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munque delle spese. 
Tre sono gli interventi che fan

no propendere per tale sjtuazione: 
sial·articol02,commal,delDm 

opere dell'ingegno; 
... licenzei 

marchi; 
~ knowhow; 

I mE:toc La valutazione del bene intangibile 

• ..... - .. "t',I;-' ........ a ............. n'. ~ .... l.ll~IVllC 
di quegli intangibili ehe siano 
stati ottenutianchetram.itc le 
spese di ricerca e sviluppo 
sostenute dall'impresa stessa. 

1 ViV l)wruu:;rnvoxJ scurUttntIda 
queU'asset L'arco temporale di 
questa attualizz31.Ìone non deve 
superare il quinquennio. 

Criterio del confronto per stimare il reddito 
Ai fini operativi e soprattutto 

per evitare in futuro contestazioni 
sull'importo della rivalutaziooe 
operata, è molto rilevante la circo
lare u/E del 2016 sul palenl box. 
Quanto contenuto in questa circo
lare non viene meno in seguito al
l'esclusione dei marchi dai beni cui 
è applicabile il patenr box, attesa 

, 
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nella manovra correttiva 
La circolare affronta anche il te

madei metodi perladetenninazi<r 
ne del reddito attribuibile al bene 
immateriale (paragrafo 7.') elen, 
cando le metodologie per <<la de
ten:ninazione del contributo eco
nomico al reddito d'impresa deri
vante dall'utilizzo diteno dei beni 

immateriali» considerati nell'age
volazione. L'Agenzia, in tale conte
sto, ritiene che la metodologia mi
gliore possa essere quella del Cup 
(metododelconfrontodel prezzo) 
con l'indicazione di un idoneo tas
so di royalty. Per individuare il tas
so ci si può riferire aUacircolare mi
nisteriale 32 del,2 Settembre 1980, 

dove furono enunciati i tasti di nr 
yalties considerati fiscalmente ac
cettabili in transazioni aventi co
meoggettolacon~cssìoneinusodi 
intangibili, fra particorrelate. 

Tuttavia, per stimare l'ammon
tare dcUarivalutazione, aJ paragra
fo 7.2.3 si consente «di utiliZ2are le 
cosiddette valuation techniques 

51 iscrivono i pr1ncipallelem~;;ti ;d;~;iÌicaiivi d.Ua 
riva lutazione. Sul modello dichia rativo 51 trascrive il 
disallineamento temporaneo fra valor. civi listico 
riva lutato e valore fisca I. antecedente 

owero dei metodi derivanti dalla 
prassi finanziaria, basatisull'attua
lizzazione dei flussi eli c.."\ssa o di 
redditoderivaotidalbeneimmate
riale». Questa modalità permette
rebbe di ottenere una valutazione 
del bene immateriale che, pur con 
qualche approssimazione, poete
rebbe a stimare la rivalutazione 
conunametodologia"fiscale"con
divisa anche dall'Agenzia, stando 
ai documenti di prassi citati. Si trat
terebbe' in SQstaJlUl, di ipotizzare 

un tasso di royalty che un soggetto 
terzo sarebbe disponibile a corri
spondere per utilizzare il bene, il 
cui risultato dovrebbe essere de
purato dai costi da sostenere per 
l'ottenimento dei componenti sti· 
mali di cui prima. Irisultati andr:an
nopoiattualizzatiinbaseauntasso 
che tenga conto anche del rischio 
econoITÙco e giuridico sull'utiliz
zabilità, nel tirning ipotizzato, dol
l'intangibile da parte dell'impresa. 

