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Mondo

Cosit il rischio sociopolitico minaccia
ettive economiche europee

le prosp

RAPPORTO COFACE

I fallimenti aumenteranno
quest’anno dell’1,2%
in venti Paesi Ue

Giudizio severo sull'ltalia
tra crescita in frenata (0,5%)
e debolezza del governo

Riccardo Sorrentino
Dal nostro inviato
PARIGI

Meno crescita, piu rischi; e le in-
certezze politiche — anche italiane
—rendono tutto piu difficile. Cofa-
ce,uno dei principali assicuratori
di credito alle esportazioni, dise-
gnanel suo rapporto 2019 presen-
tato ieri a Parigi un quadro non
certoroseo per ’Europa: anche se
il rallentamento sara probabil-
mente «modesto», i fallimenti —
che sono costantemente calati fino
all’anno scorso - aumenteranno
quest’anno in 20 paesi del Conti-
nente,aunritmo dell’1,2% per Eu-
rolandia, che sale al 7% per 'Italia.

Il ciclo economico potrebbe
quindi colpire, per la prima volta,
prima ’Europa occidentale e poi
gli Stati Uniti, e a causa soprattut-
to delle vicende sociopolitiche.
«L’indicatore Coface del rischio
sociale € ai massimi dal 2010»
malgrado - spiegail rapporto - un
lungo periodo di crescita e diridu-
zione della disoccupazione. «Que-
stirischisi materializzano spesso
in occasione degli scrutini eletto-
rali. Le elezioni in Grecia, ma an-
che eventuali voti anticipatiin Ita-
lia, in Spagna e in Germania an-
dranno monitorati». L’ammini-
stratore delegato della
compagnia, Xavier Durand, nella
sua presentazione, ha invitato
inoltre a seguire la situazione po-

liticain Ungheria, in Romania, in
Polonia (e, fuori dell’Europa, in
Brasile e in Venezuela). Non vanno
neanche dimenticate le elezioni
europee: «Lo scontento socialeela
crescita dei partiti antieuropei»
possono dar vita a «un Parlamento
molto frammentato», aggiunge il
rapporto, anche seisondaggi dan-
no alle formazioni europeiste il
65% circa dei consensi.

Lasituazione, in ogni caso, non
€ grave. Nessun Paese europeo e
stato declassato, dopo il downgra-
de dimarzo della Svezia (daA1ad
A2) e quello di giugno dell’Italia
scesa, unica tra i grandi paesi, al
livello A4, malgrado un buonlivel-
lo (A2) delle condizioni delle
aziende. La situazione e infatti an-
corafluida, eleimprese continua-
no ainvestire. Preoccupa pero — ha
sottolineato Durand - il fatto che
le societa zombie, le quali soprav-
vivono solo grazie ai tassi bassi,
sono il 4-6% del totale in Germa-
nia, Francia, Italia e Spagna.

A soffrire del rallentamento sa-
rainnanzitutto I'industria. «Sia-
mo di fronte alla fine del ciclo di
espansione della produzione piu
lungo di Europa: 60 mesi», ha
spiegato Jullien Marcilly, capo
economista di Coface. Peggiorera
soprattutto I’automotive: il ri-
schio € medio in Europa ma eleva-
to nel resto del mondo. Pesano i
notevoli investimenti richiesti
dalle nuove regole sulle emissioni
insieme alle difficolta chela cate-
nadel valore potrebbe incontrare,
acausa di Brexit e del protezioni-
smo ma anche per ’laumento dei
salarinei Paesi emergenti e lo svi-
luppo tecnologico, che rende me-
no necessariala diversificazione
della produzione.

