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L’INTERVENTO 

Tassazione dei frontalieri
Il cammino dell’accordo
SERGIO AURELI*

D
opo oltre 45 anni
s e m b r e r e b b e
scomparire dun-
que l’Accordo tra la

Svizzera e l’Italia relativo al-
l’imposizione fiscale dei
frontalieri ed alla conse-
guente compensazione fi-
nanziaria a favore dei Comu-
ni di confine. Infatti, le scor-
se settimane Svizzera e Italia
hanno sottoscritto un accor-
do proprio sul nuovo sistema
di imposizione fiscale. Man-
ca solo l’approvazione dei
rispettivi Parlamenti.

Un accordo quello del ’74
nato da un rapporto di reci-
proca collaborazione e di
dialogo formale e cortese
che c’era tra i due stati, basti
pensare a come sia nata l’ali-

quota 38.8% rispetto a quella
definita nell’accordo sottoscrit-
to e che era pari al 40%. 

Come mai si è arrivati al
38.8%? Interessante considera-
re il momento storico in cui si
era a fine anni Settanta e di co-
me in quel periodo le mail, il
computer e la tecnologia attuale
non c’erano ma… il dialogo forse
era molto più solido. Basti pen-
sare che negli anni Settanta,
dopo l’entrata in vigore dell’ac-
cordo sui frontalieri” con il ri-
storno delle imposte pari al
40%, la Svizzera si accorse che
non tutti i frontalieri rientrava-
no in Italia e una parte di loro
rimaneva in Svizzera per i co-
siddetti “impegni amorosi”. 

Nello specifico ci si accorse
che un numero importante di
frontalieri, circa il 3%, risiedeva

impropriamente in Svizzera e
quindi, relativamente alle spese
di gestione della cosa pubblica
(rifiuti ecc) il tutto era a carico
dei cantoni di confine (Ticino,
Vallese e Grigione) e quindi che
fare? 

L’evidenza scoperta venne
subito fatta presente al governo
italiano e in men che non si dica,
assodato il 3 % di furbetti, si
decise di trovare una soluzione
win-win. Dopo attenta valuta-
zione (ricordo ancora che non
vi erano mail, internet e quan-
t’altro) ci si accordò sempre
considerando l’impegno sotto-
scritto, che il 40% dei ristorni
(accordo del ‘74) di questo 3%,
cioè l’1,2% non dovesse più es-
sere riscosso ma riconosciuto
come una sorta di Equo Inden-
nizzo per i comuni di confine e

quindi non più stornato ma la-
sciato nelle casse Svizzere come
risarcimento per la residenza
fittizia. 

Riassumendo l’aliquota del
40% (accordo del ‘74) venne
decurtata del 1,2% (furbetti del-
la residenza) per giungerne poi
al 38,8% cioè l’attuale aliquota
dei ristorni (40% -1,2%=
38,8%).

Che dire, una bella dimostra-
zione di dialogo, di reciproco
rispetto e di collaborazione tra
due Stati che vedevano nell’eco-
nomia di confine una consolida-
ta forma di ricchezza reciproca
dove, da una parte si aveva la
manodopera e dall’altra l’im-
portazione di ricchezza (stipen-
di, conti correnti, vacanze, mu-
tui, ristorni ecc) e quindi una
economia reale viva con positi-
ve ricadute anche indirette sul-
l’economie dei paesi di residen-
za dei frontalieri e non solo!

In futuro, il confine fronta-
liero/economico sarà sempre lo
stesso? Questa la domanda. Ai
rispettivi Parlamenti ora l’ago-
gnata decisione.

* Esperto delle questioni transfrontaliere Sergio Aureli 

SONDRIO

NELLO COLOMBO

Per fare chiarezza sul-
le prospettive dell’economia eu-
ropea e italiana, l’Unitre di Son-
drio ha proposto un incontro on
line con Alberto Quadrio Cur-
zio, professore emerito di Eco-
nomia politica alla Cattolica di 
Milano e presidente emerito 
dell’Accademia dei Lincei. Com-
postezza ed eleganza, ma so-
prattutto una incredibile chia-
rezza hanno caratterizzato il 
suo dotto intervento. 

