturale, che esisteva gia prima della pandemia e della
guerra in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato, dall'altro lato di
possedere una ricchezza imprenditoriale e finanziaria privata
straordinaria. Tuttavia - avverte - il business, come ricorda il titolo del
simposio, deve essere basato sull'etica, a partire dai temi del social
washing e del green washing. Infine, se riusciremo a dare un futuro ai
nostri giovani, potremo anche riavvicinarli, oggi e quali cittadini
consapevoli di domani, alla politica e al voto: alle ultime elezioni il 40%
degli italiani non si & recato alle urne”.

“La fondazione Centesimus Annus Pro Pontefice - ricorda - e stata
costituita nel 1993 motu proprio da Giovanni Paolo Il, con lo scopo di
applicare, proprio attraverso azioni concrete i principi della dottrina
sociale della Chiesa, coinvolgendo il mondo dell'impresa, della finanza,
dell'universita, delle professioni e del terzo settore”.

Contenuti Sponsorizzati da Taboola
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Imprese, Livolsi: "Paese ha bisogno di progetto economico a favore
giovani"

Redazione
21 ottobre 2022 05:44

i progetto economico a favore gio:

“I nostri giovani migliori - dichiara - sono in grado di superare la contraddizione della nostra nazione: di essere da un lato frenata sia da una
crisi strutturale, che esisteva gia prima della pandemia e della guerra in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato, dall’altro lato di possedere
una ricchezza imprenditoriale e finanziaria privata straordinaria. Tuttavia - avverte - il business, come ricorda il titolo del simposio, deve essere
basato sull’etica, a partire dai temi del social washing e del green washing. Infine, se riusciremo a dare un futuro ai nostri giovani, potremo
anche riavvicinarli, oggi e quali cittadini consapevoli di domani, alla politica e al voto: alle ultime elezioni il 40% degli italiani non si ¢ recato alle
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urne”.

“La fondazione Centesimus Annus Pro Pontefice - ricorda - ¢ stata costituita nel 1993 motu proprio da Giovanni Paolo II, con lo scopo di
applicare, proprio attraverso azioni concrete i principi della dottrina sociale della Chiesa, coinvolgendo il mondo dell’impresa, della finanza,

dell’universita, delle professioni e del terzo settore”.

© Riproduzione riservata
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Lavoro: grandi gimissioni? Dopo meno di un anno 30% candidati disposto a tornare indietro
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Imprese, Livolsi: "Paese ha bisogno di progetto economico a favore giovani"

Bergamo, 20 ott. (Labitalia) - In questi giorni sta nascendo il nuovo
Governo. Il nostro Paese necessita di progetto economico concreto di
medio periodo per fare le riforme a vantaggio dei giovani e del loro
futuro. In questo contesto nasce il progetto Eureka, che presentero a
Bergamo, dedicato ai giovani che tramite sportelli finanziari consentira
loro di diventare imprenditori. Lo dice all'Adnkronos/Labitalia Ubaldo
Livolsi, economista, docente universitario e presidente della Livolsi &
Partners, che sull'argomento interverra sabato 22 ottobre al convegno
'L'etica nel business: dal social washing al green washing', che si terra a Bergamo presso I'Auditorium Confindustria,
organizzato dalla sezione locale della Fondazione Centesimus Annus Pro Pontefice. | nostri giovani migliori - dichiara -
sono in grado di superare la contraddizione della nostra nazione: di essere da un lato frenata sia da una crisi
strutturale, che esisteva gia prima della pandemia e della guerra in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato,
dall'altro lato di possedere una ricchezza imprenditoriale e finanziaria privata straordinaria. Tuttavia - avverte - il
business, come ricorda il titolo del simposio, deve essere basato sull'etica, a partire dai temi del social washing e del
green washing. Infine, se riusciremo a dare un futuro ai nostri giovani, potremo anche riavvicinarli, oggi e quali
cittadini consapevoli di domani, alla politica e al voto: alle ultime elezioni il 40% degli italiani non si & recato alle urne.
La fondazione Centesimus Annus Pro Pontefice - ricorda - € stata costituita nel 1993 motu proprio da Giovanni Paolo
I, con lo scopo di applicare, proprio attraverso azioni concrete i principi della dottrina sociale della Chiesa,
coinvolgendo il mondo dell'impresa, della finanza, dell'universita, delle professioni e del terzo settore. COPYRIGHT
LASICILIA.IT © RIPRODUZIONE RISERVATA Di piu su questi argomenti: Il provvedimento in esecuzione di un ordine di
carcerazione per spaccio ed evasione Si tratta di un altro leader mondiale nel settore dei semiconduttori e della
microelettronica che opera nell'ambito del testing dei microchip Il materiale utilizzato per il riscaldamento ha avuto
un rincaro spesso del 100%. Colpa della guerra in Ucraina con i produttori che stanno rifornendo le centrali elettriche
del nord Europa Ressa in Fi, idea Falcone all'Economia. Fdl, rebus Razza. Lega e Cuffaro: nomi blindati Manuel Tropea,
29 anni, chef autodidatta: «Sono nato a Picanello e ne vado orgoglioso» La cellula giarrese, particolarmente violenta,
faceva riferimento al boss Alessandro Liotta, detto Faloppa' Facevano parte della squadra mobile di Siracusa. Lo
stupefacente sequestrato veniva rivenduto ai pusher. Sequestrati quasi 600 mila euro Rocco Conselmo ha salvato la
vita alla passeggera praticando la manovra di Heimlich Manuel Tropea, 29 anni, chef autodidatta: «Sono nato a
Picanello e ne vado orgoglioso» «La deadline sara Parigi 2024, dunque un prossimo anno molto impegnativo, poi
decidero cosa fare perché si deve pensare al dopo» Ha ottenuto il Promise Award 2022 durante la Settimana mondiale
dello Spazio: e stata |'unica italiana ed europea sul podio dei tre giovani leader che guideranno il settore nel futuro
L'imprenditore catanese, classe 1944, partito dal limoneto del papa é diventato un pilastro del vivaismo in Europa
Agrigentino, classe 1980, ha cominciato con le Ferrovie Kaos per riaprire la tratta attraverso la Valle dei Templi. Ora ha
un ruolo nazionale con la Fondazione Fs Nei gialli della scrittrice natine I'lsola & una vero personaggio «Ci sono tante
Sicilie, ogni territorio ha sue caratteristiche» Sit in di cittadini e di Mareamico per impedire che la riserva naturale
torni ad essere un poligono di tiro
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Il HOME /CORR.IT /ADNKRONOS

Imprese, Livolsi: "Paese ha bisogno di
progetto economico a favore giovani"

20 ottobre 2022 a

Bergamo, 20 ott. (Labitalia) - “In questi giorni sta

nascendo il nuovo Governo. Il nostro Paese necessita
di progetto economico concreto di medio periodo per

fare le riforme a vantaggio dei giovani e del loro
futuro. In questo contesto nasce il progetto Eureka,
che presentero a Bergamo, dedicato ai giovani che
tramite sportelli finanziari consentira loro di
diventare imprenditori”. Lo dice
all'Adnkronos/Labitalia Ubaldo Livolsi, economista,
docente universitario e presidente della Livolsi &
Partners, che sull'argomento interverra sabato 22
ottobre al convegno 'L'etica nel business: dal social
washing al green washing', che si terra a Bergamo
presso l'Auditorium Confindustria, organizzato dalla
sezione locale della Fondazione Centesimus Annus
Pro Pontefice.

“l nostri giovani migliori - dichiara - sono in grado di
superare la contraddizione della nostra nazione: di
essere da un lato frenata sia da una crisi strutturale,
che esisteva gia prima della pandemia e della guerra
in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato,
dall'altro lato di possedere una ricchezza
imprenditoriale e finanziaria privata straordinaria.
Tuttavia - avverte - il business, come ricorda il titolo
del simposio, deve essere basato sull'etica, a partire
dai temi del social washing e del green washing.
Infine, se riusciremo a dare un futuro ai nostri
giovani, potremo anche riavvicinarli, oggi e quali
cittadini consapevoli di domani, alla politica e al
voto: alle ultime elezioni il 40% degli italiani non si &
recato alle urne”.

“La fondazione Centesimus Annus Pro Pontefice -
ricorda - & stata costituita nel 1993 motu proprio da
Giovanni Paolo Il, con lo scopo di applicare, proprio
attraverso azioni concrete i principi della dottrina
sociale della Chiesa, coinvolgendo il mondo
dell'impresa, della finanza, dell'universita, delle
professioni e del terzo settore”.
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Il tetto al prezzo del gas, le misure anti-inflazione delle Banche centrali e le ripercussioni
sull'economia europea dell'aumento del netto apprezzamento del dollaro. Sono temi
complessi su cui abbiamo chiesto il parere del Prof. Aldo Livolsi banchiere ed advisor,

esperto internazionale dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, la Commissione europea sta lavorando su due tipi di tetto al prezzo del gas: il
price cap sul gas utilizzato per generare elettricita e il price cap sull’energia scambiata in
Europa. Pensa che possano essere misure idonee ad affrontare il caro energia o c’é altro su cui
focalizzarsi?

Il tema del rincaro del gas russo e dell’emergenza energetica sta avendo conseguenze negative
non solo sulla vita delle persone e delle aziende, ma anche sulla coesione dell’Unione europea.
Lo ha dimostrato il vertice informale di Praga di fine settimana scorsa, che ha rinviato la
decisione concreta sull’energia al Consiglio del 20-21 ottobre. La situazione era diventata tesa
dopo I'annuncio fatto il 29 settembre dal cancelliere tedesco, Olaf Scholz, di introdurre uno
scudo di 200 miliardi per il proprio Paese — provvedimento che peraltro é stato giudicato poco
trasparente e pesante per il debito pubblico dalla Corte dei conti tedesca. Credo che l'ipotesi
del tetto impiegato sul gas per generare energia elettrica abbia dei limiti perché, come e anche
stato ricordato al meeting della capitale ceca, ignora i due terzi del mercato e disincentiva la
riduzione dei prezzi in quanto gli importatori saranno compensati per qualsiasi costo paghino.
Inoltre, il valore all'importazione potra continuare a salire, richiedendo piu risorse per
mantenere il tetto. Si e parlato di un’altra proposta. L’ltalia si é fatta fautrice, insieme a Grecia,
Polonia e Belgio, di un price cap dinamico, che preveda un valore centrale della materia prima
che potra essere rivisto regolarmente. A mio parere, serve una rivisitazione complessiva
sull'approvvigionamento energetico da parte dell’Europa e sul price cap, una visione che che
vada oltre la questione del gas, ma includa altri temi come le rinnovabili, I'idroelettrico e il
petrolio. Mi sembra, come sostenuto dal presidente del Consiglio Mario Draghi, che qualcosa
si stia muovendo. L’intenzione é quella di tentare di diminuire i prezzi a tutti costi, allargando la
strategia a paesi extra Ue come la Norvegia, un grande esportatore di gas, petrolio e
idroelettrico, fuori dall’'Unione ma membro della Nato, trovare nuovi elementi di solidarieta nel
meccanismo di stabilita dei prezzi e iniziare una riforma del mercato dell’elettricita.
Fondamentale, e qui non si pud che concordare pienamente col nostro premier, é ritrovare

I'unita politica all’interno dell’'Unione europea.

Con il mercato del lavoro e I'inflazione statunitensi estremamente forti e i mercati di capitali
non in preda al panico, é stato facile per la Fed continuare a inasprire le misure e a rimanere
estremamente prudente. Inoltre, la Banca centrale statunitense ha cercato di convincere il
mercato che, a differenza dei cicli precedenti, i tagli dei tassi non saranno effettuati subito
dopo aver raggiunto il picco. Ma cosa potrebbe accadere se I'inflazione rimanesse elevata
mentre I'economia entra in recessione e i mercati crollano? La Fed smettera di alzare i tassi e
fornira le tradizionali risposte macro e di mercato, oppure il presidente Powell limitera il

suo volker interiore e restera concentrato sull’obiettivo di sconfiggere l'inflazione?

Il presidente della Fed Jerome Powell é uno strenuo sostenitore della lotta all'inflazione, che
oltreoceano rimane su livelli altissimi. Wall Street ha chiuso in calo nell’'ultima seduta della
settimana di venerdi scorso dopo che i forti dati sull'occupazione Usa offrono maggiore spazio
alla Fed per mantenere una politica aggressiva di aumento dei tassi di interesse.
Fondamentale e stato il rapporto sull’'occupazione del dipartimento del Lavoro Usa, che ha
registrato un aumento dei lavoratori non agricoli a settembre di 263.000 unita, dopo il rialzo di
315.000 in agosto. Il tasso di disoccupazione é sceso al 3,5%, sotto le attese del 3,7%. Gli
operatori finanziari stimano al 92% la possibilita che la Fed effettui un altro incremento dei
tassi da 75 punti base, rispetto all'83,4% prima della diffusione dei dati. In tale scenario, &
naturale prevedere che ci sara un nuovo innalzamento dei tassi da parte della Banca centrale di
Washington. Siamo di fronte a un contesto difficilissimo e molto incerto, con gli sviluppi della

guerra in Ucraina, sempre pit drammatici, col presidente Joe Biden che ha parlato di rischio
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Armageddon nucleare. Se e vero che e difficile fare previsioni, la possibilita di recessione mi
sembra plausibile. Pur se l'istituto presieduto da Powell agisce indipendentemente, il partito
democratico, che oggi esprime il capo della Casa Bianca, non vuole presentarsi alle elezioni di
midterm, in programma il prossimo 8 novembre negli Usa — quando saranno rinnovati tutti i
seggi della Camera e 34 del Senato — con il Paese in recessione. | sondaggi attualmente
vedono Biden sotto la soglia del 40%, che potrebbe perdere il controllo delle due Camere e

restare ostaggio dei repubblicani su ogni decisione.

Il gas Usa sta sostituendo quello russo in Europa, gli Stati Uniti stanno facendo profitti stellari,
con un dollaro molto forte, questa situazione economica e geopolitica non sta creando troppi
vantaggi per gli Usa?

Il dollaro sta registrando livelli record. Quest’anno é salito del 17% su base ponderata e di oltre
il 20% rispetto ad alcune valute. E stato osservato che stiamo entrando nel terzo periodo di
boom della moneta statunitense degli ultimi 50 anni. E evidente che un dollaro forte pud
mettere in grande difficolta le economie sia avanzate sia emergenti. Il valore eccessivo del
biglietto verde induce diversi problemi, tra cui I'aumento dell'inflazione importata e il
potenziale incremento dei tassi e la volatilita dei flussi di capitale. La soluzione non é facile.
La passivita mette a rischio gli obiettivi di inflazione e la credibilita, gli aumenti dei tassi
rischiano di ridurre la produzione e I'occupazione, I'intervento rischia di bruciare riserve
preziose. In vista anche delle elezioni di midterm di cui abbiamo detto, sono convinto che la
soluzione potrebbe dipendere molto dalla politica. Non dimentichiamo che I'amministrazione
Usa sta spendendo moltissimo sulla guerra in Ucraina, destinando risorse ingenti all'invio di
armamenti a Kiev, e che la settimana scorsa Opec e Russia hanno deciso un taglio di due
milioni di barili alla produzione del petrolio, il provvedimento pit forte dal 2020. La decisione ha
inasprito i rapporti tra Washington e i tradizionali alleati Paesi arabi, in particolare quelli con
Riyad. Segnali che ci fanno capire quanto gli Usa siano attenti e consapevoli degli odierni

equilibri economici globali.
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| rialzi dei tassi decisi dalle Banche centrali, I'impatto sulla crescita, i rischi dovuti alle
incertezze sul piano geopolitico. Su questi temi abbiamo intervistato il Prof. Ubaldo Livolsi,

banchiere ed advisor, esperto internazionale dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, la Fed alza i tassi dello 0,75%, terza stretta consecutiva per domare I'inflazione. E
Powell avverte: non é finita. Il Presidente della Fed Jerome Powell ha ribadito il messaggio
“hawkish” di Jackson Hole: le strette proseguiranno fino a quando non ci saranno “prove
convincenti” sul calo dell’inflazione. Non si rischia una stagnazione con i tassi cosi alti?

La decisione della Fed ribadisce la determinazione ad assecondare il messaggio

“hawkish” (“falco”, n.d.r.) fatto dal suo presidente Powell al meeting di Jackson Hole di fine
agosto di fronte agli economisti e i banchieri. Il costo del denaro negli Stati Uniti adesso si
attesta a un livello compreso fra il 3 e il 3,25%, ai massimi dal 2008. La Federal Reserve é
fortemente impegnata a riportare I'inflazione all’'obiettivo del 2%, che ad agosto ha toccato

1'8,3% su base annua. “La stabilita dei prezzi — ha detto Powell — é nostra responsabilita, senza

di questa I'’economia non funziona”. Se é vero che la strategia é quella di applicare la scelta
canonica, va tuttavia considerato che l'inflazione oltreoceano é diversa da quella in Europa: la

nostra é determinata dall’aumento dei costi dell’energia e delle materie prima, quella Usa da un

eccesso della domanda, che per la Fed deve essere fermata a tutti costi. Il Pil statunitense
pero sale di poco e gli effetti sulla crescita si fanno sentire.

Le previsioni sul Pil sono scese ad appena il +0,2, contro la precedente dell’1,7%. Nel 2023 si
stima +1,2%, nel 2024 +1,7% e nel 2025 +1,8%. Come lei ricorda, ci dovrebbero essere altri
rialzi, decisi di volta in volta a seconda dei dati economici. La Bce dovra di conseguenza
aumentare anch’essa il costo del denaro. L’'Europa non puo oggi permettersi un dollaro cosi
forte ed é quindi ragionevole supporre che anche l'istituto presieduto da Christine Lagarde
agira in questa direzione. Certo il rincaro continuo del costo del denaro non potra durare a
lungo, ma il dato dell'inflazione € molto grave e la situazione difficile da gestire per via

dell'incertezza legata alle conseguenze della guerra in Ucraina.

Secondo lei, perché la Bank of Japan, invece, ha deciso di confermare la politica monetaria
ultra-espansiva, rimanendo impegnata a sostenere I'economia anche in presenza di un
aumento dell'inflazione. Una scelta in controtendenza rispetto al resto del mondo?

La Boj, la Banca del Giappone, ha mantenuto i tassi di interesse a -0,1%. Il governatore
Haruhiko Kuroda ha sostenuto che lascera invariata la sua forward guidance per i prossimi due
o tre anni. Cio si spiega col fatto che il Sol Levante non ha problemi di inflazione come gli Usa
o I'Eurozona. Ad agosto i prezzi sono aumentati del 2,8% e, anche se si tratta del ritmo piu
rapido in quasi otto anni, I'innalzamento é comunque pit blando rispetto a quello di altre aree.
L’inflazione sta salendo a causa dell'impennata dei prezzi delle materie prime e
dell'indebolimento dello yen, ma sembra sotto controllo. Infatti, nonostante la domanda resti
debole, la Boj ha fatto sapere che prevede che l'inflazione tornera presto sotto il 2% e
continuera a sostenere I'economia con misure di allentamento monetario finché non si
riprendera del tutto dalla pandemia. L’impatto sullo yen non si é fatto attendere e il Giappone é
intervenuto unilateralmente sul mercato valutario per la prima volta dal 1998. Va detto che lo
yen é stata la valuta pit in difficolta quest'anno, perdendo oltre il 20% del suo valore rispetto al
dollaro. Dobbiamo ricordare la situazione macroeconomica del Paese del lontano oriente, che
comunque esporta le sue eccellenze produttive, ha un debito molto alto, ma anche livelli di
risparmio elevati. Questo quadro dimostra che quella del Sole Levante é un’economia per cosi
dire autoreferenziale e che le due grandi potenze economiche, le cui scelte influenzano il
pianeta, rimangono Stati Uniti e Cina.

Come si comporteranno Bce e Fed non appena iniziera a mordere la recessione e le imprese
inizieranno a licenziare?

Il tasso di disoccupazione in Usa é molto piu basso di quello europeo; quindi, la Fed puo
permettersi di “sacrificare” parte di forza lavoro. Lo ha ricordato lo stesso Powell: “Mi

Y

piacerebbe una strada indolore per lasciarci I'inflazione alle spalle, ma non c’é”. L’inflazione
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Usa continua a rimanere elevata a causa degli squilibri della domanda e dell'offerta legati alla
pandemia, all'aumento dei prezzi dei prodotti alimentari e dell’energia e alle pressioni pit
ampie sui prezzi. La guerra e gli eventi correlati stanno drammaticamente pesando sull’attivita
economica globale. In particolare, vedo due rischi. Il primo é che la Bce si metta — in ritardo
come fatto nel caso dei rialzi dei tassi — a emulare gli Usa, ma I'Europa che ha livelli di
disoccupazione maggiori non puo permettersi di mettere ulteriormente in crisi le nostre realta
produttive, gia alle prese con il costo dell’energia che é schizzato a livelli record. Se troppe
persone perderanno il lavoro, ci troveremo di fronte a una bomba sociale li li per esplodere. Il
secondo mio motivo di preoccupazione é che la situazione e troppo incerta per via del conflitto
alle porte dell’Europa. Impossibile sapere se ci sara la recessione, quanto durera e come sara
I'economia tra un anno.
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di UBALDO LIVOLSI
economista e banchiere

. CONTRO LA GRAVE CRISI ECONOMICA
“Bond Bee per un piano
di opere pubbliche”

I tardivo intervento defla Banca centrale eurapea sui tassi,
g Interventi necessari per evitare la recessione e difendere
famiglie e imprese e le ripercussioni del super-dellaro. Su questi
tenti abbiameo intervistato it Prof. Ubalde Livelsi, banchiere
ed advisor, esperto internazionale dei mercati finanziari

Prof. Livolsi, la Banca Centrale Europea ha deciso di alzare di
75 punti base, I prezzi dell'energia staune riducendo il potere
dacquisto di famiglie ¢ imprese. Come sard questo antunno?

La Bee ha alzato i tassi delle 0.75% in un solo giorno, 5i tratta del
maggiore rialzo in un giorno del costo del denaro dal 1999 operato
dallistituto di Francoforte. I prestiti ordinari avranno un interesse
dell'l,25%. Non solo, la presidente Christine Lagarde ha sostenuto
chei tassi continueranno a essere aumentati. Lobiettivo & di contenere
Finflazione che nell'area enro é oltre il 9%. La Banca centrale prevede
la crescita zero tra la fine di questanno e Finizio del prossimo, 5i &
verificato quanto da noi analizzato ¢ preconizzato nel cotso del
Convegne “La tempesta perfetta ¢ leconomia della Speranza’, di
clli sono stato ono dei fautori e che si ¢ tenuto nel loglio scorso
presse la Link Campus University di Roma e a cui il vostro giornale
ha dato ampio rizalto. Prepariamoci a un inverno difficilissimo
sia per le famiglie che per le imprese. Le rate per i mutui variabili
aumenteranno per i privab, consegnenze importanti ¢i saranno
anche per i prestiti praticati alle limprese, in particolare le Pmi, gia
strozzate dallaumento alle stelle del prezzo del gas, per le quali un
finanziamente a 60 mesi potrebbe arrivate al 3%, quasi il triple
rispetto a gennaio. Ci saranno ricadote negative anche sul debito
pubblico. La risposta & arrivata troppo tardi. Tinflazions europea &
legata non alla ceescita, ma allaurmento dei costi ed é diversa da quella
Usa connessa alfoccupazione piena e a4 un conseguente aumento
della domanda. Ci accingiamo ad andare verso la stagflizione, una
condizione che abbina inflazione ¢ recessione, molte complicata da
risolvere nello scenario athuale,

I1 commissario economico dellUE Gentiloni ha dichiarato in

un'intervista alla rivista “Der Spiegel’ che I'Unione Europea
dovra pensare a nuovi programmi di stimolo economico se la
crisi economica dovesse peggiorare. Secando lei quali potrebbero
essere questi programmi economici di stimole alleconomia?
Gli strowmenti da introdurce possono essere moltl, ma la congiuntura
< il contesto politico enropeo, in particolare con Fltalia alle prese
con le prossime elezioni del 25 settembre, rendone difheile prendere
decisioni condivise. Da un punto di vista macroeconomnico, penso
innanzitotte 2 v grande piano di opere pubbliche che dovrebbe
essere finanziato dalle emizsioni di bond da parte della Banca Centrale
di Francodorte, Sappiamo perd quanto allinterno dei Paesi wmewbri
ci siano vesistenze a finanziare aliro debito. Non dimentichiamo che
Bruxelles con Next Generation EU., il piano per il rilancio dell' Europa
approntate dopo la pandemia, ha gl allestito uno stanziamento di
750 miliardi di eure. Penso poi ai sostegui alle famiglie e alle imprese,
11 nostro Paese ha fatto moltissimo in proposito con gli interventi
del Governo Draghi a favore delle famiglie e delle imprése. Una
situazione molto problematica. A cansa della guerra in Ucraina,
cowme ha ricordato Daniele Franco, ministro del MEF, in base alle
stitme le importazioni nette di energia nel 2022 da parte dell'Tralia
potrebbe salire a 100 miliardi. Nel 2021 erane state pari 43 miliacdi.
Un aumento di quasi 60 miliardi, circa tre punti di Pil. La soluzione
potrebbe venire anche dal tetto al prezzo del gas, ma tutto ¢ slittato
al prossimo Consiglio europes informale che si terra il 6 ottobre a
Praga. Mon <& ancora accordo tra 1 27 e i paesi del Nod, capeggiati
da Olanda e Danimarca, ancora non sono convinti della soluzione
proposta nei mesi scorsi dal premier Marlo Draghi.

11 dollaro statunitense sta vivendo un periode di grande slancio

grazie alla combinazione di dati economici statunitensi pin forti
e commenti da falco da parte dei presidenti della Fed, il dollaro
si sta dimostrando una valuta forte e rifogio di grandi investitori
che preferiscone detenere capitali in dollari. Quale sard invece il
future della Eurozona e della sua valuta?

E vero, le prese di posizione e le decisioni di Jerome Powell pesano
¢ assistiamo a un comportamento preciso degli investitori che
scommettano sul bigliette verde. Sul dollaro americano influiscone
le probability di nuovi apprezzamenti e questa condizione & la
causa prima del suo apprezzamento anche sul mercato valutaric
nei confronti delle altre valote. Va anche considerato che un dollaro
forte mon & assolutamente salutare per leconomia Usa in quanto
Finflizione rimane molto elevata. 11 prossimo anmento dei tassi
potrebbe essere Tultimo per leconomia Usa e cid potrebbe portare
un po’ di respiro alle altre majors che in questo momento stanno
soffrendo contre il dollaro molte forte. Sono convinto che presto
ci sard un riallineamento e il cambio euro/dollaro Usa tornera ad
assestarsi intorno alla quota dassica di 1,1. Fondamentali saranno
le decisioni di Bruxelles e della Bee, ossia la capacith di rinscire a
couciliare innalzamento dei tassi con stimeoli alla crescita,

e

Glliscussione

zoz:iﬂpqmd?rumnn

perl

S

ey

/fé

LECO DELLA STAMPA’

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

del destinatario,

stampa ad uso esclusivo

Ritaglio



03-08-2022 LADISCUSSIONE.COM (WEB2)

Pagina

Foglio 1 / 3

e

mercoledi, 3 Agosto, 2022 =) Accedi o Registrati Chisiamo Redazione Abbonati Edizioni Digitali Contatti Accedi

GlJiscussione

Crea
Yalore

UBALDO LIVOLSI
economista e banchiere

Intervistato da Angelica Bianco

Richiedi il diritto all'oblio.

Il sentiero stretto dove danzano i tassi

di Ubaldo Livolsi @ mercoledi, 3 Agosto 2022 @ 5475

L'inflazione € lo scoglio piu difficile che governi e banche centrali devono superare nei

prossimi mesi frenando I'aumento dei prezzi senza provocare una vera e propria recessione.

Rimuovi g8Goagle i link
che ledono la tua reputazione.

/(.;e LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



03-08-2022
Pagina

Foglio 2 / 3

LADISCUSSIONE.COM (WEB2)

e

Su questi temi abbiamo intervistato il Prof. Ubaldo Livolsi, banchiere ed advisor, esperto
internazionale dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, la Fed alza i tassi di 75 punti, esclude la recessione e le Borse si inflammano,
Nasdagq vola, Bitcoin correlato al Nasdaq decolla dopo Ia notizia, cosa significa questo per
I'economia mondiale?

La Federal Reserve con I'aumento della settimana scorsa ha portato il tasso di interesse al
2,25-2,5%. E stato il secondo innalzamento di tre quarti di punto nel giro di 40 giorni. L'istituto
guidato da Jerome Powell non poteva fare altrimenti. Del resto, I'inflazione negli Usa continua
a salire e ha raggiunto il 9,1% a giugno. Tuttavia, Powell ha ricordato che la Fed ha gli strumenti
e la determinazione per tornare alla stabilita dei prezzi (“Senza stabilita — ha detto — non
funziona nulla!”). Il mercato ha reagito in modo ottimistico e ha concesso un’apertura di credito
alla banca centrale americana. In un certo senso la reazione della finanza d’oltreoceano e stata
per cosi dire interlocutoria, mentre é vero che I'economia globale potrebbe risentire di una
eventuale recessione Usa. Per venire all’altro punto della sua domanda, se il Nasdag, I'indice
dei titoli tecnologici, é salito del 4%, non dobbiamo dimenticare che i Bitcoin vengono da un
periodo difficile e nel maggio scorso in una settimana hanno azzerato il valore di tutti i
guadagni del 2021. In un ciclo di instabilita economico-finanziaria come I'attuale, continua a
pesare sulle criptovalute un’aura di opacita, di poca trasparenza e non regolamentazione che le
penalizza. A cid poi si sono di recente aggiunti un aumento delle commissioni, i ritardi nelle

transazioni e anche fenomeni di truffe e hackeraggio.

Si pensa gia ad un altro aumento dei tassi a settembre, non c’é il rischio di una politica
monetaria troppo restrittiva?

A settembre c’e la possibilita che la Fed possa procedere a un aumento del tasso superiore a
quello della settimana scorsa e che a fine 2022 si potra raggiungere un livello dei tassi intorno
al 3-3,5%. E giusto quindi chiedersi se la manovra restrittiva della banca centrale americana
possa far cadere I'economia in recessione o ancora peggio intrappolarla nella stagflazione, la
combinazione tra produzione stagnante e aumento dei prezzi. Come abbiamo detto, a giugno
l'inflazione Usa ha raggiunto il 9,1%. Il contesto e molto problematico, con gli squilibri tra
offerta e domanda collegati alla pandemia e ai prezzi pit alti di cibo ed energia, insieme alle
dinamiche indotte dalla guerra in Ucraina, che crea tensioni sui prezzi e sulla economia
globale. Powell ha fatto capire che sara un‘operazione complicata, ha ricordato che “il sentiero
e stretto”, ma che ci sono le condizioni per non fare rallentare troppo I'economia Usa. La
Federal Reserve é indipendente dalla politica, ma la sua azione diventa fondamentale anche
per il destino dell’Amministrazione Biden. Il leader della Casa Bianca non puo presentarsi alle
elezioni di midterm di novembre con un Paese in recessione e il rincaro dei generi di largo

consumo fuori controllo, un argomento su cui i repubblicani sono da mesi all’attacco.

I dati sul PIL americano indicano nel secondo trimestre il Pil degli Stati Uniti segnare -0,9% da
+0,5% attesi, questo puo essere considerato il primo segnale di recessione?

L’economia degli Stati Uniti é in recessione tecnica, se é vero che ha registrato due trimestri
consecutivi di contrazione. Tuttavia, bisogna andare oltre la tecnicalita dei numeri. Se
guardiamo ad altri indicatori come quello del mercato del lavoro, nella prima meta dell’anno
sono state assunte 2,7 milioni di persone. Lo stesso presidente Biden ha sostenuto che il Pil &
calato dopo il grande rimbalzo della post pandemia, ma ha ricordato di guardare al tasso di
occupazione che é solo al 3,6% e che in un anno e mezzo sono stati creati nove milioni di posti
di lavoro (“A me — ha affermato — non sembrano numeri da recessione”). Biden ha poi
annunciato un piano da 369 miliardi di dollari che dovrebbe rallentare in particolare i prezzi
dell’energia e dei farmaci. Credo che sara decisivo vedere come il Tesoro americano - la cui
segretaria Janet Yellen ha anche lei cercato di rassicurare gli americani — e la Federal Reserve
affrontino “il sentiero stretto” di cui ha parlato Jerome Powell: sara necessario un
rallentamento dell’economia e un indebolimento del mercato del lavoro per riportare il tasso di

inflazione verso l'obiettivo del 2%.
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«Affrontiamo la tempesta perfetta
Ora serve una nuova economia»

Convegno alla Link campus university. Fra i protagonisti Livolsi, Tremonti e Frattini

di EMANUELA MEUCCT

‘' Covid, guerra in Ueraina,
inflazione, mancanza di ma-
terie prime. Negli ultimi anni,
le crisi si sono succedute una
dopo I'allra senza tregua. [l
veechio paradigma economi-
coéincrisi, la globalizzazione
“sernbra essere al tramonto e
non sappiamo cosa aspettarei
dal mondo che verra. Per ri-
flettere sul futuro, la Link
campus university ha orga-
nizzato ieri a Roma il conve-
ano La tempesta perfetia ¢ Ue-
wonomia della speranza. Un
Juturo per i nostri giovani.
Un'intera giornata dedicata a
riflettere su ci¢ che sta succe-
dendo e su quali contromisu-
re mettere in campo. Hconve-
gno & state ideato e promossa
da Aldo Livelsi, economista,
"banchiere ed esperto di mner-
cati finanziari. «La tempesta

%

EX MINISTRO Giulio Tremonti

pertettas, ha spiegato all’Ad-
nkronos, «& derivata da una

serie di congiunture negative
straordinarie: la pandemia
prima, poi Finvasione dell’U-
¢raina da parte della Russia,
l'aumento del eosto dell’ener-
gia, I'inflazicne. Per non par-
lare dellemergenza climati-
ca. Il mondop sta vivendo una
fortissima discontinuita. No-
nostante guesto, non dobbia-
mo arrenderci, ma provare a
realizzare 'ecocnomia della
speranza con il contributo di
tulti i soggetti migliori che vo-
gliono lavorare insteme: dal
pubblico al privato, dalla poli-

tica all'tmpresae ailavoratori.

Se tutti faranno {a loro parte,
come cercheremo di illustra-
re nel convegno di gioved, ot-
terremo un mando mighiore,
pitt sostenibile, pitiriccoecon
meno disuguaglianzes.

Dopoisalutidel presidente
dell'universitad Link campus
Pietro Polidori sono iniziati i
panel. La prima sessione, Eco-
nomia della sperarza: sogno o
realta?, ha visto confrontarsi
Alessandra Ghisleri, Giulio
Tremonti, ex ministro dell’E-
conemia oggl presidente del-
I"Aspen institute ltalia, Nicola
Rossi, Carle Alberto Giusti,
Leonarde Becchetti. La se-
conda, La finanza e gli im-
prenditori af servizio def Poe-
se, Mauro Masi. Raimondo
Grassi, Nicola Benedetto e
Giuseppe Ghisolfi. Nel pome-
riggio e venuto il momento di
Franco Frattini, presidente
del Consiglio di Stato, Loren-
za Lei, Giuliano Urbani, Fabio
Righi e Francesco Sisei (sul-
V'Europa che verrd); e di Ange-
lo Deiana, Carmela Pace, Re-
nedetto Delle Site, Glanm Fu-
sco, Sergiu Martin, Luca Ba-

ravalle e Antonino Giannene
{Le disuguagtianze nell’'econo-
mia globale).

Tanti i temi sul tavolo, co-
me reddito di cittadinanza,
Superbonus, denatalita, crisi
energetica e climatiea, buro-
crazie, fuga dei cervelli, globa-
lizzazione e degiobalizzazio-
ne. A questo proposito, Tre-
monii, chegia 30 anni faaveva
analizzato le distersione pro-
voeate dalla delocalizzazione
della produzione, ha sottoli-
neato: «Credo che oggi non ci
sia sufficiente attenzione alla
criticits della situazioneinat-
to. Tanto che sono stati presi
provvedimenti strampalati.
con una finapztaria piena di
seostamenti di bilaneio e bo-
nus come guelo per le zanza-
riere, cosa che da l'idea del
lvello della classe politica,
Manea unareale comprensio-
ne dei fenomeni in atic
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Troppa paura, poca
speranza. Quale
economia ci attende?

Di Gianluca Zapponini | 14/07/2022 -
Economia
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| giovani credono sempre meno alla politica, incapace di
parlare la loro lingua. Ma non tutto € perduto, transizione e
nuovo lavoro sono sfide che si possono vincere. Il dibattito
organizzato dalla Link Campus con Becchetti, Tremonti,
Ghisleri e Rossi

Una tempesta perfetta sta per abbattersi sull'ltalia, o meglio sull'Europa.
Un'inflazione come non si vedeva da decenni, una crisi energetica ormai
conclamata, una guerra alle porte del Continente. E una pandemia che ancora
non ne vuole sapere di abbassare la testa. Forse allora € lecito chiedersi se alla luce
di tutto questo si puo ancora sperare nel futuro.

Di questo si € parlato nel corso del convegno organizzato dalla Link Campus
University La tempesta perfetta e leconomia della speranza, un futuro per i nostri
giovani, al quale hanno preso parte tra gli altri, 'ex ministro dell Economia, Giulio
Tremonti, gli economisti Leonardo Becchetti e Nicola Rossi e la sondaggista
Alessandra Ghisleri, il cui dibattito & stato moderato dalla giornalista Cesara
Buonamici.

TRA RINNOVABILI E SPERANZA

IL“La” ai lavori lo ha dato proprio Becchetti, che ha affrontato essenzialmente due
temi, la transizione ecologica e lo smart working. “Oggi ¢ difficile avere speranza
nel futuro, ma non dobbiamo mai dimenticare che per le tante domande che
abbiamo ci sono altrettante risposte. Nulla é tecnicamente impossibile”, ha
spiegato Becchetti. Un esempio € lo smart working. Pensavamo che fosse
qualcosa di fantasioso, di lunare e invece oggi i contratti ibridi sono quasi la
norma. Certamente c’é un problema di disuguaglianze, legato al lavoro a distanza,
non tutti per esempio hanno la stessa banda larga e la distanza fisica dal luogo di
lavoro € spesso eterogenea. Ma questo & il cambiamento e la speranza passa
anche per qui”.

Altro tema, il clima e la transizione. “La vera sfida, forse pili una cattiva notizia, &
che le risposte dipendono da noi. Per esempio, se davvero vogliamo che I'Europa
sia la prima della classe nel mondo, allora dobbiamo cominciare a smetterla di
essere vittime del dumping da parte dei Paesi terzi. Quanto alla transizione, l'ltalia
sta facendo dei passi in avanti, finalmente abbiamo sbloccato l'agro-fotovoltaico,
sperando che non sia troppo tardi. Il clima ci sta dicendo che tutto & cambiato, dal
caldo ai ghiacciai. E che la speranza, cosi come un nuovo modo di lavorare, passa
per la transizione”.

IL REBUS DEI GIOVANI

Ma come é possibile parlare di speranza, se non si parte dai giovani? Alessandra
Ghisleri ha fornito un quadro della situazione, sulle speranze degli italiani. “Oggi
pit del 63% degli italiani & pessimista sul futuro. In particolare i giovani, che
risultano spaccati a meta, uno su tre & ottimista e uno su tre & pessimista. C'é da
chiedersi, domanda di fondo, se sia giusto essere positivi e ottimisti in questa
societa, la societa delle catastrofi, a cominciare dal clima. Il problema é proprio
questo, i ragazzi hanno paura di essere abbandonati, sono disorientati,
denunciano una politica che non li ascolta e soprattutto non parla pit a loro,
quando invece vorrebbero essere protagonisti. Se si guarda all’istruzione,
alluniversita, quello € un modo per inserirsi nel futuro, ma puo bastare. Guardiamo
al consumo di ansiolitici tra ragazzi, & certamente un sintomo della paura e del
disorientamento che serpeggia al giorno d'oggi”.

OCCHIO ALL'ILLUSIONE E ALLA CONFUSIONE

ENI FOR 2021: “gauss
IL CONTRIBUTO
ALLA JUST
TRANSITION

Scopri di pitsu eni.com

Leggi l'articolo ﬁl
]

i ‘infowar
Anatomia delimw

L gosrya M

SOTTOSCRIVI SUBITO UN

ABBONAMENTO A FORMICHE PLUS

Il mondo di Formiche dove e quando vuoi

ABBONATI SUBITO

/ﬁé LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



14-07-2022 ’
S ormiche .net

&

E di confusione ha parlato anche Nicola Rossi. “In questi giorni si & parlato molto
di salario minimo e contrattazione. Ma ecco, sono due cose distinte, il salario
minimo & una cosa e i contratti invece sono un‘altra. Non dire le cose per come
sono davvero, crea illusioni e dunque confusione”. Rossi ha poi affrontato il tema
dellistruzione.

“Sono convinto che la scuola debba servire a formare i nuovi cittadini, ma
l'universita, che non é certo scuola dell'obbligo, deve invece creare un'opera di
selezione, &€ compito dei docenti universitari scegliere. La scuola serve a formare i
cittadini, se ci muoviamo entro la scuola dell'obbligo. Non esiste un diritto allo
studio universitario, gli studi universitari sono una prova e un momento di
selezione. E' compito dei docenti universitari, scegliere”.

LA (SCARSA) ATTENZIONE DELLA POLITICA

Giulio Tremonti, che di crisi sociali ed economiche ne ha viste tante, ha invece
puntato il dito contro la “poca attenzione dellattuale classe dirigente
relativamente alla criticita della situazione. Abbiamo visto molti provvedimenti in
questi mesi, molti dei quali strampalati, e questo ci da anche la cifra della nostra
classe dirigente attuale”. Secondo l'ex ministro dell Economia, “tra poco non
avremo né la pace né i condizionatori, ma l'impatto vero sara sul lavoro, su cui il
rischio di una chiusura dell'energia € bestiale. Lo scenario € molto, molto
complicato e davanti ad uno scenario di questo tipo un governo serio e
responsabile dovrebbe andare in televisione e spiegare la realta”.

Condividi tramite

Articoli Correlati:

1. Le auto di Xi (non) sfrecceranno in Italia?
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Link Campus University: "Riattivare 'economia
con 1.200 mld bloccati sui conti correnti

italiani"
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R oma, 14 lug. (Adnkronos/Labitalia) - L'era delle catastrofi. Cosi

saranno ricordati probabilmente gli anni che viviamo, ma dalla
crisi strutturale che ha coinvolto pesantemente anche l'ltalia si pud
uscire puntando su un tessuto imprenditoriale ricchissimo e in grado
di offrire strumenti concreti di riscatto. Di tutto questo si € parlato alla
Link Campus University nel corso del convegno 'La tempesta perfetta e
l'economia della Speranza. Un futuro per i nostri giovani'.

