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NOTIZIE DALLA ROMAGNA

Credito, il 2024 de La Bcc ravennate fra post alluvione e tassi
elevati, il presidente Gambi: «Sostegno massiccio a famiglie e
imprese»

Romagna | 04 Febbraio 2024 [N

Manuel Poletti - «|l 2024 sara un anno migliore per famiglie ed imprese, I'inflazione & in calo, soprattutto sono diminuiti i
costi energetici. Lalluvione ci ha impegnato molto, ma il nostro istituto ha messo in campo un sforzo massiccio, su 63
comuni coperti in Romagna, 60 erano stati definiti alluvionati. Da poco abbiamo superato quota 37mila soci, una
responsabilita in pit per tutti noi».

Da due anni alla guida della Banca di credito cooperativo piu importante della Romagna, la Ravennate, Forlivese e Imolese,
Giuseppe Gambi analizza la situazione economica generale, dopo gli eventi meteo tragici di quasi nove mesi fa e con un
occhio all'andamento del 2024, che dovrebbe essere migliore di quanto previsto.

Presidente Gambi, si & chiuso da poco un 2023 segnato dalla tragica alluvione in Romagna. La vostra banca che cosa e
quanto ha messo in campo? | soci colpiti sono stati molti?

«E" stato un anno impegnativo, abbiamo dato una pronta risposta da banca cooperativa di comunita all'emergenza
climatica che si & creata in maggio. Abbiamo agito su due livelli: come area bancaria abbiamo attivato prestiti dedicati agli
eventi alluvionali, I'esempio pil chiaro & la misura adottata per le famiglie con mutui fino a 50mila euro rimborsabili dopo |
primi 18 mesi, fino a 6 anni. Un altro canale bancario sono stati i prestiti alle imprese agricole-artigianali con cui abbiamo
pit a che fare, ma anche con tutte le altre tipologie colpite dall’alluvione in modo molto snello, con un'autodichiarazione
dell'azienda sui danni avuti. A fine 2023 i numeri ci dicono che abbiamo erogato circa 700 iniziative di nuovi prestiti per
oltre 25 milioni di euro e in aggiunta ci sono state le moratorie per un anno dei mutui in corso, con quasi 1700 domande
soddisfatte per oltre 203 milioni d'euro di debito residuo interrotti. Sono numeri importanti, a cui abbiamo affiancato
un'azione sociale con aiuti e sostegni a piccole realta per altri 2 milioni di euro. Infine abbiamo distribuito altri 700mila euro
arrivati dalla capogruppo nazionale lccrea, sempre dedicati ai progetti di recupero per I'alluvione. Complessivamente
un‘azione massiccia a sostegno del territorio romagnolo, dove abbiamo concentrata la grande maggioranza della nostra
atfivitan.

Oltre 35mila soci e 63 Comuni coperti dalla vostra Bcc in Romagna. Dal vostro osservatorio che 2024 sara per famiglie,
tenuto conto del contesto economico ancora sofferente?

«Abbiamo superato i 37mila soci divisi su 63 Comuni, fra le province di Ravenna, Forli-Cesena e la zona di Imola. Ben 60
Comuni su 63 erano nella lista dei Comuni alluvionati, ma c'é stata una pronta reazione da parte di molti, infatti non siamo
particolarmente preoccupati per i prossimi dodici mesi perché i romagnoli non mollano, ci sono tante famiglie e aziende
che sono ben determinate, soprattutio se quando operano lo fanno all'interno di una comunita coesa come ce ne sono
tante in Romagna. Per il 2024 pensiamo che le famiglie “tenganc”, anche perché l'inflazione ha frenato, soprattutto sul
fronte dei costi energetici, a differenza del durissimo 2022. Spazio di miglioramento in questo senso c'é invece per quanto
riguarda il carrello della spesa, dove i costi di molti alimentari sono cresciuti in maniera importante e difficilmente
caleranno. Poi ci sara probabilmente un giro di rinnovi di contratti nazionali che dovrebbe sostenere meglio molti redditi.
Infine i tassi d'interesse sul mutuo casa sono gia leggermente calati, anche questo un indidatore positivo per le famiglie
che devono sostenerlos. 1



Guerre e tensioni internazionali stanno mettendo a rischio la crescita economica generale in Europa. Cosa vi aspettate
per le aziende nel 20247

«Sul versante delle imprese pesano molto le vicende geopolitiche internazionali, a partire dalla situazione del canale di
Suez, dove i porti italiani rischiano molto, compreso ovviamente quello di Ravenna. Tra le filiere, quella dell'ortofrutta & fra
le pit esposte da queste tensioni, il fatto che le merci possano allungare di molto il loro tragitto di occidente e oriente & un
interrogativo importante per tutti, anche in Romagna dove abbiamo importanti produttori ed esportatori. Lagricoltura poi in
Europa & in agitazione per le azioni dell’'Unione europea per arrivare agli obiettivi all'’Agenda 2030, un percorso giusto ma
che deve tenere conto della sostenibilita delle aziende, altrimenti si creano piu problemi che vantaggis».

Il 4 marzo 2019 nacque il Gruppo bancario cooperativo lccrea, di cui La Bec fa parte, a seguito della Legge n. 49 del 2016
(e successive modifiche) che riformé il Sistema del credito cooperativo. A 5 anni di distanza che bilancio pud fare?
«Siamo molto soddisfatti, il progetto d'integrazione nato da un obbligo di legge, quindi vissuto come un'imposizione, &
stato digerito al meglio. Il tanto lavoro svolto & servito, sono scomparsi i mal di pancia e lo scetticismo iniziale. Oggi c'é
viva soddisfazione per i tanti servizi offerti, i numeri dicono che siamo il quarto gruppo in Italia, questo & molto apprezzato
da tutie le Bce che ne fanno parte. Per quanto riguarda i temuti controlli, se le singole banche vanno bene, il gruppo non
interviene. Di situazioni critiche ne sono rimaste molto poche, tanto che abbiamo stretto anche un po’ gli indici di gruppo
per crescere ancora. | controlli periodici della Bce hanno confermato il nostro percorso di gruppo positivos.

Da due anni («straordinari») & presidente de La Bcc. Come sta cambiando l'istituto di credito? C'e pil spazio per i
giovani?

«Da parte mia c'é grande responsabilita, sento il peso di amministrare i risparmi di tanti soci, bisogna mantenere la barra
dritta di fronte anche alle criticita che abbiamo affrontato. La banca & ben organizzata e continuo a registrare un buon
clima interno. Molti se non tutti hanno compreso che non avendo scopo di lucro, il ruolo che il nostro istituto svolge nelle
nostre comunita & sentito in maniera particolare anche dai nostri dipendenti. Negli ultimi anni abbiamo inserito pit di 100
giovani, & stato un risultato importante: questo ha portato anche una ventata di nuove idee per la banca di cui facciamo
tesoros.
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VALLE SAVIO

Donati 20mila euro dal mondo
delle Bcc per lo scuolabus

Nell'ambito del sostegno
ai territori colpiti

da alluvione e frane

dello scorso maggio

SARSINA

Continua I'impegno della Fede-
razione Bee dell’Emilia-Roma-
£na a sostegno dei territori col-
piti dall'alluvione di maggio:
dopo la donazione a favore del
Comitato di Cesena della Croce
Rossa, ora ha consegnato a En-
rico Cangini, sindaco di Sarsina,
un simbolico assegno del valore
di 20.000 euro donati da Ciscra,
societa di servizi e produzione

orientata principalmente al
mondo bancario. Contribuira
all'acquisto di uno scuolabus.
«Siamo lieti di sostenere la ri-
partenza di Sarsina - ha com-
mentato il direttore generale
della Federazione Bec Emilia-
Romagna, Valentino Cattani -
duramente colpita dall'alluvio-
ne e dalle frane a maggio, con
gravi danni in diverse aree del
territorio. Confidiamo che que-
ste risorse possano contribuire
a rendere la catastrofe dello
scorso anno soltanto un brutto
ricordo=. Poi i ringraziamenti
aCiscra per la generosa dona-
zione e alla Bee di Sarsina perla
segnalazione «che nasce dal for-

te radicamento sul territorio e
dalla capacita di camminare al
fianco delle proprie comunita di
riferimentos.

Sarsina & uno dei territori du-
ramente colpiti dagli effetti
dell'alluvione di maggio: in par-
ticolare il comune & stato vitti-
ma di numerose frane (oltre
230 lungo le strade comunali e
vicinali) con danni per milioni
di euro.