«Quella che stiamo vivendo è
senza alcun dubbio la più pesan-
te crisi economica e sociale dal-
l’ultimo dopoguerra - ha esordi-
to il professore - Gli effetti si ve-
dono chiaramente sul Pil, che ha
subito ultimamente un drastico 
calo di 6/7 punti mai verificato. 
L’evento nuovo, sorprendente-
mente positivo, è stata la rapidi-
tà d’azione dell’Ue. Figura chia-
ve nello scorso decennio, il go-
vernatore Mario Draghi: senza 
di lui la crisi pesantissima non 
avrebbe avuto sbocco, e l’Italia, 
senza opportune difese finan-
ziarie, non avrebbe retto a causa
del suo debito pubblico». 

Ora, ha aggiunto Quadrio

«Recovery Fund
Uno stimolo
al rinnovamento»
La crisi. L'economista valtellinese Quadrio Curzio
«Ci giochiamo tutto in questi prossimi dieci anni
Facciamo gli investimenti per crescere più del debito»

Curzio, assistiamo a «un radica-
le cambio di paradigma con il 
programma “per la prossima ge-
nerazione europea” di Ursula 
Van der Leyen, presidente della 
Commissione europea, che con 
la Merkel al suo fianco ha saputo
imprimere un cambio di passo 
anche ai Paesi “frugali”». 

Un programma basato su tre
direttrici, ha spiegato ancora il 
professore: «Una “transizione 
verde” verso un sistema sosteni-
bile, economico e ambientale; 
una rivoluzione veramente “di-
gitale”; e infine un modello di 
equità sociale tra i vari Paesi del-
l’Unione». 

Il ruolo dell’Ue

Per la prima volta l’Unione Eu-
ropea ha affiancato i Paesi in 
maggiore difficoltà, soprattutto 
in questo momento di pande-
mia globale. All’Italia è toccata la
fetta più grande di sussidi e pre-
stiti per la colossale cifra di oltre
200 miliardi del Recovery Fund 
per rilanciare la propria crescita
nel segno dell’equità sociale. 

L’analisi dell’economista val-
tellinese si fa poi più profonda: 
«È uno stimolo a rinnovarsi di 
non semplice soluzione per un 
Paese come il nostro che soffre 
di opposti dualismi. Abbiamo 
punti di forza con l’industria 
trainante metalmeccanica al se-
condo posto in Europa e di quel-
la manifatturiera, ma anche 
punti deboli come il gap econo-
mico tra il Nord manifatturiero 
e il Sud agricolo, ma soprattutto 
la dispersione del capitale uma-

no d’eccellenza, i nostri super 
laureati che “migrano” verso le 
lontane Americhe». 

 Compito importante tocca
dunque all’Italia, terza econo-
mia europea, per sanare queste 
debolezze causate anche da una 
complessità farraginosa del no-
stro sistema pubblico, e per ri-
lanciare la nostra crescita utiliz-
zando nel migliore dei modi le 
ingenti risorse a disposizione. 
Emblematico il confronto con la
grande crisi del dopoguerra su-
perata grazie a grandi personali-
tà come Luigi Einaudi, Ezio Va-
noni e Alcide De Gasperi. Inevi-
tabili le domande sul Recovery 
Fund che deve essere reso ese-
cutivo da un Governo nel pieno 
del proprio esercizio. 

La ricetta

La ricetta dell’economista val-
tellinese tutta italiana si basa sul
far crescere gli investimenti più 
velocemente del debito pubbli-
co, e valorizzando sul mercato 
parte del patrimonio immobi-
liare pubblico dismesso. Netta la
sua avversione per una patrimo-
niale che minerebbe profonda-
mente la fiducia dei risparmia-
tori italiani. 