In evidenza

Sciopero taxi Roma, i
manifestanti incatenati a Piazza
Colonna: "Il governo va fermato"
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“Sui conti correnti degli italiani — ha spiegato Aldo Livolsi, economista
e docente nell'ateneo - giacciono circa 1.200 miliardi di euro. Se si crea
un clima di fiducia nel futuro, sia i privati che gli imprenditori
sposteranno parte di questi patrimoni nel capitale delle aziende. Gli
strumenti e le modalita ci sono. Fondamentale ¢ il concetto di
sussidiarieta, con il pubblico che detta l'indirizzo al privato, ma non lo
sostituisce. Anzi, gli lascia liniziativa”.

Tra i protagonisti del primo panel, che ha visto la partecipazione anche
di Alessandra Ghisleri e Nicola Rossi, il presidente di Aspen Institute
Italia, Giulio Tremonti: “Nel 2007 ho usato la parola ‘speranza’ nel titolo
di un libro in cui prevedevo la crisi della globalizzazione, che di li a
poco ha cominciato a manifestarsi. Oggi ne vediamo le conseguenze,
anche se c'é ancora poca attenzione dell'attuale classe dirigente
relativamente alla criticita della situazione”. Molto meno pessimista
Leonardo Becchetti, fondatore di Next e direttore del Festival Nazionale
dell'economia Civile: “oggi e difficile avere speranza nel futuro, ma non
dobbiamo mai dimenticare che per le tante domande che abbiamo ci
sono altrettante risposte. Siamo nell'era delle catastrofi, ma dalle
catastrofi stiamo imparando molto: abbiamo imparato lo smart
working e l'Europa ha iniziato a cooperare”.

Mai come in questo periodo speranza fa rima con finanza. Secondo l'ad
di Tea Energia Raimondo Grassi, “dobbiamo iniziare a lavorare per il
futuro dei giovani attraverso riforme strutturali che servano all'ltalia.
Bisogna riconvertire la mentalita del Paese, perché noi siamo sempre
indietro a inseguire qualcosa che non riusciamo mai a raggiungere. C'e
bisogno di una visione diversa”.

Visione che va cambiata anche a livello europeo, a giudizio di Franco
Frattini, presidente del Consiglio di Stato e programme leader del corso
di giurisprudenza alla Link Campus University: “Nella Ue c'é un
problema di leadership. E evidente che non siamo pit nell'Europa di
Adenauer e di De Gasperi, ma bisogna tornare a uno dei pilastri dei
padri fondatori. Ovvero: mai piu guerra in terra europea”.
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Livolsi torna in pista per spiegare
I'economia. Conl::esan?: Bugnieagnuci

"La tempesta perfetta e l'economia della speranza. Un futuro per i nostri giovani”
questo il titolo della giornata di studio in programma oggi giovedi 14 luglio presso la
Link Campus University di Roma. che vedra tra | tanti partecipanti gh interventi di
Franco Frattini presidente del Consiglio di Stato, e Giulio Tremonti, prosidente di
Aspen Institute Italia. [l convegno é ideato e promosso da AldoLivolsi, economista,
banchiere ed esperto di mercati finanziari: per lui «la tempesta perfetta é derivata
da una serie di congiunture negative stracrdinarie: la pandemia prima, poi
dell'Urraina da parte della Russia, 'aumento del costo dellenergia,

Tinflazione. Per non parlare dellemergenza climatica. [l mondo sta vivendo una
fortissima discontinuita. Nonostante questo, non dobbiamo arrenderci, ma provare
a realizzare leconomia della speranza con il contributo di tutt i soggetti migliori

che vogliono lavorare insieme; dal pubblice al privato, dalla politica allimpresa e ai
lavoratori. Se tutti faranno la loro parte, come cercheremo di illustrare nel
convegno di giovedi, otterremo un monde migliore, pit sostenibile, piti ricco e con
meno disuguaglianze». Sessioni su economia, finanza, impresa, Europa e
disuguaglianze nel mondo. Nella giornata interverranno, dopo i saluti del
presidente dell Universita Link Campus Pietro Polidori, oltre a Frattini e Tremonti,
Alessandra Ghisleri, Nicola Rossi, Carlo Alberto Giusti, Leonardo Becchetti Mauro
Masi, Raimondo Grassi, Nicola Benedetto, Giuseppe Ghisolfi, Lorenza Lei, Giuliano
Urbani, Fabio Righi, Francesco Sisci, Angelo Deiana, Carmela Pace, Benedetto Delle
Site, Gianni Fusco, Sergiu Martin, Luca Baravalle, Antonino Giannone. La
moderazione dei panel ¢ affidata ad Angelica Bianco, Cesara Buonamici, Isabella Di
Chio, Mariolina Sattanine. L'introduzione e le conclusioni saranno di Livolsi.

www.ecostampa.it
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CONVEGNO ALLA LINK CAMPUS UNIVERSITY - TRA | RELATORI GIULIO TREMONTI, ALDO LIVOLSI, FRANCO FRATTINI, RAIMONDO GRASSI

“Tempesta perfetta™? Usarei1.zoomid
dei conti correnti degli italiani

Lera delle catastrofi.
Cosisarannoricordati
probabilmente  gli
amni  che  viviamo.
Ma dalla  crisi
che ha coinvolto
pesantemente
anche [Talia si puo
uscire punitando
su m  tessuio
imprenditoriale
ricchissimo e in
grado  di offrire
strumenti  concreti
di riscatto. Di tutio
questo si € parato
alla Link Campus
University nel corso

CONVEGNO ALLA LINK CAMPUS UNIVERSITY - TRA | RELATORI GIULIO TREMONTI, ALDO LIVOLSI, FRANCO FRATTINI, RAIMONDO GRASSI

\NG ELICA BIANCO

del convegno “La tempesta

perfetta e T'Economia
della Speranza. Un futuro
per 1 nostri  giovani”

“Sui conti correnti degli
italiani - ha spiegato
Aldo Livolsi, economista
e docente nellateneo
- giacciono circa
1200 miliardi di euro.
Se si creaun clima di fiducia
nel fithimo, siai privati che gli
imprenditori - sposteranno
parte di questi patrimoni
nel capitale delle aziende.
Gli srumenti e le modalita
¢ sono. Fondamentale ¢é il
concetlo di sussidiariets,
con il pubblico che detta
lindirizzo al  privato,
ma non lo sosftituisce.
Anzi, glilascial niziativa’

continua a pagina 3

“Tempesta perfetia™? Usare i 1.200 mld dei conti correnti degli italiani

Tra i protagonisti del primo panel,
che ha visto la partecipazione anche
diAlessandra Ghisleri e Nicola Rossi,
il presidente di Aspen [nstitute Italia,
Giulio Tremonti: “Nel 2007 ho usa-
to la parola speranza nel titolo di un
libro in cui prevedevo la crisi della
globalizzazione, che dili a poco ha
cominciato a mantfestarsi. Oggl ne
vediamo le conseguenze, anche se
ce ancora poca attenzione dellattua-
le classe dirigente relativamente alla
criticita della situazione” Molto meno
pessimista Leonardo Becchetti, fon-
datore di Next e direttore del Festi-
val Nazionale delleconomia Civile:

ANGELICA BIANCO

“‘Ogg ¢ difficile avere speranza nel
futuro, ma non dobbiamo mai di-
menticare che per le tante domande
che abbiame i sono altrettante 1i-
sposte. Siamo nellera delle catastrofi,
madalle catastrofi stiamo imparando
molto: abbiamo imparato lo smart
working e [Europa ha iniziato a co-
operare.

Mai come in questo periodo spe-
ranza fa rima con finanza. Secondo
il Presidente di Tea Energia Rai-
mondo Grassi, ‘dobbiame iniziare
a lavorare per il futuro dei giovani
attraverso riforme strutturali che ser-
vano allTtalia. Bisogna riconvertire

la mentalita del Paese, perché noi
siamo sempre indietro a inseguire
qualcosa che non riusciamo mai
a raggiungere. Ce bisogno di una
visione diversa. Visione che va cam-
biata anche a livello europeo, a giu-
dizio di Franco Frattini, presidente
del Consiglio di Stato e programme
leader del corso di giurisprudenza
alla Link Campus University: "Nel-
la Ue ce un problema di leadership.
Eevidente che nonsiamo pitinell Eu-
ropa di Adenauer e di De Gasperi,
ma bisogna torare a uno dei pilastri
dei padri fondatori. Ovvero: mai pit

guerrain terra europea.
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'+ CORRIEREISIENA 72

E' il titolo del convegno, ideato e promosso da Aldo Livolsi, che si tiene oggi (inizio 9.30) presso la Link Campus di Roma. Tra i partecipanti, Frattini e Tremonti

“La tempesta perfetta
e 'economia della Speranza”

ROMA

il “La tempesta perfetta el'eco-
nomia della Speranza. Un futu-
ro per i nostri giovani”. E questo
il titolo della giomata di studio
in programma oggi, a partire dal-
le 9.30, presso la Link Campus
University di Roma, che vedra
tra i tanti partecipanti gli inter-
venti di Franco Frattini, presi-
dente del Consiglio di Stato, e
Giulio Tremonti, presidente di
Aspen Institute Italia, Alessan-
dra Ghisleri nota sondaggista e
Raimondo Grassi presidente
Tea Energia. Il convegno & idea-
to € promosso da Aldo Livelsi,
economista, banchiere ed esper-
to di mercati finanziari. “La tem-
pesta perfetta - spiega Livolsi - &
derivata da una serie di congiun-
ture negative straordinarie: la
pandemia prima, poi l'invasio-
ne dell'lJeraina da parte della

Russia, l'aumento del costo
dell’energia, linflazione. Per
non parlare dell'emergenza cli-
matica. I1 mondo sta vivendo
una fortissima discontinuita.
Nonostante questo, non dobbia-
mo arrenderci, ma provare area-
lizzare I'economia della speran-
za con il contributo di tutti i sog-
getti migliori che vogliono lavo-
rare insieme: dal pubblico al pri-
vato, dalla politica all'impresa e
ai lavoratori. Se tutti faranno la
loro parte, come cercheremo di
illustrare nel convegno di giove-
di, otterremo un mondo miglio-
re, piu sostenibile, pill ricco e
con meno disuguaglianze”. "So-
no certo che da questa giornata
di confronto si getteranno le ba-
si per il progetto di rilancio eco-
nomico e sociale dell’ Italia”, af-
ferma il presidente Raimondo
Grassi. Le due sessioni del matti-
no tratterranno di economia, fi-
nanza e impresa. Quelle del po-

\

Giulio Tremonti L'ex minisiro & fra i partecipanti del convegno alla Link Campus

meriggio di Buropa e disugua-
glianze nel mondo. Interverran-
no, dopo i saluti del presidente
dell'Universita Link Campus Pie-
tro Polidori, Alessandra Ghisle-
ri, Giulio Tremonti, Nicola Ros-
si, Carlo Alberto Giusti, Leonar-
do Becchetti; Mauro Masi, Rai-
mondo Grassi, Nicola Benedet-
to, Giuseppe Ghisolfi; Franco
Frattini, Lorenza Lei, Giuliano
Urbani, Fabio Righi, Francesco
Sisci; Angelo Deiana, Carmela
Pace, Benedetio Delle Site, Gian-
ni Fusco, Sergiu Martin, Luca
Baravalle, Antonino Giannone.
La moderazione dei panel & affi-
data ad Angelica Bianco, Cesara
Buonamici, Isabella Di Chio,
Mariolina Sattanino. L'introdu-
zione e le conclusioni saranno
di Aldo Livolsi. I convegno po-
tra essere seguito anche via web
al link: https://meet.go-
to.com/convegnilcu. Sara possi-
bile accedere anche sul sito
dell'Universita: www.unilink.it.
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Domani a Roma
esperti a confronto
sui nodi economici

Domani a Roma, alla Link
Campus University, si terra
alle ore 9 un convegno sulle
sfide economiche attuali, Ti-
tolo: "Latempesta perfettae
I'economia della Speran-
za/Un futuro per i nostri gio-
vani: riforme e proposte'.
L'incontro si pud seguire an-
che via web (www.unilink.it.).
Tra i partecipanti Franco
Frattini, Giulio Tremontie U-
baldo Livolsi.

S

Chee e la rete di imprenditori

"maotivati” per il bene comune
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“La tempesta perfetta”
Il convegno della speranza

REDAZIONE
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“La tempesta perfetta”
Il convegno della speranza

“La tempesta perfetta e leconomia
della Speranza. Un futuro per i nostri
giovani” E questo il titolo della giornata
di studio in programma giovedi 14
luglio, a partire dalle 9.30, presso la Link
Campus University di Roma, che vedra
tra i tanti partecipanti gli interventi di
Franco Frattini, presidente del Consiglio
di Stato, e Giulio Tremonti, presidente
di Aspen Institute Italia, Alessandra
Ghisleri nota sondaggista, Raimondo
Grassi presidente Tea Energia e Pietro
Polidori, presidente della Link Campus
University

Il convegno & ideato e promosso da
Aldo Livolsi, economista, banchiere
ed esperto di mercati finanziari. "La
tempesta perfetta - spiega Livolsi - &
derivata da una serie di congiunture
negative straordinarie: la pandemia
prima, poi l'nvasione dell'Ucraina da
parte della Russia, laumento del costo
dellenergia, Iinflazione.

Pernon parlare dellemergenza climatica.
Il mondo sta vivendo una fortissima
discontinuita. Nonostante questo, non

dobbiamo arrenderci, ma provare a
realizzare leconomia della speranza con
il contributo dituttiisoggetti miglioriche
vogliono layorare insieme: dal pubblico
al privato, dalla politica allimpresa e
ai lavoratori. Se tutti faranno la loro
parte, come cercheremo di illustrare
nel convegno di giovedt, otterremo un
mondo migliore, pili sostenibile, pin
ricco e con meno disuguaglianze” “Sono
certoche da questagiornatadiconfronto
si getteranno le basi per il progetto
di rilancio economico ¢ sociale dell’
Italia” afferma il presidente Raimondo
Grassi.  Le due sessioni del mattino
tratterranno di economia, finanza ¢
impresa. Quelle del pomeriggio di
Europa ¢ disuguaglianzc nel mondo.
Interverranno, dopo 1 saluti  del

presidente dell Universita Link Campus
Pietro Polidori, Alessandra Ghisleri,
Giulio Tremonti, Nicola Rossi, Carlo
Alberto Giusti, Leonardo Becchetti;
Mauro Masi, Raimondo Grassi, Nicola
Benedetto, Giuseppe Ghisolfi; Franco
Frattini, Lorenza Lei, Giuliano Urbani,
Fabio Righi, Francesco Sisci: Angelo
Deiana, Carmela Pace, Benedetto Delle
Site, Gianni Fusco, Sergiu Martin, Luca
Barayalle, Antonino Giannone. La
moderazione dei panel ¢ afhdata ad
Angelica Bianco, Cesara Buonamici,
Isabella Di Chio, Mariolina Sattanino.
Lintroduzione e le conclusioni saranno
di Aldo Livelsi. 11 convegno potra
essere seguito anche via web cliccando

; :nte qui. Sara possibile accedere
NPT mimaveits TTnilink

anche sul si

| eDiscussione |- 7
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"L'economia della Speranza"”, a Roma un convegno sulle riforme -
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"L'economia della Speranza", a Roma un convegno sulle riforme

A

A

di Redazione 12 Luglio 2022 | 18:57

L'ltalia vive una contraddizione: da un lato e frenata sia da una crisi strutturale, che esisteva gia prima della pandemia
e della guerra in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato, dall'altro lato ha una ricchezza imprenditoriale e
finanziaria privata straordinarie. E necessario un progetto economico concreto di medio periodo per fare le riforme a
vantaggio dei giovani e del futuro del Paese.

Di tutto questo se ne parlera nel corso del Convegno "La tempesta perfetta e I'economia della Speranza/Un futuro per
i nostri giovani: riforme e proposte " in programma giovedi 14 luglio, inizio alle ore 9.00, presso la Link Campus
University di Roma in via del Casale di San Pio V, 44. Il convegno puo essere seguito anche via web cliccando
direttamente su questo link, cui & possibile accedere anche sul sito dell'Universita: www.unilink.it .

Le due sessioni del mattino tratterranno di economia ("Economia della speranza: sogno o realta") e finanza e impresa
("La finanza e gli imprenditori a servizio del Paese"), quelle del pomeriggio di Europa ("L'Europa che sara") e
disuguaglianze nel mondo ("Le disuguaglianze nell'economia globale").

Dopo i saluti del presidente della Link Campus University Pietro Polidori, interverranno (in ordine alfabetico): Luca
Baravalle , Leonardo Becchetti, Nicola Benedetto, Angelo Deiana , Benedetto Delle Site , Franco Frattini, Gianni Fusco
, Antonino Giannone, Alessandra Ghisleri , Giuseppe Ghisolfi, Carlo Alberto Giusti , Raimondo Grassi, Sergiu Martin ,
Mauro Masi, Lorenza Lei, Carmela Pace, Fabio Righi, Nicola Rossi, Francesco Sisci , Giulio Tremonti, Giuliano Urbani
. Moderatori: Angelica Bianco , Cesara Buonamici, Isabella Di Chio , Mariolina Sattanino . Introduzione e conclusione:
Ubaldo Livolsi . In allegato il programma con la distribuzione di relatori per ogni sessione.

"Il nostro Paese - afferma Ubaldo Livolsi (nella foto)

- necessita di riforme strutturali da realizzare anche con modifiche costituzionali. Deve liberarsi del sistema dei privilegi
e delle lobby da cui & frenata. L'obiettivo & dare un futuro ai nostri giovani in Italia. Cosi potremo anche riavvicinare i
cittadini alla politica e al voto. Possiamo contare su imprenditori eccellenti e su un patrimonio finanziario privato
notevole, che puo essere investito anche nelle imprese. Ma per fare questo serve fiducia, anche per attrarre
investimenti stranieri e nel contesto dell'Ue. E essenziale predisporre un piano di medio periodo, che preveda
investimenti in infrastrutture sostenibili, consegua una severa spending review e compia riforme improcrastinabili, a
partire da quelle dell'istruzione, della giustizia e del fisco, equo ma che crei le condizioni per lo sviluppo."

Vuoi ricevere le notizie di Bluerating direttamente nel tuo Inbox? Iscriviti alla nostra newsletter!
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La tempesta perfetta e 'economia della
Speranza. Un futuro per i nostri giovani

L'ltalia vive una contraddizione: da un lato é frenata sia da una crisi strutturale, che esisteva gia prima della pandemia e
della guerra in Ucraina, sia da retaqgi e privilegi del passato, dall'altro lato ha una ricchezza imprenditoriale e
finanziaria privata straordinarie. Su questo tema, un convegno a Roma, giovedi 14 luglio, sia in presenza che online

Paole Grisorio - 12/07/2022

aoon

14 LUGLIO 2022 ™

Link Campus University ;
Via del Casale dl S, Pic V.44 o noma.q\\-

LA TEMPESTA PERFETTA il

E 'ECONOMIA DELLA SPERANZA

Un futuro per i nostri giovani:
riforme e proposte

"consow
) NAZIONALE
Y/ OLLUSATI

e e e i

Conou, circular economy per

rispondere alla crisi energetica
da retaggi e privilegi del passato, dall'altro lato ha una ricchezza e climatica

L'ltalia vive una contraddizione: da un lato & frenata sia da una crisi
strutturale, che esisteva gia prima della pandemia e della guerra in Ucraina, sia

imprenditoriale e finanziaria privata straordinarie. Paoclo Grisorio  12/07/2022
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Un progetto economico concreto di medio
periodo

E necessario un progetto per fare le riforme a vantaggio dei giovani e del
futuro del Paese. Di tutto questo se ne parlera nel corso del Convegno “La
tempesta perfetta e 'economia della Speranza/Un futuro per i nostri giovani:
riforme e proposte” in programma giovedi 14 luglio, inizio alle ore 9.00, presso
la Link Campus University di Roma in via del Casale di San Pio V, 44. L convegno
puo essere sequito anche via web cliccando direttamente su questo link, cui e
possibile accedere anche sul sito dell'Universita: vwww.unilink.it.

Le due sessioni del mattino tratterranno di economia (“Economia della
speranza: sogno o realta”) e finanza e impresa ("La finanza e gli imprenditori a
servizio del Paese"), quelle del pomeriggio di Europa (“L'Europa che sara”) e
disuguaglianze nel mondo (“Le disuguaglianze nell'economia globale”).

Dopo i saluti del presidente della Link Campus University Pietro Polidori,
interverranno (in ordine alfabetico); Luca Baravalle, Leonardo Becchetti,
Nicola Benedetto, Angelo Deiana, Benedetto Delle Site, Franco Frattini,
Gianni Fusco, Antonino Giannone, Alessandra Ghisleri, Giuseppe Ghisolfi,
Carlo Alberto Giusti, Raimondo Grassi, Sergiv Martin, Mauro Masi, Lorenza
Lei, Carmela Pace, Fabio Righi, Nicola Rossi, Francesco Sisci, Giulio
Tremonti, Giuliano Urbani. Moderatori: Angelica Bianco, Cesara Buonamici,
Isabella Di Chio, Mariolina Sattanino.

Introduzione e conclusione; Ubaldo Livolsi.

politiche & una priorita per U'ltalla e una risposta

concreta alle crisi globall In atte, Questa &...

ILGruppo Maggioli approva il
prima Bilancio di Sostenibilita
12/07/2022

Tottl e Ilary Blasi si separano. Fine
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12/07/2022

Italiani propensi a stili di vita
"green’, lo dice l'indagine Ipsos...
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LA TEMPE

A questo link, il programma con la distribuzione di
relatori per ogni sessione e la possibilita di

scaricare la locandina

“Il nostro Paese - afferma Ubaldo Livolsi - necessita
di riforme strutturali da realizzare anche con madifiche
costituzionali. Deve liberarsi del sistema dei privilegi e
delle lobby da cui & frenata. L'obiettivo & dare un
futuro ai nostri giovani in Italia. Cosl potremo anche
riavvicinare i cittadini alla politica e al voto. Possiamo
contare su imprenditori eccellenti e su un patrimonio
finanziario privato notevole, che pub essere investito
anche nelle imprese. Ma per fare questo serve fiducia,
anche per attrarre investimenti stranieri  nel contesto

dell'Ue. £ essenziale predisporre un piano di medio periodo, che preveda investiment
in infrastrutture sostenibili, consegua una severa spending review e compia riforme

improcrastinabili, a partire da quelle dell'istruzione, della giustizia e del fisco, equo ma
che crei le condizioni per Lo sviluppo.”

2 0

Canou, circular economy per rispondere alla

crisi energetica e cumatica

Raffaella Rao, nuovo arrivo in Eric Salmon &
Partners

www.ecostampa.it

| Gruppo Maggioli spprova il
prmo Blancio di Sostenibiita

Toti e lLary Blasi i separano
Fine di un imperoc economico

taliani propensi a stili divita
green , o dice |l ingagine Ipzos..

Voli 3 met3: ancors sciopero per
Ryanair Coca =ta succedendo
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in foto Ubaldo Livolsi

L’Italia vive una contraddizione: da un lato € frenata sia da una crisi strutturale, che esisteva gia prima
della pandemia e della guerra in Ucraina, sia da retaggi e privilegi del passato, dall’altro lato ha una
ricchezza imprenditoriale e finanziaria privata straordinarie. E necessario un progetto economico
concreto di medio periodo per fare le riforme a vantaggio dei giovani e del futuro del Paese.

Di tutto questo si parlera nel corso del convegno “La tempesta perfetta e 'economia della Speranza.
Un futuro per i nostri giovani: riforme e proposte” in programma giovedi 14 luglio, inizio alle ore 9,
presso la Link Campus University di Roma in via del Casale di San Pio V, 44. Il convegno puo essere
seguito anche via web cliccando direttamente su questo link, cui € possibile accedere anche sul sito
dell’Universita: www.unilink.it.

Le due sessioni del mattino tratterranno di economia (“Economia della speranza: sogno o realta”) e
finanza e impresa (“La finanza e gli imprenditori a servizio del Paese”), quelle del pomeriggio di
Europa (“L’Europa che sara”) e disuguaglianze nel mondo (“Le disuguaglianze nell’economia
globale”).

Dopo i saluti del presidente della Link Campus University Pietro Polidori, interverranno (in ordine
alfabetico): Luca Baravalle, Leonardo Becchetti, Nicola Benedetto, Angelo Deiana,
Benedetto Delle Site, Franco Frattini, Gianni Fusco, Antonino Giannone, Alessandra
Ghisleri, Giuseppe Ghisolfi, Carlo Alberto Giusti, Raimondo Grassi, Sergiu Martin, Mauro
Masi, Lorenza Lei, Carmela Pace, Fabio Righi, Nicola Rossi, Francesco Sisci, Giulio
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Tremonti, Giuliano Urbani. Moderatori: Angelica Bianco, Cesara Buonamici, Isabella Di Chio,

Mariolina Sattanino. Introduzione e conclusione: Ubaldo Livolsi. “Il nostro Paese — afferma

Ubaldo Livolsi — necessita di riforme strutturali da realizzare anche con modifiche costituzionali.

Deve liberarsi del sistema dei privilegi e delle lobby da cui € frenata. L’obiettivo &€ dare un futuro ai

nostri giovani in Italia. Cosi potremo anche riavvicinare i cittadini alla politica e al voto. Possiamo

contare su imprenditori eccellenti e su un patrimonio finanziario privato notevole, che puo essere

investito anche nelle imprese. Ma per fare questo serve fiducia, anche per attrarre investimenti

stranieri e nel contesto dell’'Ue. E essenziale predisporre un piano di medio periodo, che preveda

investimenti in infrastrutture sostenibili, consegua una severa spending review e compia riforme

improcrastinabili, a partire da quelle dell’istruzione, della giustizia e del fisco, equo ma che crei le

condizioni per lo sviluppo.”
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LaVerita

CONVEGNOLCU
Tempesta perfetta
ed economia

della speranza

# «La tempesta perfetta
e 'economia della spe-
ranza. Un futuro perino-
stri giovani». E questo il
titolo della giornata di
studio in programma gio-
vedi 14 luglio, a partire
dalle 9.30, presso la Link
Campus University diRo-
ma, che vedra tra i tanti
partecipanti gli inter-
venti di Franco Frattini,
presidente del Consiglio
di Stato, e Giulio Tre-
monti, presidente di
Aspen institute Italia. Il
convegno é promosso da
‘Aldo Livolsi, economista
e banchiere, che spiega:
«La tempesta perfetta é
derivata da una serie di
congiunture negative
straordinarie. Mase tutti
faranno la loro parte, ot-
terremo un mondo mi-
gliores. Due sessioni,
tantissimi relatorie ospi-
ti, il convegno potriesse-
re seguito anche via Web
su meet.goto.com/conve-
gnilcu o su unilink.it.
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Home Page / Notizie / "L'economia della Speranza": il futuro dei giovani al centro di un convegno alla Link Campus...

"L'economia della Speranza": il futuro dei
giovani al centro di un convegno alla Link
Campus University di Roma

Livolsi: "Necessarie riforme strutturali”

commenta ¥ altre news

[ |wis] ¢ | P]=]< ]+ 0

(Teleborsa) - L'ltalia vive una contraddizione:
da un lato ¢ frenata sia da una crisi
strutturale, che esisteva gia prima della
SDF pandemia e della guerra in Ucraina, sia da
o e retaggi e privilegi del passato, dall'altro lato
fifome & propcate ha una ricchezza imprenditoriale e
finanziaria privata straordinarie. In tale
scenario & necessario un progetto
economico concreto di medio periodo per
fare le riforme a vantaggio dei giovani e del futuro del Paese. Questi i temi al centro del
convegno "La tempesta perfetta e I'economia della Speranza/Un futuro per i nostri
giovani: riforme e proposte" in programma giovedi 14 luglio alle ore 9.00, presso la
Link Campus University di Roma in via del Casale di San Pio V, 44, e in streaming sul
sito dell'Universita.

Le due sessioni del mattino tratterranno di economia ("Economia della speranza: sogno
o realta") e finanza e impresa ("La finanza e gli imprenditori a servizio del Paese"),
quelle del pomeriggio di Europa ("L'Europa che sara") e disuguaglianze nel mondo ("Le
disuguaglianze nell'economia globale").

Argomenti trattati

Italia (746) - Ucraina (44) - Leonardo (18) -
Europa (375)

Altre notizie

* UniCredit Foundation premia 40 studenti e
ricercatori italiani e stranieri

* Domani I’ex premier Conte incontra i giovani
professionisti

» Professioni, De Lise (commercialisti): | giovani
possono determinare il futuro del Paese

* Enel e I-Com, consumatori al centro della
transizione energetica con I’“Energy Academy”

» Eni prosegue al Centro Ricerche di San Donato
Milanese l'iniziativa "Prosumer Road"

» Mezzogiorno in ritardo. Visco: "Crescita
disuguaglianze frena economia”

f Seguici su Facebook
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Dopo i saluti del presidente della Link Campus University Pietro Polidori, interverranno:
Luca Baravalle, Leonardo Becchetti, Nicola Benedetto, Angelo Deiana, Benedetto Delle
Site, Franco Frattini, Gianni Fusco, Antonino Giannone, Alessandra Ghisleri, Giuseppe
Ghisolfi, Carlo Alberto Giusti, Raimondo Grassi, Sergiu Martin, Mauro Masi, Lorenza Lei,
Carmela Pace, Fabio Righi, Nicola Rossi, Francesco Sisci, Giulio Tremonti, Giuliano
Urbani. Moderatori: Angelica Bianco, Cesara Buonamici, Isabella Di Chio, Mariolina
Sattanino. L'introduzione e le conclusioni sono affidate a Ubaldo Livolsi.

"Il nostro Paese — afferma Livolsi — necessita di riforme strutturali da realizzare anche
con modifiche costituzionali. Deve liberarsi del sistema dei privilegi e delle lobby da cui &
frenata. L'obiettivo € dare un futuro ai nostri giovani in Italia. Cosi potremo anche
riavvicinare i cittadini alla politica e al voto. Possiamo contare su imprenditori eccellenti e
su un patrimonio finanziario privato notevole, che pud essere investito anche nelle
imprese. Ma per fare questo serve fiducia, anche per attrarre investimenti stranieri e nel
contesto dell'Ue. E essenziale predisporre un piano di medio periodo, che preveda
investimenti in infrastrutture sostenibili, consegua una severa spending review e compia
riforme improcrastinabili, a partire da quelle dell'istruzione, della giustizia e del fisco,
equo ma che crei le condizioni per lo sviluppo".

Ti potrebbero interessare anche Raccomandato da ®utbrain|[>

Come si evolvera il mercato nei prossimi mesi?
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Link Campus, 'La tempesta perfetta' giornata d studio con Tremonti,
Frattini e Livolsi

Redazione
12 luglio 2022 05:42

della giornata di studio in programma giovedi 14 luglio, a partire dalle 9.30, presso la Link Campus University di Roma, che vedra tra i

tanti partecipanti gli interventi di Franco Frattini, presidente del Consiglio di Stato, e Giulio Tremonti, presidente di Aspen Institute Italia.

Il convegno ¢ ideato e promosso da Aldo Livolsi, economista, banchiere ed esperto di mercati finanziari. “La tempesta perfetta - spiega Livolsi
- ¢ derivata da una serie di congiunture negative straordinarie: la pandemia prima, poi I’invasione dell’Ucraina da parte della Russia, I’aumento
del costo dell’energia, I’inflazione. Per non parlare dell’emergenza climatica. Il mondo sta vivendo una fortissima discontinuita. Nonostante
questo, non dobbiamo arrenderci, ma provare a realizzare ’economia della speranza con il contributo di tutti i soggetti migliori che vogliono
lavorare insieme: dal pubblico al privato, dalla politica all’impresa e ai lavoratori. Se tutti faranno la loro parte, come cercheremo di illustrare

nel convegno di giovedi, otterremo un mondo migliore, piu sostenibile, pitl ricco e con meno disuguaglianze”.
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Le due sessioni del mattino tratterranno di economia, finanza e impresa. Quelle del pomeriggio di Europa e disuguaglianze nel mondo.

Interverranno, dopo i saluti del presidente dell’Universita Link Campus Pietro Polidori, Alessandra Ghisleri, Giulio Tremonti, Nicola Rossi,
Carlo Alberto Giusti, Leonardo Becchetti; Mauro Masi, Raimondo Grassi, Nicola Benedetto, Giuseppe Ghisolfi; Franco Frattini, Lorenza Lei,
Giuliano Urbani, Fabio Righi, Francesco Sisci; Angelo Deiana, Carmela Pace, Benedetto Delle Site, Gianni Fusco, Sergiu Martin, Luca
Baravalle, Antonino Giannone. La moderazione dei panel ¢ affidata ad Angelica Bianco, Cesara Buonamici, Isabella Di Chio, Mariolina
Sattanino. L’introduzione e le conclusioni saranno di Aldo Livolsi. Il convegno potra essere seguito anche via web cliccando direttamente al

seguente link: https://meet.goto.com/convegnilcu. Sara possibile accedere anche sul sito dell’Universita: www.unilink.it.

© Riproduzione riservata
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giovani”

(© tempodi lettura

L'ltalia vive una contraddizione: da un lato & frenata sia da una crisi strutturale, che
esisteva gia prima della pandemia e della guerrain Ucraina, sia da retaggi e privilegi del
passato, dall'altro lato ha una ricchezza imprenditoriale e finanziaria privata
straordinarie. E necessario un progetto economico concreto di medio periodo per fare le
riforme a vantaggio dei giovani e del futuro del Paese.

Di tutto questo se ne parlera nel corso del Convegno “La tempesta perfetta e 'economia
della Speranza/Un futuro per i nostri giovani: riforme e proposte” in programma giovedi
14 |uglio, inizio alle ore 9.00, presso la Link Campus University di Roma in via del Casale
di San Pio V, 44. |l convegno puo essere seguito anche via web, anche sul sito
dell’'Universita: www.unilink.it.

Le due sessioni del mattino tratterranno di economia (“Economia della speranza: sogno o
realta”) e finanza e impresa (“La finanza e gli imprenditori a servizio del Paese”), quelle
del pomeriggio di Europa (“L’Europa che sard”) e disuguaglianze nel mondo (“Le

disuguaglianze nell'economia globale”).

Dopoi saluti del presidente della Link Campus University Pietro Polidori, interverranno
(in ordine alfabetico): Luca Baravalle, Leonardo Becchetti, Nicola Benedetto, Angelo
Deiana, Benedetto Delle Site, Franco Frattini, Gianni Fusco, Antonino Giannone,
Alessandra Ghisleri, Giuseppe Ghisolfi, Carlo Alberto Giusti, Raimondo Grassi, Sergiu
Martin, Mauro Masi, Lorenza Lei, Carmela Pace, Fabio Righi, Nicola Rossi, Francesco
Sisci, Giulio Tremonti, Giuliano Urbani. Moderatori: Angelica Bianco, Cesara Buonamici,
Isabella Di Chio, Mariolina Sattanino. Introduzione e conclusione: Ubalde Livelsl {foto).
In allegato il programma con la distribuzione di relatori per ogni sessione.

“Il nostro Paese - ha affermato Ubaldo Livelsi - necessita di riforme strutturali da
realizzare anche con modifiche costituzionali. Deve liberarsi del sistema dei privilegi e

Leggidopo |

Convegno “La tempesta perfetta e I'economia
della Speranza/Un futuro per i nostri

LEPIU LETTE

Unicredit, ecco perche Orcel ha
rimosso il capo dell'ltalia Ubertalli

La Germania é gia in economia di
guerra

L'industria europea ha bisogno di un
euro a 0,65 dollari

Piccoli soci Saipem in ritirata

Se gli Stati Uniti sono in recessione, &
una recessione molto strana

Speciali

Promo Estate 2022
Offertaspeciale estate, abbonati 1
mese asoli € 9,90 anziche € 159,99

Viaggiare In Australia
Qantas lancia il volo diretta
dall'Australia all'ltalia

/(.;e LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



12-07-2022
MF| MIANQ
Foglio 2 / 2 it

Ue

delle lobby da cui & frenata. L'obiettivo é dare un futuro ai nostri giovani in Italia. Cosi
potremo anche riavvicinare i cittadini alla politica e al voto. Possiamo contare su
imprenditori eccellenti e su un patrimonio finanziario privato notevole, che pud essere
investito anche nelle imprese. Ma per fare questo serve fiducia, anche per attrarre
investimenti stranieri e nel contesto dell’Ue. E essenziale predisporre un piano di medio
periodo, che preveda investimenti in infrastrutture sostenibili, consegua una severa
spending review e compia riforme improcrastinabili, a partire da quelle dell'istruzione,
della giustizia e del fisco, equo ma che crei le condizioni per lo sviluppo.”

Ultimo aggiornamento: 12/07/2022 16:27

Visita Tokyo

Tokyoval bene un viaggio

CFC

Oltre |aCrisi d'impresa con Carlo
Carmine e || Network CFC

Cesl

|| grande rebus del gas, come
staccarsi dalla Russia

/ﬁé LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



Quotidiano

11-07-2022 e ®
= 1% }iscussione e

INTERVISTA AL PROF. ALDO LIVOLSI SU COME SUPERARE LA “TEMPESTA PERFETTA" CHE SI ABBATTE SULL'ITALIA

“Leconomia della speranza:
stabilita politica e riforme”

ANGELICA BIANCO
e Sui conli correnti degli ilaliani giacciono circa 1.200
miliardi di euro. Se ¢'e un clima di fiducia nel futuro,
sia i privati che gli imprendilori sposteranno parte

di questi patrimoni nel capitale delle aziende

Giovedi 14 luglio, inizio alle ore 10.00,
presso la Link Campus  University di
Roma, in via del Casale di San Pio V 44, si
terra il convegno “La tempesta perfetta
e leconomia della Speranza / Un futuro
per i nostii giovani: riforne e proposte”
Levento polra essere seguito anche via web
collegandosi traritelink sul sito dell Universita.

Prof. Livolsi, la sitnazione attuale € poco
rassicurante; eppure, lei - che di questo
convegno ¢ ideatore e di cui curerd
introduzione e conclusione — sceglie di essere
oltimista. In cosa consiste “Teconomia della
Speranza” citatanel titolo?

Per rispondere alla domanda, bisogna

partire dalla prima parte del titolo,
dove si parla di “lempesta perfetta’
Questa ¢ derivata da una serie di congimmture
negative straordinarie: la pandemia prima, poi
linvasione dell'Ucraina da parte della Russia,
laumento del costo dellenergia. I'inflazione.
Per non parlare della emergenza climatica.
I mondo sta vivendo una fortissima
discontinuita..  Nonostante questo, non
dobbiatno  arrenderci, ma provare a
realizzare "econoinia della Speranza™ col
confributo di tutti i soggelti migliori che
vogliono lavorare insieme: dal pubblico al
privato, dalla politica allimpresa ai lavoratori.
Lobiettivo sono i giovani e il future: un
mondo migliore, pit1 sostenibile e con meno
disuguagiianze.

continua a pagina 2
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INTERVISTA AL PROF. ALDO LIVOLS] SU COME SUPERARE LA "TEMPESTA PERFETTA" CHE S| ABBATTE SULL'ITALIA

Il maggior timoreé che i giovani
non abbiano un futuro roseo.
A quali riforme penserebbe o
proposte, per riportare serenith
e tornare a guardare al futuro
con fiducia?

affrontare
molto

Bisogna questa
situazione negativa
con una forza contraria ¢ una
progettualits molto forti. Una
delle conseguenze di questi
anni difficili ¢ la disaffezione nei
confronti della politica, come
hanno  dimostrato e ultime
tornate elettorali, dai referendum
sulla  giustizia alle  elezioni
amministrative, Ad allontanarsi
dalla politica seno spesso proprio
i glovani. E necessario dare a
questi ultimi una chiara visione
del fiture, non solo affinché
rimanganea lavorare in [talia, ma
per riavviciarli e comvolgerli
nellapolitica.  Possiamo  dire
che il futuro & il volano del
nostroconvegno,

Quali sono gli interventi
urgenti che la politica potra fare
per riportare fiducia nel futuro?

La premessa ¢ che i siano due
elementi basilari: il primo & la
stabilita politica, il secondo un
programma di medio periodo.
Le riforme e il cambiamento
necessitano  di tempi  propri
e questi non posso  essere

“L’economia della speranza:
stabilita politica e riforme”

velocissimi.  Purtroppo, come
dimostra il dibattito di questi
giorni, spesso lo si dimentica.
Per parafrasare quanto attribuito
ad Alcide De Gasperi, la politica
spesso guarda  alle  prossime
elezioni, pilt che alle prossime
generazioni, Per tornare
alla domanda,  innanzitutto
¢ necessario  compiere  una
SEVEIQSPEHd.'Lﬂg review e
intervenire con modifiche su
iniziative pensate con finalita
populiste, penso per esempio a
“quota 100", ma anche al Reddito
di cittadinanza o al Superbonus
110%. 1 settori pilt importanti in
cui fare le riforme sono istruzione
(scuola, ricerca e Universita),
infrastrutture fisiche e digitali,
fisco e giustizia.

La politica & in grado di fare
tutto questo?

La ringrazio per la domanda,
perché questo & un altro punto
fondamentale  del  convegno.
La nostra idea di speranza e di
futuro pub essere concretizzata
solo col concorso di pili attori,
Penstamo al fatto che sui conti

ANGELICA BIANCO

correnti degli italiani giacciono
circa  1200miliandh  di
Se ce un clima di fiducia nel
futuro, sia 1 privatiche gli
imprenditor1 sposteranno parte
di questi patrimoni nel capitale
delle aziende. Gli  strumenti
e le modalita, come abbiamo
ricordato pili volte su questa
testata  giornalistica, i sono.
Fondamentali, oltre al tema della
sostenibilita, sono in questo senso
i concetti di imprenditorialita
¢ di sussidiarieta, col pubblico
che detta Tindirizzo al privato,
ma non lo sostituisce e gli lascia
liniziativa,

euro.

Quindi i punti chiave che
rimarcherete  durante il
convegno quali saranno?