«1l sistema delle Bec si & atti-
vato fin dai primi momenti
dell'alluvione per affrontare
I'emergenza - prosegue Cattani
- mettendo in campo risorse e
strumenti importanti per soste-
nere le aree colpite: dalla mora-

La consegna del maxi assegno

toria per mutui e finanziamen-
ti, alla raccolta fondi promossa
da Federcasse, dalla Federazio-
ne regionale, dalle capogruppo
e dai singoli istituti di credito:
le Bee sono banche di relazione,

sempre pronte a sostenere le
proprie comunita nella buona e
nella cattiva sorte e ancora una
volta rispondiamo “presente” a
una richiesta di aiuto che pro-
viene dai nostri territoris.



E

DOMENICA — 4 FEBBRAIO 2024 - IL RESTO DEL CARLINO

SU STRADA

Ravenna

Cresce il mercato dell’auto
Immatricolazioni + 25 %

La performance della nostra provincia & nettamente |la migliore in regione
La medaglia d’oro in termini di vendite va al marchio Dacia: incremento del 44 %

Sono notizie positive e Incorag-
gianti quelle che arrivano dal
mercato dell'auto, soprattutto
nella nostra provincia. A livello
nazionale - secondo i dati forni-
ti da Unrae - I'associazione del-
le case automobilistiche estere
che operano in Italia - il 2023
ha chiuso con un +18,96% rispet-

to all'anno precedente, grazie a
1.566.448 di auto nuove imma-
tricolate. E una crescita consi-
stente, con circa 250.000 unita
in piu rispetto al dato del 2022,
che fece registrare 1.316.773 di
immatricolazioni, ma & ancora
indietro di oltre 350.000 vettu-
re (-18,3%) rispetto al 2019. Il da-
to piu significativo & tuttavia
quello del mercato ravennate,
che ha fatto registrare un incre-
mento delle immatricolazioni
pari al 25,82 %. La performance
della nostra provincia & netta-
mente la migliore in regione, se
si esclude il ‘caso’ di Reggio
Emilia (addirittura +103%). Il da-
to della provincia reggiana & in-
fatti ‘drogato’ dalla presenza di
una impresa di noleggio a lun-
go termine che ha immatricola-
to la propria flotta nel capoluo-
go. Escludendo e cifre di Reg-
gio Emilia, la media regionale
ha fatto registrare un aumento
del 19,08%, assolutamente in li-
nea col dato nazionale. In Emilia
Romagna, a tener testa - in ter-
mini percentuali - alla provincia
di Ravenna, c'¢ solo Parma
(+23,567%). In termini di vendite
e di incremento percentuale, la
‘medaglia d’oro’ in provincia va
al marchio Dacia che, con 940
immatricolazioni ha fatto regi-
strare in incremento di oltre il
44% rispetto allo scorso anno,

avvicinandosi al 10% della quo-
ta di mercato. Buone, e in qual-
che coso ottime performance -
sia intermini assoluti di vendite,
sia in termini percentuali - han-
no piazzato, nell’crdine, anche
Volkswagen, Peugeot, Renault,
Toyota, Ford e Kia, ma pure
Bmw, Audi, Alfa Romeo, Ci-

troen, Hyundai, Jeep, Land Ro-
ver, Mercedes, Nissan, Mazda,
Opel, Suzuki, Mini, Skoda e Vol-
vo. Discorso a parte per Fiat,
che resta un brand tradizionale
con una buona guota di merca-
to, ma che ha fatto registrare
una leggera flessione, del 6%.
Fra gli incrementi ci sono le ita-
liane Dr, con 115 immatricolazio-
ni (+70,6%), ed Evo, con 52 im-
matricolazioni (+48,6%), ma & la
britannica Mg ad aver sestupli-
cato le vendite (da 27 a 171). Ha
triplicato le vendite anche Te-
sla, passando da 23 a 87, men-
tre Cupra ha incrementato del
7% (da 125 a 132), Porsche del
12% (da 312 43) e Smart & rima-
sta su numeri contenuti, passan-
do da 9 a 12 immatricolazioni.
Per il segmento del lusso, nella
nostra provincia, nel 2023, so-
no state immatricolate 3 Ferrari
(2 nel 2022), 3 Lamborghini
(nessuna nel 2022), 13 Maserati
come un anno fa e 22 Jaguar (37
nel 2022). Per quanto riguarda
le alimentazioni, il trend & so-
vrapponibile a quello nazionale,
dove |'elettrico puro non sfon-
da. Il motore a benzina ha archi-
viato il 2023 al 28,3% di quota
(+0,8%). Il diesel (-2,1%) & sceso
al 17,8%. Il Gpl ha chiuso il 2023
stabile al 9%. Le ibride hanno
guadagnato 2,1 puntl, archivian-
do il 2023 al 36,2%, con un 10%

per le full hybrid e col 26,2%
per le ‘mild hybrid’. Le elettri-
che pure (Bev), hanno chiuso al
4,2%, mentre le cosiddette
Phev (ibride plug-in) retrocedo-
no al 4,4%, perdendo lo 0,7%.
Roberto Romin

e T

Bene anche le auto di lusso. Immatricolate Ferrari, Jaguar e Mazerati
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NOTIZIE DALLA CITTA

Forli

Edilizia in crisi
L'impresa Orioli Enea
chiude dopo oltre
cent’anni di attivita

L'azienda, vittima di una forte esposizione debitoria e non ammessa
al concordato, ceduta a un‘altra coi dipendenti che hanno accettato
Arfelli (Fillea Cgil): «Evitata almeno la perdita di tanti posti di lavoro»

L'impresa Orioli Enea di Forll,
nata nel 1919 e impegnata nel
mondo delle costruzioni, ha
chiuso ufficialmente ['attivita.
La storica azienda edile che oc-
cupava circa trenta persone ed
era impegnata in costruzioni ci-
vili, industriali @ commerciali, &
stata venduta a meta gennaio a
"MT Service’, dopo aver chiesto
un concordato mai autorizzato,
a seguito di una situazione debi-
toria importante. La nuova pro-
prietd ha assunto tutti | dipen-
denti che hanno accettato di
proseguire |'attivita lavorativa e
hanno rinunciato ad alcune
spettanze economiche.

«La Orioli Enea, azienda storica
del territorio — afferma Antonel-
la Arfelli, segretaria della Fillea
Cgil (Federazione lavoratori le-
gno ed affini) - ha purtroppo
chiusi | battenti qualche giorno

fa a causa di una situazione diffi-
cile, sicuramente accentuata
dall'abolizione del superbonus
edilizio del 110%, I'agevolazione
fiscale sui lavori effettuati sugli
immobili=. Il settore dell'edili-
7ia, con diversi cantieri aperti,
vive un momento non facile,

Davide Orioli,
ad della societa
‘Omnia che con
I'impresa
avrebbe dovuto
realizzare il
mega polo di
Esselunga in via
Bertini. Fatale
alla Orioli Enea
quello stop

«ma almeno | dipendenti
dell'azienda continuano a lavo-
rare - precisa Arfelli - avendo
conservato 'occupazione. Tro-
varsi senza un posto di lavoro sa-
rebbe stato sicuramente pid
problematico per | collaborato-
ri, anche se magari si sarebbero

potuti ricollocare sul mercato.
Con i colleghi di Cisl e Uil abbia-
mo seguito la situazione e tutte
le fasi della trattativa, che co-
mungue ha portato a un buon ri-
sultato, viste le difficolta in cam-
PO».
Un fattore che ha contribuito al-
la chiusura dell'attivitad & stato
anche il venir menc del maxi
progetto di Esselunga, il colos-
s0 lombardo dei supermercati
che si sarebbe dovuto insediare
nell'area del quartiere di Coria-
no, superficie di cui I'imprendi-
tore Davide Orioli era proprieta-
rio e la cui trattativa, com‘g no-
to, non andd a buon fine arenan-
dosi fra le polemiche. «Magari
se I'operazione fosse andata in
porto - ipotizza Antonella Arfel-
li di Fillea Cgil - si sarebbe potu-
ti arrivare a un concordato, ma
cosl non & statos.