Dalla parte del Sole; 8 anni di avvertimenti inascoltati 
C ari lettori, vi chiediamo valutazioni molto elevate delle !ili stanno a cuore e che assicurano zavorrare i conti e 3 fare sentire gravissìmi eITori perpetrati fino 

pochi minuti di atten- aziende acquisite. Oltretutto SOnO , laredditività deil 'attivitàedito- conseguenze rilevanti anche sul a pochlannifa 7 cootratti di 
zione per comprendere state acquisite aziende pl'ocicliche -9,3 nale: i ricavi diffusionali e quelli 2013. Solo due esempi, entrambi acquisto, di fornitura e di affitto 
questi 8 armi di perdite, nei periodi di culmine del cicio pubblicitari. Su questi ultimi tratti dalla cronaca di questi ai limiti deUa responsabilità 

per un totale di35l milioni; gli economico: il loro arretramento pesa certo una recessione Senza ultimi mesi di vita societaria: la civile, Se nOn oltre - che hanno 
otto armi peggiori della vita del era inevitabile e difatti ora pesa sui precedenti da cui non si imrave- ~endita. conclusa per un prezzo prodotto elfetti tuttora perdu-
Sole 24 Ore. Ecco alclUli stralci nostri conti Eppure la sociètà. • Aquestopropositonon de per ora l'uscita e ragioni che la steSSa azienda ha qualifi- rantL anche se attenuati; altri su 
che documentano come noi nonostan te questi pessimi risulta· possiamo far passare sotto specifiche che harmò colpito il cato come "simbolico'\ di "Busi- cui nOn si è ancora intervenuto a 
giornalisti del Sole, rispettando i ti, si intestardiscenell'ideadi silenzio la decisione di corrispop.- Sole 24 Ore più di. altre testate, la ness Media", un'avventura fondo. Qualche esempio: il 
principi che ciguidano quotidìa- crescere attraverso le acquisizioni. dere un bonus aU'attuale ammini- revisione della normativa sulla editoriale che sarebbe stato gruppo ha un.gesUone duale 
t'J.ament~ nel raccontarvi la stratore delegato. Non ne discu- pubblicità legale e flDaJl2iaria. salutare non intraprendere e (poteri identici tra preSidente e 
realtà economica, politica e tiamo la legi ttimità ma l' opportu- l'erò, sul quotidiano, le perfor- che, a colpi di svalutazione, si è ad) che appare incomprensibile, 
frnanziada, in questi 8 anni nità Ci chiediamo come non si mance sono assolutamente via via ripercossa nel corso degli e ba perso da tempo figure 
abbiruno sottolineato, in occa- -404 avverta lo "scandalo" di usufruire . deficìtarie: a fronte di un calo anni. E anCOra la cessione de)- organìzzative (a cominciare dal 
siolle dell'assemblea degli di un premio mentre i bilanci degli investimenti pubblicitari l'incera divisione software. direttore generale dell'area 
azionisti, la gravità crescente continuano ad esserecbiusi in sui quotidiani stimato intorno al Cessione che permette certo la editrice~ indispensabili per un 
della situazione chiedendo 

, 
rosso e all'indo01anidi un aCCOr- 17%, il calo dei ricavi della realizzazione di una )'lusvalcnza brand così focalizzato come è 

ripetutamente all'azionista di • Per il secondo anno consecu- do che prevede il taglio delle raccolta del quotidiano è stato anche significativa, il cui impie- oggi li Sole 24 Ore. In una parola: 
maggioranza, Ovvero a Confln- tivo, infatti, siamo qui a espri- retribuzioni dei propri dipenden- del2l% (19.5% a parità di peri- go non può però essere limitato esiste un oggettivo problema di 
dustria, e all'azienda, provvedi- mere il nostro parere su un ti, ammortizzato peraltro anche metro) con un crollo di quasi 20 al rimborso di un debito cbe in u govemance nel gruppo. 
menti coerenti con quanto bilancio pesantemente in da un contributo pubblico. ( .. .) La milioni. E non pare che questi mesi è schizzato il quasi 40 

