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Le criticità. Resta l’incognita del via libera della Ue sul bonus assunzioni
mentregli aiuti ai neoimprenditori hanno scarso appeal sui laureati

L'ESENZIONE DI IMPOSTA
PER LA SOTTOSCRIZIONE
DI PARTECIPAZIONI IN UN FCV

Capitale di rischio. Le opinioni degli addetti ai lavori sull’articolo 31

L’incrocio delle agevolazioni

Tris di esempi per capire come calcolare i benefici  A CURA DI Gina Leo e Amedeo Sacrestano

IL REGIME
DEI MINIMI
E I BONUS FISCALI

FRUIBILITÀ CREDITO
DI IMPOSTA ASSUNZIONI
E CREDITO DI IMPOSTA RICERCA1

Per alcuni è una buona
notizia. Per altri, invece, non
sarà il trampolino di lancio
del venture capital in Italia.
Gliaddettiai lavorisono divi-
si sulle agevolazioni previ-
ste nella Manovra.

«Non credo che avranno
ungrandeimpatto-diceGian-
carlo Rocchietti, presidente
della finanziaria Piemontech
che investe in capitale di ri-
schioper le impreseinnovati-
ve - perché il venture capital
è un investimento rischioso
dove gli utili arrivano, se va
bene, dopo tre-quattro anni.
Piuttostochedetassare idivi-
dendisarebbestatomegliose-
guire l’esempio della Francia,
chehainveceintrodottounsi-
stema di defiscalizzazione
per il capitale investito».

A fine 2007 Parigiha, infat-
ti, previsto una riduzione
d’imposta del 25% sulle som-
me investite in fondi comuni
d’investimento innovativi,
con un tetto massimo.

«Con questi provvedimen-

ti - spiega Rocchietti - Oltral-
pe sono stati raccolti milioni
di euro». Le nuove misure
inoltre «dimenticano i busi-
ness angel, che giocano inve-
ce un ruolo chiave di soste-
gno alle start-up» puntualiz-
zaRocchietti,cheèanchepre-
sidentedelClubdegli investi-
tori,ungruppodiimprendito-
ri piemontesi che scommette
su società innovative.

Guardaalleesperienzema-
turate in altri paesi anche
Francesco Marini Clarelli,
presidente di Italian Angel
for Growth, la più grande as-
sociazione di business angel
italiana: «Per ridurre il ri-
schio l’unica strada è poter
detrarre dalla dichiarazione

dei redditi una quota dell’in-
vestimento in modo da libe-
rare risorse da impiegare in
un’altra iniziativa. Non cre-
do che ci sarà un singolo sot-
toscrittore in più rispetto a
quelli che ci sarebbero in as-
senza di questa norma».

Per Paolo Anselmo, presi-
dentedi Iban, Italianbusiness
angel network, «la nuova di-
sposizione permetterà di cre-
are nuovi veicoli di finanzia-
mentoperlestart-uptecnolo-
giche, che richiedono sempre
dipiùinvestimenticonsisten-
ti».Restanoperòancoraalcu-
ni tasselli da sistemare: tra
questi Anselmo cita, oltre
all’attesovialiberadellaCom-
missioneUesuisoggettigiuri-
dici,ancheildecretodelmini-
sterodell’EconomiaedelleFi-
nanze che dovrà stabilire le
modalità di rendicontazione
annuale dei gestori di fondi di
venture capital e le sanzioni
nel caso di mancato rispetto
dei requisiti.

Più ottimista Enrico Ga-

sperini, fondatore di Digital
Magics, incubatore di start-
up digitali: «Una buona noti-
zia,vistocheper laprimavol-
ta vengono messe in agenda
agevolazioni per il venture
capital: il nostro è un merca-
to agli albori dove non si è
mai costruita una filiera
dell’innovazione. In questo
periodo c’è molto fermento,
voglia di crescere, il prossi-
mo passo potrebbe essere
quello di sensibilizzare i
grossi patrimoni per creare
fondi privati».