Per individuare proposte ¢
soluzioni, abbiamo  pensato
a quattro benchmark:
economia, Furopa, finanza/
imprenditorialita e
disuguaglianze. Pensiamo
che [I'Buropa necessiti  di
u]l‘erioreimegr-.lzionu, non solo
monetaria, ma per esempio su
temi quali la giustizia ¢ il fisco,

Dobbiamo  poi ripartire dalle
nostre eccellenzeproduttive,
con il coinvolgimento degli
imprenditoriecolcontributodella
finanza che deve investire nelle
imprese, Lottaalle diseguaglianze
e sostenibilita in totto questo
hanno un ruclo fondamentale.
Nel dettaglio, le due sessioni
del  mattino  tratterranno  di
("Economia  della
speranza;  sogno o realtd’) ¢
finanza e impresa (“La finanza
e gli imprenditori a servizio del
Paese’), quelle del pomeriggio
di Europa ("L'Europa che sard’)
e disuguaglianze nel mondo ("Le
disuguaglianze  nelleconomia

globale™).

economia

Lo studio di una ricetta che
possa mettere insieme il
benessere dello stato sociale
del Paese e lo sviluppo
delleconomia sarapossibile?

Le condizioni di vita delle
persone  miglhorano  quando
aumenta il Pil e leconomia si
sviluppa. Gli imprenditori e
le banche hanno una grande
responsabilita in questo senso

e devono essere inprima fila
a investire nella crescita delle
aziende sane, Questo & un
altro concetto importante per
rallacciarmi alle discussioni di
queste  seftimane: aumentare
gli occupati o realizzare il
cuneo fiscale ha senso solo se si
investe in aziende sane, ciot in
grado di competere nellagone
competitivo  globalizzato.  Pili
in generale, se tuthi faranno la
loro parte, come cercheremo
di illustrare nel convegno di
giovedi, otterremo un mondo
migliore, piit sostenibile, pii
ricco € con meéno disuguaglianze,
Questo obiettive sara raggiunto
anche grazie al contributo degli
importanti  relatori  presenti.
Dopo i saluti del presidente
della Link Campus University
Pietro Polidori, interverranno
(in ordine alfabetico): Luca
Baravalle, Leonardo Becchetti,
Nicola  Benedetto,  Angelo
Detana, Benedetto Delle Site,
Franco Frattini, Gianni Fusco,
Antonino Giannone, Alessandra
Ghisleri, Giuseppe  Ghisolfi,
Carlo Alberto Giusti, Raimondo
Grassi, Sergiu Martin, Mauro
Masi, Lorenza Lei, Carmela
Pace. Fabio Righi, Nicola
Rossi, Francesco Sisci, Giulio
Tremonti, Giuliano  Urbani.
Moderatori: Angelica  Bianco,
Cesara Buonamici, Isabella Di
Chio, Mariolina Sattanino,
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UBALDO LIVOLSI
economista e banchiere

Intervistato da Angelica Bianco
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Il Governo si impegni per la crescita al
2,8%
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Il problema dell'inflazione ,le conseguenze della politica monetaria della Banca centrale
europea e la reazione delle borse e del mondo imprenditoriale sono i temi su cui abbiamo
intervistato il Prof. Ubaldo Livolsi, banchiere ed advisor, esperto internazionale dei mercati

finanziari.

Prof. Livolsi, dopo le parole di Lagarde i mercati vanno giu. A preoccupare é la mancata
rassicurazione da parte del presidente della BCE sullo scudo Bce per gli alti debiti pubblici e gli
occhi sono puntati sull’ltalia, Paese con debito tra i piu alti d’Europa. Si allarga sensibilmente il
differenziale fra Btp e Bund. Verso quale direzione é diretto il nostro Paese?

La decisione della BCE di innalzare i tassi dello 0,25% a luglio non é stata un temporale
improvviso. Nelle ultime settimane avevamo gia assistito all'aumento dello spread. In un mese
il rendimento dei Btp decennali era cresciuto del 28%, passando dal 2,85% al 3,72% di giovedi
scorso, numeri che non si vedevano dal 2014. Il fatto che la Bce non acquistera piu — dopo
sette anni - il debito italiano tramite ['acquisto dei titoli di Stato, non poteva che avere un
effetto dirompente per uno Stato come il nostro, che uno di quelli col debito piu alti e che
quindi subira pit conseguenze a seguito del provvedimento dellistituto presieduto da Christine
Lagarde. Del resto, non poteva essere diversamente, con l'inflazione in area euro su cosi alti
livelli. Secondo I'Outlook di giugno dell’Ocse, in Italia I'inflazione nel 2022 sara del 6,3%, in
Germania del 7,2%.

Il nostro Paese — al di la degli aspetti che andranno a toccare le persone (pensiamo per
esempio all'aumento del costo dei mutui variabili) — vivra una situazione difficile e le
conseguenze della guerra in Ucraina, dall'aumento costo dell’energia, a quelli del grano e delle
materie prima, si faranno sentire ulteriormente. Non gioveranno al nostro Pease le elezioni
politiche di inizio maggio 2023, con i partiti che chiederanno di aumentare la spesa per
accaparrarsi il voto degli elettori. Ci auguriamo che il Governo Draghi, sostenuto da un
maggioranza parlamentare cosi ampia e variegata, rimanga compatto e riesca a rispettare
I'obiettivo di crescita del 2,8%, anche se I'Outlook dell’Ocse rivede il nostro Pil in ribasso al
2,5%, mentre quello dell’area euro registrera un 2,6%.

Tutta I'economia reale soffre il rialzo del costo del denaro, perché é costretta a pagare di pit
per finanziarsi. Le societa piu indebitate sono quelle pit esposte, per tutti il rialzo dei tassi &
una iattura. Che fine fara il tessuto imprenditoriale italiano detto banco-centrico?

L’aumento del costo del denaro certamente penalizza le nostre aziende; tuttavia, siamo di
fronte a un aumento dello 0,25% — molto meno di quanto fatto dalla Fed che ha dovuto tener
conto sia di un’inflazione pit alta che di una economia pit spinta - il che, se é vero che pesa
notevolmente per uno Stato come quello italiano, che é gravato da un debito che viaggia intorno
ai 2.700 miliardi, ha conseguenze molto meno drammatiche per le aziende. Non dimentichiamo
che le nostre eccellenze produttive sono spesso caratterizzate da una snellezza dimensionale,

che se puo essere un limite, in casi come questi é un pregio.

Se vogliamo allargare il discorso, a seguito della decisione della Bce, il dollaro si rivalutera
ancora rispetto all’euro e cio stimolera le esportazioni verso gli Usa, un‘opportunita importante
in un momento in cui le stesse verso la Russia si sono drasticamente se non quasi del tutto
ridotte. C’é da preoccuparsi per il fatto che le imprese potrebbero essere a rischio insolvenza e
a corto di risorse per poter effettuare investimenti per essere competitive sui mercati
internazionali. Anche in questo caso, una crisi puo essere uno stimolo al cambiamento. Come
abbiamo approfondito piu volte su questo giornale, i nostri imprenditori potrebbe guardare oltre
il finanziamento bancario, ma optare per la finanza cosiddetta alternativa, dal capitale di
rischio, alla Borsa ai fondi innovativi.

Come mai dopo I'annuncio di Lagarde sul rialzo dei tassi soprattutto la borsa di Milano chiude
in forte perdita?

La Borsa di Milano ha reagito in modo molto negativo. Venerdi Piazza Affari ha ceduto piu del
5% e ha bruciato circa 39 miliardi di capitalizzazione. La piazza finanziaria del capoluogo

lombardo valuta con preoccupazione la fine del quantitative easing, lo spread in aumento ed il
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fatto che la Lagarde non abbia detto una frase simile a quella che pronuncio il suo
precedessero Mario Draghi, il 26 luglio 2012: “Whatever it takes”. Il timore maggiore, come
detto, e che il nostro Paese sia il piu esposto al provvedimento della BCE, considerato il suo
altissimo debito. Tuttavia, a ben vedere, come hanno osservato alcuni esperti, anche questa
situazione critica potrebbe essere motivo di rinnovamento.

Potrebbe essere il momento per riequilibrare il portafoglio. Sulla parte equity c’é stato un
riprezzamento importante, che ha impattato i titoli delle aziende cosiddette “growth”, come
I'info-tech, sensibili ai rialzi dei tassi e bisognose di finanziare il capitale. Vorrei concludere
con una riflessione di ottimismo, sono convinto che la situazione della Borsa si attestera in
modo pit costante su valori migliori rispetto a quanto avvenuto in questi giorni, a maggior
ragione se il negoziato con la Russia — mi riferisco in particolare alla questione

dell’approvvigionamento energetico e delle materia prime — si avviera verso una soluzione.
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Le gravi difficolta dell’economia russa, i rischi di tensioni sociali in molti Paesi, a causa dei

contraccolpi della guerra in Ucraina, e I'urgenza di distribuire il grano disponibile per evitare
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una devastante crisi alimentare. Su questi temi abbiamo intervistato il Prof. Ubaldo Livolsi,
banchiere ed advisor, esperto internazionale dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, la Banca centrale russa taglia i tassi di interesse dal 14% all'11% e si prepara a
ulteriori sforbiciate. Il messaggio arriva forte e chiaro dove Mosca vuole che arrivi: sul mercato
dei cambi, dove il rublo si era issato ai massimi dal 2015 sul dollaro, protetto dalle misure di
controllo dei capitali introdotte dal governo russo e dalla sua Banca centrale a ridosso dello
scoppio della guerra, ma che adesso minacciano le entrate fiscali e le esportazioni russe. Il
rublo sta sfidando il dollaro?

Sul mercato dei cambi il rublo nelle ultime settimane si era apprezzato molto, come lei dice,
protetto dalle misure di controllo dei capitali introdotte dal Governo e dalla Banca centrale, poi
é iniziata la fase di correzione. Solo la settimana scorsa, la moneta russa aveva toccato 55 sul
dollaro, poi é scivolata a quota 65 (65 rubli per un dollaro). Il rublo si era rivalutato troppo,
rischiando di porre in grande difficolta le esportazioni. La Banca centrale ha quindi tagliato i
tassi di interesse dal 14 all'11% e si prepara a nuove sforbiciate. Tuttavia, il vero problema sul
fronte della finanza e dei conti pubblici di Mosca, é che il debito non venga rimborsato e che il
Paese vada tecnicamente in default. Cio a causa dell’esclusione di gran parte delle banche
russe dai circuiti internazionali di pagamento. Inoltre, il Tesoro Usa non ha rinnovato la licenza
che, nel quadro delle sanzioni, consentiva a Mosca di continuare a pagare a scadenza le
proprie obbligazioni in mano a investitori americani tramite banche statunitensi. L'andamento
del rublo é la conseguenza di una situazione incerta, come non puo che essere quella di un
Paese in guerra e che ha contro di sé la coalizione politico-economica dei Paesi piu ricchi
dell’'occidente. Anche per questo possiamo dire che il rublo non e in grado di sfidare il dollaro.
La condizione della valuta russa dimostra che essa non puo essere migliorata solo con scelte
di politica monetaria, ma deve essere ponderata in funzione dell'economia reale. Molto
interessante e rilevatore in tale prospettiva, quanto ha affermato la governatrice della banca
centrale russa, Elvira Nabiullina: “I prossimi trimestri non saranno facili. Mentre 'economia si
sta adattando, sara dura per imprese e cittadini”.

Lo Sri Lanka é andato in default. Il Paese, colpito da un’inflazione galoppante verso il 40%, ha
congelato i pagamenti del suo debito perché non ha sufficienti riserve per pagare le
importazioni di carburante e gas. Ora gli analisti guardano alle possibili prossime vittime della
guerra. Fmi é in trattative con Egitto, Tunisia e Pakistan che effetto avranno le problematiche
dei paesi emergenti sull’economia globale?

Lo Sri Lanka sta vivendo una situazione drammatica, esemplare del contesto globalizzato. Ha
sofferto prima del calo del turismo connesso al Covid-19, adesso risente anche dell'aumento
del costo del grano. Nel Paese mancano medicinali, carburante, cibo. La polizia é stata
autorizzata a sparare sulla folla. Colombo ha chiesto aiuto all'FMI perché non é in grado di
pagare la prima tranche di interessi sul debito estero di ben 51 miliardi. Per completezza,
vanno ricordati anche gli errori e le responsabilita della dinastia politica dei Rajapaksa, che
governa da 17 anni I'ex Ceylon. La situazione potrebbe estendersi a Paesi il cui peso non solo
economico, ma anche strategico, vale molto di piu di quello della ex colonia britannica. Lei cita
correttamente Egitto, Tunisia e Pakistan — quest’ultimo non dimentichiamo & una potenza
nucleare -, ma possiamo anche ricordare la situazione di Argentina, Ecuador e Libano. Questi
paesi, per diverse ragioni, potranno essere anch’essi a rischio default, o lo sono gia
tecnicamente, con conseguenti gravi tensioni sociali. Tutto cio andrebbe ad ingigantire quel
clima di incertezza che grava sul mondo, scatenando dinamiche incontrollate e incontrollabili.
Pensiamo al tema per esempio della migrazione dalle coste africane verso quelle italiane ed
europee. Non poteva essere altrimenti in un contesto globale come I'attuale. Il nostro pianeta
ha vissuto prima il cigno nero della pandemia, oggi deve confrontarsi con quello dell’invasione
russa un Ucraina. Due colpi terribili. Da questa condizione si potra uscire solo con la fine della
guerra. Il senso di responsabilita di tutti i leader — a partire da Vladimir Putin - gli Stati, le
organizzazioni e le istituzioni internazionali hanno I'obbligo di dare risposte coordinate,
sostenibili e il pit possibile condivise, per non distruggere il precario equilibrio in cui si trova

oggi I'economia globale.
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Il mondo ha solo dieci settimane di grano rimaste nei magazzini a causa della guerra in
Ucraina. L’ India ha vietato le esportazioni di grano nelle ultime settimane. Questa é una
situazione insostenibile che avra ripercussioni mai viste sull'economia reale cosa ne pensa?
La situazione é drammatica, come dimostrano i dati. La Russia e I'Ucraina insieme producono
il 28% del grano del mondo. Nei depositi e sulle navi ancorate nei porti ucraini ci sono 22
milioni di tonnellate di derrate e se la situazione non si sblocchera le zone pit povere di Asia e
Africa rischieranno una carestia che potrebbe estendersi. Un Paese come il nostro, sharco
naturale per chi vuole lasciare la poverta dall’Africa, rischia di subire una nuova immigrazione
illegale drammatica. Alcuni fonti vicine al Governo parlano di 400mila arrivi se la situazione
non sara risolta e gia la nostra ministra dell’Interno, Luciana Lamorgese, ha espresso i suoi
timori a Palazzo Chigi e a Bruxelles. La Russia si dice disposta a fare partire le navi, ma in
cambio del ritiro delle sanzioni occidentali, condizione inaccettabile per lo schieramento
avverso a Mosca. Come sottolineato nel Consiglio europeo di questi giorni, I'Ue sta cercando
soluzioni alternative, a partire come il traporto via terra. In questo clima di incertezza, alcuni
Paesi, come I'India, trattengono per sé il surplus. La soluzione anche qui passa dalla
conclusione della guerra e dai negoziati, ma per come le cose si stanno evolvendo, ci vorra del

tempo.
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di GIAMBATTISTA PEPI

ziende straniere in Rus-
A sia a rischio nazicnaliz-

zazione? Dopo il “caso
Renault”, cresceil rischioche gli
asset delle societd, estere che ab-
bandonano la Russia vengano
espropriati e trasferiti a gestioni
esterne o, nel caso, peggiore,
statalizzati, ma anche le aziende
che sono rimaste non sono esen-
ti da rischi, sia pure pii conte-
nuti,

La black list comprende gia 58
multinazionali statunitensi.
giapponesi ed europee. tra cul
McDonald's, Volkswagen, Ap-
ple. Tkea, Microsoft, Thm, Shell,
Porache, Toyota, H&M. Ma ora
anche le aziende italiane transfu-
ghe sono finite nel mirine della
Federazione russa. La Confindu-
stria e |Tee (Istituto per il com-
mercio éstero) avevano gid lan-
ciato I'allarme a2 marzo. Da alle-
ra, perd. le relazioni tra il nostro
Paese ¢ la Russia sono peggiora-
te.
GLIIRRIDUCIBILI
Non sono solo linterscambio
commerciale e il turismo ineo-
ming' a essere stati travolti dalla
tempesta delle sanzioni della Ue,
ma anche le relazioni diplomati-
che sono prossime alla rofttura,
specie dopo l'espulsione di 24 di-
plomatici defla nostra ambascia-
ta e, in ogni caso, sonoa un livel-
lo tra i pin bassi registrati dal Se-
condo dopoguerra. Al punto che
Mosca definises 'Ttalia un «Paese
ostiles.

Nonestante guesto guadro
tutt’altro che rassicurante. a
quasi tre mesi dallinizio delle
ostilith @ dopocingue pacchetti di
sanzioni sonoancors molte le no-
sire aziende che hanno deciso di
non abbandonare la Russia. Do-
po la Cina ¢ la Franecia siamo il
terzo Paese al mondo a guidare
questa classifica, con il 70% delle
imprese che ha deciso di restare.
Da segnalare che nessun Paese
ha posto divieti in tal sense e che
la decisione di restare. di ridurre
Tattivits o di andare via & stata
presa in piena autonomia dalle
aziende private esiere per motivi
politici o morali.

Dal 24 febbraio 2022, primo

LE RITORSIONI CONTRO LE SANZIONI

Russia pronta a espropriare le aziende in fuga
Nella black list finiscono pure le nostre imprese

Imprese: chi va e chi resta

Cucta & imprese remasts in Russls por Pasde

B
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In Russia operano 480 socield italiane:
il 64% ha deciso di restare a operare
nel Paese ma rischiano anche loro

giorno dell'invasione dell'Ucrai-
na da parte dell’'esercito russo,
quasi 500 imprese straniere, che
cccupano 34-35mila addetti e ge-
nerano un fattueato di 7.4 mi-
liardi di euro. hannodeciso dian-
darsene. Secondo 1a Yale School
of Management, sono quasiidus
terzi (63%) del totale delle impre-
se censite, che ammontaa 773. 11
17%, invece, ha deciso dirimane-
re, il 12% di aspettare ancora pri-
ma di prendere una decisione e
I'8% di ridurre la propria attivi-
ta.
I} interessante notare che il
75% delle imprese cinesi ha deci-
sodinon abbandonare la Russia,
ma a seonvolgere & soprattutto il
fatto che al secondo posto o sia-
no quelle francesi conil 68% e pol
le italiane con il 64%.

In Russia operano 480 aziende
italiane, 30 con impianti produt-
fivi. 150 con cooperazioni pro-

duttive o joint venture, 300 im-
prese con uffici di rappresentan-
za, Tra queste il 69% ha deciso di
non abbandonare la Russia dopo
l'invasiome dell Ucraina, percen-
tuale che si confronta con il 42%
della media mondiale.

RISCHI DIVERSIFICATI

Lo stock degli investimenti di-
retti esteri italiani diretti in Rus-
sia & stato valutato dallTstituto
per il commercio estero in 11,5
miliardi di eurn, che sommane il
totale delle attivita, dells infra-
strutture & degli asset materiali
di proprieta di istituzioni nazio-
nali nella Federazione. Esten-
dendo il totale agli alleati econo-
miel di Mosea nell Unione econo-
mica eurpasiatica, 1 cwl sistemi
somo  strettamente collepati a
quelli della Russia, si arriva a
uno siockdi 13,4 miliardidieuro
complessivi, di cui un miliardo
concentrati in Bielorussia. na-

zione che con maggiore probabi-
lita segruird Je mosse di Mosea.,

Tra queste ¢i sono colessi del
calibrodi Todini Costruzioni, Ba-
rilia, Pirelli, Marcegaglia, Leo-
nardo, Temimont, Coeclerici.
Costa Crociere, Enel, Eni, Danie-
li, Parmnalat, Mapei, Menarini,
Balini. Perfetti, Angelini, Alfa-
sigma, Chiesi, Kedrion, Iialfar-
maega, Recordati, Zambon, Dom-
pé.
A guali rischi andranno ineon-
fro le aziemde ifaliane che hanno
deciso di non abbandonare la
Russia? Secondo Alberto Confor-
ti, managing director e respon-
sabile del dipartimento interna-
zionalizeazione della Livolsi &
Partners, le grandi imprese po-
trebbero avere problemi o fare
rientrare in [talia i propri profit-
ti, le piccole e medie imprese an-
dranno incontro a una riduzions
dei profitti a causa della svaluta-
zionedel rublo, mentre le picoole
imprese commerciali saranno
penalizzate dai prezzi della logi-
stica e dalla svalutazione del ru-
blo.

H per quelle ¢he invece hanno
volontariamente abbandonato la
Russia? Nel recente rapportosui
rischi dei Paesi. redatto prima
dell'invasione russa dell Ucrai-
na, la Bace (la societa per azioni
controliata dal ministert
dell’ Bponomia e delle [inanee,
specializzata nel settore
nell'export credit, nell'assioura-
ziome dei eredifi, nella protezione
degli inveatimenti, nelle garan-
zie finanziarie, nelle cauzioni e
nel factoring) ha sostenuto che
sauments. anohe il rischio di
gsproprio, sulla scis dellp even-
tuali posaibili ritorsioni sugli in-
vestitori internazionali per le
sanzioni imposte a Mosca, tradu-
vendesiin azioni di confisca, sen-
za adeguate compensazioni. o in
eventi di creeping expropria-
tion, ovvero la graduale imposi-
ziome di limiti all’attivith operati-
va i un‘impresa in un Paese
estero che ne condiziona le azio-
ni,

Il governo russo sta conside-
ranco la possibilita di dichiarare
I'insolvenza e nazionalizzare la
proprieta delle aziende straniere
che lasciano la Russia, aveva si-

bilato il vice presidente del Consi-
glio di sicurezza della Federazio-
ne russa, nonché ex premier,
Dmitry Medvedev sullasuapagi-
na Facebook, parlande di una
arisposta simmetrican alle san-
zioni imposte,

Mosca ha approvato iniziati-
va del partite “Russia Unita™ sul-
la possibile vendita di societd
straniere e persino sulla lore na-
zionalizzazione in caso di useita
dal mereato russo o di rischio di
liguidazione & fallimento ingiu-
stifieati,

Per tali organizzazioni si pro-
pone di introdurre la gestione
esternacon la successiva vendita
di azioni all'asta e, in casodi falli-
mento di quest'oltima, con il tra-
sferimentodelle quoteal saldoal-
la Federazions Russa.

LEMOSSE DI MOSCA

PER FERMARE L'ESODO

Con questa modalith di emer-
genza, le autoritsd prevedono di
fermare l'esodo di massa di socie-
ta straniers dal mercato russo e
di salvare posti di lavoro,

Il ministers dell’Economia sta
giaelaborandoun disegnodi leg-
ge che regola questa nuova pro-
cedura, [l dipartimento chiarisce
che si tratta dellintroduzione
della gestioneesterna nelle socie-
ta appartenenti per olireil 25 per
cento a persone giuridiche este-
e,

La gestione esterna sara 1i-
chiesta al momento dell’'effettiva
cessazione della gestione dall'or-
ganizzazione: ad esempio, se la
direzione ha abbandonato il fer-
ritorio della Federazione russa
dopo linizio dell operazione mili-
tare i Ucraina, lasciando
l'azienda senzd governo o ineca-
pace di adempiere ai propri obbli-

Fer introdurre la pestione
esternia sard richissta una do-
manda al tribunale arbitrale da
parte di qualsiasi membro del
consiglio di amministrazions o
dal Servizio fiscale federale. Tra i
candidati per il ruolo di ammini-
strazione esterna o's 1'Istituzione
per lo sviluppo economico della
Russia (Veb.Rf) bandita dalle
sanzioni e per le organizzazioni
finanziarie I'Agenzia di assicu-
razione dei depositi.
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Il crollo delle criptovalute, il rialzo dei tassi negli Stati Uniti e le difficolta di una crisi che
rischia di sfuggir al controllo dei singoli stati. Su questi temi abbiamo intervistato il Prof.

Ubaldo Livolsi, banchiere ed advisor, esperto internazionale dei mercati finanziari.

Prof. Livolsi, si sente spesso parlare di finanza del futuro blockchain, ed oggi le grandi case di
investimento come Black Rock guardano a questo mondo e le pit grandi realta del risparmio
gestito come Azimut in questi giorni annunciano la creazione del primo fondo in Lussemburgo
sulle criptovalute. Il gruppo ha ottenuto dall’autorita di vigilanza del Granducato I'autorizzazione
per la gestione di strategie basate su virtual asset, Azimut Raif Digital che investira in bitcoin,
Digital Asset, Etf, fondi ed equity di societa fintech e blockchain-linked, cosa pensa di questo
mondo?

Le organizzazioni finanziarie guardano alle criptovalute come a una tendenza rispetto a cui
essere aggiornati e hanno al loro interno sezioni dedicate sull’argomento e cosi si spiegano
alcune iniziative come quelle da lei citate. Tuttavia, la scorsa settimana il bitcoin, la valuta
digitale pit popolare, che rappresenta il 40% del mercato delle monete digitali, é crollato
drasticamente, a un livello pari al 60% in meno rispetto al massimo storico dello scorso
novembre e al minimo dalla fine del 2020. Gli analisti si chiedono se non sia scoppiata la bolla
delle criptovalute. El Salvador, che aveva riconosciuto il bitcoin come moneta di Stato
inserendolo nelle proprie riserve monetarie, rischia di non potere pagare un bond di 800 milioni
di dollari in scadenza a gennaio e di fare default. Tutti questi elementi dimostrano che bisogna
ancora avere molta prudenza per quanto riguarda le criptovalute e coloro che pensavano che la
tecnologia determinasse una democrazia finanziaria piu stabile e protetta dalle speculazioni di
Wall Street, sembra che siano smentiti dai fatti della settimana scorsa. Questa vicenda
dimostra anche che la finanza per funzionare deve avere un contesto chiaro e il pit possibile
delimitato di regole. Altrimenti c’é il rischio di assistere a una sorta di riedizione della bolla dei
tulipani, descritta in tutti i libri di macroeconomia, la crisi speculativa sui prezzi dei bulbi dei
fiori scoppiata nell’'economia olandese del Seicento, innescata dall’utilizzo di strumenti
finanziari con finalita speculative. Tutto cio non significa che non si debba continuare a
monitorare e considerare la moneta digitale come uno strumento con cui confrontarsi, da

studiare e approfondire.

Dopo I'annuncio della Fed sull'innalzamento dei tassi giovedi scorso, crollano tutti i mercati
mondiali. A meno di un miracolo, i prossimi mesi potrebbero portare al pit grande errore di
politica monetaria dagli anni 70. L’errore, sia della Fed che della Bce, é stato quello considerare
l'inflazione un fenomeno “transitorio” che non richiedeva una reazione immediata. Il problema &
che, dopo aver aspettato troppo, la Fed ha un margine d’errore limitatissimo. Cosa pensa della
reazione dei mercati alle banche centrali delle ultime settimane?

Il dibattito sullinnalzamento del costo del denaro da parte della Fed negli Stati Uniti d’America
e della Bce in Europa é molto interessante perché ha evidenziato come il contesto che spinge
al ricorso a tale strumento possa cambiare e mi riferisco per esempio a come I'Europa abbai
sostenuto i debiti degli Stati comprando i loro bond. Non dimentichiamo poi che prima si é
manifestato il cigno nero della pandemia da Covid 19, iniziata nel dicembre del 2019 e da cui
finalmente stiamo ora uscendo, poi quello dell'invasione russa in Ucraina, che ha preso il via il
24 febbraio scorso. Alla luce di questa premessa, rimango convinto che la scelta di non
considerare l'inflazione legata strettamente alla domanda sia stata in gran parte, anche se non
totalmente, corretta. Lo spiega anche il fatto che I'aumento del tasso di sconto non é mai
apparso sostanzialmente indispensabile e veniva rinviato, cosa che la Bce continua a fare. Per
cercare di capire meglio, bisogna poi distinguere tra le ragioni della banca centrale Usa da
quelle dell’Unione europea. Gli Stati Uniti si sono trovati di fronte a un’inflazione determinata da
una serie di cause — per citarne alcune, dagli effetti della pandemia, all'aumento del costo
delle materie prime alla difficolta di approvvigionamento di componenti elettronici — che aveva
raggiunto livelli troppo alti, toccando I'8,5%, valore record dal 1981. La crescita stava frenando e
I'inflazione doveva essere tenuta sotto controllo, di qui la decisione dell’'incremento dei tassi.
Anche in Europa, l'inflazione é alta, 7,5% ad aprile, ma in questo caso é per cosi dire

sproporzionata rispetto al costo del denaro e presto l'istituto presieduto da Christine Lagarde
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interverra sicuramente.

Secondo Lei, in una condizione estremamente complicata, tra shock legato al costo delle
materie prime, la guerra, la Cina nuovamente in lockdown ed il rallentamento della ripresa
economica post Covid, I'unico modo per frenare il forsennato rialzo dei prezzi & aumentare il
costo del denaro come afferma la Fed?

L’innalzamento del costo del denaro pianificato in pit riprese dalla Fed, come detto, a mio
parere si rivelera una scelta necessaria per non frenare la crescita in una congiuntura
complicata e drammatica come quella che stiamo vivendo. L’innalzamento dei tassi non sara
I'unica soluzione. Siamo di fronte al rischio di una crisi economica globale paurosa. Sara
fondamentale aumentare I'offerta e controllare il prezzo dell’energia, a partire da quelli del gas
e del petrolio, come quello delle materie prime e anche delle derrate alimentari. Tutto cio e
strettamente connesso alla guerra in Ucraina, pensiamo ai fertilizzati che arrivano da quel
Paese o alle navi con le stive piene di grano che non possono uscite dal porto di Odessa. Il
metodo, 'unico possibile, e il coordinamento tra i Paesi dell’Occidente piu sviluppati e gli Usa,
non solo per quanto riguarda il tema delle sanzioni economiche e commerciali, ma anche della
definizione di accordi di reciproco sostegno e politiche comuni, come quella
sull'approvvigionamento energetico tra gli Stati membri dell’Ue. La strada é difficile, pensiamo
per esempio all'opposizione dell’'Ungheria alla rinuncia al petrolio russo. Certamente un ruolo
fondamentale lo avra — come lascia intendere la sua domanda — la Cina, e dovremo vedere le
sue prossime decisioni. Finora Pechino vive I'ambiguita di appoggiare Mosca, una scelta per
cosi dire obbligata, in chiave antioccidentale, ma dall’altra parte i mercati occidentali

rappresentano lo sbocco principale e vitale per le sue esportazioni e la sua economia.
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Gliscussione

“Ancorare il rublo all'oro?
Molto improbabile.
Non conviene neanche aXi

Puo la Russsia tornare al sistema
di convertibilita in  orve, modello
Bretton Woods, finito nel 19712 F
quali sarebbero le conseguenze per il
commercio internazionale, soprattutio
della Cina? Su questi argomenti
abbiamo intervistato il prof. Ubaldo
Livolsi, banchiere ed avisor, esperto
internazionale di mercati finanziari

Prof. Livolsi. esperti russi stanno lavorando ad
1 progetio per creare nn sistema monetario
e finanziario a due circuiti nel paese. A
comunicarlo, il segretario del Consiglio di
siemrezza Nikolaj Platonovié Patrusev, in
un'intervista con Rossiyskaya Gazeta. PatruSev
ha spiegato che il progetto prevede che la valuta
russa sia agganciata sia all'oro che ad una gamma
di beni che rappresentano un valore in valuta.
Cosa pensa di questa strategia e qnali saranno i
suoi effetti diretti sul rublo?

Tutto, come & evidente e noto, nasce dalla
invasione dell'Ucraina da parte della Russia. che
ha determinato l'aggravamento delle sanzioni
economiche e congiuntamente l'esclusione i
Mosca dal sistema di pagamenti internazionali
Swift e il Dblocco delle sue riserve valutarie
che giacciono sui conti e sui fondi stranieri.
Le esportazioni di gas e petrolio della Russia
venivano principalmente pagate in euro e dollari,
e poi erano convertite in rubli. C’é pero un grande
punto per cosi dire di ipocrisia. il fatto che da
tale sistema sia stata esclusa Gazprom Bank. la
banca emanazione del colosso energetico con
sede a San Pietroburgo. Questa decisione. che si
puo in parte giustificare con la dipendenza dei
Paesi europei, a partire da Germania e Italia, ha
consentito di tenere in piedi la Federazione russa,
e cosi si spiega anche il grande recupero del rublo
rispetto ai primi giorni successivi alle sanzioni e
al blocco dei conti, quando era precipitato. Ora
questa “ipocrisia” & messa in discussione: da un
lato Mosca minaccia che accettera solo pagamenti
in rubli. dall’altro non solo I'Europa si eppone,
ma paventa di rinunciare del tutto all'energia che
proviene da oltre gli Urali. L™ ipotesi di Patrusev,
quella di ancorare il rublo all'oro e ad altri beni, va
letta in tale contesto, come un'ulteriore mossa in

questa partita a scacchi che si stagiocando traidue
schieramenti. L'esponente russo vuole in sostanza
tornare alla situazione precedente alla fine degli
accordi di Bretton Woods. operata nel 1971 dal
presidente statunitense Richard Nixon, che aboli
la convertibilita tra il dollaro e I'oro, un sistema
che sarebbe oggi insostenibile visti gli alti deficit
degli Stati. Quanto proposto da Mosca avrebhe
senso e sarebbe percorribile alla condizione che
molti Paesi si adeguassero e assecondassero la
convertibilita del rublo in oro. Un‘ipotesi che mi
sembra davvero improbabile. se non impossibile.
(Ozei gran parte delle transazioni commerciali,
monetarie e finanziarie sono e continueranno a
essere fatte in dollari e/o in euro.

continua a pagina 2
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RUBRICA « CREA V.

E

I governi del G7 ¢ dell'Unione
europea hanno bloceato lTaccesso
di alcune banche russe al sistema
di pagamento internazionale Swift
e sono anche andati oltre alle piis
diffuse aspettat i
circa la meta dei 630 miliardi di
dollari di valuta estera e riserve
auree della banca centrale russa,
In tal modo, loccidente ha minato
la capacita di Mosca di difendere
il rublo, pensa che questo possa
essere sufficiente?

3 1:.
Ve, par

La guerrain Ucraina dimostra come
la macroeconomia sia una disciplina
con dei fondamentali che sono
sempre pit aftuali nello scenario
economico-finanziario globale, e
cib paradossalmente a prescindere
dal fatto che, vista la complessita del
mondo odierno, i cigni neri pussono
sempre arrivare, come & avvenuto
nel girar di due anni, dal 2020 2 oggi:
prima la pandemia, poi il conflitto ai
confini dell Ue. Questa premessa per
dire che lesclusione dei pagamenti
russi dal sisterna Swifi ¢ il blocco dei
conti funzionerebbe perfettamente
se fosse  applicato  totalmente,
Invece, come detto, & stata esclusa

“Ancorare il rublo all oro? Molto improbabile.
Non conviene neanche a Xi”

UBALDO LIVOLSI intervistato da Angelica Bianco

Gazprom: Bank, propaggine della
multinazionale
dal  Gaverno

russa, controllata

della Federazione,
le cui vendite annuali superiori ai
120 miliardi di dollari la rendono fa
pit grande azienda di gas naturale
quotata in borsa e la quarantesima
azienda al mondo per fatturato.
Questa potra
continuare. 11 presidente ucraino
Volodymyr Zalesky invita a bloccare
del tutto lacquisto di gas e petrolio
dalla Russia. Sappiano perd che il
fronte avverso a Mosca non & unito,
si pensi alla maggiore autonomia
della Francia grazie al nucleare, o
alla posizione meno radicale della
Germariia rispetio a quella dellTialia
sulla vinuncia allenergia russa. La

situazione  non

situazione ¢ in divenire ¢ in questi
giorni assisterema alle conseguenze
del dikeat di Viadimir Putin, che
chiede che il gas sua pagato in rubli.
Gia le fomiture verso la Polonia

e la Bulgaria. che si sono rifiutate
di pagare in rubli,
interrotte. mentre la Ungheria ha
deciso che lo fard. 11 decreto-legge
sullenergia di questi giorni, che
segue gli ultimi accordi con Algeria,
Angpla ¢ Congo, e, tra le altre cose,
massimizza la produzione  dalle
centrali a carbone e da una spinta

sono  slate

ai rigassificatori, & ulteriore segno
che Roma intende emanciparsi
dallenergia russa e questo causerd
grandissimi problemi alleconomia
di Mosca e al rublo, sicuramente
nel medio periodo, ma molto
prababilmente  anche nel breve.
Sempre di questi giomi & la notizia
chie il sesto pacchetta di sanzioni Ue
contro la Russia preveda lembargo
totale sul petrolio russo da realizare
gradualmente entrail 31 dicembre,

Russia e Cina avrebbero in linea
teorica la possibilita di creare un

sistema alternativo di pagamenti
basato sulla convertibilita in oro,
senza confare che parliamo di due
Paesi che in termini di hard assets
non hanno nulla da invidiare
a nessuno. La Russia ha grosse
riserve di petrolio ¢ oro (di fatte
copre il 21% delle importazioni
Usa di benzine), la Cina ¢ il
maggior fornitore praticamente di
ogni cosa, ed & il maggior trading
partner degli States con quasi 560
mld di usd di scambi commerciali
bilaterali nel 2020, pensa che

questo  sistema  alternativo  di
pagamento possa essere una
soluzione per la Russia?

Comeabbiamovisto, laconvertibilita
rublu/ore ¢ difficilmente praticabile

ripeto: 4 mio  parere  quasi
impossibile — perch¢  doviebbe
essere assecondata da pitl Paesi,
che per giunla sceglierebbero una

sorta di ritorno al passato, In teoria,
se Russia e Cina decidessero di fare
una simile operazione, le possibilita
sarebbero maggiori perché sono
numerosi gli Stati che per cosi
dire gravitano intorno al Paese del
lontano  oriente, molto  presente
con i propri investimenti in Africa,
nellarea del Pacifico ein Sudamerica.
Tuttavia, la Cina € leader mondiale
economico, anz & convinta che nel
2049 la propria economia varrd
il doppio di quella statunitense.

Come dice lei nella sua domanda,
Pechino ¢ il partner
commerciale bilaterale degli Usa,
quindi eredo che farebbe autogol
sostituendo i dollari e ghi euro,
che finanziano la propria crescita
e potenza, con sorta di moneta o
sistemamonetarioibridecon il rublo.

primo

E qui concluderei evidenziando il
fatte che questa nostra riflessione
dimostrache Xi Jinpingabbiadovuto
appoggiare Putin pit per affinita
storiche, strategiche e ideologiche
che per una convenienza economica.
La Cina ha necessariamente dovuto
appoggiare il partner debole per non

ratforzare ulteriormente gli Usa.
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CHI VA, CHI RESTA, CHI ASPETTA TEMPI MIGLIORI
ECCO LE INTENZIONI
DELLE IMPRESE ITALIANE IN RUSSIA

Sono circa 480 le industrie nazionali che hanno attivita nella Federazione retta da Vladimir Putin.

1169% di queste, a meta aprile scorso, non intendeva abbandonare il Paese rispetto al 42% delle altre occidentali
q p p

b Alberto Conforti
Managing Directar Internazionalizzazione
Imprese Livalsi& Partners

onostante la guerra rus-
so-ucraina, le sanzioni eco-
nomiche e il conseguente
isolamento economico e di-
plomatico di Mosca rispet-
to ai Paesi pitt ricchi del mondo, Iralia
inclusa, le relazioni di partnership pro-
duttive e commerciali tra le imprese
italiane con quelle locali, le istituzioni e
la Federazione russa si mantengono im-
prontate al reciproco riconoscimento di
capacita di fare business di qualita.

L'EXPORT E CALATO DEL 30%

Nel primo trimestre 2022 rispetto a
quelle del 2021, la guerra in corso in
Ucraina ha determinato una diminu-
zione dell’export tra Iralia e Russia di
circa il 30%, per una perdita di quasi
due miliardi di euro. Turravia, delle
circa 480 imprese italiane che svolgono
artivith in Russia, il 69% (contro il 42%
delle corrispettive del resto del mondo)
non abbandona la Federazione, con-
tinvando a esercitare il proprio lavoro
(36% contro il 21% mondo), prenden-
do tempo, rinviando investimenti, ma
seguitando a fare affari (20% contro
12%), oppure ridimensionando i collo-
camenti ¢ riducendo al minimo le ope-
razioni commerciali (13% contro 9%).

ALCUNI NUMERI
I dati sono forniti da uno studio inter-
nazionale, che ha monitorato le risposte

MAGGIO 2022 | N. 198 | @ 2022 Health Publishing & Services S.r.l

di oltre mille aziende, e rielaborati per
quanto concerne la situazione delle im-
prese italiane dalla Livolsi & Partners,
rappresentante esclusivo in Iralia della
Zona economica speciale di Stupino
Quadrat, vicino a Mosca. Sul territorio
dello Stato con capitale Mosca, agiscono
circa480 imprese icaliane, per un export
di circa otto miliardi di euro. Il nostro
& il sertimo Paese fornitore della Rus-
sia per una quorta di mercato del 4,1%,
mentre quella russa ¢ la quarrordicesima
piazza di destinazione del nostro export,
pariall’1,5% del valore nazionale. Qu_asi
30 aziende, equivalenti al 6% del totale,
SONO presenti con strutcure pmdul:l:iw:/
commerciali stabili, di queste alcune
nel settore farmacentico, ad oggi non
soggetto a sanzioni e che vede presenti
e operative a vario titolo anche le pitt
importanti imprese straniere multina-
zionali del settore. Tra le medie e picco-
le, sono censite, circa 150 imprese (31%
del torale), sul posto con cooperazioni
produttive/commerciali o attraverso
joint venture, in quello prevalentemente
commerciale circa 300 imprese con uf
fici di rappresentanza, corrispondenti al
62% delle imprese complessive.

GLI EFFETTI DELLE SANZIONI

A fare calare nei primi tre mesidell’anno
I"import/export tra Italia e Federazione
russa del 30% per una perdita di circa
due miliardi di euro, & stato il sistema

Tuttii dirittiriservati

delle sanzioni bidirezionali, architettato
dalla coalizione occidenrale da un laro,
in particolare da Ue, Uk e Usa da un
laro, dall’altro dalla Russia. Nel 2021
si era assistito a una ripresa dell'export
verso il Paese ex sovietico, che aveva rag-
giunto i livelli del 2013, precedenti alla
annessione della Crimea,

Le artuali sanzioni, che non colpiscono
i contratti in essere prima della loro in-
troduzione (febbraio/marzo), rignarda-
no diversi settori: armamenti, finanzia-
menti pubblici, telecomunicazioni, Oil
& QGas, aviazione ¢ spazio, sidcrurgia,
lusso, enti ¢ istituzioni pubbliche, pri-
vati. Da parte russa, oltre al divieto di
import/export di merci e materie prime
(il cosiddetro “Ordine 1007), vigono la
Commissione governativa per il con-
trollo degli investimenti esteri, 'obbligo
di dare priorith ai soggetti russi e (Legge
233) e quello di convertire 1'80% degli
incroiti in valura estera in rubli.

