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La nuova Privacy e obbligatoria per tutti gli studi

di Antonio Bevacqua

L’Autorita Garante per la protezione
dei dati personali (Garante Privacy) ha
recentemente messo a disposizione le istruzio-
ni riguardanti il Registro delle attivita di
trattamento, previsto dal RGPD 679/2016.

Il Garante ha specificato, inoltre, quali sono i
soggetti tenuti a redigere il Registro, in-
dividuandoli nelle imprese o nelle organizza-
zioni “con almeno 250 dipendenti” e - al di
sotto dei 250 dipendenti — in “qualunque tito-
lare o responsabile che effettui trattamenti
che possano presentare rischi, anche non ele-
vati, per 1 diritti e le liberta delle persone o
che effettui trattamenti non occasionali di da-
ti oppure trattamenti di particolari categorie
di dati (come 1 dati biometrici, dati genetici,
quelli sulla salute, sulle convinzioni religiose,
sull’origine etnica etc.), o anche di dati relati-
vi a condanne penali e a reati”.

Come ¢ intuibile, la platea alla quale il Ga-
rante della Privacy si rivolge € piuttosto am-
pia, ed € piuttosto facile farvi rientrare anche i
nostri studi, poiché vi si trattano dati, sia degli
eventuali dipendenti, sia dei clienti (si pensi
alla raccolta dei dati per le dichiarazioni dei
redditi). Nelle FAQ fornite dal Garante ¢ detto
chiaramente che sono obbligati alla tenuta del
Registro i “liberi professionisti con alme-
no un dipendente e/o che trattino dati sanita-
ri e/o dati relativi a condanne penali o reati
(es. commercialisti, notai, avvocati, osteo-
pati, fisioterapisti, farmacisti, medici in gene-
rale).

Non c’e scampo, dunque.

Ed allora, vediamo di riepilogare la discipli-
na sulla tenuta, aggiornamento e conservazio-
ne del Registro delle attivita di trattamento di
cui all’art. 30 del Regolamento (EU) n.
679/2016.

Il Registro consiste in “un documento conte-
nente le principali informazioni
(specificatamente individuate dall’art. 30 del
RGPD) relative alle operazioni di trattamen-

to svolte dal titolare e, se nominato, dal re-
sponsabile del trattamento” . Esso costituisce
“uno dei principali elementi di accountability
del titolare, in quanto strumento idoneo a
fornire un quadro aggiornato dei trattamenti
in essere allinterno della propria organizza-
zione, indispensabile per ogni attivita di va-
lutazione o analisi del rischio e dunque preli-
minare rispetto a tali attivita”. La forma del
Registro deve essere quella scritta (anche elet-
tronica) e deve essere esibito a richiesta del
Garante.

Nel RGPD sono dettagliatamente specificate
le informazioni che il Registro deve contenere,
con le indicazioni dei seguenti campi:

a)-finalita del trattamento;

b)-descrizione delle categorie di interessati e
delle categorie di dati personali;

c¢)-termini ultimi previsti per la cancellazio-
ne delle diverse categorie di dati;

d)-trasferimenti di dati personali verso un
paese terzo o un’organizzazione internaziona-
le;

e)-termini ultimi previsti per la cancellazio-
ne delle diverse categorie di dati;

f)-descrizione generale delle misure di sicu-
rezza;

g)-qualsiasi altra che il titolare o il responsa-
bile ritengano utile indicare.

Scopriamo quindi, nel particolare, il conte-
nuto di ciascun campo, secondo quanto tratto
dalle istruzioni fornite dal Garante.

Finalita del trattamento:

“oltre alla precipua indicazione delle stesse,
distinta per tipologie di trattamento (es. trat-
tamento dei dati dei dipendenti per la gestio-
ne del rapporto di lavoro; trattamento dei
dati di contatto dei fornitori per la gestione
degli ordini), sarebbe opportuno indicare an-
che la base giuridica dello stesso (v. art. 6 del
RGPD; in merito, con particolare riferimento
al “legittimo interesse”, si rappresenta che il
registro potrebbe riportare la descrizione del
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legittimo interesse concretamente perseguito,
le “garanzie adeguate” eventualmente ap-
prontate, nonché, ove effettuata, la preventi-
va valutazione d’impatto posta in essere dal
titolare (v. provv. del Garante del 22 febbraio
2018 — [doc web n. 8080493]). Sempre con
riferimento alla base giuridica, sarebbe pari-
menti opportuno: in caso di trattamenti di
“categorie particolari di dati”, indicare una
delle condizioni di cui allart. 9, par. 2del
RGPD; in caso di trattamenti di dati relativi
a condanne penali e reati, riportare la speci-
fica normativa (nazionale o dell’'Unione euro-
pea) che ne autorizza il trattamento ai sensi
dell’art. 10 del RGPD’.

Descrizione delle categorie di interes-
sati e delle categorie di dati personali:

“andranno specificate sia le tipologie di in-
teressati (es. clienti, fornitori, dipendenti) sia
quelle di dati personali oggetto di trattamen-
to (es. dati anagrafici, dati sanitarti, dati bio-
metrict, dati genetici, dati relativi a condanne
penali o reati, ecc.)”.

Categorie di destinatari a cui i dati so-
no stati o saranno comunicati:

“andranno riportati, anche semplicemente
per categoria di appartenenza, gli altri tito-
lari cui siano comunicati i dati (es. enti previ-
denziali cui debbano essere trasmessi i dati
dei dipendenti per adempiere agli obblighi
contributivi). Inoltre, si ritiene opportuno che
siano indicati anche gli eventuali altri sog-
getti ai quali — in qualita di responsabili e
sub-responsabili del trattamento— siano tra-
smesst 1 dati da parte del titolare (es. sogget-
to esterno cui sia affidato dal titolare il servi-
zio di elaborazione delle buste paga dei di-
pendenti o altri soggetti esterni cui siano affi-
date in tutto o in parte le attivita di tratta-
mento). Cio al fine di consentire al titolare
medesimo di avere effettiva contezza del no-
vero e della tipologia dei soggetti esterni cui
sono affidate le operazioni di trattamento dei
dati personali”.

Trasferimenti di dati personali verso
un paese terzo o un’organizzazione in-
ternazionale:

“andra riportata linformazione relativa ai
suddetti trasferimenti unitamente
all'indicazione relativa al Paese/1 terzo/i cui i
dati sono trasferiti e alle “garanzie” adottate

ai sensi del capo V del RGPD (es. decisioni di
adeguatezza, norme vincolanti dimpresa,
clausole contrattuali tipo, ecc.).

Termini ultimi previsti per la cancella-
zione delle diverse categorie di dati:

“dovranno essere individuati i tempi di can-
cellazione per tipologia e finalita di tratta-
mento (ad es. “in caso di rapporto contrattu-
ale, 1 dati saranno conservati per 10 anni
dallultima registrazione — v. art. 2220 del
codice civile”). Ad ogni modo, ove non sia
possibile stabilire a priori un termine massi-
mo, i tempi di conservazione potranno essere
specificati mediante 1l riferimento a criteri
(es. norme di legge, prassi settoriali) indicati-
vi degli stessi (es. “in caso di contenzioso, 1
dati saranno cancellati al termine dello stes-
so”).

Descrizione generale delle misure di
sicurezza:

“andranno indicate le misure tecnico-
organizzative adottate dal titolare ai sensi
dell’art. 32 del RGDP tenendo presente che
lelenco ivi riportato costituisce una lista a-
perta e non esaustiva, essendo rimessa al ti-
tolare la valutazione finale relativa al livello
di sicurezza adeguato, caso per caso, ai rischi
presentati dalle attivita di trattamento con-
cretamente poste in essere. Tale lista ha di
per sé un carattere dinamico (e non pii stati-
co come e stato per l'Allegato B del d. lgs.
196/2003) dovendosi continuamente con-
frontare con gli sviluppi della tecnologia e
l'insorgere di nuovi rischi. Le misure di sicu-
rezza possono essere descritte in forma rias-
suntiva e sintetica, o comunque idonea a dare
un quadro generale e complessivo di tali mi-
sure in relazione alle attivita di trattamento
svolte, con possibilita di fare rinvio per una
valutazione piu dettagliata a documenti e-
sterni di carattere generale (es. procedure or-
ganizzative interne; security policy ecc.).

Sulle modalita di conservazione ed aggiorna-
mento del Registro ¢ infine detto che “puo es-
sere compilato sia in formato cartaceo che e-
lettronico ma deve in ogni caso recare, in
maniera verificabile, la data della sua prima
istituzione (o la data della prima creazione di
ogni singola scheda per tipologia di tratta-
mento) unitamente a quella dell’ultimo ag-
giornamento”.
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LE SS.UU. DELLA CASSAZIONE
SI PRONUNCIANO SULLA VEXATA QUAESTIO
DELLA CMS .... CASO RISOLTO?

di Giovanna Grande

A distanza di 71 anni dalla sua istituzione (1947)
ancora non € chiara la natura della Commissione
di Massimo Scoperto, il suo metodo di calcolo e,
soprattutto, se concorre alla formazione del tasso
soglia, cio a causa della contraddittoria normativa
in materia, del contrasto giurisprudenziale tra
Cassazione Civile e Penale e dell’esorbitante pote-
re esercitato dalla Banca di Italia.

I problemi sono iniziati all'indomani della modi-
fica apportata dall’art. 1 della L.108/1996 alla nor-
ma cardine in materia, I'art. 644 del codice pena-
le, che, dopo la novella, testualmente recita: per
la determinazione del tasso usurario di
tenere conto delle commissioni, remune-

razioni a qualsiasi titolo e delle spese, e-

scluse quelle per imposte e tasse, collegate
alla erogazione del credito.

La Banca di Italia, interveniva, immediatamen-
te, e nelle Istruzioni del 1996 escludeva, incom-
prensibilmente, la commissione di massimo dal
calcolo del TEG e la rilevava separatamen-
te, esprimendola in termini percentuali.