Promuove l’articolo 31 del-
la Manovra anche Pierluigi
Paracchi, già creatore di
Quantica nel 2002 e oggi fon-
datore e investment advisor
di Axòn Capital, società di
venture capital con sede a
Madrid. «Il provvedimento
va nella giusta direzione - di-
ce - l’amministrazione pub-
blica ha fatto la sua parte, ora
tocca ai privati. Serve un sal-
to culturale: in Italia il ventu-
recapital restaunoggettomi-
sterioso. Trattative che
all’estero durano pochi gior-
ni, da noi si prolungano per
mesi perché non si conosco-
no le regole del gioco».

Fr. Ba.
C. Bu.
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A) Nuovi investimenti 150.000,00
B) Ammortamenti rilevanti 15.000,00
C) Investimento netto (A-B) 135.000,00
D) Percentuale di agevolazione

(per esempio per una piccola impresa della Campania) 50%

E) CREDITO DI IMPOSTA SPETTANTE (CXD) 67.500,00

Il caso. La denuncia di Gabriele Moretti, ad del gruppo Contacta

Francesca Barbieri
Chiara Bussi

Un tris d’assi per creare
nuove imprese e rilanciare
l’occupazione. Almeno sulla
carta. Lo prevedono la Mano-
vra appena varata dal Gover-
noe il decretosviluppo appro-
vato giovedì scorso. Con tre
strumenti che possono far de-
collare la filiera del valore: in-
centiviaglioperatoriche inve-
stono in fondi di venture capi-
talper la nascita di imprese in-
novative, agevolazioni fiscali
per l’imprenditoria giovanile,
creditod’impostaper leassun-
zioni al Sud. «Un’occasione
succosa - dice Giuseppe Fa-
vretto, direttore del Centro
per l’imprenditoria giovanile
dell’universitàdi Verona-: og-
gipermolti la scelta imprendi-
toriale è ineluttabile e queste
misure offrono nuove chance.
Parafrasando Oscar Wilde "il
pompelmo è un limone che ha
avuto un’opportunità e ne ha
approfittato"».

Imprese giovani

LaManovraprevedeunforfet-
tone del 5% su redditi e addi-
zionali comunali e regionali
per i nuovi imprenditori o per
le aziende nate dal 2008 a oggi.
L’agevolazione scatterà dal
2012 e sarà valida per cinque
anni, con il rispetto di alcuni
requisiti (si veda la scheda a
fianco). «La misura va nella
giusta direzione - sottolinea
Stefano Manzocchi, direttore
Luiss Lab of European Econo-
mics - perché affronta il nodo
della disoccupazione giovani-
le e avrà un effetto moltiplica-
tore: le nuove leve sono porta-
trici di innovazione e come di-
mostra il caso californiano per
ogni posto di lavoro creato nei
settori delle nanotecnologie o
delle energie alternative ven-
gono generati altri cinque
nell’indotto. È chiaro però che
occorreràvigilare sui possibili
raggiri alla norma».

Moltelucimaanchequalche
ombra. «Siamo di fronte a un
progetto ammirevole - osserva
Paolo Gubitta, direttore scien-
tifico Mba imprenditori della
Fondazione Cuoa - sul piano
dellasolidarietàedellepariop-
portunità, ma che non sembra
adeguato per attrarre laureati:
la ditta individuale si addice ad
attività a basso rischio, come
servizi alla persona, piccolo

commercio,o lavoriartigianali
molto semplici, più attraenti
pergli immigratio igiovani ita-
liani a bassa scolarizzazione
che per gli alti profili».

Venture capital

In linea con i principi della co-
municazione Europa 2020 del-
la Commissione Ue, la Mano-
vra introduce per la prima vol-
ta incentivi fiscali per gli ope-
ratori che investono in fondi
diventurecapitaldedicatiaso-
cietà innovative costituite da
non più di tre anni e controlla-
tedapersonefisiche. Iproven-
ti derivanti dalla partecipazio-
ne non sono soggetti a impo-
sta.Permisurare laportatadel-
lo "sconto" basti pensare che
oggi il tasso di rendimento an-
nuo nella fase di avvio è stima-

to intorno al 6%, mentre sale
all’11% nel momento dello svi-
luppo del business.

