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Il Punto

Una ricchezza sprecata

di  -  Valerio Malvezzi

Perché questo titolo? Il nostro paese viene dipinto come un paese di spreconi, di persone 
che non sono capaci di fare le riforme, c’è in giro questa litania. È un messaggio subliminale 
messo nella testa degli italiani, non da oggi, ma da circa 40 anni, in base al quale ci viene 
ripetuto che noi saremmo “non meritevoli di stare bene”. 

Lo spiego in termini semplici: noi abbiamo vissuto al di sopra dei nostri mezzi, noi non abbia-
mo fatto le riforme che dovevamo fare sulle pensioni, sul lavoro, sulla giustizia e via discor-
rendo... Quindi nel recovery plan ci raccontano che noi adesso dovremmo fare le cose fatte 
per bene, come - naturalmente - vogliono loro. 

Ora, qui si potrebbero inserire anche altri due argomenti che sono il MES e la riforma del 
catasto: perché sono un po’ - diciamo - temi sottostanti, di cui parlano in pochi, ma sono le 
due “preoccupazioni” economiche che ho adesso. Ma torniamo a noi.

Ma è vero che siamo degli "spreconi"? È vero che noi non abbiamo fatto le riforme e che noi 
abbiamo, in sostanza, speso più di quanto abbiamo incassato?

Bene, vediamo di spiegarci con alcuni grafici, senza ulteriore indugio. 

Vai al Sommario
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Il grafico qui sopra è un grafico elaborato su dati della Commissione Europea - quindi qui non 
è un “complottista” che parla, sono i dati ufficiali dell’Unione Europea. 

Bene, guardiamo il bilancio statale primario accumulato: cosa vuol dire? 

Vuol dire che prendiamo tutti i paesi, li mettiamo in una serie progressiva di venticinque anni 
- dal 1995 al 2020 - e guardiamo che cosa è successo in tutti i paesi qui elencati. Troviamo chi, 
nell’arco degli ultimi venticinque anni, ha accumulato più differenza tra le entrate e le uscite 
del paese cioè qual è il paese più virtuoso dal punto di vista del bilancio statale.

Mi dispiace dover deludere i lettori, che magari avrebbero detto la Germania, piuttosto che 
l’Olanda o il Belgio. Mi dispiace dovervi deludere ma è l’Italia che è al posto numero uno: 
cioè l’Italia ha accumulato in venticinque anni 762 miliardi, che è una cifra incredibile… 

Tenete conto che la Francia, invece, ne ha bruciati 504, la Spagna ne ha bruciati 300, la Gre-
cia ne ha bruciati 60. La Germania, che è al secondo posto, è molto distanziata - di oltre 130 
miliardi. È a 627 … Quindi qual è il problema? 

Il problema è che di noi viene data una percezione all’estero e non solo all’estero, ma anche 
nel nostro paese, di un paese non virtuoso… mentre noi abbiamo fatto i nostri tagli della 
spesa e l'aumento delle tasse!

Ecco perché vorrei parlare di catasto: perché potrei dire che “vedo all’orizzonte” una riforma 
pesantissima sulla casa, per andare a mettere ancora le mani nelle tasche e sulle case degli 
italiani e ovviamente continuare con questo trend…

I dati dell’Unione europea, quindi, ci dicono adesso che l’Italia è il paese più virtuoso. Chie-
diamoci ora se questo ci ha premiato o ci ha penalizzato. Proviamo a spostare l’analisi dei 
dati in questo secondo grafico non più sugli ultimi venti anni, ma sugli ultimi trenta e partia-
mo dal 1991 fino al 2020.
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Come vedete, ci sono due linee: la linea blu è il surplus cumulato di tutti i risparmi che la 
Pubblica Amministrazione - e quindi tutto lo stato italiano - ha ottenuto tagliando di fatto 
le spese: che vuol dire tagliare la sanità, tagliare l’istruzione, tagliare l’assistenza, tagliare il 
welfare, tagliare i servizi – basta vedere le buche per le strade di Roma…. Insomma, la linea 
blu sono tutti i risparmi dello stato italiano in trent’anni. La linea rossa, invece, rappresenta 
la spesa per gli interessi cumulata, cioè: da una parte noi vediamo che continuando a taglia-
re spesa pubblica noi continuiamo ad accumulare un tesoro, ma questo tesoro è molto più 
basso di quello che servirebbe per pagare gli interessi, che invece stanno dando sempre più 
su… La differenza come vedete è enorme. Ed è quel differenziale che vedete tra la linea blu 
e la linea rossa.