Gianni Bonali
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SCOSSA SUI PEDALI

Cesena

Gli incentivi tirano la volata
Caccia al bonus per le e-bike
«Sono un oggetto del desiderio»

Grande successo per il bando regionale per ottenere 500 euro da investire nelle bici elettriche

1 dati recentemente forniti dalla
Regione parlano chiaro: & boom
di richieste per ottenere il con-
tributo regionale sull’acquisto
di biciclette e cargo bike a peda-
lata assistita. Gia nella prima set-
timana di apertura del bando
2024 sono state registrate,
sull’apposita piattaforma onli-
ne, ben 2.473 richieste di contri-
buto, per un importo complessi-
vo di circa 1 milione e 230mila
euro: siamo gla a oltre la meta
dell'intero budget previsto que-
st’anno, pari a 2 milioni e 387mi-
la euro. Al bando possono parte-
clpare i residenti nei 207 comu-
ni (tra cul Cesena e diverse loca-
lita della provincia) situati in
aree soggette a sforamento dei
valori limite dei principali inqui-
nanti (Pm10, NOx), che abbiano
aderito al plano regicnale per la
qualita dell’aria. L'oblettivo, in-

o0

La bici elettrica

si @ affermata nella
nostra quotidianita,
cambiando

le nostre abitudini

fatti, & la riduzicne delle emissio-
ni inquinanti nel comuni interes-
sati, da realizzare sia con un ta-
glic del 20% di traffico veicola-
re, sia raggiungendo la soglia
del 50% di mobilita sostenibile
entro il 2025. E possibile richie-
dere un contributo fino a 500
euro per I'acquisto di una bicl
elettrica, fino a mille euro per ac-
quistare una cargo bike (bici da
trasporto) elettrica.

«ll successo dell'iniziativa &
I'ennesima conferma di come la
bici elettrica si stia affermando
nella nostra quotidianita, cam-
biando le nostre abitudini», di-
chiara Maela Cavazza, guida e-
bike che ha fondato, in citta, ‘E-
bike style’, attivitd di ncleggic
bici elettriche e programmazio-
ne di tour a tema, per piccoll
gruppi, nell’'entroterra romagno-
lo. A differenza della bici tradi-
zionale (anche detta ‘muscola-
re’), la bici a pedalata assistita
consente in effetti, anche a per-
sone poco o per nulla allenate,
di guadagnare salite impegnati-
ve e percorrere Itinerarl com-
plessi senza fatica. Ovviamen-
te, anche in sella all’'e-bike & be-
ne non improvvisarsi e, soprat-

L.

Claudio Carnevali e Matteo llari, in alto a destra Maela Cavazza

tutto, non dimenticare le regole
del Codice della strada. «Fre-
quentando da pia di quindici an-
ni le principali fiere di settore,
posso dire con certezza che le
bici elettriche sono diventate
un vero oggetto del desiderio,
com‘eranc le moto negli anni
Ottanta-Novanta - prosegue Ca-
vazza -. Non solo sono il mezzo
ideale per districarsi nel traffico
cittadine, ma stanno convincen-
do sempre pil persone a intra-

prendere viaggi su due ruote: il
cicloturismo ha un potenziale
enorme per il nostro territorio e,
piu in generale, per il nostro Pae-
sen.

L'unico dato scoraggiante - nel
nostro Paese e non solo - & quel-
lo dei furti, incentivati dal fatto
che le bici elettriche, come quel-
le tradizionali, siano ancora
sprovviste di targa. «Mi auguro
che le soluzioni dimostratesi fi-
nora sicure - conclude Cavazza

- come l'antifurto Gps da na-
scondere nel telaio, o i contratti
d‘assicurazione, slano presto al-
la portata di tutti». Matteo Illari,
general manager di Oli e-bike
systems - divisione cesenate,
dedita esclusivamente alle bici
elettriche, del colosso emiliano
©Oli Spa - ritiene che il contribu-
to della regione sia un buon mo-
do per far ripartire la domanda,
pesantemente rallentata dopo
I'exploit del post-Covid. «Dopo
due anni di crescita ininterrotta
su scala globale - spiega Illari -
dovuta principalmente al fatto
che, negli anni pandemici, |a bi-
cicletta era una delle poche atti-
vita praticabili in sicurezza, il
mercato si & praticamente fer-
mato. La ‘bolla’ & scoppiata e ne
hanno pagato le conseguenze
anche i player piu fortl, come
Shimano. L'e-bike & rivoluziona-
ria perché consente una demo-
cratizzazione del ciclismo, ma
in Italia il suo prezzo medio & ge-
neralmente percepito come ec-
cessivo. Gl Incentivl possono,
dunque, facilitare una decisio-
ne d'acquisto che, altrimenti, sa
rebbe probabilmente rinviata a
tempi migliori».

Maddalena De Franchis

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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La sede di Sala: sette anni fa, all'inizio del 2017, si & unita anche la Banca di
credito cooperative, per costituire appunto RomagnaBanca

Sala, RomagnaBanca spegne centoventi candeline

Nel 1903 la prima sede
Oggila sfida & far coesistere
I'esperienza e la tradizione

Nelle settimane scorse Roma-
gnaBanca ha compiute 120 an-
ni. Tutto inizio nel dicembre del
1903, guando venne fondata la
Cassa Rurale di Santa Maria di
Sala. Tre mesi dopo, all'inizio
del 1904, nacque la Cassa Rura-
le di prestiti delle parrocchie di
Santa Lucia e Castelvecchio,
nella cittadina di Savignano sul
Rubicone. Furono anni molto in-
tensi per nascente sistema ban-

cario del credito cooperativo e
nel 1909 venne fondata la Cas-
sa Rurale di depositi e prastiti di
Bellaria-Bordonchio. Successi-
vamente ci fu il cambio del no-
me da Casse rurali a Banche di
credito cooperativo, ma venne
mantenuto lo spirito iniziale,
fondato sull'aiuto e il sostegno
delle imprese agricole e artigia-
nali di una Romagna la cui eco-
nomia & sempre stata viva e viva-
ce. Venendo alla storia piu re-
cente, nel 1995 gli istituti di Bel-
laria e Savignano si unirono per
formare la Banca di credito coo-
perativo Romagna e sette anni

fa, all'inizio del 2017, si & unita
anche la Banca di credito coope-
rativo di Sala, per costituire ap-
punto RomagnaBanca, che man-
tiene |a storica sede a Sala.
Oggi la sfida & quella di far coe-
sistere I'esperienza e la tradizio-
ne di un sistema bancario stori-
co e sempre vicino ai soci e ai
correntisti, con le nuove leggi e
le nuove regole che impongeno
a tutte le banche di essere pil
moderne, con maggiori dotazic-
ni tecnologiche e soprattutto
pit attente nella gestione dei bi-
lanci e dei conti.

g.m.
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LALLARME DI LEGACOOP ROMAGNA

La “crisi di Suez” inizia a farsi sentire
«Gli effetti si ripercuotono sulle coop»

«Ne risentono le imprese legate
all'agroindustria e alla produzione
dopo un avvio del 2024 a rilento»

ROMAGNA

Finora si era pil parlato dei ti-
mori delle possibili conseguen-
ze. Adesso invece I'effetto ne-
gativo della “crisi di Suez” sul
commercio mondiale comincia
a ripercuotersi sulle cooperati-
ve.
A lanciare I'allarme & Lega-
coop Romagna. Secondo la
centrale di riferimento del set-
tore, il 27% delle imprese as-
sociate stanno risentendo del-
le tensioni geopolitiche, «la
meta esatta (il 50%) delle im-
prese agroindustriali e il 32%
delle cooperative di produzio-
ne, prevalentemente metal-
meccaniche». Numeri emersi
da una rilevazione apposita ef-
fettuata dal Centro Studi
dell’associazione. E gli scenari
non inducono all'ottimismo,
soprattutto «per I'export, con
una stima di perdita di fattura-
to che in settori come quello
vinicolo potrebbe arrivare an-
che al 20%. Seguire la rotta
che circumnaviga I'Africa - vie-
ne evidenziato -, gia adesso

comporta un aumento dei tem-
pi di viaggio di oltre 20 giorni,
con conseguente rischio di par-
ziale deperimento delle merci
e perdite di quote di mercato. I
container risultano sempre pill
difficili da reperire, nonostan-
te aumenti di prezzo fino al
70%».

Inoltre, «le materie prime per
l'industria agroalimentare e
metalmeccanica hanno gia su-
bito incrementi che vanno dal
15% al 30%: un'ulteriore e ina-
spettata mannaia per le impre-
se, che si somma alle specula-
zioni post pandemia, mai rias-
sorbite completamente». In al-
lerta anche il settore dei servi-
zi, in particolare logistica e fac-
chinaggio, dove si ipotizza una
forte riduzione della richiesta
di scarico container.