«La nostra valutazione è
molto positiva - sottolinea
Giampio Bracchi, presidente
di Aifi, l’Associazione italiana
delprivateequityeventureca-
pital -:daannichiediamointer-
venti normativi che pongano
lebasiperlosviluppodelsetto-
re. Questo provvedimento po-
trà accrescere la raccolta e far
nascere nuovi fondi di venture
capital». Resta, però, secondo
Bracchi ancora un nodo da
sciogliere:«Sepergli investito-
ri individuali che rappresenta-
no oggi il 12-13% del mercato il
provvedimento è operativo da
subito, per quelli giuridici, co-
me banche e società finanzia-
rie, lanormarichiedeilvialibe-
ra di Bruxelles per stabilire se
le misure non violano le regole
sugli aiuti di Stato».

Secondol’Aifi, leagevolazio-
nifiscaliandrebberoaccompa-
gnatedallacreazionediunfon-
dodei fondiper ilventurecapi-
tal tecnologico sul modello
francese. E c’è chi propone di
allargare la platea dei soggetti
in campo. «La norma è incom-
pleta - evidenzia Claudio De
Vecchi, presidente di Asam,
l’Alta scuola di studi aziendali
e manageriali dell’Università
Cattolica di Milano - perché
non valorizza il capitale intel-
lettuale, richiedendo l’impe-
gnodimanagerasupportodel-
le start-up, e il ruolo delle ban-
che come compagne di viag-
gio, disposte a concedere pre-
stiti agevolati».

Bonusassunzioni al Sud

Il terzo asso da calare riguarda
ilcredito d’impostaperogni la-
voratoreassuntoatempoinde-
terminato nelle regioni del
Sud, finanziato con fondi euro-
pei accanto a risorse statali.
L’operativitàdella misura è pe-
ròcondizionataalvialiberadel-
laCommissioneUe,chestaesa-
minando il caso. «Stiamo valu-
tandol’ipotesidipoterutilizza-
re queste risorse - dice il porta-
voce del Commissario Ue per
le politiche regionali Johannes
Hahn-soloperricerca, innova-
zione o creazione di nuovi po-
sti di lavoro riservati ai giovani
nellePmi». Nessuna indicazio-
nearrivadaBruxellessullatem-
pisticadella decisione.
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ESEMPIO

Le norme

3

Andrea Curiat

Le norme del decreto
sviluppo che
agevolano il costo del

lavoro per le nuove imprese
al Sud rischiano di generare
una distorsione eccessiva in
alcuni mercati dove la
componente del personale
rappresenta la principale
voce di costo del bilancio.
Uno su tutti, quello dei call
center. Il rischio è
denunciato dal gruppo
Contacta, azienda con sede
a Torino con 2mila
dipendenti assunti a tempo
indeterminato.

Nel giugno del 2009 la
società ha acquisito
Telegate da Seat Pagine
Gialle integrando gli 850
lavoratori nel proprio
organico, e nel 2010 ha
effettuato 100 assunzioni.
Ma ora - teme Gabriele
Moretti, a.d. del gruppo - le
nuove norme potrebbero
mettere a rischio il
business. «Gli incentivi

occupazionali per le
aziende del Sud - dice
Moretti - potrebbero creare
effetti distorsivi della
concorrenza, favorendo la
creazione di imprese a
tempo, destinate a fallire
dopo pochi anni».

Nel giugno del 2006, una
circolare del ministero del
Lavoro sanciva la natura del
lavoro nei call center come
subordinato e non
autonomo, fissando di fatto
l’obbligo di regolarizzare i
dipendenti. «La circolare ha
dato una spinta positiva
all’intero settore -
commenta Moretti - che ha
le potenzialità per divenire
un'importante industria

italiana con grandi ricadute
occupazionali e una forte
propensione
all'innovazione. Ma gli
incentivi statali rischiano di
ostacolare questo processo
virtuoso».