Dal lato dei Paesi dello schieramento
occidentale sono in corso il diviero di
formalizzare contratti e/o esportare
prodotti, operare attraverso piatta-
forme internazionali di pagamento
(Swift) rispetto a un gruppo di ban-
che e interagire con soggetti pubblici/
privati sanzionati.

GLI ORIENTAMENTI

Nonostante le reciproche sanzioni eco-
nomiche messe in atto dallo schiera-
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Come le aziende italiane continueranno la loro attivita in Russia

25%

57%

69%

Italia

% E. Ritiro dal mercato russo. Blocco di
tutte le attivita e uscita dal mercato

™ B. Prendono tempo, rinviano i
ma continuano affari

M D. Riducono la maggior parte delle attivita
valutando quando riprendere

w A.Contl

in Russia

*Dali aggiornali al 13/04/2022, susceltibili di modifiche 2 cambiamenti

42%

Mondo

© C.Ridimensionano investimenti e riducono
al minimo operazioni commerciali

attivita

mento occidentale, con Usa, Ue e Uk
in testa, e dalla Russia (si veda il grafi-
co), le imprese italiane, a eccezione di
quelle operanti nel settore energerico,
della difesa, dei servizi (dall’Eni, alle
Assicurazioni Generali, ad aziende
nel settore della Difesa, ad esempio)
che hanno deciso di rimanere in Rus-
sia, evidenziano quattro tipologie di
permanenza e una di chiusura:
1. Imprese che continuano la loro
attivita (36% italiane rispetto al 21%
del resto del mondo);
2. Imprese che prendono tempo, rin-
viano I'investimento, ma seguitano
a fare affari (20% italiane, rispetro al
12% mondo);
3. Imprese che ridimensionano gli
impieghi e riducono al minimo le
operazioni commerciali (13% italia-
ne rispetro al 9% mondo);
4. Imprese che limirano la maggior
parte delle mansioni valutando
quando riprendere (16% iraliane ri-
spetto al 31% mondo);
5. Imprese che bloccano rutte le at-
tivith ed escono dal mercaro (13%
italiane contro 26% mondo).
In merito agli scenari possibili le grandi
imprese che gia producono in Russia,
avranno un accesso facilitato al merca-

14

to quali parte del cluster di aziende rus-
se fornitrici di prodotti, ma potrebbero
avere problemi a fare rientrare in Italia
i propri profitti, Le medic e piccole im-
prese, presenti con joint venture con
partner russi, ¢ con produzione in par-
te in Iralia e compleramento in Russia,
risentiranno del costo dei trasporti per
la parte realizzara Iralia, ¢ in prospetti-
va commerciale i profitti si ridurranno
a causa della svalurazione del rublo. In
difficolta le medio e piccole imprese
eminentemente commerciali, penaliz-
zate dai prezzi della logistica e della sva-
lutazione del rublo.

LO SCENARIO PREVISTO

Per le imprese residenti che decidono
di continuare lattivita in Russia, pre-
vediamo quale possibile scenario siaun
proseguimento normale delle attivith
con l'obbligo di urilizzare unicamente
il ruble come valuta e I'impossibilica
alladara di convertire rubli per il rientro
dei profitti sia il mantenimento del fat-
turato o in leggero calo. Per quelle che
decidono di sospendere le attivita, e che
avranno l'obbligo della salvagnardia
dell'occupazione con gli oneri accessori
previsti, ci sara una riduzione sensibile
del farturato e dei prodotti. Per le im-

prese residenti che lasciano il Paese, ¢
attualmente in discussione la procedu-
ra di “nazionalizzazione”, non ancora
approvata dal Governo, che presume la
cessione degli asset e della forza lavoro a
una societa russa che abbia “contiguita”
produttiva con I'impresa straniera, at-
traverso l'attivazione di una procedura
definita “bancarotra intenzionale”, che
include sanzioni amministrative e pe-
nali verso gli azionisti e i manager con
posizioni di responsabilica.

Si pud stimare, una forte riduzione
dell’export, sopratrutto da parte di
quelle Pmi che non hanno una presen-
za strutturata in Russia e hanno privi-
legiato il “trading in settore tipici del
made in Iraly rispetto alla localizzazio-
ne commerciale/produttiva.

La riduzione dell’export deriva dall’au-
mento dei prezzi delle importazioni per
la Russia, dai costi dei trasporti, dalla
svalutazione del rublo ¢ dalla difficolrd
di avere garanzic bancarie a supporto
dei contratti (lettere di credito). L'im-
patto coinvolgera anche le filiere asso-
ciate alle imprese esportarici che soffri-
ranno di un calo dei contratti, mentre le
aziende che hannoun fatturato verso la
Russia significativo avranno problemia
riposizionarsi in tempi rapidi”,
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IL 70% NON FUGGE
Tante imprese
con lo Zar

M Nel primo trimestre
2022 rispetto a quello del
2021, la guerra in corso in
Ucraina ha determinato
una diminuzione dell'ex-
port tra Italia e Russia di cir-
ca il 30%, per una perdita di
quasi due miliardi. Tutta-
via, delle circa 480 imprese
italiane che svolgono attivi-
ta in Russia, il 69% (contro
il 42% delle corrispettive
del resto del mondo) non
abbandonail Paese oltre gli
Urali, contimiando a eserci-
tare il proprio lavoro (36%
contro il 21% mondo), pren-
dendo tempo, rinviando in-
vestimenti, ma seguitando
a fare affari (20% contro
12%), oppure ridimensio-
nando i collocamenti e ridu-
cendo al minimo le opera-
zioni commerciali (13%
contro 9%). 1 dati sono for-
niti da uno studio interna-
zionale rielaborato dalla Li-
volsi & Partners, rappresen-
tante esclusivo in Italia del-
la Zona economica specia-
le (ZES) di Stupino, vicino a
Mosca, e in Cina dell' Asso-
ciazione degli industriali
della regione di Zhejiang e
del Parco Industiale si-
no-italiano di Deging,
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stato il sistema delle sanzioni bidirezionali, architettato dalla coalizione occidentale da un lato, in particolare da Ue, Uk e Usa da un lato,
dall’altro dalla Russia. Nel 2021 si era assistito a una ripresa dell’export verso il Paese ex sovietico, che aveva raggiunto i livelli del 2013,

precedenti alla annessione della Crimea".
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“Sul territorio dello Stato con capitale Mosca - spiega - agiscono circa 480 imprese italiane, per un export di circa otto miliardi di euro. Il
nostro ¢ il settimo Paese fornitore della Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa ¢ la quattordicesima piazza di
destinazione del nostro export, pari all’1,5% del valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con impianti
produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni, Danieli,
Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie ¢
piccole, sono censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con cooperazioni produttive o attraverso joint

venture, in quello commerciale circa 300 imprese con uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese complessive".

“Le attuali sanzioni - precisa Alberto Conforti - che non colpiscono i contratti in essere prima della loro introduzione (febbraio/marzo),
riguardano diversi settori: armamenti, finanziamenti pubblici, telecomunicazioni, oil & gas, aviazione e spazio, siderurgia, lusso, enti e
istituzioni pubbliche, privati. Da parte russa, oltre al divieto di import/export di merci e materie prime (il cosiddetto 'Ordine 100"), vigono la
Commissione governativa per il controllo degli investimenti esteri, 1’obbligo di dare priorita ai soggetti russi e di convertire 1’80% degli introiti
in valuta estera in rubli. Dal lato dei Paesi dello schieramento occidentale sono in corso il divieto di formalizzare contratti e/o esportare
prodotti, operare attraverso piattaforme interazionali di pagamento (Swift) rispetto a un gruppo di banche e interagire con soggetti

pubblici/privati sanzionati".

"Nonostante - sostiene - le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo schieramento occidentale con Usa, Ue e Uk in testa, e dalla
Russia le imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore energetico e dei servizi che hanno deciso di rimanere in Russia,
evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di chiusura. 1) Imprese che continuano la loro attivita (36% rispetto al 21% del resto del
mondo). 2) Imprese che prendono tempo, rinviano I’investimento, ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo). 3) Imprese che
ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le operazioni commerciali (13% e 9%). 4) Imprese che limitano la maggior parte delle
mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5) Imprese che bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26%

mondo)".

"Le relazioni - asserisce - di partnership produttive e commerciali tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la Federazione russa si
mantengono improntate al reciproco riconoscimento di capacita di fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi imprese che
gia producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero
avere problemi a fare rientrare in Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con joint venture con partner russi, € con
produzione in parte in Italia e completamento in Russia, risentiranno del costo del trasporti per la parte realizzata Italia, e in prospettiva
commerciale i profitti si ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole imprese eminentemente commerciali,

penalizzate dai prezzi della logistica e della svalutazione del rublo".

"Per le imprese residenti - dichiara - che decidono di continuare ’attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento
normale delle attivita con 1’obbligo di utilizzare unicamente il rublo come valuta e I’impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei
profitti sia il mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di sospendere le attivita, e che avranno 1’obbligo della
salvaguardia dell’occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile del fatturato e dei prodotti". "Per le imprese
residenti che lasciano il Paese - fa notare - ¢ attualmente in discussione la procedura di nazionalizzazione, non ancora approvata dal governo,
che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a una societa russa che abbia contiguita produttiva con I’impresa straniera, attraverso
I’attivazione di una procedura definita bancarotta intenzionale, che include sanzioni amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con

posizioni di responsabilita"-

“Si puo stimare - conclude - una forte riduzione dell’export, soprattutto da parte di quelle pmi che non hanno una presenza strutturata in
Russia e hanno privilegiato il 'trading in settore tipici del made in Italy' rispetto alla localizzazione commerciale/produttiva. La riduzione
dell’export deriva dall’aumento dei prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla svalutazione del rublo e dalla difficolta
di avere garanzie bancarie a supporto dei contratti (lettere di credito). L’impatto coinvolgera anche le filiere associate alle imprese esportatrici

che soffriranno di un calo dei contratti, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia significativo avranno problemi a riposizionarsi
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R oma, 22 apr. (Labitalia) - “Nel primo trimestre 2022 rispetto a

quello del 2021, la guerra in corso in Ucraina ha determinato una
diminuzione dell'export tra Italia e Russia di circa il 30%, per una
perdita di quasi due miliardi di euro. Per capire meglio come stanno le
cose, abbiamo analizzato dati forniti da uno studio internazionale, che
ha monitorato le risposte di oltre 1.000 aziende, rielaborandoli per
quanto riguarda le imprese italiane". Lo dice all'Adnkronos/Labitalia
Alberto Conforti, managing director e responsabile del dipartimento
internazionalizzazione della Livolsi & partners, rappresentante
esclusivo in Italia della Zona economica speciale (Zes) di Stupino,
vicino a Mosca, e in Cina dell'Associazione degli industriali della
regione di Zhejiang e del Parco industriale sino-italiano di Deqging. "A
fare calare - afferma - nei primi tre mesi dell'anno l'import/export tra
Italia e Federazione russa del 30% per una perdita di circa due miliardi
di euro, & stato il sistema delle sanzioni bidirezionali, architettato dalla
coalizione occidentale da un lato, in particolare da Ue, Uk e Usa da un
lato, dall'altro dalla Russia. Nel 2021 si era assistito a una ripresa
dell'export verso il Paese ex sovietico, che aveva raggiunto i livelli del
2013, precedenti alla annessione della Crimea".

“Sul territorio dello Stato con capitale Mosca - spiega - agiscono circa
480 imprese italiane, per un export di circa otto miliardi di euro. Il
nostro e il settimo Paese fornitore della Russia per una quota di
mercato del 4,1%, mentre quella russa € la quattordicesima piazza di
destinazione del nostro export, pari all'1,5% del valore nazionale. Quasi
30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con impianti
produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia,
Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni, Danieli,
Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi,
Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie e
piccole, sono censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del
totale), sul posto con cooperazioni produttive o attraverso joint
venture, in quello commerciale circa 300 imprese con uffici di
rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese complessive".

“Le attuali sanzioni - precisa Alberto Conforti - che non colpiscono i
contratti in essere prima della loro introduzione (febbraio/marzo),
riguardano diversi settori: armamenti, finanziamenti pubblici,
telecomunicazioni, oil & gas, aviazione e spazio, siderurgia, lusso, enti e
istituzioni pubbliche, privati. Da parte russa, oltre al divieto di
import/export di merci e materie prime (il cosiddetto 'Ordine 100"),
vigono la Commissione governativa per il controllo degli investimenti
esteri, l'obbligo di dare priorita ai soggetti russi e di convertire l'80%
degli introiti in valuta estera in rubli. Dal lato dei Paesi dello
schieramento occidentale sono in corso il divieto di formalizzare
contratti e/o esportare prodotti, operare attraverso piattaforme
interazionali di pagamento (Swift) rispetto a un gruppo di banche e
interagire con soggetti pubblici/privati sanzionati".
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"Nonostante - sostiene - le reciproche sanzioni economiche messe in
atto dallo schieramento occidentale con Usa, Ue e Uk in testa, e dalla
Russia le imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore
energetico e dei servizi che hanno deciso di rimanere in Russia,
evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di chiusura. 1)
Imprese che continuano la loro attivita (36% rispetto al 21% del resto
del mondo). 2) Imprese che prendono tempo, rinviano l'investimento,
ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo). 3) Imprese che
ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le operazioni
commerciali (13% e 9%). 4) Imprese che limitano la maggior parte delle
mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5) Imprese che
bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26%
mondo)".

"Le relazioni - asserisce - di partnership produttive e commerciali tra
le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la Federazione
russa si mantengono improntate al reciproco riconoscimento di
capacita di fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le
grandi imprese che gia producono in Russia, avranno un accesso
facilitato al mercato quali parte del cluster di aziende russe fornitrice
di prodotti, ma potrebbero avere problemi a fare rientrare in Italia i
propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con joint venture
con partner russi, e con produzione in parte in Italia e completamento
in Russia, risentiranno del costo del trasporti per la parte realizzata
Italia, e in prospettiva commerciale i profitti si ridurranno a causa della
svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole imprese
eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica e
della svalutazione del rublo".

"Per le imprese residenti - dichiara - che decidono di continuare
l'attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un
proseguimento normale delle attivita con l'obbligo di utilizzare
unicamente il rublo come valuta e l'impossibilita alla data di convertire
rubli per il rientro dei profitti sia il mantenimento del fatturato o in
leggero calo. Per quelle che decidono di sospendere le attivita, e che
avranno l'obbligo della salvaguardia dell'occupazione con gli oneri
accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile del fatturato e dei
prodotti". "Per le imprese residenti che lasciano il Paese - fa notare - &
attualmente in discussione la procedura di nazionalizzazione, non
ancora approvata dal governo, che presume la cessione degli asset e
della forza lavoro a una societa russa che abbia contiguita produttiva
con limpresa straniera, attraverso l'attivazione di una procedura
definita bancarotta intenzionale, che include sanzioni amministrative e
penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di responsabilita"-

“Si puo stimare - conclude - una forte riduzione dell'export,
soprattutto da parte di quelle pmi che non hanno una presenza
strutturata in Russia e hanno privilegiato il 'trading in settore tipici del
made in Italy' rispetto alla localizzazione commerciale/produttiva. La
riduzione dell'export deriva dall'aumento dei prezzi delle importazioni
per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla svalutazione del rublo e
dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto dei contratti
(lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le filiere associate alle
imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti, mentre le
aziende che hanno un fatturato verso la Russia significativo avranno
problemi a riposizionarsi in tempi rapidi”.
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R oma, 22 apr. (Labitalia) - “Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del 2021, la
guerra in corso in Ucraina ha determinato una diminuzione dell'export tra Italia e
Russia di circa il 30%, per una perdita di quasi due miliardi di euro. Per capire meglio
come stanno le cose, abbiamo analizzato dati forniti da uno studio internazionale, che
ha monitorato le risposte di oltre 1.000 aziende, rielaborandoli per quanto riguarda le
imprese italiane". Lo dice all'Adnkronos/Labitalia Alberto Conforti, managing director e
responsabile del dipartimento internazionalizzazione della Livolsi & partners,
rappresentante esclusivo in Italia della Zona economica speciale (Zes) di Stupino,
vicino a Mosca, e in Cina dell'Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e
del Parco industriale sino-italiano di Deqing. "A fare calare - afferma - nei primi tre mesi
dell'anno I'import/export tra Italia e Federazione russa del 30% per una perdita di circa
due miliardi di euro, ¢ stato il sistema delle sanzioni bidirezionali, architettato dalla
coalizione occidentale da un lato, in particolare da Ue, Uk e Usa da un lato, dall'altro
dalla Russia. Nel 2021 si era assistito a una ripresa dell'export verso il Paese ex
sovietico, che aveva raggiunto i livelli del 2013, precedenti alla annessione della

Crimea".

“Sul territorio dello Stato con capitale Mosca - spiega - agiscono circa 480 imprese
italiane, per un export di circa otto miliardi di euro. Il nostro ¢ il settimo Paese fornitore
della Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa ¢ la
quattordicesima piazza di destinazione del nostro export, pari all'l,5% del valore
nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con impianti
produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont,
Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni, Danieli, Parmalat, Mapei, Menarini, Salini,
Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon,
Dompé. Tra le medie e piccole, sono censite nel settore produttivo, circa 150 imprese
(31% del totale), sul posto con cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in
quello commerciale circa 300 imprese con uffici di rappresentanza, corrispondenti al

62% delle imprese complessive".

“Le attuali sanzioni - precisa Alberto Conforti - che non colpiscono i contratti in essere
prima della loro introduzione (febbraio/marzo), riguardano diversi settori: armamenti,
finanziamenti pubblici, telecomunicazioni, oil & gas, aviazione e spazio, siderurgia,
lusso, enti e istituzioni pubbliche, privati. Da parte russa, oltre al divieto di
import/export di merci e materie prime (il cosiddetto 'Ordine 100"), vigono la
Commissione governativa per il controllo degli investimenti esteri, 'obbligo di dare
priorita ai soggetti russi e di convertire 1'80% degli introiti in valuta estera in rubli. Dal
lato dei Paesi dello schieramento occidentale sono in corso il divieto di formalizzare
contratti e/o esportare prodotti, operare attraverso piattaforme interazionali di
pagamento (Swift) rispetto a un gruppo di banche e interagire con soggetti

pubblici/privati sanzionati".

"Nonostante - sostiene - le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo
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schieramento occidentale con Usa, Ue e Uk in testa, e dalla Russia le imprese italiane, a

eccezione di quelle operanti nel settore energetico e dei servizi che hanno deciso di
rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di chiusura. 1)
Imprese che continuano la loro attivita (36% rispetto al 21% del resto del mondo). 2)
Imprese che prendono tempo, rinviano l'investimento, ma seguitano a fare affari (20%
italiane, 12% mondo). 3) Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo
le operazioni commerciali (13% e 9%). 4) Imprese che limitano la maggior parte delle
mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5) Imprese che bloccano tutte le

attivita ed escono dal mercato (13% contro 26% mondo)".

"Le relazioni - asserisce - di partnership produttive e commerciali tra le imprese italiane
con quelle locali, le istituzioni e la Federazione russa si mantengono improntate al
reciproco riconoscimento di capacita di fare business di qualita. In merito agli scenari
possibili, le grandi imprese che gia producono in Russia, avranno un accesso facilitato
al mercato quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero
avere problemi a fare rientrare in Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese,
presenti con joint venture con partner russi, € con produzione in parte in Italia e
completamento in Russia, risentiranno del costo del trasporti per la parte realizzata
Italia, e in prospettiva commerciale i profitti si ridurranno a causa della svalutazione del
rublo. In difficolta le medio e piccole imprese eminentemente commerciali, penalizzate

dai prezzi della logistica e della svalutazione del rublo".

"Per le imprese residenti - dichiara - che decidono di continuare I'attivita in Russia,
prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento normale delle attivita con
l'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come valuta e l'impossibilita alla data di
convertire rubli per il rientro dei profitti sia il mantenimento del fatturato o in leggero
calo. Per quelle che decidono di sospendere le attivita, e che avranno 1'obbligo della
salvaguardia dell'occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione
sensibile del fatturato e dei prodotti". "Per le imprese residenti che lasciano il Paese - fa
notare - ¢ attualmente in discussione la procedura di nazionalizzazione, non ancora
approvata dal governo, che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a una
societa russa che abbia contiguita produttiva con l'impresa straniera, attraverso
l'attivazione di una procedura definita bancarotta intenzionale, che include sanzioni

amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di responsabilita"-

“Si puo stimare - conclude - una forte riduzione dell'export, soprattutto da parte di
quelle pmi che non hanno una presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il
'trading in settore tipici del made in Italy' rispetto alla localizzazione
commerciale/produttiva. La riduzione dell'export deriva dall'aumento dei prezzi delle
importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla svalutazione del rublo e dalla
difficolta di avere garanzie bancarie a supporto dei contratti (lettere di credito).
L'impatto coinvolgera anche le filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno
di un calo dei contratti, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia

significativo avranno problemi a riposizionarsi in tempi rapidi".
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Ucraina: Conforti (Livolsi & partners), '-30%
export tra Italia e Russia in 1° trimestre 2022
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Di Redazione | 22 apr 2022 f ¥ in ~

oma, 22 apr. (Labitalia) - “Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del
2021, la guerra in corso in Ucraina ha determinato una diminuzione ISCRIVITI ALLA NEWSLETTER
dell'export tra Italia e Russia di circa il 30%, per una perdita di quasi due

miliardi di euro. Per capire meglio come stanno le cose, abbiamo analizzato dati
forniti da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte di oltre 1.000
aziende, rielaborandoli per quanto riguarda le imprese italiane". Lo dice
all'Adnkronos/Labitalia Alberto Conforti, managing director e responsabile del

dipartimento internazionalizzazione della Livolsi & partners, rappresentante Pidl letti
s . . . . . - 1u letu
esclusivo in Italia della Zona economica speciale (Zes) di Stupino, vicino a Mosca, e
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in Cina dell'Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e del Parco
industriale sino-italiano di Deqing. "A fare calare - afferma - nei primi tre mesi
dell'anno I'import/export tra Italia e Federazione russa del 30% per una perdita di
circa due miliardi di euro, e stato il sistema delle sanzioni bidirezionali, architettato
dalla coalizione occidentale da un lato, in particolare da Ue, Uk e Usa da un lato,
dall'altro dalla Russia. Nel 2021 si era assistito a una ripresa dell'export verso il
Paese ex sovietico, che aveva raggiunto i livelli del 2013, precedenti alla
annessione della Crimea". “Sul territorio dello Stato con capitale Mosca - spiega -
agiscono circa 480 imprese italiane, per un export di circa otto miliardi di euro. 11
nostro e il settimo Paese fornitore della Russia per una quota di mercato del 4,1%,
mentre quella russa é la quattordicesima piazza di destinazione del nostro export,
pari all'1,5% del valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale,
sono presenti con impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli,
Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni, Danieli,
Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion,
Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie e piccole, sono censite nel
settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con cooperazioni
produttive o attraverso joint venture, in quello commerciale circa 300 imprese con
uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese complessive". “Le
attuali sanzioni - precisa Alberto Conforti - che non colpiscono i contratti in essere
prima della loro introduzione (febbraio/marzo), riguardano diversi settori:
armamenti, finanziamenti pubblici, telecomunicazioni, oil & gas, aviazione e
spazio, siderurgia, lusso, enti e istituzioni pubbliche, privati. Da parte russa, oltre al
divieto di import/export di merci e materie prime (il cosiddetto 'Ordine 100",
vigono la Commissione governativa per il controllo degli investimenti esteri,
I'obbligo di dare priorita ai soggetti russi e di convertire 1'80% degli introiti in valuta
estera in rubli. Dal lato dei Paesi dello schieramento occidentale sono in corso il
divieto di formalizzare contratti e/o esportare prodotti, operare attraverso
piattaforme interazionali di pagamento (Swift) rispetto a un gruppo di banche e
interagire con soggetti pubblici/privati sanzionati". "Nonostante - sostiene - le
reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo schieramento occidentale con
Usa, Ue e Uk in testa, e dalla Russia le imprese italiane, a eccezione di quelle
operanti nel settore energetico e dei servizi che hanno deciso di rimanere in
Russia, evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di chiusura. 1) Imprese
che continuano la loro attivita (36% rispetto al 21% del resto del mondo). 2)
Imprese che prendono tempo, rinviano I'investimento, ma seguitano a fare affari
(20% italiane, 12% mondo). 3) Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono
al minimo le operazioni commerciali (13% e 9%). 4) Imprese che limitano la
maggior parte delle mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5)
Imprese che bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26%
mondo)". "Le relazioni - asserisce - di partnership produttive e commerciali tra le
imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la Federazione russa si
mantengono improntate al reciproco riconoscimento di capacita di fare business
di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi imprese che gia producono in
Russia, avranno un accesso facilitato al mercato quali parte del cluster di aziende
russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero avere problemi a fare rientrare in Italia

L Lo
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1 propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con joint venture con partner
russi, e con produzione in parte in Italia e completamento in Russia, risentiranno
del costo del trasporti per la parte realizzata Italia, e in prospettiva commerciale i
profitti si ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In difficolta le medio e
piccole imprese eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica
e della svalutazione del rublo". "Per le imprese residenti - dichiara - che decidono di
continuare l'attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un
proseguimento normale delle attivita con l'obbligo di utilizzare unicamente il rublo
come valuta e 'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti
sia il mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno 1'obbligo della salvaguardia dell'occupazione
con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile del fatturato e dei
prodotti”. "Per le imprese residenti che lasciano il Paese - fa notare - & attualmente
in discussione la procedura di nazionalizzazione, non ancora approvata dal
governo, che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a una societa
russa che abbia contiguita produttiva con l'impresa straniera, attraverso
l'attivazione di una procedura definita bancarotta intenzionale, che include
sanzioni amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di
responsabilita”- “Si puo stimare - conclude - una forte riduzione dell'export,
soprattutto da parte di quelle pmi che non hanno una presenza strutturata in
Russia e hanno privilegiato il 'trading in settore tipici del made in Italy' rispetto alla
localizzazione commerciale/produttiva. La riduzione dell'export deriva
dall'aumento dei prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti,
dalla svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto
dei contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le filiere associate alle
imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti, mentre le aziende che
hanno un fatturato verso la Russia significativo avranno problemi a riposizionarsi
in tempi rapidi”.
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Roma, 22 apr. (Labitalia) - “Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del
2021, la guerra in corso in Ucraina ha determinato una diminuzione
dell’'export tra Italia e Russia di circa il 30%, per una perdita di quasi due
miliardi di euro. Per capire meglio come stanno le cose, abbiamo analizzato
dati forniti da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte di oltre
1.000 aziende, rielaborandoli per quanto riguarda le imprese italiane". Lo dice
allAdnkronos/Labitalia Alberto Conforti, managing director e responsabile
del dipartimento internazionalizzazione della Livolsi & partners,
rappresentante esclusivo in Italia della Zona economica speciale (Zes) di
Stupino, vicino a Mosca, e in Cina dell’Associazione degli industriali della
regione di Zhejiang e del Parco industriale sino-italiano di Deqing. «A fare
calare - afferma - nei primi tre mesi dell’anno l'import/export tra Italia e
Federazione russa del 30% per una perdita di circa due miliardi di euro, &
stato il sistema delle sanzioni bidirezionali, architettato dalla coalizione
occidentale da un lato, in particolare da Ue, Uk e Usa da un lato, dall'altro
dalla Russia. Nel 2021 si era assistito a una ripresa dell’export verso il Paese ex
sovietico, che aveva raggiunto i livelli del 2013, precedenti alla annessione

della Crimean».

“Sul territorio dello Stato con capitale Mosca - spiega - agiscono circa 480
imprese italiane, per un export di circa otto miliardi di euro. Il nostro e il
settimo Paese fornitore della Russia per una quota di mercato del 4,1%,
mentre quella russa é la quattordicesima piazza di destinazione del nostro
export, pari all'1,5% del valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6%
del totale, sono presenti con impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni,
Barilla, Pirelli, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere,
Enel, Eni, Danieli, Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini,
Alfasigma, Chiesi, Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le
medie e piccole, sono censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31%
del totale), sul posto con cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in
guello commerciale circa 300 imprese con uffici di rappresentanza,

corrispondenti al 62% delle imprese complessive".

“Le attuali sanzioni - precisa Alberto Conforti - che non colpiscono i contratti
in essere prima della loro introduzione (febbraio/marzo), riguardano diversi

settori: armamenti, finanziamenti pubblici, telecomunicazioni, oil & gas,

Economia e Finanza Quotazioni Risparmio e Investimenti Fisco Lavoro e Diritti
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aviazione e spazio, siderurgia, lusso, enti e istituzioni pubbliche, privati. Da
parte russa, oltre al divieto di import/export di merci e materie prime (il
cosiddetto 'Ordine 100'), vigono la Commissione governativa per il controllo
degli investimenti esteri, l'obbligo di dare priorita ai soggetti russi e di
convertire I'80% degli introiti in valuta estera in rubli. Dal lato dei Paesi dello
schieramento occidentale sono in corso il divieto di formalizzare contratti e/o
esportare prodotti, operare attraverso piattaforme interazionali di pagamento
(Swift) rispetto a un gruppo di banche e interagire con soggetti

pubblici/privati sanzionati".

"Nonostante - sostiene - le reciproche sanzioni economiche messe in atto
dallo schieramento occidentale con Usa, Ue e Uk in testa, e dalla Russia le
imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore energetico e dei
servizi che hanno deciso di rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie
di permanenza e una di chiusura. 1) Imprese che continuano la loro attivita
(36% rispetto al 21% del resto del mondo). 2) Imprese che prendono tempo,
rinviano I'investimento, ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo).
3) Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le
operazioni commmerciali (13% e 9%). 4) Imprese che limitano la maggior parte
delle mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5) Imprese che

bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26% mondo)".

"Le relazioni - asserisce - di partnership produttive e commerciali tra le
imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la Federazione russa si
mantengono improntate al reciproco riconoscimento di capacita di fare
business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi imprese che gia
producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato quali parte del
cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero avere problemi
a fare rientrare in Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti
con joint venture con partner russi, e con produzione in parte in Italia e
completamento in Russia, risentiranno del costo del trasporti per la parte
realizzata Italia, e in prospettiva commmerciale i profitti si ridurranno a causa
della svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole imprese
eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica e della

svalutazione del rublo".

"Per le imprese residenti - dichiara - che decidono di continuare l'attivita in
Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento normale
delle attivita con lI'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come valuta e
I'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia il
mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno I'obbligo della salvaguardia
dell'occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione
sensibile del fatturato e dei prodotti". «<Per le imprese residenti che lasciano il
Paese - fa notare - & attualmente in discussione la procedura di
nazionalizzazione, non ancora approvata dal governo, che presume la
cessione degli asset e della forza lavoro a una societa russa che abbia
contiguita produttiva con I'impresa straniera, attraverso I'attivazione di una

procedura definita bancarotta intenzionale, che include sanzioni
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amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di

responsabilitax-

“Si pud stimare - conclude - una forte riduzione dell'export, soprattutto da
parte di quelle pmi che non hanno una presenza strutturata in Russia e
hanno privilegiato il 'trading in settore tipici del made in Italy’ rispetto alla
localizzazione commerciale/produttiva. La riduzione dell’export deriva
dall'aumento dei prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti,
dalla svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a
supporto dei contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le
filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei
contratti, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia

significativo avranno problemi a riposizionarsi in tempi rapidi'.
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Aziende italiane in Russia, il 70% vuole
restare

Lo studio di Livolsi & Partner. 8 miliardi di euro I'export delle nostre
480 imprese

di Angelica Bianco @venerdi, 22 Aprile 2022 = 5872

La guerra in Ucraina ha determinato una diminuzione dell'export tra ltalia e Russia di circa il
30% nel primo trimestre 2022 rispetto al 2021 con una perdita di quasi due miliardi di euro.
Tuttavia, delle circa 480 imprese italiane che svolgono attivita in Russia, il 69% non abbandona
il Paese, continuando a esercitare il proprio lavoro, prendendo tempo, rinviando investimenti,
ma seguitando a fare affari oppure ridimensionando i collocamenti € riducendo al minimo le
operazioni commerciali. Sono | dati presentati dallo studio internazionale su 1.000 aziende
delia Livolsi & Pariners, rappresentante esclusivo in Italia della Zona economica speciale
(ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina dell'Associazione degli industriali della regione di
Zhejiang e del Parco Industriale sino-italiane di Deqging.

Il volume di affari generato dall'export delle aziende italiane in suolo russo si aggira sui circa
otto miliardi di euro. Sono presenti con impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla,
Pirelli, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni, Danieli,
Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion, Italfarmaco,
Recordati, Zambon, Dompé. Tra le PMI, sono censite circa 150 imprese di produzione, sul
posto con cooperazioni produttive o attraverso joint venture, e circa 300 imprese del settore
commerciale con uffici di rappresentanza.

Gli scenari possibili

|_www.ecostampa.it
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“Le relazioni — afferma Alberto Conforti, managing director &
responsabile del "Dipartimento internazionalizzazione" della
Livelsi & Partners - di partnership produttive e commerciali
tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la
Federazione russa si mantengono improntate al reciproco
riconoscimento di capacita di fare business di qualita. In
merito agli scenari possibili, le grandi imprese che gia
producono in Russia, avranno un accesso facilitato al
mercato quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di
prodotti, ma potrebbero avere problemi a fare rientrare in

Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti
con jeint venture con partner russi, e con produzione in parte
in Italia € completamento in Russia, risentiranno del costo

Alberto Conforti, managing director

Livalsi & Partners del traporti per la parte realizzata Italia, e in prospettiva

commerciale i profitti si ridurranno a causa della
svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole imprese eminentemente commerciali,
penalizzate dai prezzi della logistica e della svalutazione del rublo”,

Per chi cessa le attivita serve procedura approvata dal Governo

“Per le imprese residenti - continua Conforti — che decidono di continuare I'attivita in Russia
o proseguiranno le attivita con I'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come valuta (e
'impossibilita di convertire i rubli per il rientro dei profitti) o manterranno il fatturato o
subiranno un leggero calo dello stesso. Per quelle che decidono di sospendere le attivita, e
che avranno 'obbligo della salvaguardia dell'occupazione con gli oneri accessori previsti, ci
sara una riduzione sensibile del fatturato e dei prodotti. Perle imprese residenti che lasciano
il Paese, & attualmente in discussione la procedura di “nazionalizzazione”, non ancora
approvata dal Governo, che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a una societa
russa che abbia “contiguita” produttiva con |'impresa straniera, attraverso |'attivazione di una
procedura definita "bancarotta intenzionale”, che include sanzioni amministrative e penali
verso gli azionisti e i manager con posizioni di responsabilita”.

L’export delle PMI a rischio

“Si pud stimare - sostiene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi & Partners — una forte
riduzione dell'export, soprattutto da parte di quelle Pmi che non hanno una presenza
strutturata in Russia e hanno privilegiato il "trading in settore tipici del made in Italy” rispetto
alla localizzazione commerciale/produtiiva. La riduzione dell’export deriva dall'aumento dei
prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dej trasporti, dalla svalutazione del rublo e
dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto dei contratti (lettere di credito). L'impatto
coinvolgera anche le filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei
contratti, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia significativo avranno
problemi a riposizionarsi in tempi rapidi”.
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Alberto Conforti, managing director Livolsi & Partners

Nonostante la guerra russo-ucraina, le sanzioni economiche e il conseguente
isolamento economico e diplomatico di Mosca rispetto ai Paesi piU ricchi del
mondo, Belpaese incluso, le relazioni di partnership produttive e commerciali
tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la Federazione russa si
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mantengono improntate al reciproco riconoscimento di capacita di fare
business di qualita. Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del 2021, la
guerra in corso in Ucraina ha determinato una diminuzione dell'export tra Italia
e Russia di circa il 30%, per una perdita di quasi due miliardi di euro. Tuttavia,
delle circa 480 imprese italiane che svolgono attivita in Russia, il 69%
(contro il 42% delle corrispettive del resto del mondo) non abbandona il
Paese oltre gli Urali, continuando a esercitare il proprio lavoro (36% contro il
21% mondo), prendendo tempo, rinviando investimenti, ma sequitando a fare
affari (20% contro 12%), oppure ridimensionando i collocamenti e riducendo al
minimo le operazioni commerciali (13% contro 9%). | dati sono forniti da uno
studio internazionale, che ha monitorato le risposte di oltre 1.000 aziende, e
rielaborati per quanto concerne la situazione delle Imprese italiane dalla
Livolsi & Partners, rappresentante esclusivo in Italia della Zona economica
speciale di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina dell'Associazione degli industriali
della regione di Zhejiang e del Parco Industriale sino-italiano di Deqing.

Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono circa 480 imprese
italiane, per un export di circa otto miliardi di euro. IL nostro & il settimo Paese
fornitore della Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa &
la quattordicesima piazza di destinazione del nostro export, pari all'1,5% del
valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti
con impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia,
Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Brembo, Enel, Eni, Danieli,
Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion,
Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie e piccole, sono censite
nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con
cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in quello commerciale circa
300 imprese con uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese

complessive.

e ilere wim=t i 1 s bess et

b e e — 1

A fare calare nei primi tre mesi dell'anno limport/export tra Italia e
Federazione russa del 30% per una perdita di circa due miliardi di euro, &
stato il sistema delle sanzioni bidirezionali, architettato dalla coalizione
occidentale da un lato, in particolare da UE, UK e USA da un lato, dall'altro
dalla Russia. Nel 2021 si era assistito a una ripresa dell'export verso il Paese ex
sovietico, che aveva raggiunto i livelli del 2013, precedenti alla annessione della
Crimea. Le attuali sanzioni, che non colpiscono i contratti in essere prima della

loro introduzione (febbraio/marzo), riguardano diversi settori: armamenti,
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finanziamenti pubblici, telecomunicazioni, Oil & Gas, aviazione e spazio,
siderurgia, lusso, enti e istituzioni pubbliche, privati. Da parte russa, oltre al
divieto di import/export di merci e materie prime (il cosiddetto “Ordine 100"),
vigono la Commissione governativa per il controllo degli investimenti esteri,
l'obbligo di dare priorita ai soggetti russi e (Legge 233) e quello di convertire
'80% degli introiti in valuta estera in rubli. Dal lato dei Paesi dello schieramento
occidentale sono in corso il divieto di formalizzare contratti e/o esportare
prodotti, operare attraverso piattaforme interazionali di pagamento (Swift)
rispetto a un gruppo di banche e interagire con soggetti pubblici/privati

sanzionati.

Nonostante le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo
schieramento occidentale, con USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi
scheda sotto), le imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore
energetico e dei servizi (dall’ Eni alle Assicurazioni Generali, ad esempio) che
hanno deciso di rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie di
permanenza e una di chiusura. 1 - Imprese che continuano la loro attivita (36%
rispetto al 21% del resto del mondo); 2 — Imprese che prendono tempo,
rinviano l'investimento, ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo); 3
— Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le operazioni
commerciali (13% e 9%); 4 — Imprese che limitano la maggior parte delle
mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5 — Imprese che bloccano
tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26% mondo).

“In merito agli scenari possibili — afferma Alberto Conforti, managing director
e responsabile del “Dipartimento internazionalizzazione” della Livolsi &
Partners — le grandi imprese che gia producono in Russia, avranno un accesso
facilitato al mercato quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di
prodotti, ma potrebbero avere problemi a fare rientrare in Italia i propri
profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con joint venture con partner
russi, e con produzione in parte in Italia e completamento in Russia,
risentiranno del costo del traporti per la parte realizzata Italia, e in prospettiva
commerciale i profitti si ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In
difficolta le medio e piccole imprese eminentemente commerciali,
penalizzate dai prezzi della logistica e della svalutazione del rublo”.

“Per le imprese residenti — continua Conforti — che decidono di continuare
l'attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento
normale delle attivita con U'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come
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valuta e l'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia il
mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno 'obbligo della salvaguardia
dell'occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile
del fatturato e dei prodotti. Per le imprese residenti che lasciano il Paese, &
attualmente in discussione la procedura di “nazionalizzazione”, non
ancora approvata dal Governo, che presume la cessione degli asset e della
forza lavoro a una societa russa che abbia “contiguita” produttiva con l'impresa
straniera, attraverso 'attivazione di una procedura definita “bancarotta
intenzionale”, che include sanzioni amministrative e penali verso gli azionisti e i

manager con posizioni di responsabilita”.

Ubaldo Livolsi, presidente Livolsi & Partners

"Si pud stimare — interviene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi &
Partners — una forte riduzione dell'export, soprattutto da parte di quelle Pmi
che non hanno una presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il
“trading in settore tipici del made in Italy” rispetto alla localizzazione
commerciale/produttiva. La riduzione dell’'export deriva dall'aumento dei
prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla
svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a
supporto dei contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le
filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei
contratti, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia significativo

avranno problemi a riposizionarsi in tempi rapidi”.
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Russia, il 70% delle aziende italiane presenti non intende lasciare

il Paese

4 Minuti di Lettura

Giovedi 21 Aprile 2022, 14:01

Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del 2021,
la guerra in corso in Ucraina ha determinato una
diminuzione dell'export tra Italia e Russia di circa il
380%, per una perdita di quasi 2 miliardi di euro.
Tuttavia, delle circa 480 imprese italiane che
svolgono attivita in Russia, il 69% (contro il 42% delle
corrispettive del resto del mondo) non abbandona il
Paese oltre gli Urali, continuando a esercitare il
proprio lavoro (36% contro il 21% mondo), prendendo
tempo, rinviando investimenti, ma seguitando a fare
affari (20% contro 12%), oppure ridimensionando i
collocamenti e riducendo al minimo le operazioni
commerciali (18% contro 9%).

I dati sono forniti da uno studio internazionale, che
ha monitorato le risposte di oltre 1.000 aziende, e
rielaborati per quanto concerne la situazione delle
Imprese italiane dalla Livolsi & Partners,
rappresentante esclusivo in Italia della Zona
economica speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca,
e in Cina dell'Associazione degli industriali della
regione di Zhejiang e del Parco Industriale sino-
italiano di Deqing.

Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono
circa 480 imprese italiane, per un export di circa 8
miliardi di euro. Il nostro € il settimo Paese fornitore
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della Russia per una quota di mercato del 4,1%,
mentre quella russa € la quattordicesima piazza di
destinazione del nostro export, pari all'l,5% del valore
nazionale. Quasi 80 aziende, equivalenti al 6% del
totale, sono presenti con impianti produttivi stabili:
Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia,
Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere,
Enel, Eni, Danieli, Parmalat, Mapei, Menarini, Salini,
Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion,
Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le
medie e piccole, sono censite nel settore produttivo,
circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con
cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in
quello commerciale circa 300 imprese con uffici di
rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese
complessive.

Nonostante le reciproche sanzioni economiche
messe in atto dallo schieramento occidentale, con
USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi scheda
sotto), le imprese italiane, a eccezione di quelle
operanti nel settore energetico e dei servizi (dall'Eni
alle Assicurazioni Generali, ad esempio) che hanno
deciso di rimanere in Russia, evidenziano quattro
tipologie di permanenza e una di chiusura. 1 —
Imprese che continuano la loro attivita (36% rispetto
al 21% del resto del mondo); 2 — Imprese che
prendono tempo, rinviano l'investimento, ma
seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo); 3 —
Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono
al minimo le operazioni commerciali (13% e 9%); 4 —
Imprese che limitano la maggior parte delle mansioni
valutando quando riprendere (16% e 31%); 5 —
Imprese che bloccano tutte le attivita ed escono dal
mercato (18% contro 26% mondo).

"Le relazioni - afferma Alberto Conforti, managing
director e responsabile del Dipartimento
internazionalizzazione della Livolsi & Partners — di
partnership produttive e commerciali tra le imprese
italiane con quelle locali, le istituzioni e la
Federazione russa si mantengono improntate al
reciproco riconoscimento di capacita di fare business
di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi
imprese che gia producono in Russia, avranno un
accesso facilitato al mercato quali parte del cluster di
aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero
avere problemi a fare rientrare in Italia i propri
profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con
joint venture con partner russi, e con produzione in
parte in Italia e completamento in Russia,
risentiranno del costo del traporti per la parte
realizzata Italia, e in prospettiva commerciale i
profitti si ridurranno a causa della svalutazione del
rublo. In difficolta le medio e piccole imprese
eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi
della logistica e della svalutazione del rublo".

"Per le imprese residenti — continua Conforti — che

Della stessa sezione

o iy | i =t .

Caro bollette Decreto rinnovabili: arriva il
commissario Burocrazia blocca
rigassificatori e eolico

di Jacopo Orsini

Netflix perde
abbonati e crolla del
35% in borsa. Gli

! analisti tagliano i
giudizi

Russiaq, il 70% delle
aziende italiane
presenti non intende
lasciare il Paese

Stop a rigassificatori
e eolico, I'energia
made in Italy
bloccata dalla
burocrazia

di Francesco Bisozzi

Superbonus,
proroga per le
villette e taglio delle
accise sulla benzina:
ecco cosa cambia
con il si al Def

di Luca Cifoni

adv

ffé LECO DELLA STAMPA’

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



21-04-2022

Il Messanaero.:

Foglio 3 / 3

e

decidono di continuare l'attivita in Russia,
prevediamo quale possibile scenario sia un
proseguimento normale delle attivita con l'obbligo di
utilizzare unicamente il rublo come valuta e
I'impossibilita alla data di convertire rubli per il
rientro dei profitti sia il mantenimento del fatturato o
in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno 1'obbligo della
salvaguardia dell'occupazione con gli oneri accessori
previsti, ci sara una riduzione sensibile del fatturato e
dei prodotti. Per le imprese residenti che lasciano il
Paese, € attualmente in discussione la procedura di
"nazionalizzazione", non ancora approvata dal
Governo, che presume la cessione degli asset e della
forza lavoro a una societa russa che abbia "contiguita"
produttiva con l'impresa straniera, attraverso
l'attivazione di una procedura definita "bancarotta
intenzionale", che include sanzioni amministrative e
penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di
responsabilita”.

"Si puo stimare - interviene Ubaldo Livolsi,
fondatore della Livolsi & Partners - una forte
riduzione dell'export, soprattutto da parte di quelle
Pmi che non hanno una presenza strutturata in
Russia e hanno privilegiato il "trading in settore tipici
del made in Italy" rispetto alla localizzazione
commerciale/produttiva. La riduzione dell'export
deriva dall'aumento dei prezzi delle importazioni per
la Russia, dai costi dei trasporti, dalla svalutazione del
rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a
supporto dei contratti (lettere di credito). L'impatto
coinvolgera anche le filiere associate alle imprese
esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti,
mentre le aziende che hanno un fatturato verso la
Russia significativo avranno problemi a riposizionarsi
in tempi rapidi".
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I1 70% delle aziende italiane
presenti non intende lasciare la
Russia

TELEBORSA Pubblicato il 21/04/2022
Ultima modifica il 21/04/2022 alle ore 11:27

Nel primo trimestre 2022 rispetto a
quello del 2021, 1a guerra in corso in
Ucraina ha determinato una
diminuzione dell’export tra Italia e
Russia di circa il 30%, per una perdita
di quasi 2 miliardi di euro. Tuttavia,
delle circa 480 imprese italiane che

svolgono attivita in Russia, il 69%
(contro il 42% delle corrispettive del resto del mondo) non abbandona il Paese
oltre gli Urali, continuando a esercitare il proprio lavoro (36% contro il 21%
mondo), prendendo tempo, rinviando investimenti, ma seguitando a fare affari
(20% contro 12%), oppure ridimensionando i collocamenti e riducendo al minimo
le operazioni commerciali (13% contro 9%).

I dati sono forniti da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte di
oltre 1.000 aziende, e rielaborati per quanto concerne la situazione delle
Imprese italiane dalla Livolsi & Partners, rappresentante esclusivo in
Italia della Zona economica speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina
dell’Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e del Parco Industriale
sino-italiano di Deqing.

Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono circa 480 imprese italiane,
per un export di circa 8 miliardi di euro. Il nostro ¢ il settimo Paese fornitore
della Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa ¢é la
quattordicesima piazza di destinazione del nostro export, pari all’1,5% del valore
nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con
impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia,
Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni, Danieli, Parmalat,
Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion,
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Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie e piccole, sono censite nel
settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con cooperazioni
produttive o attraverso joint venture, in quello commerciale circa 300 imprese
con uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese complessive.

Nonostante le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo
schieramento occidentale, con USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi scheda
sotto), le imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore energetico e
dei servizi (dall’Eni alle Assicurazioni Generali, ad esempio) che hanno deciso di
rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di
chiusura. 1 — Imprese che continuano la loro attivita (36% rispetto al 21% del
resto del mondo); 2 — Imprese che prendono tempo, rinviano 'investimento, ma
seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo); 3 — Imprese che
ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le operazioni commerciali
(13% € 9%); 4 — Imprese che limitano la maggior parte delle mansioni valutando
quando riprendere (16% e 31%); 5 — Imprese che bloccano tutte le attivita ed
escono dal mercato (13% contro 26% mondo).

“Le relazioni - afferma Alberto Conforti, managing director e responsabile del
Dipartimento internazionalizzazione della Livolsi & Partners — di partnership
produttive e commerciali tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la
Federazione russa si mantengono improntate al reciproco riconoscimento di
capacita di fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi
imprese che gia producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato
quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero avere
problemi a fare rientrare in Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese,
presenti con joint venture con partner russi, e con produzione in parte in Italia e
completamento in Russia, risentiranno del costo del traporti per la parte
realizzata Italia, e in prospettiva commerciale i profitti si ridurranno a causa
della svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole imprese
eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica e della
svalutazione del rublo”.

“Per le imprese residenti — continua Conforti — che decidono di continuare
I’attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento
normale delle attivita con I'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come valuta e
I'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia il
mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno 'obbligo della salvaguardia dell’occupazione
con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile del fatturato e dei
prodotti. Per le imprese residenti che lasciano il Paese, ¢ attualmente in
discussione la procedura di “nazionalizzazione”, non ancora approvata dal
Governo, che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a una societa
russa che abbia “contiguita” produttiva con 'impresa straniera, attraverso
l’attivazione di una procedura definita “bancarotta intenzionale”, che include
sanzioni amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di
responsabilita”.

“Si puo stimare - interviene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi & Partners -
una forte riduzione dell’export, soprattutto da parte di quelle Pmi che non hanno
una presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il “trading in settore tipici
del made in Italy” rispetto alla localizzazione commerciale/produttiva. La
riduzione dell’export deriva dall’aumento dei prezzi delle importazioni per la
Russia, dai costi dei trasporti, dalla svalutazione del rublo e dalla difficolta di
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avere garanzie bancarie a supporto dei contratti (lettere di credito). L’impatto

coinvolgera anche le filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno di
un calo dei contratti, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia
significativo avranno problemi a riposizionarsi in tempi rapidi”.
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TELEBORSA

Nel primo trimestre 2022 rispetto a
quello del 2021, la guerra in corso in
Ucraina ha determinato una
diminuzione dell'export tra Italia e
Russia di circa il 30%, per una perdita
di quasi 2 miliardi di euro. Tuttavia,
delle circa 480 imprese italiane che
svolgono attivita in Russia, il 69%
(contro il 42% delle corrispettive del resto del mondo) non abbandona il Paese
oltre gli Urali, continuando a esercitare il proprio lavoro (36% contro il 21%
mondo), prendendo tempo, rinviando investimenti, ma seguitando a fare affari
(20% contro 12%), oppure ridimensionando i collocamenti e riducendo al
minimo le operazioni commerciali (13% contro 9%).

|
it

I dati sono forniti da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte
di oltre 1.000 aziende, e rielaborati per quanto concerne la situazione delle
Imprese italiane dalla Livolsi & Partners, rappresentante esclusivo in Italia
della Zona economica speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina
dell’Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e del Parco
Industriale sino-italiano di Deqing.

Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono circa 480 imprese
italiane, per un export di circa 8 miliardi di euro. Il nostro ¢ il settimo Paese
fornitore della Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa ¢
la quattordicesima piazza di destinazione del nostro export, pari all'1,5% del
valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti
impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli,
Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni,
Danieli, Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi,
Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie e piccole, sono
censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con
cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in quello commerciale
circa 300 imprese con uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62% delle
imprese complessive.

con

Nonostante le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo
schieramento occidentale, con USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi
scheda sotto), le imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore
energetico e dei servizi (dall'Eni alle Assicurazioni Generali, ad esempio) che
hanno deciso di rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie di
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permanenza e una di chiusura. 1 - Imprese che continuano la loro attivita
(36% rispetto al 21% del resto del mondo); 2 - Imprese che prendono tempo,
rinviano l'investimento, ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo); 3
- Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le operazioni
commerciali (13% e 9%); 4 - Imprese che limitano la maggior parte delle
mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5 - Imprese che bloccano
tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26% mondo).

“Le relazioni - afferma Alberto Conforti, managing director e responsabile del
Dipartimento internazionalizzazione della Livolsi & Partners - di partnership
produttive e commerciali tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni
e la Federazione russa si mantengono improntate al reciproco riconoscimento
di capacita di fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi
imprese che gia producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato
quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero
avere problemi a fare rientrare in Italia i propri profitti. Le medie e piccole
imprese, presenti con joint venture con partner russi, e con produzione in
parte in Italia e completamento in Russia, risentiranno del costo del traporti
per la parte realizzata Italia, e in prospettiva commerciale i profitti si
ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole
imprese eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica e
della svalutazione del rublo”.

“Per le imprese residenti - continua Conforti - che decidono di continuare
l'attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento
normale delle attivita con I'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come
valuta e I'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia
il mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno 'obbligo della salvaguardia
dell’occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione
sensibile del fatturato e dei prodotti. Per le imprese residenti che lasciano il
Paese, ¢ attualmente in discussione la procedura di “nazionalizzazione”, non
ancora approvata dal Governo, che presume la cessione degli asset e della
forza lavoro a una societa russa che abbia “contiguita” produttiva con
Iimpresa straniera, attraverso l'attivazione di una procedura definita
“bancarotta intenzionale”, che include sanzioni amministrative e penali verso
gli azionisti e i manager con posizioni di responsabilita”.

“Si puo stimare - interviene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi & Partners
- una forte riduzione dell’export, soprattutto da parte di quelle Pmi che non
hanno una presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il “trading in
settore tipici del made in Italy” rispetto alla localizzazione
commerciale /produttiva. La riduzione dell’export deriva dallaumento dei
prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla
svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto
dei contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le filiere
associate alle imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti,
mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia significativo avranno
problemi a riposizionarsi in tempi rapidi”.
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Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del 2021, la guerra in corso in Ucraina ha
determinato una diminuzione dell’export tra Italia e Russia di circa il 30%, per una
perdita di quasi due miliardi di euro. Tuttavia, delle circa 480 imprese italiane che
svolgono attivita in Russia, il 69% (contro il 42% delle corrispettive del resto del
mondo) non abbandona il Paese oltre gli Urali, continuando a esercitare il proprio
lavoro (36% contro il 21% mondo), prendendo tempo, rinviando investimenti, ma
seguitando a fare affari (20% contro 12%), oppure ridimensionando i collocamenti e
riducendo al minimo le operazioni commerciali (13% contro 9%).
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1 dati sono forniti da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte di oltre
1.000 aziende, e rielaborati per quanto concerne la situazione delle Imprese italiane
dalla Livolsi & Partners, rappresentante esclusivo in Italia della Zona economica
speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina dell’Associazione degli industriali
della regione di Zhejiang e del Parco Industriale sino-italiano di Deqging.

Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono circa 480 imprese italiane, per
un export di circa otto miliardi di euro. Il nostro & il settimo Paese fornitore della
Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa & la quattordicesima
piazza di destinazione del nostro export, pari all'l,5% del valore nazionale.

Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con impianti produttivi
stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici,
Costa Crociere, Brembo, Enel, Eni, Danieli, Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti,
Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le
medie e piccole, sono censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del
totale), sul posto con cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in quello
commerciale circa 300 imprese con uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62%
delle imprese complessive.

Nonostante le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo schieramento
occidentale, con USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi scheda sotto), le imprese
italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore energetico e dei servizi (dall’ Eni alle
Assicurazioni Generali, ad esempio) che hanno deciso di rimanere in Russia,
evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di chiusura. 1 - Imprese che
continuano la loro attivitd (36% rispetto al 21% del resto del mondo); 2 — Imprese
che prendono tempo, rinviano l'investimento, ma seguitano a fare affari (20%
italiane, 12% mondo); 3 — Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono al
minimo le operazioni commerciali (13% e 9%); 4 — Imprese che limitano la maggior
parte delle mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5 — Imprese che
bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26% mondo).

"Le relazioni — afferma Alberto Conforti, managing director e responsabile del
“Dipartimento internazionalizzazione” della Livolsi & Partners - di partnership
produttive e commerciali tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni e la
Federazione russa si mantengono improntate al reciproco riconoscimento di capacita
di fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi imprese che gia
producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato quali parte del cluster di
aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero avere problemi a fare rientrare in
Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con joint venture con
partner russi, e con produzione in parte in Italia e completamento in Russia,
risentiranno del costo del traporti per la parte realizzata Italia, e in prospettiva
commerciale i profitti si ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In difficolta le
medio e piccole imprese eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della
logistica e della svalutazione del rublo”.
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Alberto Conforti managing director Livolsi & Partners

“Per le imprese residenti — continua Conforti — che decidono di continuare I'attivita in
Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento normale delle
attivita con l'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come valuta e l'impossibilita alla
data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia il mantenimento del fatturato o in
leggero calo. Per quelle che decidono di sospendere le attivita, e che avranno I'obbligo
della salvaguardia dell’occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una
riduzione sensibile del fatturato e dei prodotti. Per le imprese residenti che lasciano il
Paese, & attualmente in discussione la procedura di “nazionalizzazione”, non ancora
approvata dal Governo, che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a
una societa russa che abbia “contiguita” produttiva con I'impresa straniera, attraverso
I'attivazione di una procedura definita “bancarotta intenzionale”, che include sanzioni

amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di responsabilita”.
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"Si pud stimare - interviene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi & Partners -
una forte riduzione dell'export, soprattutto da parte di quelle Pmi che non hanno una
presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il “trading in settore tipici del made
in Italy” rispetto alla localizzazione commerciale/produttiva. La riduzione dell'export
deriva dall'aumento dei prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti,
dalla svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto dei
contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le filiere associate alle
imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti, mentre le aziende che
hanno un fatturato verso la Russia significativo avranno problemi a riposizionarsi in
tempi rapidi”.

SCHEDA

Le sanzioni in pillole

A fare calare nei primi tre mesi dell’anno I'import/export tra Italia e Federazione russa
del 30% per una perdita di circa due miliardi di euro, & stato il sistema delle sanzioni
bidirezionali, architettato dalla coalizione occidentale da un lato, in particolare da UE,
UK e USA da un lato, dallaltro dalla Russia.

Nel 2021 si era assistito a una ripresa dell’'export verso il Paese ex sovietico, che
aveva raggiunto i livelli del 2013, precedenti alla annessione della Crimea. Le attuali
sanzioni, che non colpiscono i contratti in essere prima della loro introduzione
(febbraio/marzo), riguardano diversi settori: armamenti, finanziamenti pubblici,
telecomunicazioni, Oil & Gas, aviazione e spazio, siderurgia, lusso, enti e istituzioni
pubbliche, privati.

Da parte russa, oltre al divieto di import/export di merci e materie prime (il cosiddetto
"Ordine 100"), vigono la Commissione governativa per il controllo degli investimenti
esteri, I'obbligo di dare prioritd ai soggetti russi e (Legge 233) e quello di convertire
I'80% degli introiti in valuta estera in rubli. Dal lato dei Paesi dello schieramento
occidentale sono in corso il divieto di formalizzare contratti e/o esportare prodotti,
operare attraverso piattaforme interazionali di pagamento (Swift) rispetto a un
gruppo di banche e interagire con soggetti pubblici/privati sanzionati.

Siamo una giovane realta editoriale e non riceviamo finanziamenti pubblici. Il nostro lavoro & sostenuto solo dal contributo dell’editore
(CuDrikEc S.r.l.) e dagli introiti pubblicitari. I lettori sono la nostra vera ricchezza. Ogni giorno cerchiamo di fornire approfondimenti

accurati, unici e veri.
Sostieni Moondo, sostieni I'informazione indipendente!
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1 70% delle
aziende italiane
presenti hon
intende lasciare
la Russia

Q

(Teleborsa) - Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del 2021, la guerrain
corso in Ucraina ha determinato una diminuzione dell’export tra Italia e .

Market Overview
Russia di circa il 30%, per una perdita di quasi 2 miliardi di euro. Tuttavia,

W[SN() MATEREPRIME  TITOLIDISTATO
delle circa 480 imprese italiane che svolgono attivita in Russia, il 69% (contro -
il 42% delle corrispettive del resto del mondo) non abbandona il Paese oltre Descrizione Ultimo Var%
. . . . . . o 910,

gli Urali, continuando a esercitare il proprio lavoro (36% contro il 21% mondo), DAX 14.542 +1,25%
prendendo tempo, rinviando investimenti, ma seguitando a fare affari (20%
contro 12%), oppure ridimensionando i collocamenti e riducendo al minimo le Dow Jones 35.161 +0,71%
operazioni commerciali (13% contro 9%).

FTSE 100 7625 -0,06%
| dati sono forniti da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte

FTSE MIB 24870 -0,03%
di oltre 1.000 aziende, e rielaborati per quanto concerne la situazione delle
Imprese italiane dalla Livolsi & Partners, rappresentante esclusivo in Italia Hang Seng Index* 20.682 -1,25%
della Zona economica speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina
dell’Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e del Parco Nasdaq 13.453 -1,22%
Industriale sino-italiano di Deqing.

Nikkei 225 27.553 +1,23%
Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono circa 480 imprese Swiss Market
italiane, per un export di circa 8 miliardi di euro. Il nostro & il settimo Paese Index* 12310  +0,23%

fornitore della Russia per una quota di mercato del 4,1%, mentre quella russa

. P . . — - * dato di chiusura della sessione predecente
¢é la quattordicesima piazza di destinazione del nostro export, pari all'1,5% del
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valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono
presenti con impianti produttivi stabili: Todini Costruzioni, Barilla, Pirelli,
Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Enel, Eni,
Danieli, Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi,
Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon, Dompé. Tra le medie e piccole, sono
censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto
con cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in quello commerciale
circa 300 imprese con uffici di rappresentanza, corrispondenti al 62% delle

imprese complessive.

Nonostante le reciproche sanzioni economiche messe in atto dallo
schieramento occidentale, con USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi
scheda sotto), le imprese italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore
energetico e dei servizi (dall’Eni alle Assicurazioni Generali, ad esempio) che
hanno deciso di rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie di
permanenza e una di chiusura. 1 — Imprese che continuano la loro attivita
(36% rispetto al 21% del resto del mondo); 2 — Imprese che prendono tempo,
rinviano I'investimento, ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo);
3 — Imprese che ridimensionano gli impieghi e riducono al minimo le
operazioni commerciali (13% e 9%); 4 — Imprese che limitano la maggior parte
delle mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5 — Imprese che

bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato (13% contro 26% mondo).

“Le relazioni - afferma Alberto Conforti, managing director e responsabile del
Dipartimento internazionalizzazione della Livolsi & Partners — di partnership
produttive e commerciali tra le imprese italiane con quelle locali, le istituzioni
e la Federazione russa si mantengono improntate al reciproco riconoscimento
di capacita di fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi
imprese che gia producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato
quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero
avere problemi a fare rientrare in ltalia i propri profitti. Le medie e piccole
imprese, presenti con joint venture con partner russi, e con produzione in
parte in Italia e completamento in Russia, risentiranno del costo del traporti
per la parte realizzata ltalia, e in prospettiva commerciale i profitti si
ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In difficolta le medio e piccole
imprese eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica e

della svalutazione del rublo”.

“Per le imprese residenti — continua Conforti — che decidono di continuare
I’attivita in Russia, prevediamo quale possibile scenario sia un proseguimento
normale delle attivita con I'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come
valuta e I'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia
il mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per quelle che decidono di
sospendere le attivita, e che avranno I'obbligo della salvaguardia
dell’occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile
del fatturato e dei prodotti. Per le imprese residenti che lasciano il Paese, &
attualmente in discussione la procedura di “nazionalizzazione”, non ancora

approvata dal Governo, che presume la cessione degli asset e della forza
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lavoro a una societa russa che abbia “contiguita” produttiva con I'impresa
straniera, attraverso |'attivazione di una procedura definita “bancarotta
intenzionale”, che include sanzioni amministrative e penali verso gli azionisti

e i manager con posizioni di responsabilita”.

“Si puo stimare - interviene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi & Partners
- una forte riduzione dell’export, soprattutto da parte di quelle Pmi che non
hanno una presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il “trading in
settore tipici del made in Italy” rispetto alla localizzazione
commerciale/produttiva. La riduzione dell’export deriva dall’aumento dei
prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla
svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto
dei contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le filiere
associate alle imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti,
mentre le aziende che hanno un fatturato verso la Russia significativo

avranno problemi a riposizionarsi in tempi rapidi”.
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Il 70% delle aziende italiane presenti non intende lasciare la Russia

(Teleborsa) - Nel primo trimestre 2022 rispetto a quello del 2021, la
guerra in corso in Ucraina ha determinato una diminuzione dell' export tra
Italia e Russia di circa il 30%, per una perdita di quasi 2 miliardi di euro .
Tuttavia, delle circa 480 imprese italiane che svolgono attivita in Russia, il
69% (contro il 42% delle corrispettive del resto del mondo) non
abbandona il Paese oltre gli Urali, continuando a esercitare il proprio
lavoro (36% contro il 21% mondo), prendendo tempo, rinviando
investimenti, ma seguitando a fare affari (20% contro 12%), oppure !
ridimensionando i collocamenti e riducendo al minimo le operazioni commerciali (13% contro 9%). | dati sono forniti
da uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte di oltre 1.000 aziende, e rielaborati per quanto concerne la
situazione delle Imprese italiane dalla Livolsi & Partners , rappresentante esclusivo in Italia della Zona economica
speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina dell'Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e del
Parco Industriale sino-italiano di Deging. Sul territorio dello Stato con capitale Mosca, agiscono circa 480 imprese
italiane, per un export di circa 8 miliardi di euro . Il nostro ¢ il settimo Paese fornitore della Russia per una quota di
mercato del 4,1%, mentre quella russa é la quattordicesima piazza di destinazione del nostro export, pari all'1,5% del
valore nazionale. Quasi 30 aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con impianti produttivi stabili: Todini
Costruzioni, Barilla, Pirelli, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont, Coeclerici, Costa Crociere, Brembo, Enel, Eni, Danieli,
Parmalat, Mapei, Menarini, Salini, Perfetti, Angelini, Alfasigma, Chiesi, Kedrion, Italfarmaco, Recordati, Zambon,
Dompé. Tra le medie e piccole, sono censite nel settore produttivo, circa 150 imprese (31% del totale), sul posto con
cooperazioni produttive o attraverso joint venture, in quello commerciale circa 300 imprese con uffici di
rappresentanza, corrispondenti al 62% delle imprese complessive. Nonostante le reciproche sanzioni economiche
messe in atto dallo schieramento occidentale, con USA, UE e UK in testa, e dalla Russia (vedi scheda sotto), le imprese
italiane, a eccezione di quelle operanti nel settore energetico e dei servizi (dall'Eni alle Assicurazioni Generali, ad
esempio) che hanno deciso di rimanere in Russia, evidenziano quattro tipologie di permanenza e una di chiusura. 1
Imprese che continuano la loro attivita (36% rispetto al 21% del resto del mondo); 2 Imprese che prendono tempo,
rinviano l'investimento, ma seguitano a fare affari (20% italiane, 12% mondo); 3 Imprese che ridimensionano gli
impieghi e riducono al minimo le operazioni commerciali (13% e 9%); 4 Imprese che limitano la maggior parte delle
mansioni valutando quando riprendere (16% e 31%); 5 Imprese che bloccano tutte le attivita ed escono dal mercato
(13% contro 26% mondo). Le relazioni - afferma Alberto Conforti , managing director e responsabile del Dipartimento
internazionalizzazione della Livolsi & Partners di partnership produttive e commerciali tra le imprese italiane con
quelle locali, le istituzioni e la Federazione russa si mantengono improntate al reciproco riconoscimento di capacita di
fare business di qualita. In merito agli scenari possibili, le grandi imprese che gia producono in Russia, avranno un
accesso facilitato al mercato quali parte del cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero avere
problemi a fare rientrare in Italia i propri profitti. Le medie e piccole imprese, presenti con joint venture con partner
russi, e con produzione in parte in Italia e completamento in Russia, risentiranno del costo del traporti per la parte
realizzata Italia, e in prospettiva commerciale i profitti si ridurranno a causa della svalutazione del rublo. In difficolta le
medio e piccole imprese eminentemente commerciali, penalizzate dai prezzi della logistica e della svalutazione del
rublo . Per le imprese residenti continua Conforti che decidono di continuare I'attivita in Russia, prevediamo quale
possibile scenario sia un proseguimento normale delle attivita con I'obbligo di utilizzare unicamente il rublo come
valuta e lI'impossibilita alla data di convertire rubli per il rientro dei profitti sia il mantenimento del fatturato o in
leggero calo. Per quelle che decidono di sospendere le attivita, e che avranno I'obbligo della salvaguardia
dell'occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una riduzione sensibile del fatturato e dei prodotti. Per le
imprese residenti che lasciano il Paese, & attualmente in discussione la procedura di nazionalizzazione , non ancora
approvata dal Governo, che presume la cessione degli asset e della forza lavoro a una societa russa che abbia
contiguita produttiva con l'impresa straniera, attraverso l'attivazione di una procedura definita bancarotta
intenzionale, che include sanzioni amministrative e penali verso gli azionisti e i manager con posizioni di
responsabilita. Si puo stimare - interviene Ubaldo Livolsi, fondatore della Livolsi & Partners - una forte riduzione
dell'export, soprattutto da parte di quelle Pmi che non hanno una presenza strutturata in Russia e hanno privilegiato il
trading in settore tipici del made in Italy rispetto alla localizzazione commerciale/produttiva. La riduzione dell'export
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deriva dall'aumento dei prezzi delle importazioni per la Russia, dai costi dei trasporti, dalla svalutazione del rublo e
dalla difficolta di avere garanzie bancarie a supporto dei contratti (lettere di credito). L'impatto coinvolgera anche le
filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno di un calo dei contratti, mentre le aziende che hanno un
fatturato verso la Russia significativo avranno problemi a riposizionarsi in tempi rapidi. powered by
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Qual e I'impatto
della crisi in
Ucraina sulle
aziende italiane in
Russia?

/| Valentina Magrl

@ Ascolta questo articolo ora...

L'aggravarsi dellz crisl In Ucraina e le sanzionl bidirezionall (dell'Occidente
verso la Russia e viceversa) stanno iniziando a sortire i loro effetti non solo su
Maosca, ma anche sulle azlende Itallane attive In Russia. Dal lato dei Paesi
dello schieramento occidentale vigono i divieti di: formalizzare contratti e/o
esportare prodotti, operare attraverso piattaforme interazionali di pagamento
(Swift) rispetto a un gruppo di banche e interagire con soggetti pubblici/privati
sanzionati

Le sanzioni in vigore attualmente nei confronti della Russia riguardano:
armamenti, finanziamenti pubblici, telecomunicazioni, petrolio e gas,
aviazione e spazio, siderurgia, lusso, enti e istituzioni pubbliche, privati. Da
parte russa, oltre al divieto di import/export di merci e materie prime (“Ordine
1007), sono attivi la Commissione governativa per il controlio degli
investimenti esteri, l'obbligo di dare priorita a1 soggetti russi (Legge 233) e
quello di convertire I'80% degli introiti in valuta estera in rubli.

L'emport taklano in Russia prima della gusera in Ucralna

e FAtae T AT B T wterm y pmme teedes sbromian,

rante; Confindustoia Hugdio, tlabararione Livodsi & fortners
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Le aziel_lde italiane stanno lasciando
la Russia?

A parte alcuni colossi, come, |a magglor parte delle aziende Itallane (2
eccezione di quelle operanti nel settore energetico e dei servizi, come Enl e
Generall), non sl @ mossa dalla Russla: il 69%, contro il 42% del resto del
mondo. Lo rileva uno studio internazionale, che ha monitorato le risposte di
oltre 1.000 aziende, e rielaborati per guanto concerne la situazione delle 480
imprese italiane dalla Livolsl & Partners, rappresentante esclusivo in Italia
della Zona economica speciale (ZES) di Stupino, vicino a Mosca, e in Cina
dell’Associazione degli industriali della regione di Zhejiang e del parco
industriale sino-italiano di Deging.

La ricerca evidenzia anche che ha continuato a lavorare in Russia il 36% delle
azlende Itallane (contro il 21% a livello mondo mondo), prendendo tempo,
rinviando investimenti, ma seguitando a fare affari (20% contro 12%),
ridimensionando i collocamenti e riducendo al minimo le operazioni
commerciali (13% contro 9%). Solo il 13% delle imprese italiane attive in
Russia ha bloccato I'attivita ed & uscita dal mercato, contro il 26% del resto del
mondo.

X
SoldiExpert SCF

Scarica ora la
guida gratuita

Come le aziende italiane continueranno la loro attivita in

Russia
n
57%
69%
42%
Itakia Mondo

& . Ritiro dal mercato russo. Blocoo di tutte le attivith e uscita dal mercato

D, Riducono |a maggior parte delle attivitd valutando quande riprendere

u . Ridimensionane investimentt & riducono al minimo operaziond commerciall

& B. Prendono tempa, rinviane investimenti ma continuano affari

u A Continuana attivitd in Russia
nite: Yale School of Manag Elaborazione Livolsi & Partners

www.ecostampa.it
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L'impatto della crisi in Ucraina
sull'import/export tra Italia e Russia

Limport/export tra ltalia e Federazione russa l'anno scorso era tornato ai livelli
del 2013, precedenti 2l'annessione della Crimea da parte dl Mosca, che
aveva innescato all'epoca altre sanzioni. Nel primo trimestre 2022 rispetto a
quello del 2021, la crisi in Ucraina ha determinato una diminuzione dell'export
tra ltalia e Russia di clrca Il 30%, per una perdita di quasl 2 millardi dl euro

Le 480 imprese italiane attive in Russia generano un export di circa 8 millardl
di euro_Lltalla & Il settimo paese fornitore della Russla per una quota di
mercato del 4,1%, mentre quella russa & la quattordicesima plazza dl
destinazlone del nostro export, pari all'1,5% del valore nazionale. Quasi 30
aziende, equivalenti al 6% del totale, sono presenti con impianti produttivi
stabili: Todinl Costruzioni, Barilla, Pirelll, Marcegaglia, Leonardo, Tecnimont,
Coeclericl, Costa Croclere, Enel, Enl, Daniell, Parmalat, Mapel, Menarin|,
Salinl, Perfettl, Angelini, Alfasigma, Chiesl, Kedrion, Italfarmaco, Recordatl,
Zambon, Dompé. Sano attive anche circa 150 pmi (Il 31% del totale), con
cooperazioni produttive o attraverso joint venture. In ambito commerciale
circa 300 imprese sono operative attraverso uffici di rappresentanza

corrispondenti al 62% delle imprese complessive,

TIM Voucher Imprese

Consulenza Gratuita

Quali prospettive per le aziende
italiane in Russia?

Secondo Alberto Confortl, managing director e responsabile del dipartimento
internazionalizzazione della Livolsi & Partners, "le grandi imprese che gia
producono in Russia, avranno un accesso facilitato al mercato quali parte de!
cluster di aziende russe fornitrice di prodotti, ma potrebbero avere probleml a
fare rientrare In Italla | propri profittl. Le medie e piccole imprese, presenti
con joint venture con partner russi, e con produzione in parte in ltalia e
completamento in Russiz, risentiranno del costo del traportl per la parte
realizzata [talla, e in prospettiva commerciale | profittl si ridurranno a causa
della svalutazione del rublo_ In difficolta le medio e piccole Imprese
eminentemente commerclall, penalizzate dai prezzi della logistica e della
svalutazione del rublg”
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A suo avviso, le imprese basate in Russia probabilmente proseguiranno
normalmente le attivita, ma dovranno sottostare all'obbligo di “utllizzare
unicamente Il rublo come valuta e all'impossibilita alla data di convertire rubli
per il rientro dei profitti sia il mantenimento del fatturato o in leggero calo. Per
quelle che decidono di sospendere le attivita, e che avranno l'obbligo della
salvaguardia dell'occupazione con gli oneri accessori previsti, ci sara una
riduzione sensiblle del fatturato e del prodottl. Per le imprese residenti che
lasciano il Paese, & attualmente in discussione |a procedura dl
nazlonalizzazlone, non ancora approvata dal Governo, che presume la
cessione degli asset e della forza lavoro a una societa russa che abbia
contiguita produttiva con 'impresa straniera, attraverso l'attivazione di una
procedura definita bancarotta Intenzlonale, che include sanzioni
amministrative e penali verso gli azionisti e | manager con posizioni di
responsabilita”.

Ubaldo Livelsi, fondatore della Livolsi & Partners, prevede “una forte riduzione
dell'export, soprattutto da parte di quelle pmi che non hanno una presenza
strutturata in Russia e hanno privilegiato il trading in settore tipici del made in
ltaly rispetto alla localizzazione commerciale/produttiva. La riduzione
dell'export deriva dall'aumento dei prezzi delle importazioni per la Russia, dai
costi dei trasporti, dalla svalutazione del rublo e dalla difficolta di avere
garanzie bancarie a supporto dei contratti (lettere di credito). Limpatto
coinvolgera anche le filiere associate alle imprese esportatrici che soffriranno
di un calo del contrattl, mentre le aziende che hanno un fatturato verso la
Russia significativo avranno probleml a riposizionarsl In templ rapidi”.

Se vuoi aggiornamenti su Allarme Iltalia, Crisi Ucraina, Geopolitica, Impresa
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Evitare altro debito pubblico,
sostenere il capitale delle imprese

UBALDO LIVOLSI intervistato da ANGELICA BIANCO

La politica economica
del Governo delineata nel
Def, la riforma fiscale e
del catasto, le incertezze
legate alla richiesta russa
del pagamento di gas e pe-
trolio in rubli e i dubbi sul
Sfuturo del dollaro come
cardine dei pagamenti
internazionali.Su  questi
temi abbiamo intervista-
to il prof. Ubaldo Livol-
si, banchiere ed advisor,
esperto internazionale di
mercati finanziari.

Prol Livedsi, il ministro Danicle Franco
ha evidenziato il fatto che o siano forti
problemi per la crescita ¢ il Governo
starebbe lavorandoa un nuovo lesoretlo
del valore di dieci miliardi. Secondo Lei,

dove bisognerebbe intervenire?

Quella del tesoretio del MEF & una
quistione su cui si @ falla una cerla
confusione,  per guota  in maoda
ambivalente. Le éntrate fiscali a genmaio
e febbraio sono sate confbrlanti. Sono
state pari a 79 miliandi di euro, con un
incremento di 124 mikiandi rispetio all
stesso periodo dell; precedente

alle rotlamazioni, sospese per Covid
Allandamento positivo defle entrate ha
contribuito anche v, con un aumento
del gettito di 4501 miliont dieuro (+29%).
Qualeuno ha cosi pensato che nelle casse
del MEF ¢ [ossero soldi da spendere.
Tuttavia, notevole parte di questo surplus
& impegto. Servird per ripianare quanto
vineolato per finangare gli ultimi decreti
eneryia e altro. Le risorse che restano a
disposizione dovrebbero essere destinate
alle coperture per il nuove round di aiubi,
mirati e limilati nel tempa, per famiglie
e imprese colpite dagli effetti collaterali
del conflitte a partire dal caro energia
L oquiosta fambivalenza dellapprocecio,
vioghio diré che in un certo senso & vem
chee il tesoretlo deve essere trovato dalla
poditica. Tuttavia. mi sembra che il metodo
indicate dal Governo sia quello giusto,
ciae voler evitare a lutli | costi di fare altio
debito. A Palazzo Chigi sanao bene che
fare ulteriormente salire il debilo pub
irvitaresia i mereati che lo spread.

1l Governo Draghi ha come obiettivi
quello di tassare ancora i pii le
rendite da capitale, sia finanwdarie che
immobiliari? Secondo lei & corretto
tassare i capitali, quindi penalizzare la

I ione ¢ laccumulo di riccherza

(+168%). A portare gettito agguntivo
& stato limpatto, nei primi mesi del
W22 depli effelli economici del 2021
nsieme alla ripartenza delle riscossioni
delle cartelle. anche quella soggette

e continuare ad essere un  paese
assistenziale per chi non ne ha bisogno
enon fale per chi ha

hisogno? Mi spiego meglio molti bonus
sona inutili e sono destinatia chi non ne

I realmente bisogno, Cosa ne pensa?

Come noto la legee delega della riforma
fiscale approvata dal Governo Totiobre
scorso — che pon diménlichianio & uno
dei punti chiave ded PNRER. che a suavolta
@ la declinadone di Next Generation EU
- prevede tea lalira, Ja revisione dell'lrpel,
lasemplificazione dell Tres, il superamento
dell'trap e la riformulazione dei catasti ¢
dell'fva. Nel dibattilo politico e nellatiesa
dei decreti atualivi, ta be foree che
appopgiano ['Esecutivo Draghi, Lega e
Forza Ttalia sono contrarie allaumentos
delle tasse. Salvini, riferendosi alla riforma
del catasto, ha dichiarato: “Diciamo
no a una patrimoniale nascostal I
indubblamente vero che il nostro-sistema
catastale presenta delle storture e va
rammaodernate, come dallaliea parte &
incredibile chie in un Paese come Iiaka
appena il 4% della popobazione dichiara di
guadagnare pity di 000 euro. Se hisogna
intervenire su fali temi, da modilicare a
mie parere & il paradigma. Nellafffontare
questaquestione, hisogna considerare che.
secondoi dati di Bancad Talia.la dechesm
testale delle famiglie nel 2021 ammontava a
piia i 10mila miliandi, con una crescita di
cquella finanziaria (azioni, bond ¢ depositi
per 4400 miliardi) tispetio o quella reale
(abitazioni e terreni, appunto, pari a
6300 miliardi), Si tratla Ji individuare ¢
migliorare gh strumenti, di cul ¢ siame
occupati anche su queste colonne, per
destinare tale ticchezza in beni e servizi,

contribuendo a sostenere il capitale delle
nostre imprese, che, seppur riconoseiute
eome eccellenze nel monde, spesso non
hanno le risorse necessarie per investire
in innevagione rischiando di soccombere
nellagone  competitive, Circa Tultima
parte della sua domanda, & certamente
necessario migliorare il sisberna dei sussidi,
spessty mal distribuiti ¢ in modo oo
eoordinato tra Stato, Regioni ¢ Comuni
Bisogna evitareanomalie. come il fatto che
il vedditedicitladinanza & pits concentrato
nella sola provinea di Napoli rispelto a
Lombardia; Piemonte, Veneto, Trentino ¢
Valle dhosta insieme. Comed paradossale,
sempre riferendost alle ultime notizie di
questi giomisul fisce, che gli unici ad avere
aumentano il reddito nel 2020 sano i
pensionatie non gl autonomi e le imprese.
Lltalia non pub essere un Paese che vive
sulle spalle di chi riceve la pensione e non
st chi produce neddito,

D quasi unbltanting di anni il Re-
Dollaro & la spina dorsale degli scambi
globali, questa guerra cambieri le cose?
La Russia ha infziato a fare i conti con il
problemadopo linvasione della Crimea
nel 2014 Da allora ha cercato di ridurre
la propria esposizione alla moneta
americani, accumulando riserve in oro
e altre valute e cercando di meltere da
parte un lesoretio da usare in situazioni
come [attuale. Losforzo & stato (in parte)
frustrato dal fatte che le riserve non
vengono fisicamente trasferite da una

banca centrale allalira, ma restano in
conti speciali nel Paese in cui si creano,
Scoppiata la guerra in Ucraina i Paesi
cidentali hanno ¢ questi

conli,
Lobiettivo della Russia & quello di
convincere gli altd paesi a pagare in
rubli, cosi da metlere in discussione
legemonia del dollaro Usa, Pensa chie sia
possibile partendo dalla necessita che i
paesil liapprovvig 1o?

la puerra in Lkraina ha dimostrato che
la finanza internazionale & ancorata a
un sistema globalizato di pagamenti
di fatto improntate sul dollare, cosi il
tesoretto della Russia ¢ stato congelato
con una certa Beilita La Commissione
Ue sta preparands delle Tinee guida
per le imprese europee i cul 5 spiega
che il decreto su Mosca sul pagamento
del gas in rubli viok le sanzioni
Tuttavia, se Putin  applichera 1l
proprio decreto, da maggio |Furopa
doviebbe fare 2 meno di  colpo
del  375% del importato,
Inoltre, non dimentichiano che circa il
26 del petrolio comprate. dall Uninne
europea arriva dalls Russia e Pruselles
ha iniziato g stendere la bowza per un
embargo  graduale sul petrolio russe;
La siwazione & molio  complicala,
¢ non poleva essere  diversamente,
Sara decisiva vedere che cosa faranno
Cina, India ¢ aleuni Stati arabi che
detengono una quota notevole di fondi,
se decideranno i spostarsi dal dollaro,
Diversamente il rublo continuerd a
soffrive can lutle le conseguenze negative
sulleconomiarussaesullavita deicittadind.

metano

L stesso Moodys ha fatto sapere che ki
scelta defla Russia di effettuare in rubli
i recenti pagamenti sui bond in dollar
pudr essere considerato un default se la
situazione aon sard sanata entro 30 glorni,
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Economia di guerra: la lempesta ce
ma la nave e ben guidata

UBALDO LIVOLSI intervistato da ANGELICA BIANCO

Inflazione in rapida ascesa,
calo della crescita ma la reces-
sione non é dietro langolo ten-
sione senza scombussolamenti
negli scambi internazionali e,
finalmente, una politica ener-
getica italiana. Sono i temi su
cui il Prof. Ubaldo Livolsi, ban-
chiere ed advisor, esperto inter-
nazionale di mercati finanziari
espone le sue acute considera-
zioni in questa intervista.