«E I'ennesima tegola su una
crescita gia al rallentatore. A
ottobre scorso, nell'indagine
sull'andamento e le previsioni
per il 2024, il 53% delle coope-
rative associate a Legacoop Ro-
magna stimava per I'anno in
corso una  stagnazione

o i ention

Inallerta

dell’economia e dei mercati. Il
dato & confermato dalle rileva-
zioni di inizio anno: i1 44% del-
le imprese dichiara che la par-
tenza dell’attivita, a gennaio, &
stata modesta, ipotizzando
una contrazione delle perfor-
mance per tutto il primo trime-
stre del 2024. 1l dato & coeren-
te con una previsione di cresci-

dei servizi, in particol

logistica e facchinaggio per la

ta del Pil italiano che si attesta
sullo 0,5%, contro la stima pa-
ri al doppio contenuta nell'ul-
tima legge finanziaria. A vive-
re le maggiori difficolta & anco-
ra 'agroalimentare, dove si
aspetta una contrazione il 64%
delle cooperative associate.
Problemi anche nell'industria
e nei servizi (44%) e per le co-

S gt Aol N
del

operative di cultura, turismo e
comunicazione (50%). Preoc-
cupazione, infine, per le co-
operative sociali, alle prese
con un aumento significativo
dei costi, determinato dal rin-
novo del contratto di lavoro,
non ancora riconosciuto dalle
committenze pubbliche.
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IL TURISMO COME MOTORE ECONOMICO

Sport, eventi, arte e vacanze “green”
L’Emilia Romagna in vetrina alla Bit

Da domenica la presentazione
degli appuntamenti alla fiera
del settore, a partire dal Tour

ROMAGNA

Grandi eventi sportivi, Tour
de France in testa, ma anche
vacanze green e slow tourism:
I’Emilia Romagna mette in
vetrina novita e punti di forza
della stagione turistica 2024
alla Bit di Milano. Da domani
al 6 febbraio, torna infatti da
protagonista all’appuntamen-
to della Borsa internazionale
del turismo, con lo stand co-
ordinato da Apt Servizi Emi-
lia-Romagna e 34 operatori
turistici delle tre destinazioni
regionali (Visit Emilia, Terri-
torio turistico Bologna-Mode-
na e Visit Romagna) con le
loro offerte di vacanza per la
prossima stagione. Punti di
forza per il 2024, che si pre-
annuncia un anno di grande
sport, sono gli appuntamenti
di caratura internazionale, in
primis l'edizione del Tour, con
I’Emilia-Romagna al centro
della “Grand Depart” (29 giu-
gno-1 luglio), ma anche For-
mula Uno e Formula E, Super-
bike e Moto Gp, Coppa Davis,
Ironman e tanti campionati

nazionali ed internazionali di
volley, golf, ginnastica artisti-
ca, danza sportiva, per finire
con i Mondiali di pattinaggio
artistico e quelli di Dragon
Boat. In particolare, al Tour
de France sara dedicata, lune-
di 5 febbraio, la conferenza
stampa ospitata nello stand
della Regione Piemonte dal ti-
tolo “Grand Depart 2024: ini-
zia il countdown. Meno di
cinque mesi alla Grand Bouc-
le”, alla presenza dell’assesso-
re regionale al turismo
dell’Emilia-Romagna, Andrea
Corsini, del vicepresidente
della Regione Piemonte, Fa-
bio Carosso, e di Jacopo Vici-
ni, presidente di Destination
Florence convention & visi-
tors bureau.

Mentre allo stand regionale
sono tre i momenti in pro-
gramma con la stampa, per
presentare le novita in hciave
di turismo sostenibile e cultu-
rale. Si parte lunedi con la
conferenza stampa “La Rivie-
ra romagnola sempre pit ‘sa-
lotto vista mare': Investiti cir-
ca 45 milioni per la pedona-

il padiglione dedicato all'Emilia Romagna

lizzazione e il rinnovo dei lun-
gomari”, alla presenza
dell’assessore Corsini e dei
sindaci e assessori al turismo
delle localita balneari roma-
gnole. Seguira, nella stessa
giornata, alle 15, la conferen-
za stampa di presentazione
del “Festival Verdi 2024".

Terzo apputamento martedi 6
alle 11.30, sempre nello stand

della Regione Emilia- Roma-
gna, dove il Museo civico San
Domenico di Forli presentera
la nuova mostra “Preraffaelli-
ti. Rinascimento Moderno”,
alla presenza del direttore ge-
nerale Grandi Mostre Museo
Civico San Domenico, Gian-
franco Brunelli, del direttore
di Apt Servizi Emilia-Roma-
gna, Emanuele Burioni, e

dell'assessore al turismo Cor-
sini. Infine, lo stand regiona-
le, di circa 340 metri quadri,
sara decorato con icone dei
diversi prodotti turistici
dell’Emilia-Romagna che ri-
prendono il font e la tinta Ma-
genta del nuovo logo “Visit
Emilia-Romagna”. Per visitar-
lo: padiglione 3, stand A81
A95 C82 C96.
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Mancano tecnici, operai, informatici
Nuovi piani per formarli all’estero

Le aziende non trovano manodopera qualificata e professionisti del digitale. Non bastano le quote del decreto flussi
Il governo corre ai ripari: si parte con il programma per l'istruzione dei costruttori edili in Tunisia

di Maddalena
De Franchis

Corse sospese all’'ultimoe minu-
to, dipendenti costretti a turni
massacranti, qualita del servizio
in caduta libera. Il settore del
trasporto passeggeri con auto-
bus & certamente tra quelli pid
in sofferenza per la carenza or-
mal strutturale di autisti, tant'2
che il decreto flussi 2023-2025,
pubblicato a settembre, lo anno-
vera fra | comparti per i quali &
possibile chiedere lavoratori su-
bordinati extra-Ue: in tutta Italia
mancherebbero, infatti, almeno
10mila conducenti.

Ma i dati appena rilasciatl da
Unioncamere-Anpal, che trac-
ciano il bilancio tra domanda e
offerta di lavoro nel 2023, evi-
denziano impietosamente co-
me | comparti a rischio paralisi
siano, In realta, molti di pia:
dall'industria metallurgica a
quella del mobile, dalle costru-
zionl alle telecomunicazioni.

SERVONO PIU IMMIGRATI

In tre anni sono
previsti 450mila
ingressi legali

ma ci sono deroghe
per chi aderisce

ai progetti ad hoc

Mancano | profili qualificati, in
particolare quelli muniti di com-
petenze digitali (il 25% delle
aziende fatica a reperirli); scar-
seggiano, al contempo, i profili
con competenze tecniche di ba-
se, per cul Il tasso di difficolta
medio sale al 40%. L'Inverno de-
mografico, da un lato, e Il ‘mi-
smatch’ (letteralmente, ‘manca-
ta corrispondenza’) tra le esi-
genze espresse dalle aziende e
il capitale umano disponibile,
dallaltro, hanno fatto sl che tor-
nasse in auge una seluzione ri-
masta finora ai margini delle po-
litiche di immigrazione del no-
stro Paese.

1 programmi di formazione pro-
fessionale, diretti a cittadini resi-
denti all'estero e finalizzati a isti-
tuire del ‘corridol’ di migrazione
legale, esistevano gia nell'ambi-
to del progetto Fami (Fondo asi-
lo, migrazione e integrazione)
2014-2020, finanziato dall'Unio-
ne europea e promosso dal mini-
stero dell'lnterno. Tuttavia, le
tante criticits emerse in fase di
realizzazione — in primis, il man-
cato coinvolgimento del datorl
di lavoro, che si vedevano co-
stretti a firmare un contratto di
assunzione senza neppure co-
noscere il laveratore - lo hanno
reso, di fatto, impraticabile.
Ora, il ministero del Lavoro in-
tende riprovarci: sulla scorta
del ‘decreto Cutro’, convertito

in legge la scorsa estate, | pro-
grammi formativi a distanza so-
no stati completamente riforma-
tl, «prevedendo espressamente
- fa sapere Il ministero, da nol In-
terpellato — che profili professio-
nali e settori di impiego siano in-
dividuati sulla base di un"accura-
ta analisi dei fabbisogni, realiz-
zata anche con il coinvolgimen-
to, in fase di progettazione, di
parti sociall e datori di lavoro ri-
chiedenti». L'obiettivo, spiega-
no ancora | tecnici del ministe-
ro, & proprio «promuovere, sia
durante che al termine del cor-
sl. un collegamento costante
con le imprese di destinazione,
faverendo contatti propedeuti-
ci prima dell'assunzione. Inol-
tre, i moduli formativi obbligato-