Già nel 2006, infatti, le
aziende che si sono trovate
a dover assumere il
personale senza poterne
sostenere il costo sono
andate a caccia di incentivi
per compensare l’aumento
delle spese. Molte imprese,
poi, sono nate e morte nel
giro di qualche anno.
«Aziende "a tempo", aperte
solo grazie agli incentivi;
all’esaurimento dei fondi,
non avendo costruito un
modello industriale valido,
gli imprenditori si sono
trovati a dover chiudere le
sedi e mandare a casa i
dipendenti». La scomparsa
nel 2009 di Phonemedia,
colosso da 7mila
dipendenti, e la crisi di
Augile, ex-Eutelia, possono

essere ricondotte anche
all’abuso di incentivi statali.

«Da imprenditore -
aggiunge Moretti - sono
preoccupato per gli effetti
possibili del decreto
sviluppo. Il costo del lavoro
pesa per l’80% sulla
struttura totale dei costi
della nostra azienda. Se chi
apre un’azienda al Sud
risparmia sino al 50% su
questa voce di bilancio,
allora può anche offrire
prezzi più competitivi ai
propri clienti e strappare
facilmente le commesse
alle imprese di altre
regioni».

Il risultato? Secondo
Moretti, «le aziende non
incentivate, che investono
seriamente per migliorare il
proprio business, rischiano
di dover mandare in cassa
integrazione i propri
lavoratori, con ricadute
occupazionali negative».
Dall’altro lato, secondo
l’imprenditore «le aziende
che beneficiano di incentivi
non hanno stimoli per
innovare il business, e finito
il periodo di aiuti pubblici
rischiano a loro volta di
chiudere e cassintegrare i
proprio dipendenti».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Sul cumulo scatta la tagliola dei «minimi»

CALL CENTER
L’effetto distorsivo maggiore
siotterrebbe perquei settori
che hanno il costo del lavoro
comeprincipale voce
diuscita inbilancio

ESEMPIO

Un’impresadinuovacostituzionepuòaccederecontemporaneamentealregimedeiminimi,
alcreditodiimpostaperleassunzioniealcreditodiimpostaperinuoviinvestimenti?
Sesitrattadipersonafisicagiovane(ochehapersoillavoro)cheiniziaun’attività(ocomunque
iniziatasuccessivamenteal31/12/2007)potràrientrarenelregimedeiminimi,invigoredal1˚
gennaio2012.Rispettatelecondizioniimpostedallanormativa,siapplicaun’imposta
sostitutivadell’impostasuiredditiedelleaddizionaliregionaliecomunaliparial5%

Lamanovra
GLI STRUMENTI DI SVILUPPO

ESEMPIO

Operatori divisi sull’efficacia
dello sconto fiscale sugli utili

BENCHMARKEUROPEO
InFrancia dal 2007
èprevista una riduzione
d’imposta del 25%
sulle somme investite
in fondi innovativi

A) Totale componenti positivi 14.470,00
B) Totale componenti negativi 4.500,00
C) Reddito Lordo (A-B) 9.970,00
D) Contributi previdenziali 2.500,00
E) Reddito al netto dei contributi previdenziali (C-D) 7.470,00
IMPOSTA SOSTITUTIVA (5% DI E) 373,50 Mese

Lavoratori
alla fine

di ciascun
mese

Differenza
rispetto

alla media
di riferimento

N. unità
agevolabili

Costo
salariale

Credito
di imposta

1 14 2 2 3.600 1.800,00
2 14 2 2 3.600 1.800,00
3 14 2 2 3.600 1.800,00
4 14 2 2 3.600 1.800,00
5 14 2 2 3.600 1.800,00
6 14 2 2 3.600 1.800,00
7 14 2 2 3.600 1.800,00
8 13 1 1 1.800 900
9 13 1 1 1.800 900
10 13 1 1 1.800 900
11 12 0 0 0 0
12 12 0 0 0 0
TOTALE CREDITO DI IMPOSTA SPETTANTE 15.300,00