Nel 2011 la Banca di Italia riteneva di fornire la
seguente definizione della cms “ corrispettivo
pagato dal cliente per compensare l'inter-
mediario dell'onere di dover essere sem-
pre in grado di fronteggiare una rapida
espansione nell'utilizzo dello scoperto di
conto. Tale compenso viene applicato al-
lorché il saldo del cliente risulti a debito
per oltre un determinato numero di giorni
e viene calcolato sullo scoperto massimo
verificatosi nel periodo di riferimento”.

La sola definizione della cms ha generato confu-
sione e disorientamento, in particolare, essendo
qualificata quale corrispettivo per la messa a di-
sposizione di fondi a favore del cliente, dovrebbe
essere calcolata sull’affidato, invece nel secondo
periodo delle istruzioni, con grave contraddizione,
viene dettato il metodo di calcolo sul saldo debi-
tore (fido utilizzato) e, perdipiu, sullo scoperto
massimo (ci si domanda se si puo parlare di sco-
pertura all’interno del fido).

Tali incongruenze sono state rilevate dai Tribu-
nali di merito, tra i quali si segnala il Tribunale di
Firenze che con la sentenza n. 3742 del
27/11/2017 statuisce che la cms “... deve essere
computata solo ed unicamente nel caso in cui il
cliente non abbia mai utilizzato Uapertura di cre-
dito”, invece, poiché le banche la applicano sui

conti a debito, “la CSM risulta essere priva
di una giustificazione causale, in quanto il
corrispettivo sullutilizzo di una certa
somma ¢ rappresentato dagli interessi
corrispettivi applicati, che dovranno esse-
re calcolati, nella misura convenuta, sulla
somma concretamente utilizzata e per tut-
to il periodo di tempo in cui la somma ¢
stata utilizzata

Con le Istruzioni del 2006, la Banca di Italia
interveniva nuovamente su tale onere e prescrive-
va di “non rilevare la commissione sui conti
non affidati purché gli intermediari diano e-
spressa ed adeguata pubblicita della sua entita,
stante lobbligo di pubblicizzare “ogni altro one-
re o condizione di natura economica, comunque
denominati, gravanti sulla clientela”. In ogni
caso, Uonere addebitato alla clientela puo
essere escluso solo se applicato in misura
non superiore a quello della commissione
generalmente prevista per i conti affida-
ti”.

Il comportamento contraddittorio ed equivoco
della Banca di Italia & emerso sia nella definizio-
ne della commissione, sia nella illegittima esclu-
sione della stessa dal TEG e dal TEGM, sia nelle
discordi informazioni sul metodo di calcolo, la-
sciando piena discrezionalita alle banche.

Con l’art. 2 bis della legge 28 gennaio 2009, il
legislatore si &€ pronunciato ancora sull’argomento
precisando che “sono nulle le clausole con-
trattuali aventi ad oggetto la commissione di
massimo scoperto se il saldo del cliente ri-
sulti a debito per un periodo continuativo
inferiore a trenta giorni ovvero a fronte
di utilizzi in assenza di fido. Sono altresi
nulle le clausole,....., che prevedono una re-
munerazione accordata alla banca per
la messa a disposizione di fondi ...... indi-
pendentemente dall'effettivo prelevamen-
to della somma, ovvero che prevedono una re-
munerazione accordata alla banca indipen-
dentemente dall'effettiva durata dell'uti-
lizzazione dei fondi da parte del cliente, salvo
che il corrispettivo per il servizio di messa a di-
sposizione delle somme sia predeterminato, uni-
tamente al tasso debitore per le somme effetti-
vamente utilizzate, con patto scritto non
rinnovabile tacitamente, in misura onnicom-
prensiva e proporzionale all'importo e alla du-
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rata dell'affidamento richiesto dal cliente e
sia specificatamente evidenziato e rendicontato
al cliente con cadenza massima annuale con
l'indicazione dell'effettivo utilizzo avvenuto nello
stesso periodo, fatta salva comunque la facolta'
di recesso del cliente in ogni momento.

Gli interessi, le commissioni e le provvi-
gioni derivanti dalle clausole, comunque deno-
minate, che prevedono una remunerazione, a
favore della banca, dipendente dalleffettiva
durata dell’utilizzazione dei fondi da par-
te del cliente, dalla data di entrata in vigo-
re della legge di conversione del presente
decreto, sono comunque rilevanti ai fini
dell’applicazione dell’articolo 1815 del co-
dice civile, dell’articolo 644 del codice pe-
nale e degli articoli 2 e 3 della legge 7 mar-
70 1996, n. 108”.

Il secondo periodo desto delle perplessita, in
primis, per la sua portata giuridica se interpretati-
va o innovativa, poi per la opportunita della sua
emanazione, considerato che l'art. 644 c.p. era
gia molto chiaro sulle voci da includere nel calcolo
del tasso soglia laddove sanciva che per la deter-
minazione del tasso di interesse usurario si tiene
conto delle commissioni, remunerazioni a qualsi-
asi titolo e delle spese, escluse quelle per imposte
e tasse, collegate alla erogazione del credito.

La Cassazione Penale con la pronuncia n. 12028
del 2010 attribuiva alla legge 2/2009 carattere di
interpretazione autentica con efficacia retroattiva
e ribadiva che “il chiaro tenore letterale dell'art.
644 c.p., comma 4 impone di considerare rilevan-
ti, ai fini della determinazione della fattispecie di
usura, tutti gli oneri che un utente sopporti in
connessione con il suo uso del credito. Tra essi
rientra indubbiamente la Commissione di massi-
mo scoperto, trattandosi di un costo indiscutibil-
mente collegato all'erogazione del credito, giacché
ricorre tutte le volte in cui il cliente utilizza con-
cretamente lo scoperto di conto corrente, e funge
da corrispettivo per l'onere, a cui l'intermediario
finanziario si sottopone, di procurarsi la necessa-
ria provvista di liquidita e tenerla a disposizione
del cliente.

Nella successiva pronuncia n. 46669 del 2011 la
Cassazione Penale riaffermava che la rilevazione
dell'usura va fatta “indipendentemente dalle i-
struzioni o direttive della Banca d'Italia in cui si
prevedeva che la CMS non dovesse essere valutata
ai fini della determinazione del tasso effettivo glo-
bale degli interessi, traducendosi in un aggira-
mento della norma penale che impone alla legge
di stabilire il limite oltre il quale gli interessi sono
sempre usurari. Le circolari e le istruzioni della

Banca d'Italia non rappresentano una fonte di
diritti ed obblighi”.

Al riguardo alcuni Tribunali di merito sottoline-
avano che, pur non essendo stata inserita nel TEG
calcolato dalla Banche secondo le istruzioni
dell'Istituto di Emissione, di essa si deve tenere
conto in sede di verifica dell'usura, perché la mag-
giorazione del 50% da apportare al TEG per calco-
lare il tasso soglia, ha la funzione di assorbire ogni
eventuale altro costo non previsto dalle circolari.

Nel frattempo l'art. 6 bis del D.L. 6 dicembre
2011, n. 201, convertito nella legge 22 dicembre
2011 n. 214 abrogava lart. 2 bis della legge
2/2009 prevedendo quale unici oneri a carico del
cliente “una commissione omnicomprensi-
va calcolata in maniera proporzionale ri-
spetto alla somma messa a disposizione
del cliente alla durata dell’affidamento, e
un tasso di interesse debitore sulle somme
prelevate...... nel limite massimo dello
0,50%, per trimestre, della somma messa
a disposizione....

La Cassazione Civile con le sentenze n. 12965 del
22 giugno 2016 2 e la n. 22270 del 3 novembre
2016 attribuiva all’art. 2 bis del D.L. 185/2008
natura di norma innovativa anziché interpretati-
va, escludendo I'inserimento della cms nella veri-
fica del superamento del tasso soglia per una esi-
genza di simmetria e omogeneita tra i parametri
utilizzati per la determinazione del TEG e quelli
utilizzati dalla Banca di Italia per il calcolo del
TEGM, subordinando la norma alle circola-
ri della Banca di Italia.

Subito dopo, la Cassazione Civile con sentenza
n. 8806 del 5 aprile 2017 ribaltava il precedente
orientamento, in particolare, ribadiva la supe-
riorita delle legge rispetto alle circolari, il
carattere omnicomprensivo del tasso usu-
rario, l'unitarieta della regolamentazione
(civile e pnale) del fenomeno usurario, la
centralita dell’art. 644 del c.p. al quale si
devono raccordare e uniformare tutte le
disposizioni che intervengono in materia.
Infine, evidenziava l’anomalia generata
dall’esclusione di talune delle voci di per sé
rilevanti nel TEG, in quanto comportavano lo
spostamento del peso economico del negozio di
credito dalle voci incluse verso quelle escluse.

In tale contesto di grande confusione, incertezza
normativa e contrasti giurisprudenziali, si atten-
deva lintervento risolutore della Cassazione a
SS.UU che ¢é avvenuto con la sentenza n. 16303
del 20 giugno 2018 sancendo quanto segue:

- antecedentemente allart. 2 bis del d.l
185/2008, la cms non va inserita nel TEG, in
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quanto le istruzioni della Banca di Italia la hanno
esclusa dalla rilevazione del TEGM (superiorita
delle circolari sulla legge);

- la cms e il corrispettivo pagato dal cliente per
compensare l'intermediario dell'onere di dover
essere sempre in grado di fronteggiare una rapida
espansione nell'utilizzo dello scoperto di conto
(conferma della definizione fornita dalla Banca di
Italia che prescrive il calcolo della cms sul
non utilizzato, contrariamente a quanto
fanno le banche);

- l’art. 2 bis d.I. 185/2008 ha natura innovativa e
non interpretativa, stante la previsione di una
disciplina transitoria e 'onere di adeguamento dei
contratti in essere;

- la cms va esclusa dal calcolo del TEG per esi-
genza di omogeneita con il TEGM, calcolato se-
condo le istruzioni della Banca di Italia, (viene
ribadita la prevalenza delle circolari
sull’art. 644 c.p.);

- i decreti ministeriali di rilevazione del TEGM
non sono in contrasto con la norma di cui costitui-
scono applicazione, considerato che la cms € vero
che non ¢ inserita nel TEGM, ma é rilevata sepa-
ratamente espressa in termini percentuali; la pre-
senza di tale dato nei decreti ministeriali ¢ suffi-
ciente per escludere la difformita degli stessi ri-
spetto alle previsioni di legge. La circostanza che
non sia inclusa nel TEGM strettamente inteso, €
un dato formale non incidente sulla sostanza e
sulla completezza della rilevazione prevista dalla
legge, rilevazione che si rivela solamente piu
complessa (legittimazione dei decreti mini-
steriali che eludono la norma di cui costi-
tuiscono applicazione, con argomentazioni
non giuridiche, ma tecniche e, tra P’altro,
non fondate scientificamente).