Prof Livolsi. il caro energin, sta metten-
s le P del produt
tivo italiano, realth softocapitali

¢ bancocentriche che soffrono da una
parte per i rincari dallaltra anche per il
crescente costo del denaro, quale sara il
futuro delle nostre aziende?

1s e

La guerra in Usraina ha portato il nostro
sisteriia Paese ¢ le Pmi in una situanone
di difficalia molto elevata. Secondo i dati
di marzo dell'lstat, linflazione in lalia
ormal shora il 7% (+67% in un anno,
+1,2 rispetto a febbraio). Unia condizione
a cul non eravamo pitabitat], livelli simili
fiaromo toccati oltee 30 anni fa, nel 1991.A
pesare sono | beni eriergeticl (+52.%% su
base annua) ¢ quelli non regolamentati
{carburanti, combustibili ed energia sul
mercato libero, +38.7%). Inizia anche ad
aumentare i costis del denaro, anche se i
tassi non sono aneora stati alzati dalla Dee,
adifferenza diquanto fatto dalla Fed e dal-
la Banea centrale britannica 1 BTp lalia
sfiorano [8%, Inizia farsi sentire anche il
[atto che [istituty presieduto da Christing

Lagarde ha iniziato a ridurre g acquisti
def titoli di Stato nazionali, il che va a in-
cidere sul nostro debite, Questultime, va
detio, continua a crescere per questi ‘cigni
nerl’ prima la pandemia. oggi ka guerra ai
confini dell Buropa. Secondo Bankitalia,
il nostroy debito pulblico 2 pennaio trma
a salire rispetto alla contrazione dei due
mest precedent], raggiungendo | 2714 mi-
liards, pits 36:miliard: rispetto a dicembre e
piiy 1107 rispetio a gennaio 2021, Un dato
che dovrebbe continuare a crescere, visti i
provvedimenti del Governo, a partire da
quello per contrastare il caro bollette, con
armai, con ke prossimi decision annun-
ciale, quasi 15 miliardi stanziati. La stima

gestendo al megho s stuazione. La guer-
ra sta [acendo mettere da parte divisioni
ed & questa la strada da percarrere, con il
cowrdinamento e a condizioni di intenti ¢
abiettivi condivisi, coimvolgendo wine le
partiin caxisa: politica, impresee sindacati.

Nonostante il rublo abbia ripreso il va-
lore prebellico, il dollaro rimarrebbe
la principale valuta globale, ma la sua
supremazia verrebbe minacciata da un
sistema pii frammentato ¢ lo stiamo gia
vedendo, visto che negli scambi com-
merciali alcuni Paesi rinegoziano nella
valula in cui vengono pagati, in questo
contesto pare che il Cremlino riesca a

dd 4% di cescita della € issione
europea per MMtalia prima della guerra in
Ukerdina non potra essere raggiurita, come
ricordato nel Defpresentatoin questi gior-
ni dal ministro del Mel Daniele Franco.
Le nustre Prni, come abbiamo evidenzia-
oy piit volte in queesta rubrica, hanoo uno
stm’icuprt\hh‘nﬂdiwmr_r 1 itali ionee
dipendenza dalle banche e e un ritardoal
ricors alla fnanza allernativa dalla quota-
ione in borsa a stramenti pil tecnici { mi-
ni-bond, crowdfunding, invoice trading,
direct lending, 1COs, private equity e ven-
ture capital). Non voglisme pero qui dare
un messaggio negativo, La. sioazione &
modtodificile, ma abbiamo ai vertici delle
istiteraoni politiche e finanziarte, sia ilalia-
necheewopee, persone capadi chestanne

raggirare le i, inche modo?

Una delle conseguenze della guere in
atto & che evidenzia come la macrocco-
nomia sia una scienza yiva, le cul prassi si
evolvone. In un monido globalizzate come
lathuale, le tramsazioni economiche sono
basate sulla piattaforma “Swif] adotata
dalle principali banche intersazionali, che
utilizza come benchimark il dollaro e leu-
o & consente di convertire nella moneta
dellacquirente. Come noto, ra le sanzioni
verso la Russia, londamentale & il bloceo
def conti in ¢uro ¢ dollari dei principali
istituti di credito russt e tutta una sere di
proyyvedimenti che hanno Gtto s che il n-
bliy valesse meno di un penny americano.
Adesso la moneta russa & risalita, grazie

anche alla decisione di Putin di chiedere
che il pagamento delle forniture di beni
energelici avveng in rubli, ma per ora
listati europel si sono opposti sostenen-
do il rispetto def contratti, che nella quasi
totalith dei casi prevedono esplicitamente
pagamenti in euro o dollari. 1l rfischio che
alcuni paventato & che la sitnazione possa
spingere la Cina, grazie ally sua disponibi-
liti in termint sia di risorse che di tecnolo-
e possa, & creare una propria piattaforma
diconversione dei pagarnenti, disallinean-
doecreando nuovisquilibrinelleconomia
glohale attuale. Sono perd convinto che a
Pechin, di cui conosciamo bene fapproc-
o pragmatico neghi affari, non convenga
troppo mettersi dalla parte di Mosca nella
situazione attuale. Proprio in questi glomi
la commissaria europes, Ursula van der
Leven. ha ricordato come ogni giomo le
relazioni commerciali defla Cina con U
vilgano due miliardi di euro, quelle con la
Russia 330 milioni

Molti parlano di rinnovabili per lindi-
pendenza energetica dell ltalia. Creare
una sostenibilita del made in Italy per
ridurre la dipendenza del nostro Paese
dalle importazioni di fossili dallestero,
linvasione russa in Ucraina nel breve
aiutera 1 combustibili fossili ma sara
una ammata di breve periodo. 1 Paesi
dipendenti da gas e petrolio russo vo-
gliono affrancarsi da questo legame e

dunqgue, contestualmente, ci sara unac-

cel degli i i nelle
energic pulite, pensa che Italia possa
giocare un ruolo chiave?

Lltalia sta pagando una certa rigidita ide-
alogica per cul oggl non ha quel mix ira
carbone, nuckeare e gas di aliri Paedi, il che
a8 che importiamo il 95% def gas, 140%
del quale dalla Russia. Adesso, grazie an-
che allopera del ministro della Transizio-
ne ecologica Roberto Cingolani, stiamo
dilferenziando, in accordu con i partner
caroped, col quall stiame anche disauten-
do un sisterma comune di conlenimento
dei prezel. Aumenteremo le importazioni
da altri, dallAloeria, dal Qatar e dallAzer-
baijan, potenzieremo lattivity dei nostri
tre rigassiicatori e stiamo negoriando per
lacquisto di due nuovi rigassificatori gal-
legganty 1l grosso salto, luttavia, derivera
dallitilizzo delle rinnovabili 11 problema
di fando & semplificare le procedure. Pro-
prio in questi giomi sono stati pubblicati
i dati dellAlleanza per il fotovoltaico, che
riunisce i maggior] operatori del settore.
Tt Ttalia i sono 35 miliardi di investimen-
tie 40 GW bloceati per le autortzzazioni,
che oggi richiedono dai quattro ai cingue
anni. Tempi inaccetiabili. Tutlavia, anche
qui siamo sulla buona strada e lo stesso
ministro Cingolani ha ricordato come il
decreto Semplificazioni abbia accelerato
le procedure, cosi da determinare tre GW
in pochi mesi rispetto 2 quanto fatto in due
anni Solo in questo modo [Talia potrd
raggiungen: [obiettivo dei 60 GW entro il
2030, decisivi per ridurre le emissioni di
CO2 del 55%. Sari perd fondamentale l2
consapevolezza di ki, 2 partive dagli enti
locali, e atiuare controlli e severe sanzio-
ni per il rispetto defle regole & nella wiela
dellambicnte:
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Stagflazione? I’ Ue rischia piu degli Usa

UBALDO LIVOLSI intervistato da ANGELICA BIANCO

Le decisioni delle
Banche centrali, Fed e
Bee, sono influenzate
dal mix diinflazione
insalita e crescita che
rallenta. Quali rischi
nel breve e medio
periodo per le econornie
occidentali?
Ne parliamo in questa
intervista con
il prof. Ubaldo Livolsi
banchiere ed advisor,
esperto internazionale
i mercatifinanziari

Prof Livolsi per la prima volta dal
2018 aumenta il costo del denaro, la
Fed questa settimana ha confermato

= il primo aumento dei tassi di 25 punti

base, ce ne sarannoalmend atri sei. Se-
condo lei, potrebbe esserci un rischio
stagflazione, soprattutto consideran-
do lasituazione geopolitica?

Come ha spiegato lo stesso Jerome
Powell, il presidente della Federal
Reserve, lorganismo da lui guida-
to ha il compito di conseguire la
stabilita finanziaria con inflazione
mantenuta entro [obiettivo del 2% da
un lato, dallaltro il sostegno economi-
co allo sviluppo ¢ alla occupazione.

Oltreaceano il costo dei carburanti &
quasi raddoppiato, crescono il prezzo

di cibo, alloggi ¢ servizi Linflazione
negli Usa ¢ oramai salita al 7,.9%, [a pit
alta da 40 anni a oggi e la Fed a questo
punto non poteva che intervenire con
un rialzo del tasso di sconto dello 0,25%,
il che, come lei ricorda, non succede-
va dal 2018. Nei prossimi mesi sono
previsti altri incrementi, con listituto
che vuole arrivare a un tasso dinteresse
dell'1,9%, per poi salire al 2,8% nel 2023,
Il dubbio & che tutta questa serie di in-

terventi, sommati alle conseguenze
della guerra, che spingeranno a ridurre
le attivitd economiche, non determini
una situazione di stagflazione, vale a
dire un'inflazione a livelli alti e in cre-
scita ¢ un raflrenamento della crescita
economica. Bisogna dire che il conflitto
ha evidentemente aspetti di impreve-
dibilita a seconda della sua evoluzione.
Si pensi a cosa potrebbe succedere se
fosse coinvolta direttamente la Nato.
Comunque, leconomia americana ri-
mane solida e gli analisti della Fed riten-
gono che questanno crescera del 2,8%.
Certo I rischi di una frenata dellecono-
mia e anche di recessione esistono. Sem-
pre la stessa Federal Reserve indica ri-
schi di recessione al 33%, mentre il dato
dellEuropa viene dato al 50%.

Sul golden power negli ultimi giorni
si parla di innalzamento della prote-
zione per la sicurezza nazionale so-
prattatto su banche, assicurazioni e
settore telecomunicazione esiste un
reale pericolo di acquisizioni da parte
dei grandi colossi asiatici e americani?
Tra i tanti effetti di questa terrificante
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guerra in Ucraina & che si sta accen-
tuando ¢ accentuera sempre pill uno
dei problemi della globalizzazione, cioe
la possibilita dellacquisizione di azien-
de nazionali da parte di soggetti esteri.
Credo che abbia fatto bene il Gover-
no presieduto da Mario Draghi a in-
serire nel decreto dei giorni scorsi il
rafforzamento della golden power su
settori strategici: dalla comunicazio-
ne allenergia ai trasporti, dalla salute
allalimentare alla finanza. Molto si-
gnificativo anche i passaggio per la
sicurezza delle reti, dei sistemi informa-
tivi e dei servizi informatici della PA.
Vorrei qui fare notare un aspetto parti-
colare.

Se & vero che la golden power, nellotti-
ca della globalizzazione di cui dicevo,
porta con sé il rischio dellesposizione
allacquisizione di aleune nostre eccel-
lenze produttivi da parte dei colossi
Usa ¢ asiatici, tuttavia questo provvedi-
mento, sottolinea che dovranno essere
notificati gli acquisti di partecipazioni
da parte di soggetti appartenenti all Ue.
Mi sembra un'indicazione importante,
che persegue lobiettivo e il dovere che
ogni Stato ha di tutelare i propri settori
strategici. Cio, va detto per completezza,
non € contrario, anzi rafforza i ruolo
centraleelasoliditadell Unioneeuropea,
che non dimentichiamo somma il 25%
del Pil mondiale ed & larea dove avven-

gono gran parte delle spese della difesa.
Penso che tutto cio possa essere prodro-
mico a nuove evoluzioni nella geopoli-
tica e della geoeconomia. La guerra ha
spinto inevitabilmente lamministrazio-
ne Usa verso la vecchia Europa, cosi da
lasciare [ibero spazio alla Cina nellarea
del Pacifico. A sua volta bisognera ve-
dere come Pechino vorra tarare i suo
rapporto economico con Mosca. Le-
conomia europea pesa molto di piut di
quellarussa.

Llstat ha dato conferma di un caro
vita al 5,7% in febbraio per quanto ri-
guarda la sola Italia, si tratta del valore
piu elevato dal 1995. La Lagarde ha
affermato che la Bee sarebbe prontaa
fare un passo indietro sulla riduzione
degli stimoli monetari. Considerando
la situazione europea, ben diversa da-
gli Usa, secondo lei, quanto impattera
negativamente a livello economico la
situazione geopolitica del momento?
Pensa che questa rivisitazione in con-
tro tendenza con la Fed possa essere
possibile?

A febbraio, come leidice, secondo [Tstat
lnflazione ha registrato un aumento del
57% su base annua. Per [ottavo mese
consecutivo essa ha raggiunto livelli che
aveva toccato ormai nel lontano 1995,
A fare salire linflazione sono i prezzi
dellenergia, che trascinano in alto in

particolare il costo dei beni alimentari.
Il recente decreto di Palazzo Chigi ha
mobilitato altri 4,4 miliardi di euro,
finanziati dalle aziende del comparto
energetico, e prevede la diminuzione
del costo di benzina e gasolio, la possi-
bilita per le aziende di rateizzare i co-
sto alle bollette ¢ sostegni alle famiglie
bisognose. Per parte sua, la presidente
della Bee, Christine Lagarde, ha con-
fermato che ci troviamo di fronte a una
situazione di incertezza assoluta e ha
dettoche laguerra ha portatoleconomia
europea in un “territorio sconosciuto.
Cio riguarda direttamente tutti i Paesi
membri e quindi anche I'talia. E dav-
vero ditheile prevedere che cosa potra
succedere con una guerra che si com-
batte a pochi chilometri dal confine della
Polonia, membro dell Unione europea e

della Nato.
I nostro premier ha parlato della possi-

bilita di un Recovery Plan di guerra da
centomiliardi peraffrontare lacrisiener-
getica e dellapprovvigionamento di ma-
terie prime che sta affrontando [ Europa.
LastessaLagarde ¢ tornatasullargomen-
to, sottolineando [a vulnerabilita colletti-
vache derivadalla dipendenzaeconomi-
cain termini di rifomnimento energetico.
Tuttavia, la Bee continuera a seguire il
principio di prudenza e sta per ora valu-
tando [a necessita di riduzione degli ac-
quisti netti di titoli, non il rialzo dei tassi,
come fattoda Usa e Uk.
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Lattacco ¢ linvasione della Russia
nei confronti dell Ucraina ha in-
nanzitutto le conseguenze dram-
matiche proprie di tutte le guerre. |
morti e 1 feriti si contano a migliaia
daentrambele parti. Si prevede che
saranno 18 milioni gli ucraini che
avranno bisogno diaiuti umanitari.
Esiti altrettanto dramimatici & stan-
no facendo sentire sulleconomia
mondiale ¢ su quella italiana, che
sono strettamente connesse in un
sistemna globalizzato come lattuale.
Molto negative sono le contrap-
posizioni che si stanno creando,
che hanno effetti dirompenti sui
mercati finanziari ¢ su tutte le borse
mondiali, che talvolta hanno perso
moltissimo ¢ sono caratterizzate da
una volatilith pesantemente negati-
.

Drammatica la situazione del ru-
bla, il cui valare & crollato, mentre
la Borsa di Mosca ¢ stata anche
sospesa. Sulleconomia russa pesa-
no lesclusione da Swift, il sisterna
mondiale utilizzato dalle banche di
tutto il mondo per il trasferimento
di denaro e i pagamenti. Uno dei
risultati & [impatto sulle bollette
energetiche dei cittadini e delle im-
prese, gia da tempo aumentate per
cause congiunturali. Impossibile
perd rinunciare di colpo a tutto il
gas russo che vale un terzo di tut-
ti i consumi europei e ben il 45%

RUBRICA - CREA VALORE

Ricreare fiducia ollre la guerra

UBALDO LIVOLSI a cura di ANGELICA BIANCO

per [Talia. Non dimentichiamo
che una delle poche banche esclu-
se dalle sanzioni & Gazprombank,
emanazione del colosso del gas,
lasciata per ora fuori dalle misure
restrittive, per cui il nostro Paese e
non solo, potra continuarea pagare
il gas russo.

Assistiamo anche a un'informazio-
ne non sempre corretta, probabil-
mente condizionata dalla mole di
notizie cui siamo sottoposti. E stato
detto che le armi inviate dall'Tta-
lia potevano essere utilizzate per
ridurre il costo delle bollette ener-
getiche, Tuttavia, non & questo il
punto, perché si tratta di materiale
militare che non & stato acquistato,
ma era gia nella disponibilita del
Paese, Anche se & vero che ['Unio-
ne europea per ka prima volta nella
sua storia ha comprato attrezzature
belliche per 450 milioni di euro. [l
nostro Governo, gia impegnato sul
fronte del contrasto alla pandemia,
ha finora fatto tutto il possibile per
sostenere la nostra economia e per
contrastare gli aumenti. Malgrado
cid, certe previsioni parlano di un
+65% della bolletta dellelettricita e
quasi del 60% di quella del gas nel
2022, Aleune piccole aziende sono

arivate a lavorare di domenica
quando lenergia costa meno, Nella
fattispecie spesa media annuale di
una famiglia italiana dovrebbe sali-
re dagli 800 ai 900 euro,

Il Governo ha stanziato oltre dieci
miliardi per frenare i rincart delle-
nergia, Il premier Mario Draghi ha
anche affermato che produrremo
piir gas italiano. Intanto & impor-
tante differenziare. Il nostro Pacse
dovrebbe essere meno dipendente
dal gas russo e aumentare le quote
di quello azero e algerino. Lo smar-
camentodal petrolio e dal gas russi,
sono un imperativo in tutto il mon-
do, Stati Uniti, Unione europea e
Qatar sono in trattativa per fornire
approvvigionamenti extra al Vee-
chio Continente afronte del rischio
di blocco dei rubinetti del gas rus-
50,1l Governo federale Usa avrebbe
chiesto alle sue aziende energetiche
di inviare forniture straordinarie.

Anche [Europa si sta muovendo,
L'Unione europea annuncia mi-
sure che possono ridurre la nostra
dipendenza del gas russo, con
acquisizioni congiunte di gas e a
creazione di stoccaggi strategici,
Dal punto di vista fiscale nelle linee

guida di bilancio non sara imposta
la regola di riduzione del debito di
un ventesimo allanno — la regola
stabilisce che la quota di debito ol
tre il 60% sul Pil deve essere ridotta
di 1720 allanno - Cg stata anche
un po di confusione per quanto
riguarda le banche, E sicuramente
vero che le nostre, in particolare
le pitr infernazionalizzate saranno
svantaggiate dalla riduzione delle
transazioni con la Russia, ma gli
italiani non devono temere con-
traccolpi sui loro conti correnti e
risparmi. Per giunta il sistema di vi-
gilanza delle banche ¢ stato messo
in sicurezza da tempo, fin dopo la
crist finanziaria del 2008, e non cé
danulla datemere in questo senso,

E vero, stiamo vivendo giorni ¢ ore
drammatiche. Ci sara sicuramente
un rallentamento della crescita ¢
andremo incontro a un aumento
dellinflazione causata dai prezzi
dellenergia pitialti dovuti alla guer-
ra oltre che alla difficolta di approv-
vigionamento; tuttavia, sono con-
vinto che la crescita continuera, In
proposito Bruxelles stima un +4%
nel 2022, Certamente oggi le nostre
eccellenze produttive e commer-
ciali, da quelle alimentari a quelle

dei macchinari allarredo ¢ al desi-
an, sono penalizate dalla chiusura
di un mercato come quello russo
che apprezza molto il nostro stile ¢
il nostro lusso. Vorrei dare perd un
messaggio positivo. [| problema piis
grande di una guerra alle porte di
casa & limpatio che puo avere sulla
fidueia, che non deve venir meno
nella nostra classe imprenditoriale.
In proposito sarebbe auspicabile
un supporto sia nformativo che
in termini di incentivi ¢ provvedi-
menti economici da parte del Go-
VeI,

In prospettiva, a livello di geoeco-
nomia e guup:]ﬁtica, sara impor-
tante guardare ai nuovi mercati che
st apriranno dopo questa guerra,

E evidente che gli Usa sono stati
spinti a riscoprire un leg]me col
Vecchio  Continente  dopo  che
per anni aveva puntano sullarea
del Pacifico, Ora potrebbe essere
la Cina a voler presidiare quelle
zone, proprio insieme alla Russia.
Non dimentichiamo che tra gli
astenuti alla mozione di condan-
na di aggressione dellOnu, oltre
alla Cina, cera ['ndia, un paese di
un miliardo e oltre 300 milioni di
abitanti, un mercato immenso, cui
I'Europa e ['talia dovranno guar-
dare come a uno dei principali del
futuro,
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Energia e rialzo dei tassi,
incognite sulla ripresa

UBALDO LIVOLSI intervistato da ANGELICA BIANCO

Sulleconomia internazionale esgfratmtto sull ltalia
pesano le incertezze geopolitiche della crisiin Ucraina,
limpatto dei costi dellenergia e il rialzo dei tassi
diinteresse. Ne parliamo in questa intervista con il

prof Ubaldo Livolsi, banchiere ed advisor; esperto

internazionale di mercatrﬁnanziari.

Prof Livolsi, la crisi tra Russia e
Ucraina, si ripercuote sui mercati
e i listini europei che lunedi scorso
hanno bruciato 201 miliardi, con
uno spread che sale a 168. Come
commenta questi dati?

In queste ore stiamo vivendo frangenti
molto preoccupanti. | mercati registra-
no quanio sta avvenendo al confine
tra Ucraina e Russia e le conseguenze
si fanno sentire sulle Borse, con quella
di Mosca che affonda (-8%), Putin ha
riconosciuto le repubbliche indipen-
dentiste del Donbass e ordinato al suo
esercito di entrare nel loro territorio.
Alcuni paventano anche [lintenzio-
ne di tagliare a fette il paese ucraino,
con la Russia che potrebbe occupare
le zone prevalentemente russofone e
dove e piu diffusa la religione ortodos-
sa, arrivando fino ai confini della Bie-
lorussia e sul Mar Nero includendo

anche Odessa. Il presidente ucraino,
Volodymyr Zelensky, dice: “Non ce-
deremo niente’. USA, UE e UK hanno
subito annunciato pesanti sanzioni
economiche. E evidente che i mercati
di fronte a tale scenario non possano
che reagire come stanno facendo. A
maggior ragione, [intero quadro &
peggiorato e reso complicato dal fatto
che i mercati erano proiettati su aspet-
tative ripresa, adesso che siamo uscen-
do e lasciandoci alle spalle la pande-
mia e con la mole straordinario di

investimenti statali che sono stati fatti
da una parte e dallaltra delloceano.
Dipendera molto da come si sviluppe-
ranno gli eventi e se si andra o meno
verso una risoluzione diplomatica.

Dallo scoppio del conflitto tra Rus-

sia ¢ Ucraina, I'ltalia avrebbe solo
da perderci. Oltre all'incertezza sui

mercati finanziari, il nostro Paese ci
rimetterebbe in termini economici,
il 38% del gas che tutti noi utilizzia-
mo in Italia e in Europa arriva pro-
prio da Mosca, si potrebbe creare
unasituazione di shockallapprovvi-
gionamento che manderebbe in cri-
situtto il paese, bisognerebbe pensa-
read unalternativa al gas russo?

Il momento attuale ha riproposto il
tema essenziale dellenergia, che in
un mondo globalizzato come questo,
non puo dipendere dalle contingenze
imprevedibili, come quella che sta ac-
cadendo ai confini dell' Europa. Non
dimentichiamo che la Russia si sta ar-
ricchendo notevolmente, con il costo
del petrolio che ¢ intorno ai 90 dollari
al barile e che per molto tempo rimarra
alto anche se lo scontro dovesse rien-
trare. Per quanto riguarda il nostro Pa-
ese, 1l caro bollette sta avendo impatti
molto pesanti sulla vita delle famiglie ¢
delle imprese. [l Governo con Iultimo
provvedimento di fine settimana scor-
sa ha stanziato ulteriori sei miliardi per

frenare i rincari dellenergia. Il premier
Mario Draghi ha anche sostenuto che
produrremmo pii gas italiano, Alcuni
hanno replicato che per raggiungere
una maggiore autarchica bisognereb-
be attivare nuovi giacimenti, proce-
dura che richiede anni di piti tempo. Si
dibatte anche sul nucleare di nuova ge-
nerazione. In Europa ci sono state po-
lemiche sul suo inserimento nella tas-
sonomia delle energie sostenibili, con
grande soddisfazione della Francia,
che produce il 75% dellenergie elet-
trica col nucleare, e lopposizione della
Germania. In tale contesto in conti-
nuo divenire, intanto ¢ importante
differenziare. Il nostro Paese dovrebbe
essere meno dipendente dal gas russo
e aumentare le quote di quello azero e
algerino. Stati Uniti, Unione europea
e Qatar sono in trattativa per fornire
approvvigionamenti extra al Vecchio
Continente a fronte del rischio del
blocco dei rubinetti del gas russo. 1l
Governo federale Usa avrebbe chiesto
alle sue aziende energetiche di inviare
forniture straordinarie verso [Europa.
Certamente in questo settore Jocci-
dente dovrebbe essere piu unito. Si
pensi allatteggiamento della Germa-
nia, con il neocancelliere Olaf Scholz
che in visitaa Washington non ha ne-
anche citato il gasdotto North Stream
2, gia completato, ma non attivato, per
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portare attraverso il Mar Baltico il gas
russo in Germania e quindi in Europa.
Gli economisti di JP Morgan sisono
uniti a quelli di Goldman Sachs e
Bank of America annunciando di
stimare ora, cosi come i colleghi,
finoasette rialzi deifassi, nel corso di
questanno, che cosa comporteran-
no questi rialzi e che riflessiavranno

sul tessuto delle Pmiitaliane?
Le previsioni delle banche americane

sono sempre improntate a una lettu-
ra ‘tecnica’ della realta. E per molti
versi hanno ragione. Joe Biden sta
toccando nuovi minimi nei sondaggi
di gradimento. Del resto, linquilino
della Casa Bianca deve lottare per ri-
solvere una miriade di problemi che

preoccupano i cittadini: dalla pande-
mia alleconomia, dallimmigrazione
alla criminalita. Adesso tra gli assilli
principali degli americani ce Jaumen-
to dellinflazione, arrivata ai livelli
piu alti degli ultimi decenni. Sarebbe
quindi naturale la scelta del rialzo dei
tassi, che spetta alla Fed. A mio parere,
certamente ci sara l'innalzamento del
costo del denaro, madifficilmente nel-
la periodicita prevista da JP Morgan,
Goldman Sachs e Bank of America.
Non dimentichiamo che a novembre
ci saranno le elezioni di midterm e il
presidente americano non vorra arri-
vare a fale appuntamento con una se-
rie di rialzi dei tassi. Va anche detto che

la crisi ucraina potrebbe fare risalire i
consensi dellelettorato americano nei
confronti di Biden e fare cambiare la
situazione. Le conseguenze per le Pmi
italiane credo che saranno limitate.
Sulle stesse Pmi potrebbe pesare mag-
giormente una dilatazione dei tassi da
parte della Bee, che potraarrivare nel-
la seconda parte dellannose non dopo
lestate. Finora la scelta & stata quella di
considerare [inflazione europea legata
alla scarsita dellofferta di alcuni beni,
provenienti in particolare dallAsia, e si
eevitato diapplicare un simile provve-
dimento, ma il caro energia, legato al
quadro sopra descritto, potrebbe fare
mutare decisione allstituto presiedu-
to da Christine Lagarde,
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M ilano, 18 feb. (Labitalia) - "Contro l'inflazione, governo, produzione e
distribuzione puntino sulla riduzione dei costi". A dirlo Ubaldo Livolsi,
economista e fondatore e presidente della Livolsi & Partners. "Lo strumento classico -
spiega - per tenere sotto controllo e contrastare l'inflazione ¢ I'aumento dei tassi di
interesse, cosa che la Bee, guidata da un'economista di fama mondiale, Christine
Lagarde, gia direttrice del Fmi, non ha finora fatto. Questo perché l'inflazione odierna ¢
dovuta principalmente sia a una riduzione dell'offerta di alcuni beni, mi riferisco per
esempio ai microchip, la cui produzione ¢ concentrata nel lontano Oriente, in
particolare a Taiwan, essenziali per fabbricare tanti manufatti, dalle automobili agli
elettrodomestici, sia a un incremento del costo di molte materie prime utilizzate in

diversi settori merceologici, come 1'acciaio e il legname".

"La tendenza inflattiva - dichiara - € stato ingigantita dalla difficile gestione e uscita dalla
pandemia, complicata dalla diffusione della variante Omicron, dall'aumento dei prezzi
dell'energia, legati alle questioni di geopolitica, penso alla nuova guerra fredda in atto tra
Washington e Mosca, con la possibile occupazione della Ucraina o di parte di essa ad

opera della Russia, che controlla il rubinetto del gas che in alquanta parte arriva in
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Europa. Va anche segnalato il rincaro dei trasporti: oggi per un container da 20 piedi,
che prima della pandemia costava 1.500 dollari Usa sulla tratta Cina-Europa, si spende

cinque/sette volte piu".

"L'inflazione - sostiene - cui abbiamo assistito 40 anni fa in Italia era invece connessa al
calo dei consumi, evento da inquadrare nello scenario italiano e internazionale di allora,
che aveva caratteristiche specifiche ed ¢ incomparabilmente diverso dall'attuale. Per
questo sono convinto che una volta che la ripresa si consolidera, 'uscita dalla
pandemia dara maggiori certezza e fiducia e si confermera la prospettiva, gia oggi
iniziata seppur appena, di un calo del costo dell'energia, l'inflazione comincera a

scendere".

"Decisivo - precisa - ¢ I'aumento del costo dell'energia: certe previsioni parlano di un
+65% della bolletta dell'elettricita e quasi del 60% di quella del gas nel 2022. Alcune
piccole aziende sono arrivate a lavorare di domenica quando I'energia costa meno. La
spesa media annuale di una famiglia italiana - che deve gia confrontarsi con I'incremento
del prezzo dei generi alimentari — dovrebbe salire dagli 800 ai 900 euro. Il governo sta

gia agendo, Palazzo Chigi ha finora stanziato piu di 10 miliardi contro il caro bollette".

"La produzione ¢ la distribuzione - sottolinea - devono pero fare la loro parte. Su
questo punto I'esecutivo dovrebbe confrontarsi con loro e fare maggiore opera di
persuasione. Credo che tra gli imprenditori ci sia consapevolezza che gli aumenti a loro

carico non possano ricadere totalmente sui consumatori".

"Tuttavia - avverte Livolsi - possono essere introdotti, magari con incentivi e
agevolazioni statali, processi di efficientamento. Penso a pit investimenti nella

multicanalita e nella riduzione dei costi in genere".

IL FOGLIO.it Kfé

I PIU LETTI DI ADNKRONOS —

Calcio: Europa League,
Zaccagni illude la Lazio ma il IL FOGLIO
Porto rimonta e vince 2-1

IL FOGLIO

Calcio: Europa League,
|'Atalanta batte 2-1 in rimonta IL FOCGLIO

Calcio: Europa League’ I'Olympiacos con una

Zaccagni illude la Lazio
ma il Porto rimonta e
vince 2-1(2)

doppietta di Djimsiti (2)

/fé L'ECO DELLA STAMPA’

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

del destinatario,

stampa ad wuso esclusivo

Ritaglio



18-02-2022

pagn ILTEMPO. f

Fogio 1/2 e
Q Cerca f vw O
= ILTEMPO.it

I HOME /ADNKRONOS

Inflazione. economista Livolsi: "Governo,
produzione e distribuzione puntino su riduzione

costi”

Condividi:

K
2

f L

18 febbraio 2022 a

M ilano, 18 feb. (Labitalia) - "Contro l'inflazione, governo, produzione

e distribuzione puntino sulla riduzione dei costi". A dirlo Ubaldo
Livolsi, economista e fondatore e presidente della Livolsi & Partners.
"Lo strumento classico - spiega - per tenere sotto controllo e
contrastare l'inflazione & 'aumento dei tassi di interesse, cosa che la
Bce, guidata da un'economista di fama mondiale, Christine Lagarde, gia
direttrice del Fmi, non ha finora fatto. Questo perché l'inflazione
odierna & dovuta principalmente sia a una riduzione dell'offerta di
alcuni beni, mi riferisco per esempio ai microchip, la cui produzione &
concentrata nel lontano Oriente, in particolare a Taiwan, essenziali per
fabbricare tanti manufatti, dalle automobili agli elettrodomestici, sia a
un incremento del costo di molte materie prime utilizzate in diversi
settori merceologici, come l'acciaio e il legname".

"La tendenza inflattiva - dichiara - € stato ingigantita dalla difficile
gestione e uscita dalla pandemia, complicata dalla diffusione della
variante Omicron, dall'aumento dei prezzi dell'energia, legati alle
questioni di geopolitica, penso alla nuova guerra fredda in atto tra
Washington e Mosca, con la possibile occupazione della Ucraina o di
parte di essa ad opera della Russia, che controlla il rubinetto del gas
che in alquanta parte arriva in Europa. Va anche segnalato il rincaro
dei trasporti: oggi per un container da 20 piedi, che prima della
pandemia costava 1.500 dollari Usa sulla tratta Cina-Europa, si spende
cinque/sette volte piu".

In evidenza
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"L'inflazione - sostiene - cui abbiamo assistito 40 anni fa in Italia era
invece connessa al calo dei consumi, evento da inquadrare nello
scenario italiano e internazionale di allora, che aveva caratteristiche
specifiche ed e incomparabilmente diverso dall'attuale. Per questo
sono convinto che una volta che la ripresa si consolidera, l'uscita dalla
pandemia dara maggiori certezza e fiducia e si confermera la
prospettiva, gia oggi iniziata seppur appena, di un calo del costo
dell'energia, l'inflazione comincera a scendere".

"Decisivo - precisa - € l'aumento del costo dell'energia: certe previsioni
parlano di un +65% della bolletta dell'elettricita e quasi del 60% di
quella del gas nel 2022. Alcune piccole aziende sono arrivate a
lavorare di domenica quando l'energia costa meno. La spesa media
annuale di una famiglia italiana - che deve gia confrontarsi con
l'incremento del prezzo dei generi alimentari — dovrebbe salire dagli
800 ai 900 euro. Il governo sta gia agendo, Palazzo Chigi ha finora
stanziato piu di 10 miliardi contro il caro bollette".

"La produzione e la distribuzione - sottolinea - devono pero fare la loro
parte. Su questo punto l'esecutivo dovrebbe confrontarsi con loro e
fare maggiore opera di persuasione. Credo che tra gli imprenditori ci sia
consapevolezza che gli aumenti a loro carico non possano ricadere
totalmente sui consumatori”.

"Tuttavia - avverte Livolsi - possono essere introdotti, magari con
incentivi e agevolazioni statali, processi di efficientamento. Penso a piu
investimenti nella multicanalita e nella riduzione dei costi in genere".
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Inflazione. economista Livolsi: "Governo, produzione e distribuzione
puntino su riduzione costi"

default featured image 3 1200x900 Milano, 18 feb. (Labitalia) "Contro l'inflazione,

governo, produzione e distribuzione puntino sulla riduzione dei costi". A dirlo

Ubaldo Livolsi, economista e fondatore e presidente della Livolsi & Partners. "Lo

strumento classico spiega per tenere sotto controllo e contrastare l'inflazione &

I'aumento dei tassi di interesse, cosa che la Bce, guidata da un'economista di fama

mondiale, Christine Lagarde, gia direttrice del Fmi, non ha finora fatto. Questo

perché l'inflazione odierna & dovuta principalmente sia a una riduzione dell'offerta

di alcuni beni, mi riferisco per esempio ai microchip, la cui produzione € concentrata

nel lontano Oriente, in particolare a Taiwan, essenziali per fabbricare tanti manufatti, dalle automobili agli
elettrodomestici, sia a un incremento del costo di molte materie prime utilizzate in diversi settori merceologici, come
I'acciaio e il legname". "La tendenza inflattiva dichiara e stato ingigantita dalla difficile gestione e uscita dalla
pandemia, complicata dalla diffusione della variante Omicron, dall'aumento dei prezzi dell'energia, legati alle
guestioni di geopolitica, penso alla nuova guerra fredda in atto tra Washington e Mosca, con la possibile occupazione
della Ucraina o di parte di essa ad opera della Russia, che controlla il rubinetto del gas che in alquanta parte arriva in
Europa. Va anche segnalato il rincaro dei trasporti: oggi per un container da 20 piedi, che prima della pandemia
costava 1.500 dollari Usa sulla tratta Cina-Europa, si spende cinque/sette volte pit". "L'inflazione sostiene cui
abbiamo assistito 40 anni fa in Italia era invece connessa al calo dei consumi, evento da inquadrare nello scenario
italiano e internazionale di allora, che aveva caratteristiche specifiche ed & incomparabilmente diverso dall'attuale. Per
guesto sono convinto che una volta che la ripresa si consolidera, |'uscita dalla pandemia dara maggiori certezza e
fiducia e si confermera la prospettiva, gia oggi iniziata seppur appena, di un calo del costo dell'energia, l'inflazione
comincera a scendere". "Decisivo precisa & |I'aumento del costo dell'energia: certe previsioni parlano di un +65% della
bolletta dell'elettricita e quasi del 60% di quella del gas nel 2022. Alcune piccole aziende sono arrivate a lavorare di
domenica quando I'energia costa meno. La spesa media annuale di una famiglia italiana che deve gia confrontarsi con
I'incremento del prezzo dei generi alimentari dovrebbe salire dagli 800 ai 900 euro. Il governo sta gia agendo, Palazzo
Chigi ha finora stanziato piu di 10 miliardi contro il caro bollette". "La produzione e la distribuzione sottolinea devono
pero fare la loro parte. Su questo punto I'esecutivo dovrebbe confrontarsi con loro e fare maggiore opera di
persuasione. Credo che tra gli imprenditori ci sia consapevolezza che gli aumenti a loro carico non possano ricadere
totalmente sui consumatori". "Tuttavia avverte Livolsi possono essere introdotti, magari con incentivi e agevolazioni
statali, processi di efficientamento. Penso a piu investimenti nella multicanalita e nella riduzione dei costi in genere".
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Inflazione. economista Livolsi:
"Governo, produzione e distribuzione
puntino su riduzione costi"
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Milano, 18 feb. (Labitalia) - "Contro l'inflazione, "In Italia non lo vogliamo". La
governo, produzione e distribuzione puntino sulla ‘crisi di governo' per Novak
riduzione dei costi". A dirlo Ubaldo Livolsi, Djokovic: volano stracci in
economista e fondatore e presidente della Livolsi & maggioranza
Partners. "Lo strumento classico - spiega - per
tenere sotto controllo e contrastare l'inflazione e ;
= NON E FINITA -

l'aumento dei tassi di interesse, cosa che la Bce,

guidata da un'economista di fama mondiale,

Christine Lagarde, gia direttrice del Fmi, non ha

finora fatto. Questo perché l'inflazione odierna &

dovuta principalmente sia a una riduzione

dell'offerta di alcuni beni, mi riferisco per esempio ai (w?,

microchip, la cui produzione & concentrata nel

lontano Oriente, in particolare a Taiwan, essenziali

per fabbricare tanti manufatti, dalle automobili agli

elettrodomestici, sia a un incremento del costo di

molte materie prime utilizzate in diversi settori Matteo Bassetti, "cosa ci

merceologici, come l'acciaio e il legname". aspetta ad ottobre": Covid da
incubo, quello che non

"La tendenza inflattiva - dichiara - e stato ingigantita volevamo sentire

dalla difficile gestione e uscita dalla pandemia,

complicata dalla diffusione della variante Omicron,

dall'aumento dei prezzi dell'energia, legati alle

questioni di geopolitica, penso alla nuova guerra

fredda in atto tra Washington e Mosca, con la

possibile occupazione della Ucraina o di parte di

m MA DAI -

"Lo sfogo in romanesco di Mario
Draghi". Retroscena-Meli, premier Q
fuori di sé: cosa gli esce di bocca

essa ad opera della Russia, che controlla il rubinetto = BOLIDE -
del gas che in alquanta parte arriva in Europa. Va "Estrema. Pero...". Ferrari, la frase

anche segnalato il rincaro dei trasporti: oggi per un "rubata” a Carlos Sainz terrorizza i Q
container da 20 piedi, che prima della pandemia tifosi: perché si rischia un altro

costava 1.500 dollari Usa sulla tratta Cina-Europa, si flop

spende cinque/sette volte piu".
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"L'inflazione - sostiene - cui abbiamo assistito 40
anni fa in Italia era invece connessa al calo dei

&

consumi, evento da inquadrare nello scenario In evidenza

italiano e internazionale di allora, che aveva
caratteristiche specifiche ed € incomparabilmente
diverso dall'attuale. Per questo sono convinto che
una volta che la ripresa si consolidera, l'uscita dalla
pandemia dara maggiori certezza e fiducia e si
confermera la prospettiva, gia oggi iniziata seppur
appena, di un calo del costo dell'energia, l'inflazione
comincera a scendere”. (Q

"Decisivo - precisa - & l'aumento del costo
dell'energia: certe previsioni parlano di un +65%
della bolletta dell'elettricita e quasi del 60% di quella
del gas nel 2022. Alcune piccole aziende sono

arrivate a lavorare di domenica quando l'energia Luca Zaia e Bonaccini, occhio al
costa meno. La spesa media annuale di una famiglia microfono... "Disastro” in
italiana - che deve gia confrontarsi con lincremento conferenza stampa

del prezzo dei generi alimentari — dovrebbe salire <« teeecsee N

dagli 800 ai 900 euro. Il governo sta gia agendo,
Palazzo Chigi ha finora stanziato piu di 10 miliardi
contro il caro bollette".