Piuttosto severo ¢ il giudizio
sull’Italia, a causa soprattutto del-
la situazione politica. «La crescita
dovrebbe ulteriormente rallentare
nel 2019», spiega il rapporto, che

Insolvenze in aumento

LA PAROLA AGLI AZIONISTI

Gli Usa propongono
Malpass alla guida
della Banca mondiale

Variazione % annua per Paese

2018 (stime) Il 2019 (previsioni)
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Portogallo
Finlandia
Islanda
Serbia
Germania
Norvegia

Paesi Bassi

Belgio
Russia
Lettonia
Ucraina
Danimarca
Rep. Ceca
Slovacchia
Bulgaria
Spagna
Croazia

Romania
Slovenia
Italia
Svezia
Estonia
Ungheria
Lituania
Polonia

Regno Unito

Fonte: Coface

SEGNALI DI CRISI

+1,2%

Lacrescitadelle insolvenze
L’aumento atteso per quest’anno
delle insolvenze aziendali
nell’Eurozona. In Italia 'incremento
dovrebbe essere nettamente
superiore allamedia, cioé del 7 per
cento.

4-6%

Le societa zombie

La quotadisocietain Germania,
Francia, Italiae Spagnache
sopravvivono solo grazie al basso
livello deitassid’interesse. Anche
nel 2019 la politica monetaria della
Bce resteraaccomodante: non sono
attesiaumenti dei tassi.

prevede un aumento del Pil dello
0,5%. «Potrebbe sembrare una
previsione pessimistica — aggiun-
ge Marcilly — ma ¢ in fondo il ritor-
no alla media storica dell’Italia»,
sulle cui prospettive giocano, con-
tinua, due fattori: ’effetto della si-
tuazione politica sulla fiducia di
famiglie e aziende in parte com-
pensato da alcune misure fiscali
moderatamente espansive.
Saranno le famiglie a soffrire di
piu: «Il deterioramento delle pro-
spettive economiche peserasulla
creazione di postidilavoroelade-
bole crescita dei salari continuera
apenalizzare il reddito disponibile
inun contesto diaumento dell’in-
flazione», scrive il rapporto. An-
chelamanovrafiscale, espansiva
sulla carta, potrebbe rivelarsi di
scarso impatto: «L’efficacia di
queste misure resta condizionato
al ritorno della fiducia», senza

contare che il deficit «sara proba-
bilmente superiore a quello an-
nunciato» e che il debito, in ogni
caso aumentera. Sara il commer-
cio estero, dunque, a essere I'unico
traino della crescita quest’anno.

L’elemento debole del del Pae-
se, secondo Coface, e dunque il go-
verno. «Questa alleanza di due
partiti di orientamento opposto,
senzaalcuna esperienza politicae
conuna parte del programma che
rivendica un’opposizione all’Eu-
ropa ha rafforzato le tensioni sui
mercati facendo temere una crisi
sistemica italiana», continua il
rapporto. Dopo I’intesa con la Ue
«sembra che I’accordo tra i due
partiti sia piu solido, ma non si
possono escludere elezioni antici-
pate» le quali «lascerebbero pre-
sagire una possibile maggioranza
di destra».
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Consigliere economico
di Trump, ha pitu volte
criticato l'istituzione

Riccardo Barlaam
Dal nostro corrispondente
NEW YORK

Trump hascelto David Malpass co-
me candidato perlapresidenza del-
laBanca mondiale. Malpass, 62 an-
ni, € un economista con una lunga
esperienza nelle amministrazioni
repubblicane. Halavorato con Rea-
gan e con Bush. Consigliere econo-
mico di Trump, occupala poltrona
di sottosegretario al Tesoro con la
delegaallerelazioniinternazionali.
Pit1volte ha criticato World Bank e
Fmidichiarando che il «<multilatera-
lismo e andato troppo lontano», ac-
cusandol’organizzazione chelavo-
raperlosviluppo di «gigantismo» e
«inefficienza». Lo scorso anno ha
attaccatoladecisione difinanziare
iprogrammi anti povertadella Cina.