Lasciando agli esperti di diritto, ogni valutazio-
ne in merito al carattere innovativo o interpretati-
vo dell’art. 2 bis della legge 2/2009, non si puo
non dissentire dalla motivazione utilizzata per
sancire la legittimita dei decreti ministeriali e la
violazione dell’art. 644 del c.p.

Premesso che lesigenza della omogeneita tra
TEG e TEGM non puo giustificare la violazione
della norma, tale esigenza, tra I'altro, non € soste-
nibile né logicamente, né matematicamente, con-
siderato che il TEGM assolve alla funzione stati-
stica di rilevare i tassi medi applicati dalle banche,
mentre il TEG esprime il costo effettivo del credi-
to, ovvero 'onere complessivo di una operazione
di finanziamento.

Comungque, ove si volesse garantire I’'omogeneita
occorrerebbe agire sul TEGM e imporre alla Ban-
ca di Italia il rispetto della legge e I'applicazione di

formule con fondamento scientifico e non il con-
trario, altrimenti entrambi gli indici risulterebbe-
ro affetti dal vizio di violazione della norma.
Parimenti criticabile ¢€ la tesi del calcolo separa-
to della cms, atteso che P’art. 644 del c.p. sta-
tuisce che per la determinazione del tasso
usurario occorre tenere conto delle com-

missioni, remunerazioni a qualsiasi titolo

e delle spese, escluse quelle per imposte e
tasse, collegate alla erogazione del credito.

Dalla lettura della norma si evince l'unicita del
tasso usurario che deve essere la sintesi di tutte le
commissioni, remunerazione e spese, collegate
all’erogazione del credito e, quale costo globale, si
ottiene rapportando tutti gli oneri al capitale inve-
stito, ponderato per i giorni.

La norma indica dettagliatamente le voci di co-
sto che concorrono a determinare il tasso usura-
rio, senza alcuna eccezione all’interno delle varie
categorie, pertanto non si capisce I’esclusione del-
la cms dal calcolo del tasso globale, né il suo cal-
colo separato, scindendo il tasso globale in tassi
parziali.

Tra l'altro, la base di riferimento per gli inte-
ressi sono i numeri (saldi per i giorni), per gli
oneri, quali la cms é I'accordato. Tale disparita di
trattamento tra gli oneri enunciati dalla norma,
condiziona notevolmente il risultato e restituisce
un dato, oltre che falsato a causa dell’artifizio di
un diverso denominatore, anche inadeguato ad
esprimere un valore globale.

La Cassazione esige omogeneita tra indici aventi
funzione diversa, mentre in realta suggella la diso-
mogeneita di trattamento tra dati che devono con-
correre, per legge, alla formazione di un valore
globale che ¢ il tasso soglia.

L’esclusione della commissioni di massimo sco-
perto, la piu rilevante delle commissioni, operata
dalla Banca di Italia nelle sue istruzioni, € una
grave violazione della norma, ma ancora piu gra-
ve € che la giurisprudenza accetti tale violazione
subordinando la legge alle circolari con la motiva-
zione di dover garantire simmetria e omogeneita
tra il TEG e il TEGM, trascinando nell’errore
anche il TEG, per piegarlo alla logica e agli inte-
ressi delle banche.

Purtroppo, si € costretti a constatare che
I'intervento della Cassazione a SSUU, che doveva
porre fine ai contrasti giurisprudenziali che hanno
affollato le aule dei Tribunali per oltre un venten-
nio, generera ulteriori contenziosi, poiché la sen-
tenza non € fondata su costrutti giuridici, ma su
argomentazioni tecniche affette dai medesimi er-
rori commessi dalla Banca di Italia.
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La conversione dei crediti in capitale di rischio
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“L’operazione di debt for equity rappresenta uno strumento utilizzabile sia in ambito
di operazioni in bonis che nel contesto delle operazioni di ristrutturazioni, da parte di
soggetti corporate con la partecipazione di istituti bancari.

La convenienza fiscale dell’'operazione e le prospettive di un maggior recupero del pro-
prio credito, rendono l'utilizzo del debt for equity per le banche uno strumento da non
sottovalutare e per le aziende un importante soluzione della crisi.”
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2. Il debt for equity come strumento di
risanamento: analisi dell’istituto in
Italia

3. Il ruolo delle banche

4. 11 debt for equity in ambito concorsu-
ale

5. Profili e vantaggi fiscali

1. Premessa

Le banche, nello svolgimento della propria
attivita, individuano e selezionano le opportu-
nita di impiego delle risorse finanziarie acqui-
site sul mercato, valutando la capacita di rim-
borso del debitore ed individuando lo stru-
mento piu appropriato all’operazione, conside-
rando la miglior relazione rischio/rendimento.

Nell’'ambito dell’attivita bancaria, come in
ogni attivita imprenditoriale, I’assunzione del
rischio € fisiologica. Tra i rischi piu frequenti
assume rilievo quello che il cliente non sia in
grado di adempiere correttamente alla restitu-
zione delle somme ricevute, né alla scadenza
né successivamente.

Nella situazione determinata dalle difficolta
della finanza internazionale, che negli anni
recenti hanno inciso sull’economia mondiale, i
processi di innovazione finanziaria e la cre-
scente integrazione dei mercati hanno indotto
le imprese bancarie a ricercare dei margini di
profitto offrendo nuovi prodotti.

Non di rado, tali politiche sono state perse-
guite in assenza di adeguati processi per
Peffettiva valutazione del rischio e si ¢ assistito
ad un imponente sviluppo dei prestiti connota-
ti da difficile o incerto grado di recuperabilita,
indistintamente definiti non performing loans
(NPL).

Tra il 2007 e il 2017 si € registrato un tasso di
incremento delle sofferenze, in media, supe-

riore al 500% rispetto al decennio precedente,
con una progressione che ¢ divenuta esponen-
ziale negli ultimi tre anni.

Questo effetto e stato determinato da diversi
fattori, legati soprattutto alla recessione che ha
avuto pesanti riflessi sull’economia italiana,
determinando la diminuzione del PIL di quasi
10 punti percentuali e la riduzione della pro-
duzione industriale di circa un quarto.

Le difficolta economiche del tessuto produt-
tivo non potevano non influire sull’attivita
bancaria, comportando un significativo innal-
zamento del rischio di credito.

Al deterioramento hanno pure contribuito
gli atteggiamenti di tolleranza, spesso eccessi-
vi, nei confronti dei debitori inadempienti e la
durata, particolarmente lunga, delle procedure
di recupero del credito. Per effetto di
quest’ultima situazione, le esposizioni non
performing sono destinate a rimanere nei bi-
lanci delle banche italiane pit a lungo rispetto
ad altri paesi.

Il permanere di queste esposizioni di dubbia
qualitd nel bilancio, dell'impresa bancaria,
comporta in primis un immobilizzo di disponi-
bilita finanziarie che potrebbero, viceversa,
essere impiegate nella concessione di nuovi
prestiti e contribuisce altresi ad indebolire i
flussi di reddito e la dinamica dei mezzi patri-
moniali delle banche.

Nel corso degli ultimi cinque anni, complice
la necessita per gli Istituti bancari di rimettere
a posto i propri conti, il mercato degli NPL ha
subito un importante impennata.

Attraverso la cessione dei crediti di difficile o
incerto grado di recuperabilita le banche ten-
dono a smobilizzare i propri impieghi, ripulen-
do di fatto i bilanci e riducendo la consistenza
dei relativi Fondi di garanzia.

Lo scorso anno il mercato italiano ha rag-
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giunto i 230 miliardi di transazioni, confer-
mando che l'atteggiamento generale ¢ quello
di ridurre il peso di crediti deteriorati e ripri-
stinare migliori livelli di performance nelle
banche italiane.

In aggiunta ai circa €37 miliardi di operazio-
ni gia concluse nel 2018, dal 1° gennaio, il
mercato ha gia annunciato ulteriori operazioni
pari a circa €28 miliardi, comprese diverse
operazioni di cartolarizzazione con GACS
(GAranzia sulla Cartolarizzazione delle Soffe-
renze) e cessioni di portafogli UtP (Crediti con
inadempienze probabili).

Queste transazioni si prevede alimenteranno
anche il mercato secondario NPL.

Guardando la composizione dei crediti dete-
riorati, il segmento "Corporate & SME " rap-
presenta la maggior parte dei gross bad loans,
con un’incidenza del 70% seguito dal segmen-
to "consumer" pari al 21%.

All'interno di questi masse amorfe di crediti
deteriorati spesso € possibile imbattersi in po-
sizioni in capo ad aziende cadute in “tensione
finanziaria”, per motivi esogeni, ma che de-
nunciano valori intrinseci importanti (brand,
know-how, brevetti) con una posizione di mer-
cato facilmente recuperabile.

I crediti di queste aziende vengono trattati
alla stregua delle altre e, spesso, ceduti e/o
cartolarizzati per importi esigui.