"La produzione e la distribuzione - sottolinea -
devono pero fare la loro parte. Su questo punto
l'esecutivo dovrebbe confrontarsi con loro e fare
maggiore opera di persuasione. Credo che tra gli
imprenditori ci sia consapevolezza che gli aumenti a
loro carico non possano ricadere totalmente sui
consumatori".

"Tuttavia - avverte Livolsi - possono essere

introdotti, magari con incentivi e agevolazioni statali,

processi d! efﬁcn_e‘ntamento.. Per?so a pid mvgspmenh il sondaggio
nella multicanalita e nella riduzione dei costi in s e
enere" Draghi, chiarimento con
& ) Mattarella: per voi il governo
rischia davvero?
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produzione e distribuzione puntino su

riduzione costi»

Milano, 18 feb. (Labitalia) - «Contro l'inflazione, governo, produzione e
distribuzione puntino sulla riduzione dei costi». A dirlo Ubaldo Livolsi,
economista e fondatore e presidente della Livolsi & Partners. «Lo strumento
classico - spiega - per tenere sotto controllo e contrastare l'inflazione &
'aumento dei tassi di interesse, cosa che la Bce, guidata da un'economista di
fama mondiale, Christine Lagarde, gia direttrice del Fmi, non ha finora fatto.
Questo perché l'inflazione odierna € dovuta principalmente sia a una
riduzione dell'offerta di alcuni beni, mi riferisco per esempio ai microchip, la
cui produzione e concentrata nel lontano Oriente, in particolare a Taiwan,
essenziali per fabbricare tanti manufatti, dalle automobili agli
elettrodomestici, sia a un incremento del costo di molte materie prime

utilizzate in diversi settori merceologici, come I'acciaio e il legnamens.

"La tendenza inflattiva - dichiara - & stato ingigantita dalla difficile gestione e
uscita dalla pandemia, complicata dalla diffusione della variante Omicron,
dallaumento dei prezzi dell'energia, legati alle questioni di geopolitica, penso
alla nuova guerra fredda in atto tra Washington e Mosca, con la possibile
occupazione della Ucraina o di parte di essa ad opera della Russia, che
controlla il rubinetto del gas che in alquanta parte arriva in Europa. Va anche
segnalato il rincaro dei trasporti: oggi per un container da 20 piedi, che prima
della pandemia costava 1.500 dollari Usa sulla tratta Cina-Europa, si spende

cinque/sette volte piu".

"L'inflazione - sostiene - cui abbiamo assistito 40 anni fa in Italia era invece
connessa al calo dei consumi, evento da inquadrare nello scenario italiano e
internazionale di allora, che aveva caratteristiche specifiche ed &
incomparabilmente diverso dall'attuale. Per questo sono convinto che una
volta che la ripresa si consolidera, I'uscita dalla pandemia dara maggiori
certezza e fiducia e si confermera la prospettiva, gia oggi iniziata seppur

appena, di un calo del costo dell’energia, I'inflazione comincera a scendere".

"Decisivo - precisa - € 'aumento del costo dell’energia: certe previsioni
parlano di un +65% della bolletta dell’elettricita e quasi del 60% di quella del

gas nel 2022. Alcune piccole aziende sono arrivate a lavorare di domenica
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guando I'energia costa meno. La spesa media annuale di una famiglia
italiana - che deve gia confrontarsi con l'incremento del prezzo dei generi
alimentari — dovrebbe salire dagli 800 ai 900 euro. Il governo sta gia agendo,

Palazzo Chigi ha finora stanziato piu di 10 miliardi contro il caro bollette".

"La produzione e la distribuzione - sottolinea - devono pero fare la loro parte.
Su questo punto I'esecutivo dovrebbe confrontarsi con loro e fare maggiore
opera di persuasione. Credo che tra gli imprenditori ci sia consapevolezza
che gli aumenti a loro carico non possano ricadere totalmente sui

consumatori'.

"Tuttavia - avverte Livolsi - possono essere introdotti, magari con incentivi e
agevolazioni statali, processi di efficientamento. Penso a piu investimenti

nella multicanalita e nella riduzione dei costi in genere".
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La ripresa ha bisogno
__della fiducia
di cittadini e imprese

UBALDO LIVOLSI intervistato da ANGELICA BIANCO

Le prospettive di crescita per il 2022, le condizioni
necessarie affinché, nonostante la risalita dell inflazio-
ne e laumento dei costi dell'energia, leconomia possa
svilupparsi, anche lenendo conlo dei necessari cam-
biamenti imposti dalla transizione ecologica. Sono i
temi su cui abbiamo intervistato il prof. Ubaldo Livolsi,
banchiere ed aduvisor, esperto internazionale di mercati

finanziari

Prof Livolsi, nel quarto trimestre
2021 leconomia italiana ha re-
gistrato una crescita del 6,4% su
base annua, lo comunica ['lstat
nella sua stima flash, che risulta
superiore a gran parte delle pre-
visioni e indica unespansione
sia nellindustria che nei servizi.
Guardando Ia realta, pero, si vede
tuttaltro, le aziende chiudono, di-
soccuparione ai massimi, difficol-
ta nel commercio. Come spiega
questa realta distopica?

Il Pagse sicuramente cresce, ma i
dati vanno interpretati alla luce del-
la emergenza sanilaria, il che pud
evidenziare siluazioni anomale ¢
far emergere aspelti distopici. Nel
quarto trimestre del 2021 [lstat
stima che il Pil sia aumentato dello
0,6% rispetto al trimestre prece-
dente e, come da lei ricordato, del
64% rispetlo allo stesso trimestre
del 2020. 1 dati dell'Tralia sono sen-
sibilmente migliori rispetto a quel-
li dellintera area euro, previsti da
Eurostat rispettivamente allo 0,3%

sul trimestre precedente e al 4,6%
sullo slesso trimestre del 2021, 11
recupero ¢ stato trascinato da al-
cuni settori, che hanno fatto bene
anche nellexport. Secondo I'lstat,
dal lato della produzione, il risulta-
to italiano & stato realizzato grazie
alla erescita del valore aggiunto nei
comparti dellindustria e dei ser-
vizi, in particolare in quelli ad alto
valore aggiunto e con una maggio-
re propensione allinnovazione e
allinternazionalizzazione, mentre &
diminuito in altri che lo sono meno,
come agricoltura, silvicoltura e pe-
sca, Ambiti particolarmente colpiti
sono stati quelli della ristorazione ¢
del turismo, che in alcuni casi paga-
no, oltre che gli effetti dei lackdown
e delle restrizioni, un certo ritardo
gestionale e di strategia, cosi da su-
bire esiti negativisulla occupazione.
Dal lato della domanda, vi & stato
invece un apporto positivo della
componente interna, In sostanza il
quarto trimestre permette di chiu-
dere il 2021 con una crescita annua
del 6,5%, che recupera buona parte

RUBRICA « CREA VALORE

della caduta dell'8,9% del 2020, Vi
¢ infine una crescita acquisita per il
2022 parial 2,4%. Dunque, il nostro
Pil aumentera anche nellanno in
corso, Non dimentichiamo, inoltre,
che la pandemia ha fatto incremen-
tare la propensione al risparmio dei
privali e delle aziende, con parte di
questo denaro che potrebbe esse-
re messo in circolo nelleconomia,
anche se pesa il costo dellenergia,
malgrado lo Stato abbia stanziato
finora 10,2 miliardi di euro per mi-
tigare i rialzi dielettricita e gas. Biso-
gnera poi vedere le conseguenze di
quanto annuncialo dalla pn:sidunlf:
della Bee Christine Legarde, che nel
secondo semestre dellanno ridurra
il quantitative easing, facendo cosi
alzare il costo del danaro, decisione
presa — e che approvo - sulla base
della convinzione che siamo in pre-
senza di un'inflazione non legata
al calo dei consumi, ma da un lato
alla diminuzione della produzione
mondiali in alcuni ambiti - penso
ai microchip essenziali in tantissimi
manufatti, dalle auto agli elettrodo-
mestici - dallaltro allaumento del
costo dellenergia.

Secondo Lei ci sono proposte per
risolvere il problema?

La situazione, come detto, & (sem-
bra apparentemente) gestibile, Si-
curamente ¢i sono le incognile del
caro energia e dellaumento dell'in-
flazione. Secondo Ilstat a gennaio
i prezzi al consumo hanno regi-
strato un aumento su base mensile
dell'L6% e una crescita del 48%
su base annua, dal +3,9% del mese
precedente. Il dato & influenzato dai
beni energetici, la cui crescita passa
dal 29,1% al 38.6%, con la compo-
nente regolamentata che balza dal

41,9% al 93,5%. Tultavia, linflazio-
ne di fondo - al netto degli energe-
tici e degli alimentari freschi - ri-
mane stabile all'1,5%, mentre quella
al netto dei soli bisogni energetici
passa dall 1.6% all'1.8%. Fatta que-
sta premessa, il nostro Paese deve
continuare — 3 maggior ragione ora
che a capo dello Stato e del Gover-
no sono rimasti Sergio Mattarella
e Mario Draghi — coi due obiettivi
che hanno finora guidalo fazione di
questo Esecutiva: portare il Paese
fuori dalla pandemia e assecondare
il Parr, che & la declinazione di Next
Generation EU, che ha stanzialo
ben 750, miliardi di euro per la ri-
presa curopea, di cui oltre 191 mi-
liardi destinati all'ltalia, In un certo
senso, la strada € gia tracciata. Circa
il primo punto, Fuscita dalla pande-
mia, in questi giorni i dati di contagi
e occupazioni degli ospedali sono
in calo, le restrizioni allentate e il
Governo sembra orientato a deere-
tare lo fine dello stato di emergenza
il 31 marzo, Per quanto riguarda il
Parr, lobiettivo della sostenibilita,
declinato con quello dell'innovazio-
ne e delle nuove tecnologie, servira
arendere pitt moderno ed efficiente
il Paese, con conseguenze positive
sulla pubblica amministrazione e
la giustizia. Cosi, da un lato la no-
stra produzione, gii apprezzata nel
mondo per le sue eccellenze, sara
ancora pin competitiva, dallaltro,
gli investitori stranieri verranno in
Italia per sviluppare attivita sia pro-
duttive che commerciali.

Come vede il futuro? Pro e con-
tro?

In questa nostra inlervista ho fino-
ra sostenuto che i fondamentali per
una giusta ripresa ci sono, Tuttavia,

WWw.ecostampa

in presenza di un grande cambia-
mento, ¢ anche il rischio che aleu-
ni ambiti restino indietro, Questo
non avviene pero se tutli fanno la
loro parte, se c& una capacita della
politica e delle parti sociali di trova-
re la soluzione per il bene comune.
E importante sopratiutto che la po-
litica faccia il suo dovere, superan-
do i tornaconti personali del partir-
ti, guardando non solo al domani
del Paese, ma anche al hene delle
future generazioni. Anche i lavora-
tori devo essere consapevoli che si
devono adeguare al cambiamento.
Esemplare & il recente caso dello
stabilimento Bosch di Bari, focaliz-
zalo nei motori endotermici, che ha
annunciato 700 esuberi nei prossi-
mi cingue anni su un organico di
L7060 Si tratta della prima crisi caun-
sata dal passaggio allauto elettrica,
la prima situazione che richiede la
riconversione industriali da finan-
ziare coi fondi del Parr. [l cambia-
mento del mondo del lavoro non
riguarda solo I'industria, ma anche
altri settori. Pensiamo allo smart
working, modalita imposta dalla
pandemia, da cui per certi versinon
si potra tornare indietro, ma senza
che cio vada a comprometiere la
produttivita, Anche su questa que-
stione, politica ¢ sindacati devono
trovare un accordo.

Per concludere, anche in riferimen-
to alle domande precedenti, sara
fondamentale il tema della comu-
nicazione e della capacity di ereare
fiducia nei cittadini e nelle imprese
nazionali da parte del Governo -
e devo dire che su questo aspello
lelezione del Capo dello Stato ha
distratto molto ¢ fatto calare lal-
tenzione - che dovranne tornare a
investire e a credere nel futuro e nel
nostro Paese,
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Un imprenditore su due non
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Uno studio sottolinea la difficolta dl passaggio
generazionale. Nel 54% dei casi le imprese
vengono vendute, nel 16% liquidate

e Pmi in Italia denotano difficolta nel passaggio

generazionale, Nel 54% le imprese vengono

vendute, mentre nel 16% liquidate: & quanto

rivela Livolsi & Partners, realizzato su

un campione rappresentativo di circa 40 societa-
clienti con fatturato tra i 10 e i 900 milioni di euro I'anno.

Per il 16% delle imprese interpellate, il tentativo della
consegna del testimone ha avuto esito negativo

con conseguenze “conflittuali”, il che ha portato o alla

loro liquidazione per mancanza di accordi sulla visione futura
della conduzione aziendale, oppure alla divisione a seguito
delle diverse strategie di business

auspicate e dell'incompatibilita caratteriali tra gli eredi e i
successori.

Solo I'8% dichiara di aver ottenuto un risultato positivo e
senza conflitti, con la seconda generazione che ha acquisito
posizioni e responsabilita ben definite all'interno della
societa.
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Cosa fare, allora? «E necessario trovare la soluzione
adeguata alle esigenze degli imprenditori - afferma Massimo
Bersani, managing partner di Livolsi & Partners - cercando
di individuare degli interlocutori, fondi di private

equity od organizzazioni industriali, che sappiano
riconoscere il giusto valore economico delle aziende anche
in termini di competenze umane presenti nelle medesime.
Siamo canvinti che anche quest’anno le operazioni di M&A
aumenteranno a causa di piu fattori: dagli investimenti
previstinel PNRR, il pianc nazionale di resistenza e
resilienza, che declina i fondi europei di Next Generation EU,
alla pandemia. che ha provocato la trasformazione di modelli
di business consolidati, fino alla presenza sul mercato di
una eccezionale liquidita».

di: Francesca LASI

FOTO: PIXABAY
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Questa inflazione si puo domare senza colpire la crescita

Le cause, irischiela possibile durata
dell'inflazione, come fronteggiare
il caro bollette, le speculazioni sul-
la transizione green e la maggiore
efficienza dei controlli sulle transa-
zioni finanziarie, sono i temi su cui
abbiamo intervistato il prof Ubaldo
Livolsi, banchiere ed advisor, esperto

internazionale di mercati finanziari.,
Prof. Livolsi, feconomtia ed i consumi

rallentano; Finflazione aumenta.
Esattamente il contrario di cio che
accadde 40 anni fa quando i consumi
aumentavano al pari dellinflazione.
Come commenta questa situazione?
La crescita dell inflazione & un feno-
mieno che sta interessando tutto 1l
mondo, In Italia laumento dei prezzi
si sta avvicinando al 4% - un livello
cosi elevato nel nostro Paese fu toceato
nel lontano 1996 -, mentre negli Stati
membri aderenti alleuro é gid al 5%,
valore ben pity alto del 2% indicato
dalla Banca centrale europea. Tutto
cio preoccupa piir gli analisti che la
politica ¢ le istituzioni finanziarie.
Secondo la disciplina, come noto, lo
strumento classico per tenere sotto
controllo e contrastare lnflazione &
laumento dei tassi di interesse, cosa
che la Bee, guidata da uneconomista di
fama mondiale, Christine Lagarde, gid
diretirice del Fmi, non ha finora fatto.
Laspiegazione é nella risposta alla sua
domanda. Linflazione odierna é dovu-
ta principahnente sia a una riduzione
dellofferta di alcuni beni, mi riferisco
peresempio ai microchip - la cui produ-
zione é concentrata nel lontano Oriente,
in particolare a Taiwan - essenziali
per fabbricare tanti manufatti, dalle
automobili agli eletirodomestici, sia a
un incremento del costo di molte ma-
terie prime utilizzate in diversi settori

UBALDO LIVOLSI
merceologici, come lacciaio e il legna-
me. Tutto cio é stato ingigantito dalla
difficile gestione e uscita dalla pande-
mia, complicata dalla diffusione della
variante Omicron, dallaumento dei
prezzidellenergia, legati alle questioni
di geopolitica, penso alla nuova sorta di
guerra fredda in atto tra Washington
e Mosca, con la Russia che controlla il
rubinetto del gas che in alquanta parte
arrivain Europa. Inﬁme va segnalato
i rincaro dei trasporti: oggi per un
container da 20 piedi, che prima della
pandemia costava 1.500 dollari Usa
sulla tratta Cina-Europa, si spende
cinque//sette volte pitr. Linflazione di
40annifa, cui lei si riferisce, era invece
conmessa al calo dei consumii, evento
da inquadrare nello scenario italiano

¢ internazionale di allora, che aveva
caratteristiche specifiche ed ¢ incom-

parabilmente diverso dallattuale. Per
questo sono cotvinto clte una volta che
la ripresa si consolidera, luscita dalla
pandemia dara maggiori cerfezza e
fiducia esi confermera la prospettiva,
gf& oggl iniziata seppur appena, diun
calo del costo dellenergia, linflazione

cominqen} a SCEHL.I‘EF:E. .
Per evitare che i rincari vengano

scaricatisolo sui consumatori finali,
diventa necessario che ogni compo-
nente della filiera di produzione e
distribuzione applichi delle regole
anti-rincaro, come il governo po-
trebbe intervenire su questa linea?
Come abbiamo detto, | rincari sono
legati a pits fattori. Oltre che a quel-
lo fondamentale del calo dellofferta
di alcuni beni e materiali, decisivo é
laumento del costo dellenergia: certe
previsioni parlane di un +65% della
bolletta deflelettricita e qieasi del 60% di
quella del gas nel 2022. Aleune piccole
aziende sono arrivate a lavorare di

domenica quando lenergia costa meno.
La spesa media annuale di una famiglia
itafiana - che deve gia confrontarsi con
Fincremento del prezzo dei generai
alimentari - dovrebbe salive dagli 800
ai 900 euro. Il Governo sta gic agendo.
Proprio di questi giornié la notizia che
Palazzo Chigi ha approvato un nuovo
decreto Ristori e contro if caro bollette
sono stati stanziati 1,7 miliardi con uno
sconto per le imprese, anche se solo nel
primo trimestre. Sono stati ﬁmmzhiti
contributi a fondo perduto per i settori
pits colpiti dalla pandemia, come il
turistno. La produzione ¢ la distribu-
zione devone perd fare la loro parte.
Su questo punto I Esecutivo dovrebbe
confrontarsi con le parti inferessate e
ﬁ?f‘f‘ maggiore opera di persuasione.
Credo che ci sia in buona parte degli
imprenditori e defla distribuzione una
certaresponsabilita, sono consapevoli
chegli aumenti aloro carico non posso-
no ricadere totalmente sui consumatori,
Tuttavia, possono essere introdott,
magari con incentivie agcvofazioni sta-
tali, processi di efficientamento, penso
a piti investimenti nefla multicanalita
e nella riduzione dei costi in genere.
Vi anche detto che, irr alcuni casi, tale
senso di responsabilita manca, mi ri-
ferisco per esempio allinnalzamento
del costo degli impianti fotovoltaici,
certamenite cConnesso a queh’o fncrociato
della domanda, a sua volta connessa
al green new deal - si pensi per esempio
al Super bonus del 110% - e a quello
dei materiali, cui perd si sono aggiunti,
come sottolineato da piz‘; commentatori,
manovre spectdative,

Nel 2021 ce stato un balzo delle se-
gnalazioni delle operazioni sospette
dalle Uif costituita presso la Banca
d’Ttalia. Secondo quanto sotfolinea
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Giscussione

PUnita di informazioni finanzia-
ria nel secondo semestre sono state
ricevitte 69401, Come commenta
questo dato?

112021, come abbiamo detto piis volte,é
stato lanno della ripresa, dopo il 2020,
anno orribite mondiale per il cigno nero
del Covid (individuato per la prima
volta a Wuhan nel dicembre 2019}, ma
anche quello in cuile imprese gia deboli
hanno mostrato ulteriormente | loro
fimiti. A cio si aggiungano iniziative
vere e proprie illegali, spesso malavitose,
COMNESSE Per eSEmpio alla criminalita
organizzata, che, come sappiamo (na

e it argomento che non qﬁﬁ‘ontiamo
qui per ragioni di spazio) si infiltra
maggiormente nei setfori produttivi
proprio nei momenti di crisi. Detto
cio, amio parere questi dati vanno letti
anche positivamente, nel senso che sono
Tindicatore di due aspetti fondamen-
tali: da un lato, la maggiore capacita
organizzativa, gestionale e delle nio-
ve tecriologie di tenere monitorati gli
scambi di denaro sospetti, dallaltro
il miglioramento, che ha fatto passi
avanii importanti neghi wltimi anni,
degli accordi tra gli Stati, sotto legida
delle istituzioni economiche/finanziare,

per il controllo delle transazioni ille-
gali, e frodi, lelusione e levasione nei
cosiddetti paradisi fiscali,  fatto che
TEuropa abbia intraprese la strada
del new deal con il fondo per la ripresa
(Next Generation EU) che prevede in
cambio di aiuti alleconomia - Ikalia é
il primmo Paese beneficiario tra gli Stati
membri, con oftre 190miliardi di euro
complessivi, di cui 24 gia arrivatineffe
casse dello Stato a dicembre ¢ 20 che
perverranno entro gingno - anche
maggiori controlli, & possibile che tali
attivita illegittime saranno maggior-
mente individuate.

&
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Passaggio
generazionale:
dissidi in famiglia,

IMPRESE

ARTICOLI A TEMA

Lavoro: formazione e
bilanciamento vita privata.
Cosa cercano i giovani talenti

Ica 2021: a Banca Generali il
premio Reti Private (VIDEO)

5G interferisce con gli aerei:
rischio catastrofe per il traffico
aereo
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una Pmi su due
viene ceduta

Mariangela Tessa

Piccole nelle dimensioni, a conduzione familiare, sono spesso incapaci di
sopravvivere alla prova del passaggio generazionale. Sono diversi i mali di
cui soffrono le Pmi italiane, ossatura dell’economia italiana (rappresentano il

98% delle imprese), spesso decisivi per la loro sopravvivenza.

Passaggio generazionale: cosa succede

Ad accendere i fari sulle “multinazionali tascabili” italiane, & uno studio della
Livolsi & Partners, realizzato su un campione di una quarantina di societa-
clienti con fatturato dai dieci ai 900 milioni I'anno. Dallo studio emergono prima
di tutto problemi di sottocapitalizzazione (80% del campione), dimensionali (
i1 96% ha meno di dieci dipendenti), ma soprattutto una difficolta nel cambio
generazionale, tema sempre piu di attualita se si pensa che il 70% delle Pmi
vede ancora alla propria guida la prima generazione.

Cosi le complicazioni legate alla consegna del testimone a uno o piu familiari si
traduce nella risoluzione di vendere nel 54% dei casi e nel 16% di liquidare

'impresa.

Nel dettaglio dell'analisi, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di
finalizzare il passaggio generazionale e ha assunto la decisione ritenuta “la piu
saggia ma anche la piu difficile di vendere la societa”, con la conseguenza
di aver dovuto organizzare e gestire le operazioni di M&A (Merger & Acquisition

— fusioni e acquisizioni) per poter realizzare il maggior valore per i soci.

1123% del campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di
quotarsi, la risoluzione del nodo. Rientrano in particolare in questa categoria
organizzazioni con un fatturato importante (superiore a cento milioni di euro) e

dove operano gia manager con grande professionalita ed esterni alla famiglia.

TREND

Private Banking

643 CONTENUTI

Imprese

149 CONTENUTI
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Per il 16% delle imprese interpellate, il tentativo della consegna del
testimone ha avuto esito negativo con conseguenze “conflittuali”, il che
ha portato o alla loro liquidazione per mancanza di accordi sulla visione
futura della conduzione aziendale, oppure alla divisione a seguito delle diverse
strategie di business auspicate e dellincompatibilita caratteriali tra gli eredi e i

successori.

L’8% soltanto dichiara che il superamento del problema ha conseguito un
risultato positivo e senza conflitti, con la seconda generazione che ha

acquisito posizioni e responsabilita ben definite all'interno della societa.

In crescita le operazioni di m&a

Lo studio della Livolsi & Partners rimanda alla tendenza evidenziata da altre
ricerche. Secondo un recente studio di KPMG, che si sofferma su aziende di
grandi dimensioni, nel 2021 sono state perfezionate quasi 1.100 operazioni di
M&A per un controvalore di circa 96 miliardi di euro.

In tale contesto un ruolo fondamentale € giocato dai fondi di Private Equity: a
parere di Aifi, 'associazione italiana del Private Equity, Venture Capital e
Private Debt, nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253

operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato.

“La vicenda Amadori — afferma Massimo Bersani, managing partner di

Livolsi & Partners — fa riflettere: ci sono casi di successo di passaggio
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generazionale con presenza in aziende a struttura familiare di seconde, terze e
quarte generazioni, altri eclatanti di dinastie imprenditoriali finite. Scriveva
Carlo Collodi: “Godersi in pace una ricca eredita, passata di padre in figlio, e
sempre una bella cosa: ma per i giovani, I'industria, I'abilita e la svegliatezza
d’ingegno valgono piti d’ogni altra fortuna ereditata.” E difficile saper giudicare
i propri figli o nipoti e introdurre al momento adatto manager esterni.

Diverse le cause: mancanza di eredi, eredi che scelgono altri percorsi, figli e
nipoti senza competenze e professionalita per proseguire Iattivita dei padri.
Nel nostro panel, a parte un solo caso di azienda con quasi cento anni di
storia, tutte le altre sono al primo passaggio generazionale, significa che gli
attuali imprenditori sono stati fondatori della societa e hanno ora deciso di

venderla’”.

“Che cosa fare? — conclude Bersani. — E necessario trovare la soluzione
adeguata alle esigenze degli imprenditori, cercando di individuare degli
interlocutori, fondi di private equity od organizzazioni industriali, che
sappiano riconoscere il giusto valore economico delle aziende anche in
termini di competenze umane presenti nelle medesime. Siamo convinti che
anche quest’anno le operazioni di M&A aumenteranno a causa di piu fattori:
dagli investimenti previsti nel PNRR, il piano nazionale di resistenza e
resilienza, che declina i fondi europei di Next Generation EU, alla pandemia,
che ha provocato la trasformazione di modelli di business consolidati, fino alla

presenza sul mercato di una eccezionale liquidita”.
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LO STUDIO

Un’impresa su due
venduta causa
problemi di "eredi”

1170% delle Pmi italiane ve-
de ancora alla propria gui-
da la prima generazione.
Ma le complicazioni legate
alla consegna del testimo-
ne a uno o piu familiari si
traduce nellarisoluzione di
vendere hel 54% dei casie
nel 16% di liquidare I'im-
presa. Lo afferma uno stu-
dio della Livolsi & Partners,
realizzato su un campione
rappresentative di una
quarantina di societa-
clienti con fatturato dai die-
ci ai 900 milioni/anno.

lufthansa si allea con Mse
o1 conguistare Ita Airways
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CORRIERE DELLA SERA

e

Sussurri & Grida

Pmi, una su due venduta per il passaggio generazionale

1l cumbic generazionale continua ad essere uno
del probiemi piut diffusi nelle pmi, che sono il
98% delle aziende nazionall, In piu della meta
dei casi — evidenzia uno studio di Livolsi & Part-
ners — le complicazioni legate alla consegna del
testimone a uno ¢ pit familiari si traducono nel-
la risoluzione di vendere (accade nel 54% del ca-
si} e nel 16% in guella di liquidare I'impresa, 11
23% del campione di imprese studiate ha scetto
la quotazione in Borsa: accade soprattutio per le
imprese piti grandi, sopra i 100 milioni di fattu-
rato, gid managerializzate e con esponenti ester-
ni alla famiglia dell'imprenditore.
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Una su due non sopravvive alla seconda generazione
Le piccole e medie imprese non tengono famiglia

Il 1] passaggio generazionale nelle pic-
cole e medie imprese italiane resta una
fase molto critica della loro vita. Il passag-
gio del testimone dal fondatore a uno o
pit familiari so traduce nel 54% dei casi
nella vendita dell'impresa e in 16 situa-
zioni su 100 I'attivith viene messa in liqui-
dazione. Lo rivela uno studio condotto
dalla Livolsi & Partmers, realizzato su un
campione di societa clienti con un fattu-
rato da 100 a 900 milioni annui.

Oltre 5 piccole societh su 10 hanno pre-
so atto della «impossibilita di finalizzare
il passaggio generazionale e ha assunto
la decisione ritenuta la pili saggia ma an-

che la pin difficile di vendere 'attivita
per realizzare il maggior valore per i so-
ci». Nel 23% dei casi, invece, le medie
imprese, con un fatturato armue superio-
re ai 100 milioni di euro e dove operano
manager professionisti, hanno risolto la
fase cruciale quotandosi in Borsa o pro-
gettando di farlo. Mentre in 16 situazioni
su 100 il passaggio generazionale ha
compontato I'insorgere di una forte con-
flittwalith con la rottura fra gli eredi. In
quest'ultimo caso la conseguenza pil fre-
quente & la scomparsa dell'impresa, con
la sua messa in liquidazione.

Solamente I'8% delle piccole e medie

imprese alle prese con il passaggio del
testimone fra il fondatore e gli eredi &
riuscito a superare l'operazione senza
conflitti, con la seconda generazione di
imprenditori capace di acquisire respon-
sabilith nell'azienda di famiglia. «La vi-
cenda Amadori - afferma Massimo Ber-
sani, managing partner di Livolsi & Part-
ners - fa riflettere: ci sono casi di succes-
so di passaggio generazionale con pre-
senza in aziende a struttura familiare di
seconde, terze e quarte generazioni, altri
eclatanti di dinastie imprenditoriali fini-
te»,

A.B.
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Pmi, com'e difficile il ricambio
generazionale &= NEWSLETTER

@ DI REDAZIONE | 24 GENNAIO 2022 10:37 ISCRIVIT]

Uno studio di Livolsi & Partners analizza le problematiche sul passaggio di proprieta delle piccole

Allianz, un'eccellenza per i
Allianz (1)  dipendeni

Le Pmi italiane, che rappresentano il 98% delle aziende nazionali, e spesso le eccellenze produttive del
Belpaese, denotano problemi, oltre che storici, come quello del capitale - oltre I'80% &
sottocapitalizzata -, e quello dimensionale — il 96% ha meno di dieci dipendenti -, la difficolta del
cambio generazionale, tema sempre pil di atiualita se si pensa che il 70% delle Pmi vede ancora alla
propria guida la prima generazione. Cosi le complicazioni legate alla consegna del testimone a uno o
piu familiari sl traduce nella risoluzione di vendere nel 54% dei casi e nel 16% di liquidare I'impresa. Lo -
afferma uno studio della Livolsi & Partners, realizzato su un campione rappresentativo di una G B painas
quarantina di societa-clienti con fatturato dai dieci ai 900 min/fanno.

) Azimut, ecco gli obiettivi di
HEIAZIMUT  reciutamento per il 2022

[y STt

Bnl Bnp Paribas LB,
I'orgoglio di appartenenza di
un consulente

Nel dettaglio dell'analisi, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di finalizzare il passaggio CheBancal St o panpe

generazionaie e ha assunto la decisione ritenuta "la pil saggia ma anche la pit difficile di vendere la
societd”, con la conseguenza di aver dovuto organizzare e gestire le operazioni di M&A (Merger &
Acquisition - fusioni e acquisizioni) per poter realizzare il maggior valore per i soci. 11 23% del o Consultinvest, quaiche
campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di quotarsi, la risoluzione del nodo. Consultinvest consigio per gl investitori
Rientrano in particolare in questa categoria organizzazioni con un fatturato importante (superiore a

cento milioni di euro) e dove operanc gia manager con grande professionalita ed esterni alla famiglia. Credem, il futuro fa rima con
Per il 16% delle imprese interpellate, il tentativo della consegna del testimone ha avuto esito negativo m fintech

con conseguenze "conflittuall”, il che ha portato o alla loro liquidazione per mancanza di accordi sulla

visione futura della conduzione aziendale, oppure alla divisione a seguito delle diverse strategie di Fideuram fsp, 9000 il piario
business auspicate e dell'incompatibilita caratteriali tra gii eredi e i suceessori. '8% soltanto dichiara FIFIDEURAM  perii 2022

che il superamento del problema ha conseguito un risultato positivo e senza conflitti, con la seconda

generazione che ha acquisito posizioni e responsabilita ben definite all'interno della societa. Lo studio .

della Livolsi & Partners rimanda alla tendenza evidenziata da altre ricerche. Secondo un recente studio A . - o

di KPMG, che si sofferma su aziende di grandi dimensioni, nel 2021 sono state perfezionate quasi

1.100 operazioni di M&A per un cantrovalore di circa 96 miliardi di euro. In tale contesto un ruolo

fondamentale & giocato dai fondi di Private Equity: a parere di AIF], 'associazione italiana del Private [FINECO ] :m;-:mwmm e
Equity, Venture Capital e Private Debt, nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253 oA now

operazioni di cui il 72% con imprese sotto | 50 milioni di euro di fatturato.

Banca l;nqmll, ecco gli
obiettivi di reclutamento per
it 2022

“La vicenda Amadori — afferma Massimo Bersani (nella foto),
managing partner di Livelsi & Partners - fa riflettere; ci sono
casi di successo di passaggio generazionale con presenza in
aziende a struttura familiare di seconde, terze e quarte
generazioni, altrl eclatanti di dinastie imprenditoriali finite.
Scriveya Carle Collodi: "Godersl in pace una ricca eredita,
passata di padre in figlio, € sempre una bella cosa: ma per |
giovani, l'industria, I'abilita e la svegliatezza d'ingegno
valgono pil d'ogni altra fortuna ereditata.” £ difficile saper
giudicare i propri figli o nipoti e introdurre al momento adatto
manager esterni. Diverse le cause: mancanza di eredi, eredi
che scelgono altri percorsi, figli e nipoti senza competenze e
professionalita per proseqguire ['attivita dei padri. Nel nostro
panel, a parte un solo caso di azienda con quasi cento anni di
storia, tutte le altre sono al primo passaggio generazionale,
significa che gli attuali imprenditori sono stati fondatori della
societa e hanno ora deciso di venderla”.

Banca Mediolanum, ecco il
piano per il 2022

“Che cosa fare? — conclude Bersani. - E necessario trovare la soluzione adeguata alle esigenze degli
imprenditori, cercando di individuare degli interlocutori, fondi di private equity od organizzazioni
industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle aziende anche in termini di
competenze umane presenti nelle medesime. Siamo convinti che anche quest'anno le operazioni di
M&A aumenteranno a causa di piQ fattori: dagli investimenti previsti nel PNRR, il piano nazionale di
resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next Generation EU, alla pandemia, che ha
provocato la trasformazione di modelli di business consolidati, fino alla presenza sul mercato di una
eccezionale liquidita®,
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PMI, CHE FUTURO DOPO LA PRIMA teleborsa
GENERAZIONE? DALLA VENDITA ALL'IPO:
ECCO LE CHANCE

(Teleborsa) - Sono tanti i problemi
che assillano le PMI italiane, a
volte vere e proprie eccellenze del
Made in Italy, spesso ancora
guidate dal fondatore e senza un
futuro all'orizzonte, a causa degli
ostacoli che spesso si incontrano
nel passaggio generazionale.
Secondo uno studio condotto da

Livolsi & Partners oltre la problema della sottocapitalizzazione e delle ridotte
dimensioni, le PMl italiane incontrano spesso gravi difficolta sotto questo aspetto e
spesso il dilemma si risolve vendendo (nel 54% dei casi) o liquidando
l'impresa (nel 16% dei casi).

Nel dettaglio, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di finalizzare il
passaggio generazionale e ha deciso di vendere la societa, spesso tramite
operazioni di M&A, mentre il 23% del campione, aziende pil grandi, con
fatturato maggiore, spesso guidate gia da "esterni” alla famiglia, ha risolto il
dilemma con la quotazione in Borsa. Il 16% delle imprese é stata costretta a
chiudere, a causa delle conseguenze "conflittuali” del passaggio generazionale, e
solo 1'8% ha superato l'ostacolo senza conflitti, passando il testimone alla
seconda generazione che ha acquisito posizioni e responsabilita ben definite
all'interno della societa.

Lo studio della Livolsi & Partners sembra confermare alcune tendenze emerse da
altre ricerche: uno studio di KPMG rileva che nel 2021 sono state perfezionate
quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore di circa 96 miliardi di euro
mentre L"AIFI, 'associazione italiana del Private Equity, Venture Capital e Private
Debt segnala che nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253
operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato.

Per Massimo Bersani, managing partner di Livolsi & Partners , "& necessario
trovare la soluzione adeguata alle esigenze degli imprenditori, cercando di
individuare degli interlocutori, fondi di private equity od organizzazioni
industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle aziende
anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime”. "Siamo convinti
che anche quest’anno - aggiunge - le operazioni di M&A aumenteranno a
causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel PNRR, il piano nazionale di
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resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next Generation EU, alla
pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli di business consolidati,
fino alla presenza sul mercato di una eccezionale liquidita”.
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Le Pmi italiane, che rappresentano il 98% delle aziende nazionali, e spesso le
eccellenze produttive del Belpaese, denotano problemi, oltre che storici, come quello
del capitale — oltre I'80% & sottocapitalizzata -, e quello dimensionale - il 96% ha
meno di dieci dipendenti -, la difficolta del cambio generazionale, tema sempre piul di
attualita se si pensa che il 70% delle Pmi vede ancora alla propria guida la prima
generazione.

Cosi le complicazioni legate alla consegna del testimone a uno o pid familiari si traduce
nella risoluzione di vendere nel 54% dei casi e nel 16% di liquidare I'impresa. Lo
afferma uno studio della Livolsi & Partners, realizzato su un campione rappresentativo
di una quarantina di societa-clienti con fatturato dai dieci ai 900 min/anno.

Nel dettaglio dell’analisi, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di
finalizzare il passaggio generazionale e ha assunto la decisione ritenuta “la pit saggia
ma anche la piu difficile di vendere la societa”, con la conseguenza di aver dovuto
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organizzare e gestire le operazioni di M&A (Merger & Acquisition — fusioni e

acquisizioni) per poter realizzare il maggior valore per i soci. Il 23% del campione ha
trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di quotarsi, la risoluzione del nodo.

Rientrano in particolare in questa categoria organizzazioni con un fatturato
importante (superiore a cento milioni di euro) e dove operano gia manager con
grande professionalita ed esterni alla famiglia. Per il 16% delle imprese interpellate, il
tentativo della consegna del testimone ha avuto esito negativo con conseguenze
“conflittuali”, il che ha portato o alla loro liquidazione per mancanza di accordi sulla
visione futura della conduzione aziendale, oppure alla divisione a seguito delle diverse
strategie di business auspicate e dell'incompatibilita caratteriali tra gli eredi e i
successori.

L'8% soltanto dichiara che il superamento del problema ha conseguito un risultato
positivo e senza conflitti, con la seconda generazione che ha acquisito posizioni e
responsabilita ben definite all'interno della societa. Lo studio della Livolsi & Partners
rimanda alla tendenza evidenziata da altre ricerche. Secondo un recente studio di
KPMG, che si sofferma su aziende di grandi dimensioni, nel 2021 sono state
perfezionate quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore di circa 96 miliardi di
euro. In tale contesto un ruolo fondamentale & giocato dai fondi di Private Equity: a
parere di AIFI, l'associazione italiana del Private Equity, Venture Capital e Private Debt,
nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253 operazioni di cui il 72%
con imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato.

"La vicenda Amadori — afferma Massimo Bersani, managing partner di Livolsi &
Partners - fa riflettere: ci sono casi di successo di passaggio generazionale con
presenza in aziende a struttura familiare di seconde, terze e quarte generazioni, altri
eclatanti di dinastie imprenditoriali finite. Scriveva Carlo Colledi: “"Godersi in pace una
ricca eredita, passata di padre in figlio, & sempre una bella cosa: ma per i giovani,
I'industria, I'abilita e la svegliatezza d'ingegno valgono pil d’ogni altra fortuna
ereditata.” E difficile saper giudicare i propri figli o nipoti e introdurre al momento
adatto manager esterni. Diverse le cause: mancanza di eredi, eredi che scelgono altri
percorsi, figli e nipoti senza competenze e professionalita per proseguire |'attivita dei
padri. Nel nostro panel, a parte un solo caso di azienda con quasi cento anni di storia,
tutte le altre sono al primo passaggio generazionale, significa che gli attuali
imprenditori sono stati fondatori della societa e hanno ora deciso di venderla”.