L’ostilita dell’amministrazione
Trump nei programmi dellabanca
susviluppo e cambiamento climati-
cosarebbe stata determinante nella
decisione del coreano Jim Yong
Kim, scelto da Obama nel 2012 - a
dire il vero mai diventato popolare
all'interno dell’organizzazione — di
dimettersi dalla presidenzaainizio
gennaio, tre anni prima della fine
del mandato.

Malpass e stato anche capo eco-
nomista di Bear Stearns nei seianni
precedenti la crisi subprime. Nel
2007, ’'anno prima del crack della
banca, sulle colonne del Wsj difen-
deva i mutui. Scriveva: «Le corre-
zioni del mercatoimmobiliare au-
menteranno la durata dell’espan-
sione economica americana».
L’amministrazione Usa, secondo
fontiinterne, ha gia iniziato dalu-

nediun giroinformale di consulta-
zioni trale cancellerie deipaesieu-
ropeiper sostenerelasuanomina:
non sarebbero emersida parte eu-
ropea elementi di contrarieta sulla
scelta americana.

Sotto le righe dell’ufficialita di-
plomaticaperlaselezione delnuovo
presidente aWashington sista gio-
candouna complessa partitaa scac-
chi. Perunaccordo nonscritto,da7s
anni gli europei scelgono il presi-
dente del Fmi, e gliamericaniil pre-
sidente dellaWorld Bank. Maipaesi
emergenti chiedono da tempo di
cambiarele regole per avere un peso
maggiore. Dopolascelta di Christi-
ne Lagarde per il Fondo, molti siat-
tendevano unadonna con unachia-
ra esperienza internazionale per
guidare la banca. Diversi i nomi
emersi. Nemat Shafik, direttrice
dellaLondon School of Economics.
L’ex ceo di PepsiCo, Indra Nooyi.
L’egiziana Dina Powell, executive di
Goldman. Un nome molto popolare
all’interno della WB e quello del ceo
Kristalina Georgieva, bulgara, gia
vice presidente della Commissione
Ue, che ha presol'interim della pre-
sidenza dal primo febbraio. Un pos-
sibile compromesso tra Europa e
Stati Uniti potrebbe essere quello di
lasciare Georgieva come ceo, per ga-
rantire la continuita.

Il board della World Bank ha 25
componenti. Il presidente nomina-
todeve ottenerelamaggioranza dei
voti. Gli Stati Uniti controllano il 16%
dei voti. Il blocco degli altri paesi,
compresal’'Ue chehail 26% deivoti,
hala possibilita dibocciare un can-
didato chesiritenganon abbiale ca-
ratteristiche necessarie. Il direttivo
hatempo finoal 14 marzo per espri-
mereil gradimento di Malpass e puo
presentare finoa tre candidati alter-
nativi. La partitaascacchinon e an-
cora conclusa.
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Fattura elettronica e invio telematico dei corrispettivi,
Gruppo lva, commercio elettronico transfrontaliero,
spesometro ed esterometro, detrazioni lva, beni

significativi e split payment.

La guida operativa alla comprensione e alla corretta

collocazione di tutte le novita del decreto Fiscale

e della legge di Bilancio 2019.

acura

Voucher, la nuova disciplina

Inserto staccabile

DNORE:

24 DA

VA 2019

Guida operativa alle novita del decreto Fiscale
¢ della legge di Bilancio
{i Benedetto Santacroce ¢ Michele Brusaterra
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Latassazione dej ber;
Significativi °° 2o
Fatturazione

Zione elettron;
€ trasmission L
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Spesometro, esterometro
& comunicazioni periodiche

E-commerce,
la riforma a partire dal 2019

Operazioni intracomunitarie,
prassi interne e procedure
contabili da rivedere

La prassi e gli orientamenti
di giurisprudenza nel Tu lva

La tassazione dei servizi
relativi a beni immobii

Il diritto alla detrazione
ellimposta
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Offerta valida in Italia fino al 15 marzo 2019
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