La ministra del Lavoro,
Marina Elvira Calderone, 58 anni

ri su lingua italiana, educazione
civica, diritti e doveri dei lavora-
tori e salute e sicurezza sul luo-
ghi di lavoro garantiscono una
marcia in pit per un buon inseri-
mento In Italias.
Come gia previsto dal proget-
to Fami, anche in questo caso
coloro che frequentano | pro-
grammi autorizzati dal ministe-
ro possono arrivare in Italia al di
fuori delle guote fissate dal de-
creto flussi (che, per il prossi-
mo ftriennio, ammontano a
452mila Ingressi: un numero
mai cosl alte, eppure insuffi-
ciente per far fronte a un fabbi-
sogno che, secondo le associa-
zioni di categoria, sarebbe al-
meno tre volte superiore alla so-
glia prevista).
Intanto, il primo banco di pro-
va per | programmi post-rifor-
ma sara Il piano Mattel, che ve-
de fra | pilastri propric istruzio-
ne e formazione: «non & un ca-
so - concludono dal ministero -
che il primo programma di for-
mazione approvato dalla mini-
stra Marina Calderone sia stato
promosso dall’associazione na-
zionale dei costruttori edili in
Tunisia. In questi giorni si stan-
ne formando, dungue, i lavera-
tori che costruiranno le infra-
strutture previste nel nostro
Paese dal Pnrr, delle quali bene-
ficeranno tutti i cittadini».

@ RIPRODUZIONE RISERVATA

Dalla terra
al digitale

LA MANODOPERA CHENON C'E

Agricoltura
Carenza di 100 mila addetti

L'agriceltura ha bisogno
di 80-100mila lavoratori,
da coprire con quote extra Ue

LECOMPETENZE DA TROVARE

Telecomunicazioni
11 75% delle imprese rileva carenze

Almeno Il 25% delle imprese
non treva profili con adeguate
competenze digitali
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Secondo Nicola Mai (Pimco), il rallentamento sara pil marcato nei paesi dove i mercati

sono pil sensibili alle variazioni dei tassi di interesse. Opportunita daititoli a reddito fisso

di Andrea Telara

120237 Migliore del previsto
Ma ora arriva la stagnazione

PREPARIAMOCI a una fase di stagnazione
dell’'economia, dopo un anno migliore del previ-
sto. E la previsione espressa nelle scorse settima-
ne da Nicola Mai (nella foto), economista e anali-
sta di Pimco, uno delle maggiori case di gestione
del risparmio al mondo, specializzata nel compar-
to obbligazionario. Mai ha espresso la sua view du-
rante un incontro con la stampa a Milano, durante
il quale ha comungue delineato uno scenario otti-
mistico per guel che riguarda i titoli a reddito fis-
so, considerandoli una buona opportunita per gli
Investitori al prezzi attuali. «Dopo un 2023 in cul
I'economia globale ha dimostrato una sorprenden-
te resilienza, guidata da crescita forte negli Stati
Uniti», ha detto Mal, =prevediamo una riduzione di
marcia verso la stagnazione o una lieve recessio-
ne nel 2024, |l rallentamento, secondo I'analista
di Pimco, sard verosimilmente pii marcato nei
paesi dove | mercati sono piu sensibili alle variazio-
ni del tassi di interesse, mentre |'eccezionale vigo-
re dell'economia americana probabilmente verra
mene in un erizzonte di 6-12 mesi.

La decisa frenata del Pil portera dunque con sé
anche un calo dell'inflazione, spingendo le ban-
che centrali a cambiare la rotta nelle politiche mo-
netarie: dopo avere alzato | tassi di interesse per
smorzare il carovita, le autorita monetarie inizie-
ranno a tagliarli nel corso dell'anno. Quando lo fa-
ranno? Nel caso della Banca centrale europea
(Bce) probabilmente si inizierd a meta del 2024,
almeno secondo la view di Pimco. «Storicamente,
le banche centrali hanno avuto la tendenza a non
ridurre i tassi prima di una recessione ma solo do-
po il suo manifestarsi e a operare poi tagli maggio-
ri di quelli previsti dai mercati», ha aggiunto Mai
sottolineando che, sul pit lungo termine, Pimco
continua ad aspettarsi che il «tasso ufficiale neu-

trale scenda a livelli analoghi o leggermente supe-
riori a quelli osservati prima della pandemias». Fat-
te queste premesse, per Pimco ci sono dungue
opportunit per gli investitori nel settore cbbliga-
zionario. Oggl, infatti, i titoli a reddito fisso offro-
no rendimenti reali (cio& anche al netto dellinfla-
zione) che non si vedevano da ben 20 anni. Me-
glio dungue fare una bella iniezione di bond nel
portafoglio, privilegiando i titoli governativi rispet-
to a quelli privati e posizionandosi su scadenze in-
termedie, attorno a 5-10 anni, senza assumere
troppi rischi con titoli di scadenza troppo lunga,
che netoriamente sone piu volatili nei prezzi in ca-
so di variazioni del costo del denaro.

E invece una scelta sbagliata, a detta di Pimco,
parcheggiare gran parte del proprio pertafoglio
in liquidita e in titoli di scadenza brevissima, an-
che se oggi offrono una remunerazione ben supe-
riore rispetto a qualche anno fa. La pensa cosl an-
che Adriano Nelli, executive manager di Pimco.
Oltre a offrire rendimenti che non si vedevano da
diversi lustri, per Nelli oggi le obbligazioni hanno
una funzione protettiva per il portafoglio in caso
di ribassi del mercati, visti i rischi di recessione da
non sottovalutare. Tra | titoli preferiti da Pimco in
questo momento, ci sono | Mortgage backed se-
curities (Mbs) emessi dalle agenzie federali statu-
nitensi. Si tratta di titoli a reddito fisso che hanno
come sottostante | mutul ipotecarl emessi sul mer-
cato americano. Sono quindi strumenti finanziari
assistitl da una garanzia immaobiliare, che, a detta
di Mai, offrone attualmente rendimenti interessan-
ti e una certa resistenza nei prezzi, in uno scena-
rio di discesa dei mercati finanziari. Meglio invece
muoversi con prudenza nel settore azionario, da-
to Il probabile arretramento del Pil nel 2024,

@ RIPRODUZICNE RISERVATA

PRUDENZA
NEL SETTORE
AZIONARIO

Tra i titoli
preferiti

da Pimeco

in questo
momento,

ci sono

i Mortgage
backed
securities (Mbs)
emessi dalle
agenzie federali
statunitensi

20

Oggi | titoli a
reddito fisso
offrono
rendimenti
reali (clog
anche al netto
dell'inflazione)
che non sl
vedevano da
20 anni. Gli
analisti di
Pimco
consigliano
dunque di fare
un'iniezione di
bond nel
portafoglio,
privilegiando |
titoli
governativi
rispetto a quelll
privati e
posizionandosi
su scadenze
Intermedie,
attorno a 5-10
anni, senza
assumere
troppi rischi
con titoli di
scadenza
troppo lunga

| KARIN KUNRATH (RAIFFEISEN) |

«Puntiamo sugli Usa
Ci sorprenderanno»

ELEZIONI, timori di recessione, politiche moneta-
rie delle banche centrali. Sono i fattori che proba-
bilmente condizioneranno i mercati finanziari nel
2024 secondo Karin Kunrath, responsabile degli
investimenti della casa di gestione del risparmio
Raiffeisen Capital Management. «Per certi aspetti,
112024 non & un anno come gli altri», dice Kunra-
th, xanche per le numerose scelte da fare a livello
politico». La manager fa notare infatti che il 2024
sara un anno di elezioni. Nel mondo ci saranno 76
appuntamenti con le urne, alcuni dei quali (come
le presidenziali statunitensi), sono altamente signi-
ficativi anche per | mercati, soprattutto perché la
scelta degli elettori potrebbe essere seguita da
cambiamenti importanti in termini di geopolitica
e di politica economica. Numercse le incognite
anche sul fronte macroecenomico. «La possibilita
che si vada incontro a una recessione globale &
ancora In sospesos, dice ancora Kunrath, che ag-
giunge: «anche In questo caso, molto dipende
dall'andamento dell'economia negli Stati Uniti
che, a differenza del resto del mondo, tende a sor-
prendere in positivos.