“Che cosa fare? - concdlude Bersani. - E necessario trovare la soluzione adeguata
alle esigenze degli imprenditori, cercando di individuare degli interlocutori, fondi di
private equity od organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore
economico delle aziende anche in termini di competenze umane presenti nelle
medesime. Siamo convinti che anche quest’anno le operazioni di M&A aumenteranno
a causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel PNRR, il piano nazionale di
resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next Generation EU, alla
pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli di business consolidati, fino
alla presenza sul mercato di una eccezionale liquidita”.
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Siamo una giovane realta editoriale e non riceviamo finanziamenti pubblidi. 1
nostro lavoro & sostenuto solo dal contributo dell’'editore (CuDriEc S.r.l.) e dagli introiti
pubblicitari. I lettori sono la nostra vera ricchezza. Ogni giorno cerchiamo di fornire
approfondimenti accurati, unici e veri.
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In Italia un imprenditore su due non lascia
l'azienda ai figli
Nelle Pmi le difficolta nel passaggio generazionale portano a vendere (54% dei casi) e liquidare (16%). Le realta

managerializzate e con fatturati alti superano Il problema quotandosi in Borsa. Nel 20211100 operazioni di M&A,
decisivo Il Private Equity

Francesco Megna - 24/(01/2022 -0

moon

Massime Bersani, managing pariner di Livelsi&Partners
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Le Pmi in Italia denotano difficolta nel passaggio generazionale e le complicazioni
legate alla consegna del testimone a uno o pib familiari si traduce nella risoluzione di
vendere nel 54% dei casi e nel 16% di liquidare Limpresa. Lo afferma uno studio della
Livolsi & Partners, realizzato su un campione rappresentativo di una quarantina di
societa-clienti con fatturato tra i 10 e i 900 milioni di euro L'anno.Una situazione da
ponderare con attenzione. Basti dire che le Pmi italiane, che rappresentano il 98% delle
aziende nazionali, e spesso le eccellenze produttive del Belpaese, gia denotano
problemi sia storici, come quello del capitale - oltre '80% & sottocapitalizzata - che
dimensionali: il 96% ha meno di dieci dipendenti.

IL 54% delle aziende, senza ricambio, ha venduto

Nel dettaglio dell'analisi, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di
finalizzare il passaggio generazionale e ha assunto la decisione ritenuta «la pil saggia,
ma anche la piu difficile di vendere la societa», con la conseguenza di aver dovuto
organizzare e gestire le operazioni di Merger & Acquisition per poter realizzare il
maggior valore per i soci.

Managerializzate e con fatturati alti: ecco chi si quota

IL23% del campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di quotarsi, la

risoluzione del nodo. Rientrano in particolare in questa categoria organizzazioni con un
fatturato importante (superiore a 100 milioni di euro) e dove operano gia manager con
grande professionalita ed esterni alla famiglia.

Quando gli eredi litigano, si liquida tutto o ci si divide

Per il 16% delle imprese interpellate, il tentativo della consegna del testimone ha avuto
esito negativo con conseguenze "conflittuali”, il che ha portato o alla loro liquidazione
per mancanza di accordi sulla visione futura della conduzione aziendale, oppure alla
divisione a seguito delle diverse strategie di business auspicate e dell'incompatibilita
caratteriali tra gli eredi e i successori.

Nel 2021 1.100 operazioni di M&A: decisivi i fondi di Private
Equity

L'8% soltanto dichiara che il superamento del problema ha conseguito un risultato
positivo e senza conflitti, con la seconda generazione che ha acquisito posizioni e
responsabilita ben definite all'interno della societa. Lo studio della Livolsi & Partners
rimanda alla tendenza evidenziata da altre ricerche. Secondo uno studio recente di
KPMG, che si sofferma su aziende di grandi dimensioni, nel 2021 sono state
perfezionate quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore di circa 26 miliardi di
euro. In tale contesto un ruolo fondamentale & giocato dai fondi di Private Equity: a
parere di AlFI, 'associazione italiana del Private Equity, Venture Capital e Private Debt,
nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253 operazioni di cui il 72% con
imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato.

L'impresa italiana tra successori degni e dinastie finite

«La vicenda Amadori — afferrma Massimo Bersani, managing partner di Livolsi &
Partners — fa riflettere: ci sono casi di successo di passaggio generazionale con
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presenza in aziende a struttura familiare di seconde, terze e quarte generazioni, altri
eclatanti di dinastie imprenditoriali finite. Scriveva Carlo Collodi: "Godersi in pace una
ricca eredita, passata di padre in figlio, € sempre una bella cosa: ma per i giovani,
lindustria, l'abilita e la svegliatezza d'ingegno valgono pil d’ogni altra fortuna ereditata”.
E difficile saper giudicare i propri figli o nipoti e introdurre al momento adatto
manager esterni. Diverse le cause: mancanza di eredi, eredi che scelgono altri percorsi,
figli e nipoti senza competenze e professionalita per proseguire L'attivita dei padri. Nel
nostro panel, a parte un solo caso di azienda con quasi 100 anni di storia, tutte le altre
sono al primo passaggio generazionale, significa che gli attuali imprenditori sono stati
fondatori della societa e hanno ora deciso di venderla.

C'é grande liquidita sul mercato: sara un 2022 ricco di M&A

Cosa bisogna fare allora? «E necessario trovare la soluzione adequata alle esigenze degli
imprenditori — aggiunge Bersani — cercando di individuare degli interlocutori, fondi di private
equity od organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle
aziende anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime. Siame convinti che
anche quest'anno le operazioni di M&A aumenteranno a causa di piu fattori: dagli investimenti
previsti nel PNRR, il piano nazionale di resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next
Generation EU, alla pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli di business

consolidati, finc alla presenza sul mercato di una eccezionale liquidita».

(Ll family business mSa pml private eguity ricamblo generazionale  Studio Livolsi&Partner

B O

Quirinale, oggi via al voto tra tanti inediti e il
dilemma-Draghi

Francesco Megna

Per 20 anni circa ha svolto la mansione di Direttore di Rliale (Retail & Corporate) presso diversi
Istituti di Cradito di medie/grandi dimensioni
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Studio Livolsi & Partners, una
pmi su due venduta per
problemi di ricambio
generazionale

24 GEN 2022

K
i}

f L 4 in

R oma, 24 gen. (Labitalia) - Le pmi italiane, che rappresentano il 98% delle aziende
nazionali, e spesso le eccellenze produttive del Belpaese, denotano problemi,
oltre che storici, come quello del capitale, oltre 1'80% ¢ sottocapitalizzata e quello
dimensionale, il 96% ha meno di dieci dipendenti, la difficolta del cambio
generazionale, tema sempre piu di attualita se si pensa che il 70% delle pmi vede ancora
alla propria guida la prima generazione. Cosi le complicazioni legate alla consegna del
testimone a uno o piu familiari si traduce nella risoluzione di vendere nel 54% dei casi e
nel 16% di liquidare 1'impresa. Lo afferma uno studio della Livolsi & Partners,
realizzato su un campione rappresentativo di una quarantina di societa-clienti con
fatturato dai dieci ai 900 mIn/anno. Nel dettaglio dell'analisi, il 54% delle aziende ha
preso atto dell'impossibilita di finalizzare il passaggio generazionale e ha assunto la
decisione ritenuta “la piu saggia ma anche la piu difficile di vendere la societa”, con la
conseguenza di aver dovuto organizzare e gestire le operazioni di M&A (Merger &
Acquisition — fusioni e acquisizioni) per poter realizzare il maggior valore per i soci. Il
23% del campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di quotarsi, la

risoluzione del nodo.

ff;e LECO DELLA STAMPA’

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

del destinatario,

stampa ad wuso esclusivo

Ritaglio



24012022 IL FOGLIO. it
Fogio 2 /2

Rientrano in particolare in questa categoria organizzazioni con un fatturato importante
(superiore a cento milioni di euro) e dove operano gia manager con grande
professionalita ed esterni alla famiglia. Per il 16% delle imprese interpellate, il tentativo
della consegna del testimone ha avuto esito negativo con conseguenze conflittuali, il
che ha portato o alla loro liquidazione per mancanza di accordi sulla visione futura della
conduzione aziendale, oppure alla divisione a seguito delle diverse strategie di business
auspicate e dell'incompatibilita caratteriali tra gli eredi e i successori. L'8% soltanto
dichiara che il superamento del problema ha conseguito un risultato positivo e senza
conflitti, con la seconda generazione che ha acquisito posizioni e responsabilita ben
definite all'interno della societa. Lo studio della Livolsi & Partners rimanda alla
tendenza evidenziata da altre ricerche. Secondo un recente studio di Kpmg, che si
sofferma su aziende di grandi dimensioni, nel 2021 sono state perfezionate quasi 1.100

operazioni di m&a per un controvalore di circa 96 miliardi di euro.

In tale contesto un ruolo fondamentale € giocato dai fondi di private equity: a parere di
Aifi, I'associazione italiana del private equity, venture capital e private debt, nel primo
semestre del 2021 sono state perfezionate 253 operazioni di cui il 72% con imprese
sotto 1 50 milioni di euro di fatturato. “La vicenda Amadori - afferma Massimo Bersani,
managing partner di Livolsi & Partners - fa riflettere: ci sono casi di successo di
passaggio generazionale con presenza in aziende a struttura familiare di seconde, terze e
quarte generazioni, altri eclatanti di dinastie imprenditoriali finite. Scriveva Carlo
Collodi: 'Godersi in pace una ricca eredita, passata di padre in figlio, ¢ sempre una bella
cosa: ma per i giovani, l'industria, I'abilita e la svegliatezza d'ingegno valgono piu d'ogni

altra fortuna ereditata".

"E' difficile - sostiene Bersani - saper giudicare i propri figli o nipoti e introdurre al
momento adatto manager esterni. Diverse le cause: mancanza di eredi, eredi che
scelgono altri percorsi, figli e nipoti senza competenze e professionalita per proseguire
l'attivita dei padri. Nel nostro panel, a parte un solo caso di azienda con quasi cento
anni di storia, tutte le altre sono al primo passaggio generazionale, significa che gli

attuali imprenditori sono stati fondatori della societa e hanno ora deciso di venderla”.

“Che cosa fare? - si chiede - ¢ necessario trovare la soluzione adeguata alle esigenze
degli imprenditori, cercando di individuare degli interlocutori, fondi di private equity od
organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle

aziende anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime".

"Siamo convinti - sottolinea - che anche quest'anno le operazioni di m&a aumenteranno
a causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel Pnrr, il piano nazionale di resistenza
e resilienza, che declina i fondi europei di Next generation Eu, alla pandemia, che ha
provocato la trasformazione di modelli di business consolidati, fino alla presenza sul

mercato di una eccezionale liquidita”.
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PMI, che futuro dopo la prima generazione? Dalla vendita
all'TPO: ecco le chance

2 Minuti di Lettura

Lunedi 24 Gennaio 2022, 10:15

f (Teleborsa) - Sono tanti i problemi che assillano le
PMI italiane, a volte vere e proprie eccellenze del
Made in Italy, spesso ancora guidate dal fondatore e
senza un futuro all'orizzonte, a causa degli ostacoli
che spesso si incontrano nel passaggio generazionale.
Secondo uno studio condotto da Livolsi & Partners
oltre la problema della sottocapitalizzazione e delle
ridotte dimensioni, le PMI italiane incontrano spesso
gravi difficolta sotto questo aspetto e spesso il
dilemma si risolve vendendo (nel 54% dei casi) o
liquidando I'impresa (nel 16% dei casi).

Nel dettaglio, il 54% delle aziende ha preso atto 3][ mfgg&gﬂf[’ﬂ @

dell'impossibilita di finalizzare il passaggio

generazionale e ha deciso di vendere la societa, Mourinho, secondo tempo ad alta
spesso tramite operazioni di M&A, mentre il 28% del tensione: anche le collane si
campione, aziende piu grandi, con fatturato aggrovigliano

maggiore, spesso guidate gia da "esterni" alla famiglia,
ha risolto il dilemma con la quotazione in Borsa. 11
16% delle imprese ¢ stata costretta a chiudere, a causa
delle conseguenze "conflittuali" del passaggio
generazionale, e solo 1'8% ha superato 1'ostacolo senza
conflitti, passando il testimone alla seconda
generazione che ha acquisito posizioni e
responsabilita ben definite all'interno della societa.

Lo studio della Livolsi & Partners sembra confermare
alcune tendenze emerse da altre ricerche: uno studio
di KPMG rileva che nel 2021 sono state perfezionate
quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore
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di circa 96 miliardi di euro mentre I'AIFI,
l'associazione italiana del Private Equity, Venture
Capital e Private Debt segnala che nel primo
semestre del 2021 sono state perfezionate 253
operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni
di euro di fatturato.

Per Massimo Bersani, managing partner di Livolsi &
Partners, "€ necessario trovare la soluzione adeguata
alle esigenze degli imprenditori, cercando di
individuare degli interlocutori, fondi di private
equity od organizzazioni industriali, che sappiano
riconoscere il giusto valore economico delle aziende
anche in termini di competenze umane presenti nelle
medesime". "Siamo convinti che anche quest'anno -
aggiunge - le operazioni di M&A aumenteranno a
causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel
PNRR, il piano nazionale di resistenza e resilienza,
che declina i fondi europei di Next Generation EU,
alla pandemia, che ha provocato la trasformazione di
modelli di business consolidati, fino alla presenza sul

mercato di una eccezionale liquidita".
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PMI, che futuro dopo la prima
generazione? Dalla vendita
all'TPO: ecco le chance

TELEBORSA Pubblicato il 24/01/2022
Ultima modifica il 24/01/2022 alle ore 09:55

Sono tanti i problemi che assillano le
PMI italiane, a volte vere e proprie
eccellenze del Made in Italy, spesso
ancora guidate dal fondatore e senza un
futuro all'orizzonte, a causa degli
ostacoli che spesso si incontrano
n el passaggio generazionale.

Secondo uno studio condotto da Livolsi
& Partners oltre la problema della sottocapitalizzazione e delle ridotte
dimensioni, le PMI italiane incontrano spesso gravi difficolta sotto questo aspetto
e spesso il dilemma si risolve vendendo (nel 54% dei casi) o liquidando
I'impresa (nel 16% dei casi).

Nel dettaglio, il 54% delle aziende ha preso atto dell’impossibilita di
finalizzare il passaggio generazionale e ha deciso di vendere la societa,
spesso tramite operazioni di M&A, mentre il 23% del campione, aziende piu
grandi, con fatturato maggiore, spesso guidate gia da "esterni" alla famiglia, ha
risolto il dilemma con la quotazione in Borsa. 11 16% delle imprese ¢ stata
costretta a chiudere, a causa delle conseguenze "conflittuali”" del passaggio
generazionale, e solo 1’8% ha superato 1'ostacolo senza conflitti, passando il
testimone alla seconda generazione che ha acquisito posizioni e responsabilita
ben definite all’interno della societa.

Lo studio della Livolsi & Partners sembra confermare alcune tendenze emerse da
altre ricerche: uno studio di KPMG rileva che nel 2021 sono state perfezionate
quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore di circa 96 miliardi di
euro mentre 1'AIFI, l'associazione italiana del Private Equity, Venture Capital e
Private Debt segnala che nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate
253 operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato.
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Per Massimo Bersani, managing partner di Livolsi & Partners , "€ necessario
trovare la soluzione adeguata alle esigenze degli imprenditori, cercando di
individuare degli interlocutori, fondi di private equity od organizzazioni
industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle aziende
anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime". "Siamo convinti
che anche quest’anno - aggiunge - le operazioni di M&A aumenteranno a
causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel PNRR, il piano nazionale di
resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next Generation EU, alla
pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli di business consolidati,
fino alla presenza sul mercato di una eccezionale liquidita".
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Studio Livolsi & Partners, una pmi su due venduta
per problemi di ricambio generazionale
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oma, 24 gen. (Labitalia) - Le pmi italiane, che rappresentano il 98% delle

aziende nazionali, e spesso le eccellenze produttive del Belpaese, denotano

problemi, oltre che storici, come quello del capitale, oltre 1'80% e
sottocapitalizzata e quello dimensionale, il 96% ha meno di dieci dipendenti, la
difficolta del cambio generazionale, tema sempre piu di attualita se si pensa che il
70% delle pmi vede ancora alla propria guida la prima generazione. Cosi le
complicazioni legate alla consegna del testimone a uno o piu familiari si traduce
nella risoluzione di vendere nel 54% dei casi e nel 16% di liquidare I'impresa. Lo
afferma uno studio della Livolsi & Partners, realizzato su un campione
rappresentativo di una quarantina di societa-clienti con fatturato dai dieci ai 900
mln/anno. Nel dettaglio dell'analisi, il 54% delle aziende ha preso atto
dell'impossibilita di finalizzare il passaggio generazionale e ha assunto la decisione
ritenuta “la piu saggia ma anche la piu difficile di vendere la societa”, con la
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conseguenza di aver dovuto organizzare e gestire le operazioni di M&A (Merger &
Acquisition - fusioni e acquisizioni) per poter realizzare il maggior valore per i
soci. I1 23% del campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di
quotarsi, la risoluzione del nodo. Rientrano in particolare in questa categoria
organizzazioni con un fatturato importante (superiore a cento milioni di euro) e
dove operano gia manager con grande professionalita ed esterni alla famiglia. Per
il 16% delle imprese interpellate, il tentativo della consegna del testimone ha avuto
esito negativo con conseguenze conflittuali, il che ha portato o alla loro
liquidazione per mancanza di accordi sulla visione futura della conduzione
aziendale, oppure alla divisione a seguito delle diverse strategie di business
auspicate e dell'incompatibilita caratteriali tra gli eredi e i successori. L'8% soltanto
dichiara che il superamento del problema ha conseguito un risultato positivo e
senza conflitti, con la seconda generazione che ha acquisito posizioni e
responsabilita ben definite all'interno della societa. Lo studio della Livolsi &
Partners rimanda alla tendenza evidenziata da altre ricerche. Secondo un recente
studio di Kpmg, che si sofferma su aziende di grandi dimensioni, nel 2021 sono
state perfezionate quasi 1.100 operazioni di m&a per un controvalore di circa 96
miliardi di euro. In tale contesto un ruolo fondamentale ¢ giocato dai fondi di
private equity: a parere di Aifi, 'associazione italiana del private equity, venture
capital e private debt, nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253
operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato. “La
vicenda Amadori - afferma Massimo Bersani, managing partner di Livolsi &
Partners - fa riflettere: ci sono casi di successo di passaggio generazionale con
presenza in aziende a struttura familiare di seconde, terze e quarte generazioni,
altri eclatanti di dinastie imprenditoriali finite. Scriveva Carlo Collodi: 'Godersi in
pace una ricca ereditd, passata di padre in figlio, & sempre una bella cosa: ma per i
giovani, l'industria, I'abilita e la svegliatezza d'ingegno valgono piu d'ogni altra
fortuna ereditata™. "E' difficile - sostiene Bersani - saper giudicare i propri figli o
nipoti e introdurre al momento adatto manager esterni. Diverse le cause:
mancanza di eredi, eredi che scelgono altri percorsi, figli e nipoti senza
competenze e professionalita per proseguire 'attivita dei padri. Nel nostro panel, a
parte un solo caso di azienda con quasi cento anni di storia, tutte le altre sono al
primo passaggio generazionale, significa che gli attuali imprenditori sono stati
fondatori della societa e hanno ora deciso di venderla”. “Che cosa fare? - si chiede -
€ necessario trovare la soluzione adeguata alle esigenze degli imprenditori,
cercando di individuare degli interlocutori, fondi di private equity od
organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico
delle aziende anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime".
"Siamo convinti - sottolinea - che anche quest'anno le operazioni di m&a
aumenteranno a causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel Pnrr, il piano
nazionale di resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next generation
Eu, alla pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli di business
consolidati, fino alla presenza sul mercato di una eccezionale liquidita”.
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TELEBORSA

Sono tanti i problemi che assillano le
PMI italiane, a volte vere e proprie
eccellenze del Made in Italy, spesso
ancora guidate dal fondatore e senza
un futuro all'orizzonte, a causa degli
ostacoli che spesso si incontrano nel
passaggio generazionale. Secondo uno
studio condotto da Livolsi & Partners
oltre la problema della sottocapitalizzazione e delle ridotte dimensioni, le PMI
italiane incontrano spesso gravi difficolta sotto questo aspetto e spesso il
dilemma si risolve vendendo (nel 54% dei casi) o liquidando I'impresa (nel
16% dei casi).

Nel dettaglio, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di
finalizzare il passaggio generazionale e ha deciso di vendere la societa, spesso
tramite operazioni di M&A, mentre il 23% del campione, aziende piu grandi,
con fatturato maggiore, spesso guidate gia da "esterni" alla famiglia, ha risolto
il dilemma con la quotazione in Borsa. I1 16% delle imprese ¢ stata costretta a
chiudere, a causa delle conseguenze "conflittuali" del passaggio
generazionale, e solo I'8% ha superato 'ostacolo senza conflitti, passando il
testimone alla seconda generazione che ha acquisito posizioni e
responsabilita ben definite all'interno della societa.

Lo studio della Livolsi & Partners sembra confermare alcune tendenze emerse
da altre ricerche: uno studio di KPMG rileva che nel 2021 sono state
perfezionate quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore di circa 96
miliardi di euro mentre I'AIFI, 'associazione italiana del Private Equity,
Venture Capital e Private Debt segnala che nel primo semestre del 2021 sono
state perfezionate 253 operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni
di euro di fatturato.

Per Massimo Bersani, managing partner di Livolsi & Partners , "¢ necessario
trovare la soluzione adeguata alle esigenze degli imprenditori, cercando di
individuare degli interlocutori, fondi di private equity od organizzazioni
industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle aziende
anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime". "Siamo
convinti che anche quest’anno - aggiunge - le operazioni di M&A
aumenteranno a causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel PNRR, il
piano nazionale di resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next

LEGGI ANCHE

15/12/2021

PMI resilienti e ottimiste per
il futuro: qualita e
sostenibilita fra le priorita

29/11/2021

Phoenix Motors annuncia IPO

a Wall Street

27/12/2021

Cina, nuova stretta sulle IPO
all'estero per aziende di
settori strategici

> Altre notizie

NOTIZIE FINANZA

O 24/01/2022

Londra: senza freni Unilever

@ 24/01/2022

Londra: allunga il passo
Vodafone

O 24/01/2022
Londra: ingrana la marcia

Hargreaves Lansdown

© 24/01/2022

Londra: le vendite travolgono

Barratt Developments

> Altre notizie

{fé LECO DELLA STAMPA’

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

del destinatario,

stampa ad wuso esclusivo

Ritaglio



24-01-2022
Pagina LASTAMPA it /f-e

Foglio 2 / 2

Generation EU, alla pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli
di business consolidati, fino alla presenza sul mercato di una eccezionale
liquidita".
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Livolsi & Partners, un’azienda italiana su due venduta dal fondatore

La difficolta del ricambio generazionale € un tema sempre piu di attualita se si pensa che il 70% delle Pmi vede ancora
alla propria guida la prima generazione

di Franceaco Gorni

M / Classifiche & Report / Livolsi & Partners, un'azienda ftaliana su due venduta dal fondatore

Le Pmi italiane, che &
rappresentano il 98%
delle aziende nazionali, e spesso
le eccellenze produttive del
Belpaese, denctano problemi,
oltre che storici, come quello del
capitale - oltre 1'80% e
sottocapitalizzata -, e quelle
~ dimensionale - il 96% ha meno
di dieci dipendenti -, la difficolta del cambic generazicnale, tema sempre pil di attualita se si
pensa che il 70% delle Pmi vede ancora alla propria guida la prima generazione. Cosi le
complicazioni legate alla consegna del testimone a uno o piu familiari si traduce nella
risoluzione di vendere nel 54% dei casi e nel 16% di liquidare I'impresa. Lo afferma uno

studic della Livolsi & Partners, realizzato su un campione rappresentativo di una quarantina di
societa-clienti con fatturato dai dieci ai 900 min/anno.

Nel dettaglio dell’analisi, il 54% delle aziende ha presc atto dell'impossibilita di finalizzare il
passaggio generazionale e ha assunto la decisione ritenuta "la pit saggia ma anche la pil
difficile di vendere la societa”, con la conseguenza di aver dovute organizzare e gestire le
operazioni di M&A (Merger & Acquisition — fusioni e acquisizioni) per poter realizzare il
maggior valore per i soci. Il 23% del campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel
progetto di quotarsi, la risoluzione del nodo. Rientrano in particclare in questa categoria
organizzazioni con un fatturato importante (superiore a cento milioni di euro) e dove

operano gia manager con grande professionalita ed esterni alla famiglia. Per il 16% delle
imprese interpellate, il tentativo della consegna del testimone ha avuto esito negativo con
conseguenze "conflittuali”, il che ha portato o alla loro liquidazione per mancanza di accordi
sulla visione futura della conduzione aziendale, oppure alla divisione a seguito delle diverse
strategie di business auspicate e dell'incompatibilita caratteriali tra gli eredi e i successori.
L'8% soltanto dichiara che il superamento del problema ha conseguito un risultate positivo e
senza conflitti, con la seconda generazicne che ha acquisito posizioni e responsabilita ben
definite all'interno della societa. Lo studio della Livolsi & Partners rimanda alla tendenza
evidenziata da altre ricerche. Secondo un recente studio di KPMG, che si sofferma su aziende
di grandi dimensioni, nel 2021 sono state perfezionate quasi 1.100 operazioni di M&A per un
controvalore di circa 96 miliardi di eurc. In tale contesto un ruclo fondamentale e giocato dai
fondi di Private Equity: a parere di AIFL, I'associazione italiana del Private Equity, Venture
Capital e Private Debt, nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253 operazioni di
eui il 72% con imprese sotto | 50 milioni di euro di fatturato.
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“La vicenda Amadori — ha affermato Massimo Bersani (foto), managing partner di Livolsi &
Partners - fa riflettere: ci sono casi di successo di passaggic generazionale con presenza in
aziende a struttura familiare di seconde, terze e quarte generazioni, altri eclatanti di dinastie
imprenditoriali finite. Scriveva Carlo Collodi: “Godersi in pace una ricca eredita, passata di
padre in figlio, & sempre una bella cosa: ma per i giovani, l'industria, I"abilita e la svegliatezza
d'ingegno valgone piu d'ogni altra fortuna ereditata.” E difficile saper giudicare i propri figli ¢
nipoti e introdurre al momento adatto manager estemni. Diverse le cause: mancanza di eredi,
eredi che scelgono altri percorsi, figli e nipoti senza competenze e professionalita per
proseguire |'attivita dei padr. Nel nostro panel, a parte un solo caso di azienda con quasi cento
anni di storia, tutte le altre sono al primo passaggio generazionale, significa che gli attuali
imprenditor sono stati fondatori della societa e hanno ora deciso di venderla”.

“Che cosa fare? — ha concluso Bersani. - E necessario trovare la soluzione adeguata alle
esigenze degli imprenditeri, cercando di individuare degli interlocutori, fondi di private equity
od organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore economico delle
aziende anche in termini di competenze umane presenti nelle medesime. Siamo convinti che
anche quest'anno le operazioni di M&A aumenteranno a causa di piu fattori: dagli investimenti
previsti nel PNRR, il piano nazionale di resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di
Next Generation EU, alla pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli di business
consolidati, fino alla presenza sul mercato di una eccezionale liquidita”.
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generazionale

Roma, 24 gen. (Labitalia) - Le pmi italiane, che rappresentano il 98% delle
aziende nazionali, e spesso le eccellenze produttive del Belpaese, denotano
problemi, oltre che storici, come quello del capitale, oltre ’'80% &
sottocapitalizzata e quello dimensionale, il 96% ha meno di dieci dipendenti,
la difficolta del cambio generazionale, tema sempre piu di attualita se si
pensa che il 70% delle pmi vede ancora alla propria guida la prima
generazione. Cosi le complicazioni legate alla consegna del testimone a uno
o piu familiari si traduce nella risoluzione di vendere nel 54% dei casi e nel
16% di liquidare I'impresa. Lo afferma uno studio della Livolsi & Partners,
realizzato su un campione rappresentativo di una quarantina di societa-
clienti con fatturato dai dieci ai 900 min/anno. Nel dettaglio dell’analisi, il 54%
delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di finalizzare il passaggio
generazionale e ha assunto la decisione ritenuta “la piu saggia ma anche la
piu difficile di vendere la societa”, con la conseguenza di aver dovuto
organizzare e gestire le operazioni di M&A (Merger & Acquisition — fusioni e
acquisizioni) per poter realizzare il maggior valore per i soci. Il 23% del
campione ha trovato nella quotazione in Borsa, o nel progetto di quotarsi, la

risoluzione del nodo.

Rientrano in particolare in questa categoria organizzazioni con un fatturato
importante (superiore a cento milioni di euro) e dove operano gia manager
con grande professionalita ed esterni alla famiglia. Per il 16% delle imprese
interpellate, il tentativo della consegna del testimone ha avuto esito negativo
con conseguenze conflittuali, il che ha portato o alla loro liquidazione per
mancanza di accordi sulla visione futura della conduzione aziendale, oppure
alla divisione a seguito delle diverse strategie di business auspicate e
dell'incompatibilita caratteriali tra gli eredi e i successori. L'8% soltanto
dichiara che il superamento del problema ha conseguito un risultato positivo
e senza conflitti, con la seconda generazione che ha acquisito posizioni e
responsabilita ben definite all'interno della societa. Lo studio della Livolsi &
Partners rimanda alla tendenza evidenziata da altre ricerche. Secondo un
recente studio di Kpmg, che si sofferma su aziende di grandi dimensioni, nel
2021 sono state perfezionate quasi 1.100 operazioni di m&a per un

controvalore di circa 96 miliardi di euro.

venduta per problemi di r'icambio
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In tale contesto un ruolo fondamentale & giocato dai fondi di private equity: a
parere di Aifi, 'associazione italiana del private equity, venture capital e
private debt, nel primo semestre del 2021 sono state perfezionate 253
operazioni di cui il 72% con imprese sotto i 50 milioni di euro di fatturato. “La
vicenda Amadori - afferma Massimo Bersani, managing partner di Livolsi &
Partners - fa riflettere: ci sono casi di successo di passaggio generazionale
con presenza in aziende a struttura familiare di seconde, terze e quarte
generazioni, altri eclatanti di dinastie imprenditoriali finite. Scriveva Carlo
Collodi: 'Godersi in pace una ricca eredita, passata di padre in figlio, € sempre
una bella cosa: ma per i giovani, l'industria, I'abilita e la svegliatezza d'ingegno

valgono piu d'ogni altra fortuna ereditata™.

"E’ difficile - sostiene Bersani - saper giudicare i propri figli o nipoti e
introdurre al momento adatto manager esterni. Diverse le cause: mancanza
di eredi, eredi che scelgono altri percorsi, figli e nipoti senza competenze e
professionalita per proseguire l'attivita dei padri. Nel nostro panel, a parte un
solo caso di azienda con quasi cento anni di storia, tutte le altre sono al primo
passaggio generazionale, significa che gli attuali imprenditori sono stati

fondatori della societa e hanno ora deciso di venderla”.

“Che cosa fare? - si chiede - € necessario trovare la soluzione adeguata alle
esigenze degli imprenditori, cercando di individuare degli interlocutori, fondi
di private equity od organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il
giusto valore economico delle aziende anche in termini di competenze

umane presenti nelle medesime".

"Siamo convinti - sottolinea - che anche quest’anno le operazioni di m&a
aumenteranno a causa di piu fattori: dagli investimenti previsti nel Pnrr, il
piano nazionale di resistenza e resilienza, che declina i fondi europei di Next
generation Eu, alla pandemia, che ha provocato la trasformazione di modelli
di business consolidati, fino alla presenza sul mercato di una eccezionale

liquidita”.

Iscriviti alla newsletter

Inserisci la tua mail* ISCRIVITI ORA

Iscrivendoti acconsenti al trattamento dei dati personali ai sensi del DIgs 196/03.

© RIPRODUZIONE RISERVATA “
adnkronos

ARGOMENTI: Lavoro

/(.;e LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

169236

non riproducibile.

stampa ad uso esclusive del destinatario,

Ritaglio



24-01-2022 . . f‘
e lnRepubblicafT e

MENU CERCA ABBONATI GEDI SMILE ACCED@

Economia segucss f W in

HOME MACROECONOMIA v LAVORO DIRITTIE CONSUMI v AFFARI&FINANZA OSSERVA ITALIA CALCOLATORI GLOSSARIO

Overview Borse Borsaltalia A-Z Valute Obbligazioni: Italia -Europa Fondi ETF Sedex Warrant Materie prime Calendario After hours

PMI, che futuro
dopo la prima
generazione?
Dalla vendita
all'lPO: ecco le
chance

TOP VIDEO Promosso da Taboola

(Teleborsa) - Sono tanti i problemi che assillano le PMI italiane, a volte

vere e proprie eccellenze del Made in Italy, spesso ancora guidate dal

fondatore e senza un futuro all'orizzonte, a causa degli ostacoli che

spesso si incontrano nel passaggio generazionale. Secondo uno studio Casa e Made in Italy: Palermo, applausi a
cosa rende la casa... Mattarella all'uscita

condotto da Livolsi & Partners oltre la problema della della sua abitazione. ..

sottocapitalizzazione e delle ridotte dimensioni, le PMI italiane incontrano
spesso gravi difficolta sotto questo aspetto e spesso il dilemma si risolve

. . T . . . DAL WEB ¢ ti S izzati da Tabool
vendendo (nel 54% dei casi) o liquidando l'impresa (nel 16% dei casi). _ Conenwt pnso'zza“ o0

Nel dettaglio, il 54% delle aziende ha preso atto dell'impossibilita di

finalizzare il passaggio generazionale e ha deciso di vendere la societa,

spesso tramite operazioni di M&A, mentre il 23% del campione, aziende

Offerta 2022 - due Chi ha piu di 60 anni

piu grandi, con fatturato maggiore, spesso guidate gia da "esterni" alla
progressivi premium... ha diritto a questi...

famiglia, ha risolto il dilemma con la quotazione in Borsa. [ 16% delle
imprese é stata costretta a chiudere, a causa delle conseguenze
"conflittuali" del passaggio generazionale, e solo I’'8% ha superato

l'ostacolo senza conflitti, passando il testimone alla seconda generazione

L. L e . . Market Overview
che ha acquisito posizioni e responsabilita ben definite all’interno della
societa MATERIEPRIME ~ TITOLI DI STATO
Descrizione Ultimo Var %
Lo studio della Livolsi & Partners sembra confermare alcune tendenze
emerse da altre ricerche: uno studio di KPMG rileva che nel 2021 sono DAX 15.444 -1,02%
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state perfezionate quasi 1.100 operazioni di M&A per un controvalore di

circa 96 miliardi di euro mentre I'AlFI, I'associazione italiana del Private

Dow Jones

Equity, Venture Capital e Private Debt segnala che nel primo semestre del
2021 sono state perfezionate 253 operazioni di cui il 72% con imprese

. S . FTSE 100
sotto i 50 milioni di euro di fatturato.
Per Massimo Bersani, managing partner di Livolsi & Partners , "é FTSE MIB
necessario trovare la soluzione adeguata alle esigenze degli imprenditori,
cercando di individuare degli interlocutori, fondi di private equity od Hang Seng

. — . . . I Index*
organizzazioni industriali, che sappiano riconoscere il giusto valore
economico delle aziende anche in termini di competenze umane presenti
nelle medesime". "Siamo convinti che anche quest’anno - aggiunge - le Nasdaq
operazioni di M&A aumenteranno a causa di piu fattori: dagli
investimenti previsti nel PNRR, il piano nazionale di resistenza e resilienza, Nikkei 225
che declina i fondi europei di Next Generation EU, alla pandemia, che ha
provocato la trasformazione di modelli di business consolidati, fino alla Swiss Market
presenza sul mercato di una eccezionale liquidita". Index*
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RUBRICA - CREA VALORE

La strada di Draghi
perun 2022 di cresciia

UBALDO LIVOLSI « Intervistato da ANGELICA BIANCO

La corsa al Quirinale e il rischio di instabilia politica che danneggia I'ltalia,
principale beneficiario dei fondi Ue; il ruolo di Draghi e le incognite

sul 2022 e sullo sviluppo, su cui grava il peso dello sproporzionate aumento
dei costi dellenergia. Su questi temi abbiamo intervistato il prof. Ubaldo
Livolsi, Banchiere ed advisor esperto internazionale di mercati finanziari.

Prof Livolsi gli analisti vedo-
no lex-presidente Bce come
garanzia per i fondi europei. Il
suo allontanamento dalla sce-
na politica italiana rischia di
avere conseguenze importanti
su costo del debito?

Tra fine 2021 e inizio di questo
nuovo anno abbiamo assistito a
fibrillazioni e ne vedremo anco-
ra di pili in questi giorni sotto il
cielo della politica. Non poteva
del resto essere diversamente se
pensiamo che la posta in gioco
sulla scena della Repubblica ¢ al-
tissima: lelezione del Capo dello
Stato, perché non solo non sara
facile trovare un sostituto di un
personaggio del calibro di Sergio
Mattarella, ma sappiamo bene il
ruolo strategico che riveste quel
ruolo nella nostra democrazia.
Levoci,amplificate in tuttiimodi
dai media, sul fatto che il presi-
dente del Consiglio Mario Dra-
ghi - che ¢ per cosi dire il garante
dell'ltalia nei confronti dell Ue
¢ dei mercati in genere e che sta
tenendo insieme una maggio-
ranza parlamentare amplissima

- possa salire al Quirinale, pesa
notevolmente su debito italiano,
ha creato incertezza sui mercati e
sulle previsioni di crescita, tanto
che lo spread, il differenziale con
i titoli di Stato tedeschi, ¢ salito
da 100 a 140 punti circa.

A cio si aggiunga l'impatto di-
rompente della variante Omi-
cron del Covid-19 sulla societa e
sulleconomia nazionali. Insom-
ma, ci vorrebbe pit tranquillita
e senso di responsabilita da par-
te delle forze politiche - e non e
un caso che i 'Unione europea
in generale, ma anche gli Usa,
sperano che lodierno inquilino
rimanga ancora a Palazzo Chigi.

Va anche detto che Draghi non si
¢ opposto decisamente alla ipo-
tesidi andare al Quirinale e il fat-
to che il suo successore alla guida
del Governo, come ipotizzato da
alcuni osservatori, potrebbe es-
sere lattuale ministro del MEE,
il “tecnico” Daniele Franco, non
puo che irritare i partiti che vor-
rebbero un esecutivo presieduto
da un politico,

La legge di Bilancio 2022 ¢ sta-
ta approvata, ma con una pro-
testa eterogenea della maggio-
ranza che sostiene il Governo
cosa ne pensa?

Lazione del Governo Draghi nel
2021 ha avuto effetti molto po-
sitivi, 11 Pil dovrebbe attestarsi
intorno al 6,4% entro il 2021 - il
che sarebbe il risultato migliore
in ambito Ue - oltre '80% degli
italiani sopra i cinque anni sono
vaccinati e sono stati centratii 51
obiettivi del Pnrr richiesti dall'U-
nione europea per avere finan-
ziamenti, che sono puntualmen-
te arrivati con la prima tranche
di 24 miliardi di euro incassati
— e del resto quando il capo del-
lo Stato Sergio Mattarella diede
l'incarico nel febbraio scorso
allex presidente della Bee, lo fece
con due obiettivi primari: I'usci-
ta dalla pandemia e la gestione
dei fondi di Next Generation
EU. Per ottenere tali risultati,
Draghi ha potuto disporre di una
maggioranza parlamentare mol-
to ampia che lo sostiene, ma che
in cambio chiede molto in chia-
ve elettorale e quindi con richie-
ste clientelari, e cosi si spiegano
la riforma fiscale, che ¢ positiva
per tanti punti, ma che ¢ non cosi
radicale come molti speravano, ¢
alcune concessioni ai partiti con-
tenute nella legge di Bilancio,
approvata al fotofinish e senza
dibattito parlamentare, come
sottolineato non solo dalla (re-
sidua) opposizione. Purtroppo,
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la variante Omicron continua a
portare negativita, basti pensa-
re al fatto dellobbligo vaccinale
sopra i 50 anni, che ha sollevato
critiche da parte in particolare
della Lega e dei 5 Stelle. Tuttavia,
sono convinto che il nostro Pa-
ese riuscira anche questa volta a
gestire le nuove contingenze del-
la pandemia e che dopo le nor-
mali tensioni per lelezione del
capo dello Stato, il Governo che
sara in carica, a prescindere che
sia guidato dallattuale premier
0 meno, sapra continuare sulla
strada indicata dallo stesso Dra-
ghi e dall'Ue, che ha posto agli
Stati membri un percorso molto
preciso per adire ai Fondi per la
ripresa, di cui I'Ttalia & il maggio-
re beneficiario.

Il 2022 ¢& iniziato al rialzo per
tutti i settori di mercato, mol-
ti lo considerano un anno nel
quale giocare in difesa, lei cosa
ne pensa?

11 2022 & iniziato bene, ma molti
analisti e addetti ai lavori espri-
mono pessimismo. Oltre alla
gestione — fondamentale - del
Covid-19, saranno importanti le
decisioni della FED, che sembra
voglia mantenere sotto controllo
il tasso di inflazione, aumentan-
do i tassi d'interesse, di cui ¢ gia
stato deciso I'innalzamento in tre
momenti nel corso del 2022, in
concomitanza con la fine del ta-
pering. Poi c& la questione delle-
nergia (che & connessa al tema

della geopolitica, si veda il caso
del Kazakhistan, che qui non af-
frontiamo per ragioni di spazio)
e del connesso innalzamento del
costo dei trasporti. Il prezzo del
gas naturale sul mercato ha regi-
strato una impennata nell'ultimo
anno, aumentando di circa dieci
volte. Nel gennaio 2021 si pote-
va acquistare un megawattora
equivalente di gas sul mercato
all'ingrosso per circa 20 euro. A
dicembre il prezzo ha superato
i 110 euro, sfiorando negli ulti-
mi giorni i 139 euro. Nel nostro
Paese, oltre che leconomia, a pa-
garne lo scotto saranno anche le
famiglie con il rischio di aumen-
tare il divario e scatenare proteste
sociali, Dal primo gennaio sono
scattati i nuovi aumenti che per
il primo trimestre saranno del
55% per lelettricita e del 41,8%
per il gas, ed & vero che Il Gover-
no ha messo sul piatto altri 3,8
miliardi in legge di bilancio per
limitare I'impatto sulle famiglie,
ma la situazione resta difficile.
Tuttavia, personalmente credo
che la ripresa avviata nel 2021, sia
in Italia che nel resto del mondo
continuera e si consolidera; loc-
cupazione proseguira a salire e
si vedranno i primi risultati del
New Deal green mondiale sia in
termini di miglioramento delle-
conomia che di ridimensiona-
mento del costo dellenergia, cer-
tamente non vedo un crollo delle
Borse, che saranno forse un po
pitt difensive, ma comunque nel
solcodel 2021.
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