Le aziende come conseguenza si trovano a
dover fronteggiare i problemi di un azione di
recupero che spesso ha come obiettivo lo
smembramento della stessa, mentre sarebbe
pitt opportuno procedere ad un’opera di risa-
namento che punti al successivo riposiziona-
mento dell’azienda sul mercato. Cid sarebbe
possibile attraverso un’attivita selettiva di va-
lutazione che punti, ove possibile, a convertire
i crediti in partecipazioni della societa debitri-
ce, con la finalita di ripristinarne l'effettivo
valore.

2. Il debt for equity come strumento di
risanamento: analisi dell’istituto in Ita-
lia

Con l'espressione debt for equity si in-tende
quell’operazione attraverso la quale le banche
convertono, complessivamente o parzial-
mente, il proprio credito nei confronti di
un’impresa con azioni o partecipazioni a capi-

tale di nuova emissio-ne.

Questa operazione consente all'impresa, in
una situazione di tensione finanziaria, di dar
luogo a processi di risanamento aziendale ed al
-le banche garantisce, di contro, di poter tute-
lare meglio i propri interessi, poiché i crediti
sono “rimborsati” attraverso 1’assegnazione di
partecipazioni.

Un’operazio-ne di aumento di capitale con
apporto di risorse finanziarie potrebbe non
essere conveniente, sia per gli azionisti che per
un eventuale investitore terzo, e cid in quanto
il denaro versato non avrebbe effetti positivi
sulla gestione dell’azienda, ma andrebbe prin-
cipalmente a be-neficio dei creditori.

La sottoscrizione potrebbe rispondere, inve-
ce, allinteresse dei creditori, in quanto essi
potrebbero evitare di versare altra liquidita,
ricorrendo al meccanismo della sottoscri-zione
dell’aumento di capitale attraverso la com-
pensazione del credito vantato nei confronti
della societa, credito che per altro avra perdu-
to, in questa situazione, tutto o parte del suo
valore iniziale.

Limitando l'analisi alle societa di capitali e
tenuto conto che con la sottoscrizione la socie-
ta intende procurarsi nuovi mezzi finanziari a
titolo di capitale di rischio, ovvero nuovi con-
ferimenti, va evidenziato come sia nelle s.p.a.,
che nelle s.r.l., 'aumento di capitale puo essere
eseguito anche mediante compensazione tra il
relativo debito del socio ed un suo credito ver-
so la socie-ta, la quale, pur perdendo formal-
mente il credito al conferi-mento, acquista
concretamente un “valore economico”, consi-
stente nella liberazione da un corrispondente
debito. Anche se l'art. 2342 del Codice Civile
prevede che se nell’atto costitutivo non & di-
versamente stabilito, i conferimenti devono
farsi in danaro, la compensazione, intervenen-
do tra crediti, entrambi pecuniari, a nor-ma
dell’art. 1243 c.c., comma 1, non modifica
loggetto del conferimento che avviene pur
sempre in denaro, ma solo le modalita di e-
stinzione dell’obbligo di conferire.

Quando vi € un investitore, estraneo alla pre-
cedente compagine sociale, disponibile ad in-
tervenire in un’operazione di risanamento, €
possibile prevedere un trattamento statutario
specifico che renda le sue azioni privilegiate, in
termini di partecipazione agli utili, e po-
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stergate nelle perdite.

Cio e stato reso possibile con la “riforma so-
cietaria” che nella nuova formulazione dell’art.
2348 del Codice Civile ha concesso larghi spazi
all’autonomia privata, anche
nell'individuazione delle caratteristiche delle
azioni e dei diritti intrinseci nelle quote di par-
tecipazione (s.r.l.).

Generalmente I'operazione si sviluppa attra-
verso una delibera da parte degli organi com-
petenti di un aumento di capitale, con esclu-
sione o limitazione del diritto di opzione ed
offerta delle azioni o delle quote di nuova e-
missione alla banca o all’investitore.

La banca e/o l'investitore, titolare di crediti
nei confronti della societa, sottoscrive in tutto
o in parte l'aumento di capitale, compen-
sando il proprio debito da conferimento con i
preesistenti crediti. All’esito della operazione,
la banca e/o l'investitore diviene socia della so
-cieta, riducendo o azzerando il proprio credi-
to nei confronti della stessa. L’entita della quo-
ta di partecipazione che la banca andra ad as-
sumere dipende, ovviamente, dall’entita
dell’aumento di capitale sottoscritto in relazio-
ne al capitale preesistente.

Quando la conversione riguarda le banche,
“una metodologia assai in voga” € quella di
offrire alle stesse non la conversione di crediti
in capitale bensi in strumenti finanziari parte-
cipativi, disciplinati dall’art. 2346 comma 6
del Codice Civile, il quale consente che “la so-
cieta, a seguito dell’apporto da parte dei soci o
di terzi anche di opera o servizi, emetta stru-
menti finanziari forniti di diritti patrimoniali o
anche di diritti amministrativi, escluso il voto
nell’assemblea generale degli azionisti.”

Gli stru-menti finanziari possono attribuire
diritti patrimoniali declinabili in svariate for-
me. Gli stessi possono altresi essere muniti di
diritti amministrativi, con esclusione pero del
diritto di voto nell’assemblea generale dei soci,
rappresentando, quindi, un tipico esempio di
strumenti finanziario ibrido.

3. Il ruolo delle banche

E’ frequente, in queste operazioni, la costitu-
zione di una nuova societa che riceve “nuova
finanza” e alla quale puo essere trasferita
l’azienda o un ramo di questa, di cui era titola-
re I'impresa in crisi.

E necessario verificare se I'operazione di ri-
strutturazione consenta alle banche creditrici
dell'impresa in crisi di partecipare al capitale
della Newco, con-vertendo crediti in capitale
sociale, sfuggendo al divieto di detenzione di
partecipazione in imprese in difficolta.

La disciplina delle partecipazioni detenibili
dalle banche e dai gruppi bancari ¢ diretta a
contenere il rischio di un eccessivo immobiliz-
zo dell’attivo derivante da investimenti parte-
cipativi in imprese. Sono previste anche speci-
fiche cautele per I'acquisizione di partecipazio-
ni in imprese in temporanea difficolta finan-
ziaria o per fi-nalita di recupero crediti, in con-
siderazione della elevata rischiosita di tali in-
vestimenti e a presidio dell’obiettivita delle
relative decisioni.

Nelle operazioni di ristrutturazione, per
Pattuazione delle quali sia prevista la costitu-
zione di una Newco, dovra valu-tarsi il profilo
sostanziale dell’'operazione. Il discrimine sara
rappresentato dall’esistenza, tra I'impresa in
difficolta e la Newco, di un nesso di continuita,
dovuto alla riconducibilita di quest’ultima
all’originario titolare dellimpresa in difficolta
che in qualche modo possa ripercuotersi
negativa-mente sulla seconda.

Spesso, nella pratica la Newco ¢ solo la veste
formale della “vecchia proprieta” che per il
tramite del nuovo soggetto giuridico tenta di
proseguire l'esercizio dell'impresa posseduta.
Se tra la Newco e I'impresa in difficolta esiste
una connessione giuridico/economica che por-
ta a considerare la prima tutt'uno con la secon-
da, si do-vra, di conseguenza, qualificare an-
che la Newco quale impresa in difficolta ai fini
dell’applicazione del divieto di acquisto di par-
tecipazioni, previsto dalle istruzioni di vigilan-
za.

Diversamente la Newco potra essere parteci-
pata quale soggetto giuridicamente ed econo-
micamente autonomo senza vincoli sotto il
profilo dell’assunzione di partecipazioni al ca-
pitale sociale. In tal caso alle banche potra es-
sere concesso di sottoscrivere nuovo capitale
sociale anche utilizzando nuovi mezzi e quindi
senza convertire i crediti in capitale.

4. 11 debt for equity in ambito concor-
suale
La fattispecie del debt for equity assume rile-
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vanza anche in ambito concorsuale. Il Legisla-
tore, infatti, ha previsto la possibilita che, in
sede di concordato, I'istante possa proporre la
soddisfazione dei crediti attraverso
Pattribuzione ai creditori di azioni, quote, ov-
vero obbligazioni, anche convertibili in azioni,
o altri strumenti finanziari e titoli di debito.
Questa peculiare forma di soddisfacimento dei
creditori, introdotta per la prima volta nel no-
stro ordinamento nell’ambito della procedura
di ristrutturazione industriale delle grandi im-
prese in stato di insolvenza, & stata estesa e
gene-ralizzata a tutte le ipotesi di concordato
preventivo e fallimentare.

Le operazioni di conversione di crediti in
partecipazioni possono risultare vantaggiose a
condizione che le cause che hanno determina-
no la crisi economica e finanziaria dell'impresa
non siano riconducibili a crisi strutturali irre-
versibili e vi sia la ragionevole prospettiva di
un riequilibrio finanziario di breve o medio
periodo in capo alla medesima impresa debi-
trice.

La dottrina ha sottolineato come non abbia
molto senso, per risolvere la crisi d'impresa,
strut-turare procedure d’insolvenza o di pre-
venzione quando € possibile utilizzare “le e-
normi potenzialita degli strumenti offerti dal
diritto societario in modo diverso da quello
della liquidazione dei beni”.

In particolare, il ripianamento del debito di
un’impresa societaria affetta da sbilancio pa-
trimoniale e sulla soglia dellinsolvenza che
potrebbe risultare economicamente irrazionale
per un terzo, in quanto il denaro versato per il
ripianamento andrebbe a vantaggio dei credi-
tori esistenti, ma anche per gli stessi soci, gia
protetti dalla responsabilita limitata, puo inve-
ce non esserlo per i creditori esistenti, su cui
gia grava il rischio d'impresa e che possono
modificare la propria condizione da creditore a
socio, attraverso la conversione del loro credi-
to col debito originato dalla sottoscrizione
dell’aumento.