CALCOLO DEL CREDITO DI IMPOSTA RICERCA FRUIBILE

8 Speseperattivitàdiricercaesviluppo
dasostenerenell'esercizio:

€35.000,00
8 InvestimentomedioinR&S:€15.000,00

Scommessa incentivi
per giovani imprese,
Sud e venture capital
Le misure messe in campo dal Governo
per rilanciare occupazione e investimenti

Gina Leo
Amedeo Sacrestano

Dal prossimo anno si pro-
spettano importanti novità per
le imprese di nuova costituzio-
ne. Con la manovra correttiva
2011vieneintrodotto,infatti,un
regime fiscale agevolato per la
costituzione di nuove imprese
giovanili o create da parte di
soggetti che hanno perso il la-
voro. La norma prevede che,
dal 1˚gennaio 2012, il cosiddet-
toregimedei"contribuentimi-
nimi"troviapplicazioneafavo-
re delle (sole) persone fisiche
che iniziano un’attività (sia di
impresa, arte o professione) o
che l’abbiano iniziata dopo il 31
dicembre 2007. Se sono soddi-
sfatte tutte le condizioni impo-

stedallanormativa,aquestere-
altà potrà essere applicata
un’imposta sostitutiva del 5%
(in sostituzione di quella, già
agevolata,dioggi pari al 20%).

La spinta alla costituzione e
allacrescitadellenuoveimpre-
se(in questocaso societàdica-
pitali) arriva anche con l’inter-
vento sul venture capital, ossia
dei fondi comuni che investo-
no almeno il 75% dei capitali
raccolti in società non quotate
ed esercenti attività di impresa
danonpiùdi 36 mesi.

Chi investe in questi fondi,
avràdirittoall’esenzioned’im-
posta dei proventi derivanti
dalle relative partecipazioni.
La disposizione introduce,
nel caso di soggetti titolari di

reddito di impresa, un vero e
proprio aiuto di Stato che -
pertanto - dovrà essere assog-
gettato alla preventiva auto-
rizzazionedaparte dellaCom-
missione europea (ai sensi
dell’articolo 108, paragrafo 3
delTrattato sul funzionamen-
to dell’Unione europea).

Aquestemisuresiaggiungo-
no le azioni previste dal decre-
to legge sviluppo (Dl 70/2011),
tra le quali è di rilievo il credito
di imposta per le nuove assun-
zioni nel Sud. In questo caso, i
datori di lavoro che incremen-
to il numero delle unità lavora-
tiveatempoindeterminatopo-
tranno contare su un bonus fi-
scale pari al 50% del costo sala-
riale sostenuto per 12 mesi

dall’assunzione (o addirittura
24mesi, sesi trattadi lavoratori
moltosvantaggiati).

Nelcomplesso,si trattadiun
puzzle di opportunità piutto-
sto variegato, i cui tasselli, pe-
rò,nonsempresembranocom-
baciare perfettamente. Chi in-
traprende una nuova iniziativa
imprenditoriale,artisticaopro-
fessionale, in quanto rientran-
te nel regime dei minimi, per
esempio, non potrà fruire del
creditodi impostaper lenuove
assunzioni. L’incompatibilità
delle due agevolazioni deriva
dalla stessa norma istitutiva
del regime dei minimi (confer-
mataanche dalnuovo decreto)
che dispone la sua cessazione
dall’anno successivo a quello