Di seguito aggiungo il terzo grafico, così potete capire dove voglio andare a parare a questo 
punto.

Se noi confrontiamo il primo grafico col secondo il risultato è netto: qual è il paese che ci 
perde di più? Allora: il paese più virtuoso grafico numero uno - l’Italia - è anche il paese che 
ci perde di più grafico numero due - l’Italia. Allora, a questo punto, uno dice: ma com’è pos-
sibile questa magia? Questo grafico numero tre evidenzia la variazione del debito netto del 
paese (su dati, ripeto che qui non siamo complottisti, questi sono i dati del Fondo Monetario 
Internazionale). Quindi, su dati ufficiali, l ’Italia è il paese che ha avuto il maggior aumento di 
debito netto dal 1995 al 2020! 

Perché succede? Ma per una ragione molto semplice, che cerco di spiegare in termini sempli-
ci: al numeratore della frazione mettete il debito e al denominatore della frazione mettete 
il prodotto interno lordo. E per trent’anni, venticinque anni, massacrate il prodotto interno 
lordo perché fate entrare l’Italia in un sistema che blocca la moneta, perché è un cambio 
fisso - che si chiama Euro. 

Ho letto giorni fa sul Sole24ore un’affermazione del ministro Di Maio che è semplicemente 
risibile: il ministro dice che noi dobbiamo aprirci alle esportazioni! Signor ministro, forse non 
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lo sa, ma noi siamo già aperti alle esportazioni: abbiamo un saldo della bilancia commerciale 
straordinario. Sa qual’ è il problema? il problema è che noi non potendo più svalutare la no-
stra moneta è chiaro che stiamo svalutando la nostra competitività, sulla cosiddetta defla-
zione salariale. Quindi, tradotto, stiamo adottando una ricetta che taglia la spesa pubblica e 
aumenta le tasse…

I dati che riassumo sono tre:

1 - Siamo il paese più virtuoso, cioè il paese che ha il saldo primario - che vuol dire la diffe-
renza tra le tasse e la spesa pubblica cumulato in 25 anni - più alto di tutti gli altri. Dunque, in 
genere siamo in avanzo quando le entrate sono maggiori delle spese, mentre si è in disavan-
zo quando accade il contrario…  Dunque, in genere siamo in avanzo quando le entrate sono 
maggiori delle spese, mentre si è in disavanzo quando accade il contrario…  

Siamo di fatto un paese virtuoso. Non c’è un paese più virtuoso di noi dal punto di vista della 
spesa! E quando parliamo di virtuoso significa che noi, in pratica, paghiamo cento di tasse, 
ma lo stato quei soldi che noi gli diamo non li investe per darci i servizi rispetto alle tasse 
che abbiamo dato… 

La maggior parte di quel danaro finisce in tasca ai finanzieri che hanno prestato soldi, che 
hanno fatto una attività speculativa nei confronti di questo nostro Paese, ovviamente appog-
giati da chi ha governato negli anni, che gli ha consentito di farlo. 

Siamo virtuosi, ma i soldi che noi paghiamo non ci sono stati resi sotto forma di beni e servizi 
- la sanità pubblica, le scuole, la magistratura, le infrastrutture e tutto quanto…

2 - Il problema è che poi il differenziale lo bruciamo, perché paghiamo interessi speculativi, 
non dovuti, ad un sistema di banche private… Questo perché abbiamo scelto di collocare il 
debito pubblico non più come era prima, con una moneta sovrana, ma sostanzialmente ab-
biamo deciso di interrompere il rapporto tra ministero del Tesoro e Banca d’Italia, andando 
a collocare il debito pubblico con interessi di tipo speculativo.