Contrariamente ad alcune previsioni, per esem-

pio, il mercato del lavoro americano e i consumi
privati d'oltreoceano hanno finora mantenuto un
tasso di crescita, soprattutto nel settore dei servi-
zi. Per quanto riguarda il comparto azionario, Kun-
rath, tratteggia un quadro meno critico del previ-
sto. «Nelle ultime settimane | mercati azionari in-
ternazionali si seno rafforzati notevolmentes, di-
ce sottolineando alcuni aspetti: oltre ai dati econo-
mici complessivamente migliori del previsto (so-
prattutto negli Stati Uniti), ¢’ stato un calo signifi-
cativo dei rendimenti delle obbligazioni, mentre
sl sono affievolite le speranze di un taglio del tassi
d'interesse.
Questo mix di fattori ha fornito una spinta ai mer-
cati. «Nei paesi sviluppati gli utili societari conti-
nuano a registrare buoni risultati», continua Kun-
rat, «mentre nei mercati emergenti I'attenzione si
& nuovamente concentrata sull’andamento dei li-
stini cinesi», dove si & verificata un‘ondata di ven-
dite. Quest'ultima & stata innescata da ulterieri no-
tizie negative sull’'economia di Pechino, unite alle
politiche ostili agli investitori del governo cinese.
«Tuttavia», conclude Kunrath, «forse propric per
guesto motivo, la valutazione fondamentale del
mercato azienario cinese oggl & gia piuttosto inte-
ressante in un ottica di lungo periodos.

a.t

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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| crediti deteriorati
superano i 56 miliardi
Circa 56 miliardi di euro. E il

valore dello stock di crediti
deteriorati lordi, presentl nel

bilanci delle banche al 30
giugno del 2023. Le stime sono
state pubblicati alla fine
dell’anno scorso dalla nota
societa di consulenza
internazionale Pwc, che ha
anche fornito un dato sulle
varie categorie di prestiti

problematicl. Il valore delle
sofferenze vere e proprie (npl)
era a giugno 2023 paria 21,1
miliardi di euro. Altri 30,5
miliardi erano crediti
classificati come Unlikely to
pay (Utp), ciog incagliati ma
non ancora «dati per persis.

Il sostegno diillimity Sgr ha salvato tante aziende dalla crisi

L'ultima € Noberasco, leader nel mercato italiano della frutta

di Andrea Telara

| fondo che aiuta

e imprese

a non andare

‘a fondo’

UNA POSIZIONE DI LEADERSHIP nel suo setto-
re, un marchio melto apprezzato dai consumatori
ma anche un bel po” di debiti sulle spalle. Ecco, in
sintesi, i tre fattori che hanno portato alla ristruttu-
razione di una storica azienda del made in Italy co-
me Noberasco, noto produttore di frutta secca di-
sidratata che, nelle scorse settimane, & uscita fi-
nalmente dalla crisi. Regista dell’'operazione & sta-
to ICCT-illimity Credit & Corporate Turnaround,
fondo creato da illimity Sagr e specializzato pro-
prio negli investimenti in piccole e medie imprese
che hanno problemi di eccessivo indebitamento
ma conservano un modello di business solido. In
particolare, il fondo & specializzato nell'acquisto
dalle banche di crediti deteriorati che, nel gergo
degli addetti ai laveri seno classificati come Utp
(unlikely to pay) e un tempo erano definiti “inca-
gli". Sono cioé esposizioni debitorie problemati-
che ma non in fase di sofferenza avanzata come
quelle che nel settore bancario sone classificate
invece con la sigla npl {(non performing loan).

«Per acquisire i crediti, utilizziamo un sistema in-
novativos, dice Paola Tondelli (nella foto sopra),
manager di illimity Sgr che ricopre la carica di
head of Utp & Turnaround Funds e spiega: «chie-
diamo alle banche di cedere a nol le proprie posi-
zioni creditizie e, nella maggior parte dei casi, in
cambio assegniamo loro delle quote del nostro
fondo». C'& dunque alla base una logica win win,
vincente per entrambe le parti: gli istituti di credi-
to alleggeriscono I loro bilanci da crediti proble-
matici e ricevono come contropartita della "car-
ta” che ha un valore sul mercato e rappresenta un
investimento potenzialmente redditizio. Il fondo,
invece, evita di dover sborsare una somma di de-
naro cash, anche se comunque ha una dotazione
di liquiditad che usa all'occorrenza, per esempio
quando la banca cedente preferisce Il pagamento
del credito "in contanti”. «Complessivamentes,
aggiunge Tondelli, «su Noberasco realizzeremo
un investimento complessivo di circa 60 milioni
di euro lordi, tra crediti acquisiti & nuovi prestiti
erogati all'azienda». Oltre a rilevare le vecchie
esposizioni debitorie, infatti, il fondo di illimity

ALLA FINE
SONO TUTTI
SODDISFATTI

Per acquisire

I crediti
ICCT-illimity
Credit chiede
alle banche

di cedere

le proprie
posizioni
creditizie e
assegna loro
delle quote del
proprio fondo.
In questo modo
gli istitut]

di credito
alleggeriscono
Iloro bilanel
da creditl
problematici e
ricevono come
contropartita
degli
investimenti
potenzialmente
redditizi.

Il fondo evita
di shorsare
denaro cash
che utilizzera
per le
operazioni di
sostegno e
rifinanziamento
dell'azienda

Sar erogher3d una nuova linea di finanziamento
che servira per portare avanti Il piano di ristruttu-
razione di Noberasco. A fronte di un investimento
di minoranza nell'equity della societa, | gestorl
del fondo diventano parte attiva nella gestione
delle aziende da ristrutturare, esprimona il loro pa-
rere nella nomina del top management e nomina-
ne rappresentanti di lore fiducia nel consiglio di
amministrazione. «Non abbiamo necessariamen-
te I'ambizione di acquisire la maggioranza delle
societa in fase di ristrutturazione», aggiunge an-
cora Tondelli, «ma ¢l sono casl In cul sono gli stes-
si imprenditori disposti a cedere il pacchetto di
controllo dell'azienda, perché i loro successori
non sono interessati a portare avanti il business di
famiglia=. Sono proprio le aziende familiarl 'uni-
verso di riferimento delle operazioni messe in at-
to dal fondo di illimity Sgr, mentre non ¢l sono par-
ticolari preferenze per i settori industriall in cui so-
no presenti le imprese. «L'elemente per noi piti im-
portante & il modello di business e la sua forzas,
aggiunge Tondelli, «di solito investiamo in impre-
se che sono ancora leader nel loro settore, hanno
un brand e prodotti riconosciuti e apprezzati ma
una situazione finanziaria temporaneamente pro-
blematica, per ragioni straordinarie».

Nel caso di Noberasco, per esempio, il periodo
di temporanea difficolta & stato originato dai rile-
vanti investimenti fatti poco prima del triennio di
grave crisi generale conseguente agli effetti com-

UN AIUTO AL MOMENTO GIUSTO

«Acquisire il pacchetto di controllo
delle societa in ristrutturazione
non rientra tra le nostre priorita,
ma & successo che a chiedercelo
fossero gli stessi imprenditori»

binati di pandemia e conflitti bellici. Eliminate que-
ste criticita, perd, la societa ha tutte le carte in re-
gola per tornare a macinare profitti. La gestione
del crediti Utp, come nel caso di Noberasco, sono
un business relativamente nuovo ma che, secon-
do la view di illimity Sgr, ha oggi notevoli prospet-
tive di crescita, per una serie di ragioni strutturali.
Innanzitutto, le autoritad che regolano il settore
bancario sono sempre piu attente alla qualita dei
bilanci degli istituti di credito e alla presenza di
eventuali sofferenze e incagli che possono essere
ceduti sul mercato a operatori qualificati. Inoltre,
la gestione del risparmio si sta indirizzando anche
wverso classi di investimento alternative come il co-
siddetto private debt.
Con questa espressione, nel gergo finanziario si
intende un ampioc spettro di attivita di investimen-
to nel prestiti diretti alle imprese private, in alter-
nativa agli asset piu tradizionali come le azioni, le
cbbligazioni e i titoli di stato, normalmente scam-
biati su mercati regolamentati. Il private debt sem-
bra dunque destinato nei prossimi anni ad attrarre
sempre pid capitall. Oltre al fondo ICCT, illimity
Sar ha creato altri prodotti di investimento alterna-
tivi. Nell'area del private debt esiste dal 2022 il fon-
do illimity Real Estate Credit, che investe in crediti
deteriorati accompagnati da garanzie immobilia-
ri. Poi ¢ il fondo iSC - illimity Selective Credit,
che investe in crediti alle piccole e medie imprese
in bonis (ciog non deteriorati). Inoltre, la societd
ha avviato una fase di raccolta per la creazione di
un altro fondo, illimity Capitale Rilancio, focalizza-
to su investimenti diretti in medie aziende Italiane
(pia di 50 milioni di fatturato) con elevato indebita-
mento ma prospettive di rilancio.
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LA DECISIONE

Affidato il mandato
per un buono a 15 anni
Il ministero dell’'Economia e

delle Finanze, guidato da
Giancarlo Giorgetti (nella

foto), ha affidato a Barclays
Bank Ireland, BNP Paribas,
Citibank Europe, Intesa
Sanpaolo e Morgan Stanley
Europe il mandato per il
collocamento sindacato di un
nuovo benchmark a 15 anni

Btp - scadenza 1° ottobre 2039.