incuivienemenounadellecon-
dizioni base fissate dal comma
96 o si verifica una delle fattis-
peciedicuialcomma99,artico-
lo 1, della legge 244/2007. Bene,
traleindicazionidelcomma96
figura proprio quella legata
all’assunzione di dipendenti.
Questo significa che il sosteni-
mento di spese per lavoratori
dipendentiocollaboratori (an-
cheaprogetto)comportadifat-
to l’impossibilità di proseguire
nell’applicazione dell’imposta
sostitutiva con il conseguente
passaggio al regime ordinario
di tassazione. D’altro canto, il
creditodi impostaperleassun-
zioni nel Sud costituisce aiuto
diStatoconcedibileinesenzio-
ne, in base al regolamento Ce
800/2008. E come tale, è sotto-
posto alle relative disposizioni
sulla cumulabilità contempla-
tenello stesso.
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Perun'impresachesottoscrivepartecipazioniinunFCVcheimpiegacapitaliperlacostituzione
elosviluppodinuoveimprese,ilrisparmiodiimpostachenederivapuòesserecosìcalcolato

Lastessaimpresanonpotràprocedereadassunzioniperlafruizionedelcreditodiimpostaperil
Sud,inquantolespeseperilpersonalecomportanolacessazionedelregimedeiminimi.Potranno
essereagevolaticonilcreditodiimpostaperinuoviinvestimenti(art.2-bisdeld.l.sviluppo)gli
acquistidinuovimacchinari, impiantiedattrezzature,programmiinformatici,brevetti,purché
legatiaunitàproduttiveubicatenelMezzogiorno

Un’impresaconunitàproduttivanellaRegionePugliaprocedeall’assunzionedidueunità
lavorativesvantaggiateatempoindeterminato.Inoltre,prevededistipularecontrattidi
ricercaconl’Università,sostenendodellespesediricercaincrementalirispettoaquelledel
trienniodiriferimento(2008-2010).L’impresapotràfruiresiadelcreditodiimposta
assunzioni(art.2d.l.sviluppo)chedelcreditodiimpostaricerca(art.1deld.l.sviluppo)

01 | GIOVANI IMPRESE
L’articolo 27 prevede:
imposta sostitutiva sui
redditi e sulle addizionali
regionali e comunali Irpef
pari al 5%. Beneficiari:
persone fisiche che sono
neoimprenditori o che
hanno avviato un’attività
dopo il 31 dicembre 2007.
Tra i requisiti: se si
prosegue un’attività
d’impresa svolta da un
altro soggetto, i ricavi
realizzati in precedenza
non devono superare i
30mila euro

02 | VENTURE CAPITAL
L’articolo 31 introduce
l’esenzione d’imposta
(esclusione o non
applicazione della ritenuta
d’acconto del 12,5%) dei
proventi da partecipazione
in fondi di venture capital
che investono almeno il
75% in imprese innovative
costituite da non più di 36
mesi e con un fatturato
inferiore ai 50 milioni di
euro

03 | BONUS ASSUNZIONI
Credito d’imposta del 50%
dei costi salariali sostenuti
per ogni lavoratore
"svantaggiato" o "molto
svantaggiato" neoassunto
al Sud

ESEMPIO DI CALCOLO DELL'IMPOSTA SOSTITUTIVA DEL 5%

Rischio concorrenza sleale
con le «aziende a tempo»

ESEMPIO DI CALCOLO DEL CREDITO DI IMPOSTA PER INVESTIMENTI

A) Importo Investimenti in R&S realizzati nell'esercizio 45.000,00
B) Importo investimentomedio inR&Srealizzatinel triennio2008-2010 15.000,00
C) Differenza agevolabile (A-B) 30.000,00
D) Percentuale di agevolazione 90%
E) CREDITO DI IMPOSTA SPETTANTE (CXD) 27.000,00

A) Provento da partecipazione in un Fvc 65.000,00

B) Risparmio della ritenuta di acconto (€ 65.000 x 12,5%) 8.125,00

CALCOLO DEL CREDITO DI IMPOSTA ASSUNZIONI FRUIBILE

8 N.unitàlavorativesvantaggiate:2
8 costosalarialemensiledi€1.800;
8 Mediadiriferimento:12

8 Dipendentiatempoindeterminato:primi
7mesièparia14,perisuccessivi3mesiè
paria13,perisuccessivi2mesia12