'I emergeva dai conti, opponendo- rosso. li 2010, che doveva sì tuazione resta assai difficile. E la primi 3 mesi dell'anno siano in milioru. ma deve corroborare ~ 
ci alla versione light che vctùva essere l'anno del rilaneio dopo crisi profonda del sistema ecano- miglioramento. aJ1che investìmentl sull'attivit.a 
presentata (non abbiamo mai il disastroso 2009, si è chluso al nuco, con un'ormai accertata Sui ricavi diffusionali, queUi editoriale, e che mette in evi- -24 votato a favore del bilancio) e ai contrario con una perdita di40 recessione, ha immediate ricadu- che più chiamano in causala dénza come la strategia di 
bonus elargiti ai vertici aziendali milioni di euro: il Gruppo ha te. Solo sul6;onte del quotidiaoo i redazione, riteniamo di avere le diverswcazione che ha affasti-
nonostante il roSSO preoccupan- cosl bruciato 92 nùlioni in due fica vi pubblicitari sono calati di carte in regola. Alla prova dei nato i vertici del gruppo, a 
te che emergeva. anni. Ve lo diciamo subìto: noi quasi8 milioni rispetto a un 2010 fatti però e non per asserzione, ridosso della quotazione, foss~ • Nove anni di riduzione con-

bocciamo queS,to bilançio, già assai critico. Va evidenziato ideologica. TI 2012 è stato un destituita di fondamenta. cordata dei salari - COn misure 
perché esprimiamo un parere peraltro che System, la nostra anno di leggera flessione, intor- di contenimento delle retribu-
fortemente critico sulla gescio- concessionaria di pubblicità, ha no al 2,5, 3%. Meglio del mercato. '" zÌonl ché si sono di fatto struttu-

53,3 ,1.1111ioni 

ne di questo Gruppo. Il verdet- . fatto un po' peggio dei suoi con-

-=:l 
ralizzate - e di costante discesa 

. to dei numeri del resto è impie- correnti nel Corso dellOll e viste -9,8 deU'orgaruco giornalistico non 
toso: il margine operativo le prospettive scoraggianti per sono bastate a riportare in linea 
lordo, positivo p~r quasi 50 tutto il settore ne12ou, il futuro -76 1 di galleggiamento il conto 

• Negij ultirnilo anni,secondo le milioni nelzo08, si è liquefatto. resta assai incerto. economico del Gruppo, dimo-
analisidi Mediobanca, lanoslJ'a Le copie sono calate pesante- -Eppure il robusto lf8lio dei strando (se ce De fosse ancora 
società ha investito per linee mente, attestaodosi a 265mila, 

, 
costi (eheha toccato tutte le altre bisogno) che il problema di 

esterne tramite 3.cquislzioru 130,9 un'ulteriore pesante diminu- • La situazione si aggrava di aceedi lavoro aziendale) nOn è sostenibilità non è certo nella 
milioni di euro, al netto ~ell'inve- zione rispetto alle 296mila di 48,4 anno in anno e stentiamo"a bastato a riport3.te la gestione in * componente che produce 
stimento in Radio"'!. (. .. ) La verità circa un anno fa; la pubblicità intravedere elementi di ottimi- catreggiata. Neanche t'aumento J'output caratteristico del-
è chele acquisizioni dei passato non dà segni di risveglio e smo. Anzi, Se per un attimo dei r.icavi editoriali (+14 milioni l'azienda e che tiene altissimo il 
Sono servite per"comprare" continua una caduta libera volgiamo lo sguardo all'indietro, solo per il quotidiano) è stato brand commerciale dell'intera 
fatturato. Ma quei ricavi sono stati anche più accentuata rispetto Due esempi a loro modo il peso di scelte scriteriate fatte siaora sufficiente a invertire la galassia Sole. 
acquistati a carissimo prezzo.con ai concorrenti. cruciali. Sui due canallche più ci nel recente passato continua a rotta. Perché? Ci sono stati Se è vero ehe gli ultitni s.ette 

J 
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me:: le ultime scritture del perio
do d'imposta2016. . 