E’ evidente come soprattutto nel caso delle
banche, creditrici dell'impresa in crisi, la par-
tecipazione al capitale azionario consente di
partecipare ai benefici economici della ristrut-
turazione, qualora questa abbia successo, co-
stituendo un incentivo a perseguire l’effettivo
risanamento dell'impresa e non il mero recu-

pero del credito.

A cio si aggiunge la possibilita di acquisire il
diritto a partecipare attivamente alla gestione
dell'impresa.

L’operazione porterebbe vantaggi anche ai
creditori rimasti estranei all’accordo che do-
vrebbero veder migliorate le prospettive di
pagamento, per il semplice fatto che i creditori
aderenti all’accordo cessano di essere tali e
dunque di concorrere sul patrimonio del debi-
tore.

Ovviamente, con riguardo alla natura dei
crediti coinvolti nella proposta di conversione,
la prospettiva muta sensibilmente se si tratti di
soggetti interessati all'impresa sul piano indu-
striale o commerciale, anche come forma di
investimento ovvero di creditori puramente
finanziari.

Nel primo caso, come ad esempio un fornito-
re strategico, concorrente o meno, che sia an-
cora creditore, si possono delineare sinergie e
strategie economiche che giustificano un coin-
volgimento pieno negli assetti societari e nella
governance. Nel secondo caso, pensando alle
banche, la titolarita della partecipazione con-
seguente all’operazione di conversione & stret-
tamente funzionale al salvataggio e al rilancio
dell'impresa.

Ritornando all’attribuzione di partecipazioni
sociali, questa puo essere prevista anche in
caso di concordato fallimentare.

Nel concordato fallimentare, tuttavia la pro-
posta puo prevedere l'attribuzione ai creditori
di partecipazioni sociali di una societa che si
renda proponente o assuntrice della ristruttu-
razione, ma non di partecipazioni della stessa
societa fallita. Il concordato fallimentare, in-
fatti, puo disciplinare la destinazione del patri-
monio della societa fallita, non del capitale
sociale della stessa, che rimane di titolarita dei
soci.

Non ¢ possibile, pertanto, che il piano di con-
cordato fallimentare preveda operazioni sul
capitale sociale della societa fallita (aumenti di
capitale, annullamento delle “vecchie” azioni
ed emissione di “nuove” azioni, ecc.), perché
queste operazioni possono essere eseguite solo
dai soci della societa fallita.

5. Profili e vantaggi fiscali
Per quanto concerne gli aspetti fiscali, € stato
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chiari-to come le operazioni di debt for equity
siano significative anche sotto tale profilo, in-
fatti, agli istituti di credito che acquisiscono
partecipazioni attraverso la conversione di
propri crediti, il legislatore riconosce la possi-
bilita, di “disapplicare” il regime di participa-
tion exemption previsto nell’art. 87 del Tuir,
previo 'ottenimento del parere favorevole da
parte dell’Agenzia delle entrate.

E’ noto che quando le banche iscrivono le
partecipazioni, derivanti da operazioni di con-
versione dei crediti, nel bilancio, tra le “attivita
finanziarie disponibili per la vendita”, le stesse
rilevano, ai fini fiscali, quali immobilizza-zioni
finanziarie.

Ne consegue, da cio, che le valutazioni perio-
diche delle partecipazioni valutate al fair value
devono essere contabilizzati in contropartita
diretta del patrimonio netto, con la conseguen-
za di essere irrilevanti sotto il profilo fiscale, ai
sensi dell’art.110, comma 1 bis, lett. b), del
Tuir.

In altri termini, un eventuale deprezzamen-
to della partecipazione con contestuale svalu-
tazione della stessa, rilevata in riduzione del
patrimonio netto, non ha riconoscimento fi-
scale. Parimenti, sono fiscalmente irrilevanti le
eventuali perdite di valore rilevate in conto
economico.

Per cio che concerne, invece, le differenze,
positive o negative, realizzate in sede di cessio-
ne di partecipazioni, qualora ricorrano i requi-
siti, si applichera il regime di participation e-
xemption di cui all’art. 87 del Tuir.

I requisiti previsti per l'applicazione della
norma sono i seguenti, brevemente individua-
ti:

a) possesso ininterrotto della partecipazione
dal primo gior-no del dodicesimo mese prece-
dente quello dell’avvenuta cessione;

b) classificazione della partecipazione nella
categoria immobilizzazioni finanziarie nel pri-
mo bilancio chiuso durante il periodo di pos-
Sesso;

¢) residenza fiscale della partecipata in uno
Stato o territorio di cui al decreto del Ministro
dell’economia e delle finanze emanato ai sensi
dell’art. 168 bis;

d) esercizio da parte della societa par-
tecipata di un’impresa commerciale secondo la
definizione di cui all’art. 55 del Tuir;

e) sussistenza ininterrotta, al momento del
realizzo, dei requisiti di cui alle lettere c) e d),
almeno dall’inizio del terzo periodo d’imposta
anteriore al realizzo stesso.

Al ricorrere dei sopra richiamati requisiti le
eventuali plusvalenze realizzate sono attratte a
tassazione nella misura del 5%, mentre le e-
ventuali minusvalenze da cessione sono inde-
ducibili dal reddito di impresa.

Alla luce delle disposizioni testé citate, le
banche potrebbero non avere convenienza ad
effettuare le operazioni in esame, poiché per
tutto il periodo di possesso della par-
tecipazione non potrebbero dedurre le relative
svalutazioni in sede di dichiarazione dei reddi-
ti né, all’atto della cessione delle partecipazio-
ni, dedurre le minusvalenze eventualmente
realizzate.

Al fine di non disincentivare le operazioni in
esa-me, il D. Lgs. n. 344/2003 ha introdotto
nel Tuir una disposizione agevolativa contenu-
ta nell’art. 113, rubricato “partecipazioni acqui-
site per il recupero di crediti bancari”.

Le disposizioni di cui all’art. 113 del Tuir
hanno natura agevolativa, poiché riconoscono
alle banche la facolta di richiedere la disappli-
cazione del regime di esenzione delle parteci-
pazioni di cui all’art. 87 del Tuir, precedente-
mente descritto, a condizione che gli stessi
presentino interpello all’Agenzia delle Entrate.

La ratio della norma ¢ quella di evitare che
Pacquisizione delle partecipazioni effettuato al
fine di favorire il recupero dei propri crediti,
possa essere disincentivata per effetto di un
trattamento fiscale di sfavore.

Ne deriva che, in caso di cessione o dismis-
sione della partecipazione sottoscritta,
I’eventuale minusvalenza conseguita sia fiscal-
mente deducibile nei limiti del valore fiscale
residuo sotto forma di perdita su crediti, ai
sensi dell’art. 101, comma 5, del Tuir.

In altri termini, ancorché il credito sia stato
sosti-tuito in bilancio dall’iscrizione di una
partecipazione, per effetto della procedura in
commento non viene meno il regime fiscale
originario ad esso riferibile, con conseguente
riconoscimento fiscale delle perdite su crediti
conseguite e/o delle svalutazioni operate ai
sensi rispettivamente, dell’art. 101, comma 5 e
106 del Tuir.
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Le giornate del tributarista

Vi presentiamo il programma completo delle giornate di incontri sulle materie tributarie realiz-
zato dalla Sezione Calabria dellA.N.T.I., Associazione Nazionale Tributaristi Italiani, presieduta
dall’Avv. Alessandro Palasciano.

Gli incontri si svolgeranno presso la Sala Convegni dei Consorzi di Bonifica in Catanzaro nelle
giornate di venerdi dalle ore 15,00 alle ore 19,00.

Per ogni informazione: segreteria@studiopaonessa.it
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Awv. Edoardo E . elementi essenziali — |l reclamo e la mediazione tributaria
Vv. Edoardo Ferragina - _ Gji adempimenti processuali—I| processo tributario

telematico — forma e sostanza — obbligo o facolta -

7 dicembre 2018  Prof. Avv. Salvatore Muleo La sospensione dell’atto impugnato - La conciliazione

g iudiziale

Dott. Nicola Durante orma degzl_i atti processuali tributari — sinteticita degli
atti — effettivita della tutela - )
il paradigma della sinteticita degli atti giudiziari — appli-
cabilita al processo tributario

14 dicembre 2018 Dott. Domenico Prestinenzi L& specie1;i<:g_ta dei mot(ijvi di_appetzll%— ?GDOSiZ.i%Ue ﬂei moti-
Dott. s Maria Teress Care V1. PEr relationem e adempimento degli oneri di allegazio-

ne — La sospensione della sentenza di primo grado o
dell’atto impugnato

11 gennaio 2019 Awv. Giuseppe Falcone  L’esecuzione delle sentenze — il ricorso per Cassazione —
Avv. Giovanni Caridi B

25 gennaio 2019 Dott. Umberto Plati Lo statuto del contribuente — principi costituzional - pro-
: spettive evolutive secondo indicazioni illustrate nel Con-
Prof. Giuseppe Galla resso annuale AN.T.I. 2018 -
reati tributari — D.lgs 74 / 2000 — reati dichiarativi e
reati omissivi — cause di non punibilita — pagamento del
debito tributario — circostanze del reato — principio di
specialita

8 febbraio 2019 Dott. Giuseppe lerace Privacy: il ruolo del professionista tra segreto professio-

nale ed obblighi di legge
Prof. Dott. Armando Urbano angiyicic] aggiqo: ade%%%ta verifica della clientela — titola-

re effettivo — I’esecutore — il fascicolo antiriciclaggio di
studio — segnalazioni operazioni sospette - sanzioni

22 febbraio2019  Awv. Lorenzo Imperato ~ Rapporto tra processo tributario e processo penale — as-
Aw. Al dro Palasciano  ENZ2 pregiu iziale — diritto al silenzio — procedimento

penale — procedimenti speciali ) o
doppio binario — ne bis in idem — evoluzione giurispru-
denza nazionale e comunitaria

1 marzo 2019 Casi pratici

15 marzo 2019
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L'autovalutazione dello scoring di bilancio

Uno dei tre pilastri del sistema di rating bancario e Uanalisi
degli elementi quantitativi d’azienda, primo fra tutti il bilancio.
La competenza finanziaria dell'imprenditore (e del suo consulente)
si esplica nella capacita di governare le variabili aziendali
al fine di rendere l'azienda “bancabile”

di Francesco Rhodio

Nel precedente intervento € stato eviden-
ziato come la valutazione del merito crediti-
zio di un’azienda da parte della banca si e-
splica attraverso tre diverse tipologie di ana-
lisi: quantitativa, qualitativa e andamentale.
Proseguendo il discorso intrapreso, ci soffer-
miamo ora sull’analisi quantitativa.