Di fatto gli italiani lavorano per pagare i banchieri di altri paesi. Noi abbiamo messo un pre-
sidente del consiglio come Draghi proprio per continuare questa storia. 

3 - infine, la variazione del debito netto registrato in un ventennio è aumentata molto di più 
degli altri paesi europei perché è evidente che accada se non si fa l’opposto di quello che 
abbiamo fatto negli ultimi venticinque anni cioè se non aumentiamo la spesa pubblica: non 
miglioriamo l’università, non investiamo sulla sanità e quindi sull’efficienza paese…

A un certo punto si deciderà di chiudere la democrazia in questo paese e si deciderà di sven-
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dere i beni dello stato a fondi speculativi internazionali - e quando saranno padroni forse 
avranno ottenuto il loro obiettivo e magari cambieranno le politiche. 

Per inciso, mi viene da chiedere se non sarà che agli italiani stanno facendo fare il famoso 
Superbonus 110 % per le ristrutturazioni così che le case che dovremo lasciargli comprare 
saranno più belle e a posto? Certo che è anche piuttosto curioso il fatto che il Parlamento 
italiano lavori per sei mesi in Commissione Finanze a sedi congiunte Camera e Senato e dica 
“non dobbiamo parlare di riforma della casa e di catasto” dopo di che arriva il governo che 
dice “adesso bisogna fare la riforma del catasto, perché ce l’ha chiesto l’Unione Europea 
come conditio sine qua non per avere i soldi del PNR”. Ma non vi sembra che a questo punto 
il parlamento non conti più nulla?

Mi fermo qui, questa è la fotografia della situazione attuale ed è una fotografia per la quale 
noi di fatto abbiamo “sprecato la ricchezza degli italiani” per pagare interessi speculativi ad 
un sistema finanziario. 
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1. Aspetti introduttivi

Negli ultimi anni l’utilizzo del trust di 
scopo quale strumento a supporto di 
concordati, di procedure per la soluzione 
di crisi d’impresa o liquidatorie in genere, 
sta trovando sempre nuovi e maggiori 
spazi anche nella prassi professionale 

interna italiana, e questo in virtù della 
grande efficienza e flessibilità rispetto agli 
strumenti tradizionali previsti dal nostro 
ordinamento. In particolare, per le proprie 
caratteristiche di:

 3 creazione di un patrimonio separato 
sia dal beneficiario finale (quindi la 
società oggetto di ristrutturazione 

Approfondimento

L’imposizione indiretta nel trust a sostegno di 
procedure per la soluzione della crisi d’impresa

                     La prassi professionale interna ha visto una progressiva 
diffusione dell’utilizzo del trust di scopo quale strumento a supporto 
di concordati, procedure per la soluzione di crisi d’impresa o liquida-
torie in genere, e questo in virtù della grande efficienza e flessibilità 
rispetto agli strumenti tradizionalmente previsti dal nostro ordina-
mento. Le difficoltà riscontrate sino ad oggi dagli operatori sotto il 
punto di vista tributario, con particolare riferimento all’imposizione 
indiretta degli atti di dotazione patrimoniale del trust aventi finalità 
solutoria o a garanzia, dovrebbero essere da ultimo risolte con la 
recentissima bozza di Circolare dell’Agenzia delle Entrate, ancora in 
consultazione pubblica, che ha accolto l’orientamento giurispruden-
ziale ormai univoco, che ne esclude l’imponibilità.

Scopo del presente studio è fornire una disamina completa della 
materia, mettendo in evidenza i problemi e le peculiarità applicati-
ve ancora aperte.

Vai al Sommario

di - Stefano Ricci, Antonio Musso, Filippo Pastorini**
Dottore Commercialista, Dottore commercialista e Avvocato

**Stefano Ricci - Dottore commercialista in Genova, Professore a contratto Dipartimento di Economia, Università di 
Genova.  Antonio Musso- Dottore Commercialista in Genova.  Filippo Pastorini – Avvocato in Genova e Milano.
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