«Tutto si gioca nei prossimi
10 anni. Occorre però una stabi-
lità di Governo che consolidi le 
aspettative di una ripartenza 
importante. Il mio augurio è, co-
munque, che questo sia un anno
meno crudele di quello passa-
to», ha concluso Quadrio Cur-
zio.
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n nAbbiamo
punti di forza
da valorizzare
ma pure debolezze
da risanare

Il professor Alberto Quadrio Curzio ARCHIVIO

Opa sul Creval, l’advisor
«La banca vale di più»

Lo scorso novembre il 
Crédit Agricole Italia, che è già 
azionista di Creval con il 9,85% 
tramite Crédit Agricole Assu-
rances, ha annunciato un’Opa 
(Offerta pubblica d’acquisto che 
sarà formalizzata entro marzo) 
con un investimento complessi-
vo per il 100% della banca di 737
milioni. Gli analisti di Inter-
monte, advisor del Credito Val-
tellinese (il titolo ieri ha chiuso a
11,70 euro per azione, ancora 
ben al di sopra dei 10,5 euro of-
ferti dall’Agricole), hanno ag-
giornato le proprie stime sul-
l’istituto, portando le previsioni 
di utile netto 2021 e 2022 rispet-
tivamente a 58 e 80 milioni, in-
cludendo i benefici delle nuove 
condizioni delle aste Tltro e mi-
nori rettifiche su crediti. 

Gli esperti si concentrano poi
sulle nuove norme che in caso di
aggregazioni consentono di usa-
re i dta (le imposte attive differi-
te, ndr) come crediti di imposta 
per accelerarne l’utilizzo. Se-
condo Intermonte, «in caso di 

un’operazione di M&A (fusioni 
e acquisizioni, ndr) approvata 
dall’assemblea straordinaria nel
2021, «la società nata dalla fusio-
ne potrà trasformare alcuni dta 
in crediti di imposta in base ad 
alcuni criteri». L’Opa, ritengo-
no, «non ha tenuto conto di que-
sti benefici, stimati a circa 362 
milioni, perché lanciata prima 
che la nuova legge entrasse in vi-
gore», scrive Il Sole 24 Ore Ra-
diocor Plus. 

Per Intermonte, inoltre, l’au-
mento della redditività potreb-
be consentire al Creval di usare i
propri dta nei prossimi anni an-
che su basi standalone (cioè sen-
za l’acquisizione). In questo mo-
do la valutazione di Creval stan-
dalone calcolata da Intermonte 
sale a 10,4 euro per azione, men-
tre in caso di M&A consideran-
do la creazione di valore da dta e
una suddivisione al 50% delle si-
nergie tra azionisti Creval a soci 
Agricole, raggiungerebbe i 14,9 
euro per azione, conclude 
l’agenzia del quotidiano econo-

mico-finanziario.
Di tutt’altro avviso Equita,

consulente dell’Agricole, che ha 
ribadito nei giorni scorsi che 
l’offerta sul Creval «risulta gene-
rosa» e sottolinea che «è l’unico 
modo per gli azionisti del Creval
di valorizzare l’excess capital (il 
capitale in eccesso, ndr) della 
banca». Anche in questo caso 
l’analisi si sofferma sul contri-
buto dei dta relativi al Creval, ri-
cordando che «sono di 212 mi-
lioni, mentre la valutazione di 
350 milioni - fatta invece dagli 
advisor dell’istituto valtellinese 
- considera anche quelli attribu-
ibili al Crédit Agricole che non 
sarebbero mai utilizzabili senza 
un’operazione di M&A. In ag-
giunta - viene evidenziato - an-
che i dta del Creval non hanno 
alcun valore su base standalone,
i dta sono utilizzabili solo in caso
di fusione nel 2021». 

L’offerta, che come detto è di
10,5 euro per azione, è intera-
mente cash ed è stata definita 
dall’amministratore delegato 
Giampiero Maioli «attraente, 
oltre che segno di fiducia verso 
l’Italia». Diverso il giudizio del 
board dell’istituto, che ha consi-
derato la proposta «inattesa e 
non concordata».