Gia in altro articolo (“L’informativa finan-
ziaria nel bilancio”, ne Il valore della profes-
sione n. 32/2018) sono stati esposti i motivi
che rendono opportuno l'arricchimento del
fascicolo di bilancio con linserimento del
rendiconto finanziario e della relazione sulla

gestione, contenente un’analisi degli indici

maggiormente significativi relativi alla reddi-
tivita, solvibilita e solidita aziendale; orbene,

in un’ottica di attribuzione all’azienda del
merito creditizio tramite un sistema di
rating, il dialogo con il sistema degli interlo-
cutori finanziari non puo prescindere
dall'inclusione, nell’informativa di bilancio,
dei suddetti strumenti di valutazione dello
“stato di salute” aziendale e dei relativi com-
menti interpretativi. Cio deve avvenire non
solo in caso di risultati positivi, allorquando
nel fascicolo di bilancio sara esplicata 1'atti-
tudine dell’azienda a generare utili e cash
flow, ma anche in caso di risultati meno buo-
ni; in tal caso verra fornita I'indicazione delle
difficolta incontrate nell’esercizio e delle re-
lative cause, nonché delle politiche intrapre-
se, da parte di chi guida I'azienda, per inver-
tire la rotta. E bene ricordare infatti che il
fascicolo di bilancio, una volta pubblicato,
costituisce per i successivi 12 mesi una vera e
propria “business card” per 'azienda, princi-
palmente nei confronti del sistema bancario
ma anche di quello commerciale (fornitori e

clienti). E di cio bisogna necessariamente
tener conto in fase di redazione. E fuor di
dubbio che un bilancio cosi strutturato con-
sente al lettore (tipicamente, il gestore fidi
della banca affidante) di comprendere che
dietro i numeri c¢i sono persone
(imprenditore e consulenti) adeguatamente
preparate in materia finanziaria, consapevoli
della direzione che ha intrapreso I’azienda e
che, dunque, nulla e lasciato al caso o al
“fiuto imprenditoriale”. Va da sé che la valu-
tazione dell’affidabilita dell’azienda in tema
di merito creditizio non puo che trarne bene-
ficio.

Piu nello specifico, si e gia visto come la
perdita attesa (Expected Loss, EL) € funzione
della probabilita di insolvenza dell'impresa
(Probability of Default, PD), del rischio di
perdita del capitale affidato in caso di insol-
venza (Loss Given Default, LGD), del livello
di esposizione al momento dell'insolvenza
(Exposure At Default, EAD) e della vita resi-
dua del debito al momento di insolvenza
(Maturity, M) secondo la seguente formula:

EL=PDxLGD x EADxM

Viene da chiedersi: qual ¢ dunque, tra le
precedenti, la variabile che I'imprenditore (e
il suo consulente) possono controllare e,
dunque, governare?

Risposta: la probabilita di default (PD).

Volendo allora far riferimento alle princi-
pali tecniche di autovalutazione della capaci-
ta predittiva dell'insolvenza, elemento cru-
ciale in ottica della “bancabilita”
dell'impresa, se ne citano due tra le piu fa-
mose: lo Z — Score di Altman e I'EM — Score,
che costituisce, in un certo senso,
I’'evoluzione del primo. Senza voler dilungar-
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[’autovalutazione
dello scoring di bilancio

si sui fondamenti teorici dei due sistemi e
lasciando alla libera ricerca dei lettori
lapprofondimento sulle relative formule, si
puo in sintesi affermare che esse si basano
sullo sviluppo di una funzione matematica
che include alcuni tra i principali indici di
bilancio, considerati sulla base di opportuni
coefficienti di ponderazione, al fine di elabo-
rare uno strumento predittivo del rischio di
default dell’azienda. Lo Z — Score individua
quattro classi di risultato, con demarcazioni
pit nette tra le situazioni di salute
dell’azienda o di sua patologia, 'EM — Score
ne individua addirittura venti, con demarca-
zioni piu “sfumate” tra una situazione e
l’altra, consentendo cosi un giudizio piu det-
tagliato.

Ebbene, se l'autovalutazione dello scoring
di bilancio secondo i metodi citati o secondo
metodi alternativi (quali quelli proposti da
Moody's, Fitch, Standard & Poor's ma anche
dal Medio Credito Centrale) da esito positi-
vo, la sua inclusione nei documenti di bilan-
cio contribuisce al miglioramento del potere
contrattuale dell’azienda nei confronti delle
banche; cio ha una rilevanza di non poco
conto relativamente alla necessita o meno di
dover prestare garanzie personali o reali a
fronte del credito ottenuto; un risultato me-
no buono, invece, non comporta necessaria-
mente una valutazione negativa dell’azienda,
in quanto denota, in ogni caso, la presa di
conoscenza della situazione e, come gia det-
to, puo essere il punto di partenza per
I’esposizione delle strategie che 1'imprendito-
re intende intraprendere per invertire la ten-
denza.

Da ultimo, si rammenta sempre che € op-
portuno inserire nella relazione sulla gestio-
ne alcune brevi ma significative considera-
zioni sull'analisi andamentale, desunte dalla
lettura e interpretazione della Centrale dei
Rischi: cio aumenta indubbiamente la perce-
zione, da parte di chi legge il bilancio, dell'at-
tenzione e della competen-
za dell'imprenditore riguardo agli aspetti fi-
nanziari della gestione.

Ma questo sara oggetto di apposita tratta-
zione in altro articolo.

READER,
C 0 M E H 0 M E MARYANNE WOL
i LETTO
VIENIT A ¢
The Reading Brain in
a Digital World
MARYANNE WOLF

L’autrice di questo libro, ora pubblicato anche
in Italia, ¢ Maryanne Wolf, una delle piu note
neuroscienziate cognitiviste, docente alla UCLA
(Univesity of California di Los Angeles).

La questione che affronta riguarda la capacita
del nostro cervello di adattarsi ai cambiamenti
in atto in tema di lettura ed apprendimento.

In questo senso, il passaggio dalla “carta” al
“digitale” costituisce un processo in atto da
pochi anni, probabilmente una ventina, che ten-
de a sostituire cio che ha impiegato centinaia di
anni a stratificarsi e sedimentarsi nel nostro cer-
vello. Quali conseguenze avra questo cambia-
mento su di noi e, soprattutto, quali saranno le
conseguenze per i cosiddetti “nativi” digitali?

Le nostre strutture neuronali primitive si sono
adattate al testo scritto (sulla carta) e, senza e-
sercizio, il rischio é I'atrofizzazione dei meccani-
smi che sovrintendono. Leggere su uno schermo
€ un’altra cosa: il cervello ha difficolta a mante-
nere la necessaria concentrazione perche € posto
davanti ad un ambiente troppo ricco di stimoli.

Stiamo diventando dunque pit stupidi? Proba-
bilmente si.

Dice la Wolf che “non abbiamo piu pazienza
cognitiva. Ogni giorno consumiamo 34 gigaby-
te di informazioni, leggiamo 100 mila parole,
part ad un intero romanzo. Per non affogare
acceleriamo la lettura, saltiamo le righe, sfilac-
ciamo il senso.” Il nostro cervello, in questo mo-
do, perde a poco a poco le qualita umane fonda-
mentali: il pensiero critico, 'immaginazione cre-
ativa, I'introspezione, I’empatia.

Per rimanere (o diventare) intelligenti € indi-
spensabile far “lavorare” il cervello, chiedendogli
di “capire”, “associare”, non solo decodificare lo
scritto.
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AVVERTENZE

“Il Valore della Professione” non
riveste la qualita di pubblicazione
periodica, essa € semplicemente
una news letter che viene inviata
per posta elettronica a tutti
i Colleghi iscritti all’Ordine
dei Dottori Commercialisti
e degli Esperti Contabili
di Catanzaro ed a chiunque altro
Collega ne faccia richiesta.

A tal proposito si precisa che verra
immediatamente cancellato
dall’indirizzario di spedizione
chiunque lo richieda.

Ad ogni effetto si sottolinea che la
presente news letter rispetta
in ogni caso i requisiti previsti
dall’art. 3-bis del
D.L. 18 maggio 2012, n. 63,
convertito nella Legge 103/2012.
Lo scopo di questa lettera
e dunque quello di mantenere alta
la comunicazione e lo scambio di
idee all'interno dell’Ordine.
Sono pertanto ben accetti ed anzi
richiesti, collaborazioni,
interventi, discussioni e proposte
sui vasti temi della nostra
professione e piu in generale della
nostra vita.

Ogni scritto firmato esprime il pensiero
di chi lo firma e, pertanto,
ne impegna la responsabilita personale

news@ilval oredell aprofessione.it

LETTURE

a cura di Antonio Bevacqua
Vi segnalo il primo nu-
mero del 2018 della
rivista dell’Odcec di
Roma, redatta a cura
della Fondazione Cen-
tro Studi Telos che ha
compiuto 40 anni.

Il nuovo Direttore della
rivista & Tiziano One-
sti, Dottore Commer-
cialista e Professore
Ordinario di Economia

Aziendale presso il Dipartimento di Economia
Aziendale dell’'Universita degli Studi Roma
Tre.