Mauro Valle, responsabile di Generali Asset Management,

& certo che anche nel 2024 avranno un rendimento positivo

di Andrea Telara

Btp mon amour
«Sono |'ideale
per ottimizzare
| portafoglio»

RENDIMENTI sicuri e interessi pit generosi di pri-
ma. Sono i due fattori che per tutto il 2023 hanno
spinto molti risparmiatori italiani a riscoprire Il lo-
ro vecchio amore per le obbligazioni e | Buoni del
Tesoro. Lo scorso anno, con | ripetuti rialzi al co-
sto del denaro, i titoli a reddite fisso sono tornati
in abbondanza nel portafoglio dei nostri connazio-
nall. A dimostrarlo sono | successi del collocamen-
ti dei Btp (Buoni del Tesoro Poliennali) che hanno
fatto il pieno di domande da parte dei risparmiato-
ri privati, allettati da interessi corposi. L'ultima
asta del Btp Valore, titolo di stato creato su misu-
ra proprio per | risparmiatori privati, ha registrato
richieste pari a quasi il doppio rispetto all'offerta.
Sempre nel 2023, c'é stato anche il revival dei fon-
di comuni di investimento cbbligazionarl, che
hanno raccolto in 12 mesi ben 23,7 miliardi euro,
seppur in un anno nero per il risparmio gestito na-
zionale che ha subito deflussi per guasi 50 miliar-
didi euro. Come andra il 2024 per il settore obbli-
gazionario? Ecco cosa ne pensa Mauro Valle (nel-
la foto), responsabile del reddito fisso di Generali
Asset Management.

Quali sono le prospettive del settore del reddi-
to fisso in generale?

«Con l'inflazione che dovrebbe continuare la sua
tendenza al ribasso e le banche centrali potenzial-
mente orientate verso un atteggiamento pid acco-
modante, riteniamo che Il contesto sia maturo af-
finché i titoli di stato europei possano generare
rendimenti positivi nel 2024. Per gli investitori &1l
momento di sfruttare gli attuali livelll dei tassi per
ottimizzare i rendimenti dei loro portafogli. Il red-
dito fisso & decisamente sulla rotta giusta anche
quest’anno».

Negli ultimi mesi gli italiani hanno riscoperto il
loro tradizionale amore per i Btp. Qual & la vo-
stra view sui governativi italiani?

«Riteniamo che i Btp italiani siano un buon modo
per massimizzare | rendimenti anche nel 2024, |
rendimenti attesi sono intorno al 3.5% - 4 %. La no-
stra stima resta positiva anche per | prossimi me-
si, nonostante lo spread contro i titoli tedeschi sia
al minimi degli ultimi due anni. Questo grazie an-
che alla stabilizzazione dei rating e il ribasso del
tassi che aiutera a contenere le spese per interes-

23,7

Miliardi di euro
La raccolta
ottenuta

nel 2023

dai fondi
comuni

di investimento
obligazionari,

I piu graditi dai
risparmiatori

L’INFLAZIONE
DETTA
LE REGOLE

Nell'area euro
I'inflazione

@ scesa sotto Il
3% a dicembre
e secondo

le analisi

degli esperti
dovrebbe
scendere di

un altro punto
percentuale
entro la fine
dell’anno. Tutto
cid suggerisce
una politica
monetaria plu
accomodante
anche da parte
della Bce

che dovrebbe
tagliare I tassi
di interesse

si del bilancio statale. Nel considerare gli investi-
menti eventuali in Btp, va ricordato anche il regi-
me fiscale che prevede la tassazione agevolata
per i titoli di Stato pari al 12,5% e I'esenzione dalle
imposte di successiones.

Avete particolari preferenze per quel che ri-
guarda le scadenze?

«Date le aspettative di taglio dei tassi dei prossimi
mesi si pud pensare di avere una buona esposizio-
ne sulle varie scadenze del titoll governtivi. Consi-
derando la curva dei tassi Euro invertita, con le
scadenze a 2 anni che rendono piu dei titoli de-
cennali, si pud anche sfruttare questa situazione,
sovrapesando le scadenze medio - brevi, per mas-
simizzare Il rendimento del portafoglio In attesa
delle prossime decisioni delle Banche Centrali».
Ci sono categorie di titoli che preferite nel set-
tore obbligazionario?

«Un altro modo per incrementare il rendimento ot-
tenibile, oltre che diversificare adeguatamente il
portafoglio, & I'investimento in corporate bond.
Con la crescita economica probabllmente nella fa-
se pit debole, nella seconda meta del 2024 si pre-
vede una ripresa che dovrebbe favorire il credito
europeo. Tra le obbligazioni societarie europee,
ci sono buone opportunita per accumulare carry
ed extra-rendimenti esclusivamente con strumen-
ti di alta qualitd e con un buon rating, in particola-
re provenientl da solidi conglomerati finanziari e
industriali con attivitd meno correlate al ciclo eco-
nomico. Riteniamo che le scadenze da1a5 anni
offrano al momento il miglior rendimento in termi-

PONDERARE LE SCELTE

«Tra le obbligazioni societarie

€ bene affidarsi esclusivamente
a strumenti di alta qualita

e con un buon rating, provenienti
da solidi conglomerati finanziari»

ni di rischio, mentre nel corso dell'anno ci sara
probabllmente la convenienza ad allungare I'espo-
sizione per scadenze. I rischi di questa allocazio-
ne sono due: il costo piu elevato del debito o situa-
zioni di difficolta impreviste delle singole aziende,
che potrebbero non essere in grado di rifinanziare
facilmente il proprio debito attraverso i consueti
canali di prestitos.
Cosa dobbiamo aspettarci nella politica mone-
taria delle banche centrali nel 20247
«L'Inflazione dell’area euro & scesa sotto Il 3% a
dicembre e sembra avviata ad arrivare in area 2%
entro la fine dell'anno, livello ben piu basso delle
ultime previsioni fatte dalla Bce. Anche se nelle
prossime settimane la retorica dei banchieri cen-
trali continuera a rimanere cauta, per evitare di ge-
nerare movimenti eccessivi da parte del mercato
e mantenere ancorate le aspettative di inflazione,
la tendenza di fondo suggerisce uno spostamento
verso un erientamento pit accomodante della po-
litica menetaria. Senza dimenticare che le condi-
zioni finanziarie pit accomodanti sarebbero di alu-
to alla situazione macroeconomica dell’'Eurozona,
che sta attraversando una fase di stagnazione. La
Germania in particolare sta attraversando un una
fase di crescita negativa, soprattutto sul lato mani-
fatturiero, e tass! pit bassi aluterebbero la ripar-
tenza dell’'economia tedesca. Al memento il con-
sensus & che la Bce cominci a tagliare 1 tassi all‘ini-
zio dell’'estate ma |la vera domanda & quanto pro-
fondo sara questo ciclo di tagli. Per adesso Il mer-
cato si aspetta cinque tagli entro dicembre, che
potrebbero sembrare tanti, ma storicamente,
quando le banche centrall cominciano a muover-
si, il ciclo della politica monetaria & pia ampio di
quanto previsto inizialmentes.
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«Unaripresa
che rallenta
ma non cade:
2024 a +0,8%»

Ufficio parlamentare di bilancio. Stima rivista
al ribasso ma tra le meno pessimiste. Mar Rosso:
possibili tre decimali d’inflazione in due anni

Gianni Trovati
ROMA

Agglornamento e abbassamento
dellestimedi crescita perTtaliaso-
nosinonimianche per 'Ufficio par-
lamentare di bilancio. Che nei calcoli
diffusi feri con la Nota sulla con-

servatori: anche se circondato da
quella fitta rete di «rischial ribasson
che accompagnano ormai stabil-
mente il lavoro di chi si esercita sui
modelli macroeconomici.