La nuova linea editoriale descritta nella pre-
fazione da Giovanni Battista Cali, Presiden-
te della Fondazione Centro Studi Telos, vuole
“stimolare il dibattito su quei temi che, al di la
delle urgenze del lavoro quotidiano, sono cru-
ciali per una Professione che vuole stare al
passo con 1 tempi e, anzi, prevederne
levoluzione”. Da strumento di aggiornamento
la rivista si € trasformata in una fonte di appro-
fondimento e riflessione sui “Grandi temi”,
capace di sollecitare e ospitare contributi di
autorevoli esperti del mondo dell’economia,
delle professioni e delle istituzioni su temati-
che di viva attualita.

II numero 1/2018 di Telos & dedicato
all’Economia Digitale: “Un tema tra i piu com-
plessi, intriganti e pervasivi di oggi, una vera
e propria rivoluzione”, sottolinea Tiziano One-
sti nel suo editoriale, “i Commercialisti posso-
no trarre sicuro stimolo, non solo in termini di
differente organizzazione del proprio studio,
ma anche in termini potremmo dire commer-
ciali, quali soggetti facilitatori e sensibili
all'innovazione che la Digital Economy com-
porta”.

Potete scaricare la rivista dal seguente link:
http://www.odcec.roma.it/files/2018/

Documenti/Rivista%20Telos%
20n1_2018_web.pdf
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BANDI & FINANZIAMENTI

Startup e innovazione:
Banca Etica seleziona i progetti migliori
da accompagnare con finanziamenti
e consulenze di alta qualita

Banca Etica, Fondazione Bruno Kessler,
Fondazione Giacomo Brodolini ed Entopan,
con il coordinamento &
operativo di Oltre O- [ ] /
pen Innovation Hub N
sono alla ricerca di
progetti di innovazione
capaci di generare si- @ ———— ®— @&
gnificativi impatti sociali
e ambientali. Le idee migliori si trasformeran-
no in realta grazie all’accompagnamento di
consulenze di altissimo livello e a finanzia-
menti fino a 7o00mila euro, per un totale
complessivo messo a disposizione di 10 milioni
di euro.

La call ¢ aperta a:

¢ Start-up innovative e spin-off universitari;

¢ Start-up innovative costituende, con prio-

rita per quelle che coinvolgano donne e
giovani sotto i 35 anni;

¢ Piccole e medie imprese, incluse le coope-

rative e le imprese sociali;

¢ Associazioni, fondazioni e altri enti del

terzo settore.

Saranno ammessi i progetti capaci di rispon-
dere a concreti bisogni di innovazione sociale e
ambientale e di empowerment delle comunita
nei seguenti settori: manifattura digitale, ICT,
agrifood, welfare; health, IOT, robotica, mec-
catronica, smart mobility, smart building,
smart energy, smart retail, qualita della vita,
energia, open and big data, smart tourism, cre-
ativita e cultura.

I progetti selezionati potranno ottenere un
finanziamento di importo compreso tra
1oomila e 7oomila euro da restituire in 10
anni con un anno di pre-ammortamento che
dara alle iniziative il tempo necessario per ren-
dersi sostenibili, grazie anche all’assistenza
tecnica dei partner di progetto. Il finanziamen-
to erogato da Banca Etica potra godere della
Garanzia del Fondo per le PMI di Medio Cre-
dito Centrale.

I progetti saranno accompagnati da servizi
assistenza tecnica e di incubazione, accelera-

e— iNnovareinrete

zione, integrazione e consulenza a cura
dell’ecosistema consulenziale esperto compo-
sto da Fondazione Bru-
no Kessler, Fondazione

Giacomo Brodolini ed

Entopan.

Il piano di lavoro sara

redatto insieme ai be-
neficiari tenendo conto
dei concreti bisogni di ogni progetto.

Il know-how di Fondazione Bruno Kes-
sler (considerata tra i piu importanti centri di
ricerca applicata in ambito scientifico e tecno-
logico a livello europeo e mondiale), di Fonda-
zione Giacomo Brodolini e di Entopan (societa
di advisoring strategica e integrata per
I'innovazione) sara messo a disposizione dei
candidati e dei beneficiari per garantire elevati
standard di qualita ed efficienza.

“Abbiamo deciso di investire su chi ha idee
innovative per creare un impatto sociale e
ambientale positivo. Mettiamo a disposizione
un mix unico di finanziamenti e servizi di ac-
compagnamento verso il pieno sviluppo e la
sostenibilita duratura di questi progetti. Il
merito di credito sara valutato secondo i pa-
rametri messi a punto da Banca Etica per va-
lutare le ricadute sociali e ambientali accanto
a quelle economiche delle attivita da finanzia-
re” - dice Alessandro Messina, Direttore
Generale di Banca Etica.

Per i progetti approvati Banca Etica valutera
anche l'attivazione di ulteriori forme di finan-
ziamento in equity, rispetto alle quali la banca
e l'ecosistema consulenziale assumeranno il
ruolo di facilitatori verso potenziali investitori.

Per partecipare al bando gli interessati pos-
sono trovare le informazioni al seguente link:
www.bancaetica.it/bando-innovare

La candidatura potra essere inviata su
https://innovareinrete.oltreinnovation.it
entro le ore 12.00 del 30 Ottobre 2018
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Bando per attrarre giovani ricercatori
nei centri di ricerca e
nelle universita meridionali

La Fondazione CON IL SUD ha deciso di
promuovere la quinta edizione del Ban-
do sul capitale umano ad alta qualificazio-
ne Brains to South, rivolto a ricercatori stra-
nieri o italiani, che svolgono la propria atti-
vita da almeno 3 anni all’estero o nel Centro
— Nord., per sostenere progetti di ricerca
applicata selezionando quelli con maggio-
re potenziale
innovativo e
trasferimento
tecnologico.

La Fondazione
mette a disposi-
zione comples-
sivamente 4 mi-
lioni di euro di
risorse private
(massimo 400
mila euro per
progetto, con una durata compresa trai24 e
i 36 mesi).

“L’obiettivo del bando ¢ duplice — sottoli-
nea Carlo Borgomeo, presidente della
Fondazione CON IL SUD - da una parte
promuoviamo al Sud la capacita di
‘attrarre’ cervelli e dall’altra sosteniamo la
costruzione di carriere indipendenti di gio-
vani ricercatori, stranieri o italiani, che
decidono di portare innovazione e compe-
tenze nei centri di ricerca meridionali, co-
me ‘responsabili scientifici’ delle loro ricer-
che. Questo approccio — conclude Borgome-
0 — permette ai nostri territori di sperimen-
tare processi di innovazione sociale e incide
sui processi di sviluppo anche grazie ai ri-
sultati della ricerca applicata”.

In 10 anni, dal 2001 al 2011 circa 700 mila
laureati hanno lasciato 1'Italia e, nello stesso
periodo, oltre 170 mila laureati si sono tra-
sferiti dal Sud al Nord Italia, con un trend
crescente: dal 10,7% del 2001 si € passati al
25% del 2011.

Una delle principali criticita per il Sud,
pero, non ¢ solo o tanto la “fuga dei cer-
velli”, ma il saldo negativo tra chi va e chi
viene, ovvero la poca attrattivita dei nostri
territori per ricercatori provenienti da altri
paesi.

Il Bando € pubblicato sul sito della Fonda-
zione e scade il 28 novembre. Le propo-

ste dovranno
essere presen-
tate online di-
rettamente dal

FONDAZIONE i ssimers

il ruolo di

“principal in-

vestigator” e

a v r a

l'opportunita

di condurre un
progetto di ricerca sotto la propria respon-
sabilita, senza il controllo di un supervisore.
Il candidato deve indicare anche uno o piu
enti disposti a ospitarlo (“host institution”)
in Basilicata, Calabria, Campania, Puglia,
Sardegna o Sicilia.

Oltre ai costi del ricercatore, il contributo
della Fondazione coprira anche quelli legati
alla sua proposta di ricerca (come ad esem-
pio, la strumentazione necessaria, le risorse
umane di supporto, i materiali di consumo,
etc.). L’ente ospitante, inoltre, godra
dell’'opportunita di potenziare e migliorare
la qualita della ricerca interna, grazie alle
nuove competenze provenienti dalle diverse
zone del mondo e all’'inserimento in un con-
testo di relazioni scientifiche e tecnologiche
internazionali tra enti di ricerca.

https://www.fondazioneconilsud.it/wp-
content/uploads/2018/09/Bando-Capitale-
Umano-2018.pdf
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Alla scoperta dei vignaioli Fivi

di Roberto Polisicchio

La soddisfazione piu bella, quando apri una
bottiglia e i compagni di bevuta prendono la
parola per dire dove l'hai scoperto questa?
L’evento che ha cambiato la mia vita di amante
del vino, poiché sfornito di un sapere speciali-
stico, € il Mercato dei Vignaioli Indipen-
denti a Piacenza che si svolge ogni anno
nell’'ultimo weekend di novembre e dove si fa
un viaggio attraverso I'Ttalia di vini meravigliosi
e di gente con grande talento (n.d.a
nei numeri precedenti abbiamo par-
lato di Fivi).

Chissa se i visitatori delle edizioni
fin qui tenute si saranno innamorati
della Fivi, come il sottoscritto, credo
comungque si saranno divertiti assa-
porando prodotti di qualita.

Un tour mirato specificatamente a
gustare i vini del “territorio” dal
Nord al Sud passando dalle Isole, la
fiera e ben organizzata: invasa da tanti visitato-
ri con un successo impressionante e costituisce
un volano per grandi produttori di piccole
quantita, un’occasione irresistibile per assag-
giare nuovi vini per chi € assiduo frequentatore
(impossibile provarli tutti in una sola manife-
stazione) ed una sorpresa per chi ancora non la

conosce € non c’¢ mai stato.

La parte piu affascinante di questa esperienza
é quella di scoprire il legame indissolubile tra il
vignaiolo e il terroir e partendo dal settentrione
tra le tante chicche per le quali mi é stata posta
la suddetta domanda, ecco che oggi segnalo un
Prosecco della Malibran spumanti di Suse-
gana (TV), nel depliant dell’azienda si legge:
“riservato a chi sa scegliere”, proprio vero.
Rammento con piacere l'attenzione
nei miei confronti a Piacenza nello
stand dellimpresa, il 25 e 26 no-
vembre 2017, dove appresi notizie
dell’azienda agricola Malibran ed
assaggiai gli spumanti tra cui il loro
particolare “prosecco col fondo”,
tutti ottimi vini. Comprai il
“5GRAMMI” Valdobbiadene
DOCG Prosecco Superiore Brut
“selezione” (alcool 11,5 vol. zuccheri
5g/1), -metodo Martinotti - eccezionale e molto
adeguato ai miei gusti: prosit!

Curiosando sul sito:
http://www.malibranvini.it, oltre alla scheda
del prodotto e alla storia della cantina, si puo
apprendere cosa vedere, dove mangiare e dor-
mire perché come silegge “la provincia di Tre-
viso ¢ una straordina-
ria combinazione di
paesaggi, arte, storia,
bellezze naturali, ospi-
talita e buona tavola,
capace di far innamo-
rare il viaggiatore e di
restare nel cuore di chi

Save the date: ottava
edizione del Mercato
dei vini dei Vignaio-
li Indipendenti sa-
bato 24 e domenica
25 novembre 2018
alla Fiera di Piacenza...
prepara la valigia!
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Lungo lo Ionio: appunti di un’escursione nel Sud d’Italia
George Robert Gissing

di Ferdinando Grande

Ferdinando Grande € nato a Catanzaro ma vive a
Belfast dove lavora nel supporto tecnico per le reti
della Cisco Systems.

Laureato in Lettere Classiche, ¢ titolare di un
Master in Didattica dell'Ttaliano per parlanti non
nativi ed un Master of Science in eLearning Techno-
logies dell'Universita dello Hertfordshire
(Inghilterra).

Specializzato in glottologia € un attento studioso
del dialetto calabrese.

Ha insegnato presso il Centro Italiano di Cultura di
Mosca, all'Universita Linguistica Statale V. Brusov di
Yerevan (Armenia) e presso gli Higher Colleges of
Technology di Abu Dhabi, oltre ad aver ricoperto il
ruolo di responsabile per la didattica presso il Conso-
lato d’Ttalia a Gyumri (Armenia).

Per noi sta curando la pubblicazione, a puntate,
della traduzione del racconto di viaggio sulla costa
ionica dello scrittore inglese George Gissing.

INTRODUZIONE: Gissing passa le sue ulti-
me ore a Metaponto, ricordando Pitagora che
era morto proprio in quelle zone circa 24 seco-
li prima. Trova modo di citare anche Shake-
speare e Dante, e ci ricorda i motivi per 1 quali
Crotone era celebre nell'antichita. Infine,
prendendo spunto dal ricordo dell’antica e
ricca citta di Siris, ormai perduta per sempre,
chiude il capitolo con una splendida descrizio-
ne di come poteva apparire un cittadino della
Magna Graecia ai tempi di Pitagora.

Capitolo VI (Parte terza)

La tavola dei paladini

A una distanza di circa tre miglia dal tempio
si trova un piccolo lago, o un grande stagno,
che si svuoterebbe nel mare se non fosse per
un ammasso di sabbia e ghiaia. Questo era il
porto di Metapontum.

Passai la giornata a girovagare e ad oziare, e
tornai in stazione per un pasto poco prima
della partenza del treno. Il tempo non sareb-
be potuto essere piu piacevole: una leggera
brezza e un azzurro senza nuvole. Nell'ultima
mezz'ora mi stesi in un angolo nascosto del
boschetto di eucalipti, cercando di plasmare
nella mia fantasia un'immagine del vecchio

Pitagora. Morl qui (racconta la storia) nel
497 a.C., col cuore spezzato dal fallimento dei
suoi sforzi per rendere il genere umano nobi-
le e ragionevole. Nel 1897 d.C. quella speran-
za non era molto piul vicina alla sua realizza-
zione. Gli italiani hanno ancora familiarita
con il nome del filosofo, poiché ¢ legato alla
tabella delle moltiplicazioni, che chiamano
tavola pitagorica(1). Cosa sappiamo di lui in
realta? Era un tipo di persona che aspirava
sempre a qualcosa: una figura dolce e nobile,
che si muoveva come un tenue fulgore attra-
verso la leggendaria Hellas. Il lettore inglese
udra il suo nome con un sorriso, ricordando
solo la menzione di lui, in dolce ilarita, fatta
dallo spirito piu grande d'Inghilterra(2): "Che
diceva Pitagora degli uccelli selvatici?"A cui il
tanto offeso Malvolio risponde: "Che l'anima
di nostra nonna potrebbe forse risiedere in
un uccello”. E lui con le sue giarrettiere in-
crociate sdegna tale fantasia: "Io ho pensieri
nobili sull'anima, e in nessun modo approvo
la sua opinione".

Presi il mio biglietto per Cotrone(3), che u-
na volta si chiamava Croton. A Croton Pita-
gora godette del suo momento di trionfo, go-
vernando gli uomini a loro vantaggio. A
Croton si sviluppo una scuola di medicina
che fu la gloria della Magna Grecia. "Piu sano
di Crotone", diceva un proverbio, perché il
posto era insuperabile nella salubrita: i suoi
abitanti si distinguevano per bellezza e forza
e tra di loro vantavano il campione Milone.
Dopo la caduta di Sibari, Croton divenne cosi
popolosa che le sue mura tracciavano una cir-
conferenza di dodici miglia. Qui arrivo Zeusi
(4) ad adornare con dipinti il grande tempio
di Era sul promontorio Lacinio e dipinse un
ritratto di Elena con modelle scelte tra le piu
belle fanciulle della citta. Ero spensierato e
con curiosa attesa, mentre entravo sul treno
per Cotrone.

Mentre ancora c’era la luce del giorno, il pa-
esaggio in movimento mi teneva desto. Que-
sta parte della costa € piu variegata, piu de-
gna di nota, di quella tra Taranto e Metapon-
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to. Per la maggior parte ¢ una terra selvaggia
e ispida, e il terreno si estende in ondulazioni
spezzate in maniera disordinata, nascoste be-
ne con arbusti e boscaglia intricata. Al crepu-
scolo passammo davanti a un tratto fittamen-
te alberato, abbastanza grande da essere
chiamato bosco: i grandi alberi apparivano di
una certa eta, e in mezzo a una giungla di sot-
tobosco, mirto e lentisco, arbuto e oleandro,
giacevano paludi verdeggianti, pozze profon-
de e cupe, ruscelli lenti. Un incantesimo, che
era in parte paura, incombeva sull'immagina-
zione: non avevo mai visto, fino a quel mo-
mento, un bosco incantato. Niente di umano
potrebbe vagare in quelle tenebre senza sen-
tieri, accanto a quelle acque morte. Era pro-
prio 'entrata per il mondo degli spiriti: sopra
questo bosco, visto alla luce del crepuscolo,
aleggiava un silente timore reverenziale, co-
me quello che Dante aveva conosciuto nella
sua selva oscura(s).

Ad un tratto il fitto fogliame era diviso e vi
si apriva un ampio vicolo tra i rami cadenti, e
nel profondo avvallamento, contornato di
sabbia e pietre, un torrente scorreva verso

est. Questo fiume ¢ ora chiamato Sinno; era
I'antico Siris, lungo il quale sorgeva la citta
con lo stesso nome. Nel settimo secolo prima
di Cristo, Siris era celebrata come la citta piu
ricca del mondo e per lusso era superiore a
Sibari.

Recentemente ho letto la descrizione di Le-
normant sui costumi della Magna Grecia pri-
ma delle guerre persiane. Siris, colonia ioni-
ca, conservava ancora il suo stile di abbiglia-
mento orientale. Immaginate un uomo in una
lunga tunica aderente che scende fino ai pie-
di, di lino fine, inamidato e pieghettato, o di
lana, che cade senza pieghe, arricchita da ri-
cami e ornata da fasce a motivi geometrici
dai colori sgargianti; sopra questa uno scialle
(si puo dire) di lana spessa, stretto attorno al
busto, ma che lascia scoperto il braccio de-
stro, oppure un indumento piu largo, decora-
to in maniera elaborata come la lunga tunica.
Completate 1'immagine con una testa ricca-
mente addobbata: sulla fronte una frangia di
boccoli; i lunghi capelli dietro tenuti insieme
da fili d'oro avvolti a spirale; di sopra, una fa-
scia a mo' di corona, con un gioiello incasto-
nato nella parte anteriore; la barba tagliata
fino a un certo punto e il labbro superiore ra-
sato. In questo modo potrete vedere il cittadi-
no di queste colonie elleniche nel suo mae-
stoso fulgore.

Da qualche parte in quel bosco incantato,
dove le viti selvatiche si trascinano da un al-
bero all'altro, dove gli uccelli e le creature
della solitudine paludosa infestano la sua an-
tica dimora, giacciono sepolte le pietre di Si-
ris.

(Il testo in corsivo si trova in italiano anche
nell’originale inglese.

(2)William Shakespeare e la citazione che segue € tratta
dalla sua commedia Twelfth Night, or What You Will
(La dodicesima notte, o quel che volete).

(3)La citta cambio nome, riportandolo all’antica forma
Crotone, nel 1928.

(4)Celebre pittore antico del V - IV secolo a.C.

(5)I1 testo in corsivo si trova in italiano anche
nell’originale inglese.
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CATANZARO D’ALTRI TEMPI
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di Rino Rubino

Lo «Strettos di Catanzaro come era nel 1902.