11 +0,8% attribuito dall’Autorita
sui conti all'economia italiana di
quest’anno si colloca in alto nella
graduatoria delle previsioni, dopo
un 2023 chesegna +0,7% secondoi
conti trimestrali dell'Istat ma do-
vrebbe chiudersi marginalmente
pili sotto (+0,6%) per la correzione
degli effetti di calendario nel dati
annuali del 1° marzo. Pill 0 meno
sottoall'Upbsifermano Ocse e Fmi
(+0,7%), Bankitalia (+0,6%), Ref ¢

@

112023 si chiudera
a+0,6%. Frairischi

il Pnrr dopo due anni

di «modesta attivazione
degli investimenti»

Oxford Economics (+0,5%) e Pro-
meteia (0,4%), mentre sopra si in-
contra solo la Commissione euro-
pea (+0,9%); oltre, ovviamente, al-
I,2% fissato dal Governo come
obiettivonella NaDef, che nonacaso
élapli“antica” frale stime in cam-
po. A quell'altezza di tempo, 'Upb
pronosticava un +1,1 per cento.

Al di la dei balletti sui decimali,
quella prospettata dall'Ufficlo par-
lamentare dibilancio é unaripresa
che si fa pittmodestamarimanein
campo, dopo sei trimestri di quasi

alle prospettive dell’economia ita-
liana vengono lette in queste setti-
maneanche nell’ottica del rischio di
manovre correttive, Nella Nota sul-
la congiuntura ovviamente I'Upb
non tocca il tema, al centro oggi di
un‘attenzione forse prematura, ma
nelle tabelle offre qualche spunto
incoraggiante. Una crescita come
quella indicata nella Nota, quattro
decimali sotto all’obiettivodel Go-
verno, produrrebbe un paio di deci~
mali di deficit in pll, mettendo in
serio rischio la leggerissima ridu-
zione del debito prospettata dalla
NaDef. Ma nel gioco delle varfabili

entraanchel'inflazione che incide
sul Pilnominale, parametro di rife-
rimento per misurare il pesodiin-
debitamento netto e debito pubbli-
co: ¢ sul punto lo stesso confronto
fra i previsori mostra nella NaDef
un dato pit1 basso (2,9) di quello di
molti altri analisti, compreso ap-
puntol'Upb(3,2). Anche quisigioca
suidecimali, che sono perodecisivi
soprattutto per una linea del debi-
to/Pil tracciata platta dallo stesso
ministero dell’Economia.
Suquesto versante, il puntona-
turalmente & che I'inflazione non

ecautele. 112024 «si confronta con
un 2023 nel quale i rincari erano
stati rapidi, per cui nel periodo in-
vernale c'e un effetto base sfavore-
vole che dovrebbe portare a un
temporaneo rialzo

ralzo dellinflazione
nel primo trimestre rispettoai valo-

ri dello scorso autunno».,

Finché si rimane inuna dinamica
del genere, | sono relati-
vi. Mace prodottadagli
attacchi in Mar F in grado di
produrreun shock esoge-
notaleda

fetti sulle quantitaoltre che sui prez-
zi». Enella catena di cause ed effetti
rientrano gliimpatti sulle decisioni
Bee per quel taglio dei tassi essen-
ziale per I'lItalia super-indebitata.

L'altro interrogativo, piit dome-
stico, continuaa essere rappresen-
tatodal Pnrr. Perché comesempre
le stime Upb assumono fra i pre-
suppostilapienae puntuale attua-
zione del Plano, ma «persistono
criticita legate all'utilizzo efficiente
dei fondi», dopo due anni di «mo-
destaattivazione degli investimenti
pubblich: e una rimodulazione che
wevidenziala necessita diavanzare
rapidamente con l'attuazione»
mentre «la concentrazione delle
opere nel prossimi due anni po-
trebbe generare strozzature nel-
I'offerta eaccentuare le attuali diffi-
colta di accesso al crediton,

© PERICOUDONE FELINVATA.
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A confronto
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Dai BTp indicizzati ai report sul Mar Rosso
i mercati vedono l'inflazione ai titoli di coda

Le previsioni

Anche gli economisti
sono convinti che il costo
della vita continuera a mlaxe

Morya Longo

Se ¢ vero che il mercato anticipa il
futuro (o almenoci prova), allorale
tensioni sul Mar Rosso non dovreb-
bero cambiare in maniera significa-
tiva le prospettive di inflazione in°
Italia e in Europa. Il costo della vita
- prevedono sia gli strumenti finan-
zlariindicizzati all'inflazione sia gli
economisti - continuer infatti a
scendere nel medio termine. Cisara
unsussulto nel breve, certo. La crisi
nel Mar Rosso pesa, ovvio. Ma il
trend non cambia: inflazione in calo
in tutta Europa. Principalmente per
un motivo poco entusiasmante:
perché I'economia rallenta.

Le previsioni del mercato
Gli economisti delle ban-
che d'affari internazionali censiti da

Bloomberg in media prevedono che
inItalia nel primo trimestre del 2024
il costo della vita sia destinatoad at-
testarsi sull'y,4%: un po’ pitdell1
dell’ultimo trimestre del 2023 (un
rimbalzo dunque ¢’¢) ma pur sem-
pre sotto 'obiettivo della Bee che &
al 2%. E tra un anno I'inflazione -
mmm m—
sitida Bloomberg - al21%.
Nulladlche.lmomma.seglmnsl
dera che un anno esatto fa il costo
della vita in Italia stava al 9,5%.
Quella era inflazione.

Eil mercato, con le sue quotazio-
ni, racconta la stessa storia. Lo fan-
no i BTp Italia, anche se sono poco

zione - stimano questi strumenti fi-
nanziari - saraal 2,24% traun anno,
intornoal 2% tradue anni, al 2,05%
trasannieal 2,14% tra 10 anni. In-
somma: anche in Eurozona do-
vremmo raggiungere I'obiettivo
della Bee, Il balzo nelle ultime setti-
mane ¢'¢ stato, segno che anche il
mercato vede e prezza la crisi del
Mar Rosso, nulla che cambi il
trend generale. La guerra all’infla-

zione, secondo le stime che arrivano
dalle quotazioni, & finita comunque.
Certo, il mercato non per forza deve
avere ragione, Ma allo stato attuale
queste sono le previsioni.

I motivi delle preoccupazioni
Detto questo, la crisi del Mar Rosso
non ¢ indifferente sul fronte del-
I'inflazione. Calcola V'Ispi che, a
causadegli atracchl Houthi, i costi
di trasporto dei con daShan-
ghai a Genova sono piti che qua-
druplicati nel giro di un mese e
mezzo (+350%): questo aumenta
necessariamente il costo dei beni
importati. A meta gennaio il traffi-
co di portacontainer, petroliere e
metaniere dallo stretto di Bab el-
Mandeb si era ridotto df quasi la
meta (-46%), riflettendosi sul traf-
fico dal canale di Suez pil a nord
(-35%). Da fine dicembre i porti fta-
liani hanno registrato una riduzio-
ne dei trafficl commerciali superio-

»

Secondo gli inflation
swap in Eurozona
linflazione arrivera
al 2,24% traun anno
e al 2% tra due anni

re al 20%. Dati e numeri che porta-
no allamemoria cio che accaddeal-
la fine deilockdown, quando I'eco-
nomia riparti a singhiozzo elaca-
renzadi materie prime fece impen-
nare l'inflazione.

Ma oggi i timori sono minimi
Nomstantequeseo.sulnmnon
si respira preoccupazione. !modvi
lielenca Alexandre Tavazzi,

Macro Research di Pictet WM: «ln-
nanzitutto la crisi sul Mar Rosso &
ancora troppo breve per avere un
impatto significativo sull'inflazione
- osserva -. Inoltre questa crisi al-
Iunga | tempi di consegna della mer-
i, perché le navi portacontainer de-
vono circumnavigare I'Africa, ma
non haalcunimpattosulla quantita
di merci in arrivo. La merce arriva
pili tardi, ma arriva. & solo questio-
ne di tempo. Questo fa una grande
differenza rispetto a quello che ac-
cadde dopo la pandemia, perché ai
tempi la merce nonarrivava proprio
oarrivava scarsan. E {l suo parere &
condiviso da vari economisti. A suo
avviso la crisi del Mar Rosso aumen-
tera I'inflazione solo di uno 0,15%:
nulla di che, insomma.
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Titoli di Stato
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