Interessante, inoltre. è la non 
assoggettabilità a imposta ~o
stitutiva del saldo attivo di riva
lutazione per le bnpr~5e in con
tabili tà sem p li ficat3, co me rì ba
dUo dalla risoluzione del mini
sterO delle Finanze lllo del 2' 
marzo'977edallacircolareu/E 
de1l.9 marzo 2009. Per usufruire 
della rivalutazione degli intan
gibili nelle imprese in contabili
tà semplificata, è necessario 
bollare e vidimare un prospetto 
in cui riportare i dati connessi 
alla ri valutazione entro il tenni
ne per la p~esenta:lione della di .. 
chiarazione dei redditi (artico
lo 15 comma 2 della legge 
34212000 e articolo 4 comma, 
Dm Il aprile 2001, n. 162). Tale 
documento deve essere con-

esercizi hanno scontato la 
. dissennata campagna di acquisi
zioni e di contrattualistica dello 
scorso decennio - campagl.1a più 
voltestigmatizzata dall'assem
blea dei giornalisti 7 è un fatto 
inc·ontrovertibile che la redazio
ne aveva chiesto da lungo tempo 
(già nello stato di crisi del2ou) 
la "rivoluzione digitale" che solo 
negli ultimi due anni.èstata poi 
~sposata 'con convinzione - e 
seppur ancora con risultati 
parziali -dai vertici aziendali e 
redazionali. . 
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• Dal manifestarsi della perdita 
monstre dell'anno_scorSo (ma 
ahiinè coerente con l'andamento 
degli anni precedenti), sin dalla 
semestrale, la redazione ha 
alzato antora il livello di guardia, 
testimoruando a più riprese e con 
più iniziative la Sua estraneità 
non solo alla scelte di cattiva 
gestione via via fatte, ma anche 
rispetto a quanto stava e sta 
emergendo a pìu livelli, da quello 
anlministrativo, Consob, a quello 
penale, indagine della procura di 
Milano. Solo tre esempi; la critica 
di una politica editoriale tesa alla 

imputateacontoeconpmicone
gli esercizi precedenti (fermo 
restando il rispetto dell'articolo 
102deITuir). 

Si ricorda inoltre che rispetto 
all'ammortamento civilistico;tn 
rivalutazione ha come conse
guenza quasi inevitabile una va
riazione della vita utile di impie
go dell'intangibile che potrebbe 
comportare un mutamento del 
piano dì ammortamento. 

Ai fini formali, diviene fonda
lnentale l'inserimento nella di
chiarazione dei r~dditi dei mag
giori valori dvalutati e delle re
lativa imposta sostitutiva, oon 
rilevando invece il carente o 
omesso versamento che non 
impedisce il perfezionamento 
della rivalutazione (circolare 
'Jle del4giugno 2014l. 

massimizzazione delle copie pur 
conmarginalità negativa; un 
largllissimo voto di sfiducia al 
direttore, ben prima della notizia 
della sua iscrizione tragli indaga
ti; unO sciopero a olcranza pro· 
c1amato per chiederne in via 
LÙtimativa l'allontanamento, 
dopo che l'azionista era rimasto 
inerte per troppi mesi. 

Un'inerzia che però a oggi 
continua irresponsabilmente a 
protrarsi su altri punti chiave 
per il futuro del Sole 24 Ore, A 
partire dalla ricapitalizzazione. 
Annunciata per un importo già 
adesso da valutare come insuf
ficiente e a breve a rischio di 
inadeguatezza, l'operazione è 
ancora del tutto ignota nel 
quando e anche nel come. Anzi, 
la società ha comunicato di 
volersi avyalere di termini più 
ampi di quelli statutariper 
l'assemblea che dovrà vararla. 
Sulle stesse modalità non c'è 
visibilità: verrà tolto il limite 
del.% ai possesso delle azioni, 
parteciperannd le banche che a 
loro volta ancOra devono dare 
una risposta sulla proroga 
chiesta dello stand stilli A tutto 
questo aggiungiamo un piano 
industriale sin Ora mal illustra .. 
to alla redazione, malgrado le 
ripetute richieste, basato su 
massicci tagli dei costi e su 
ricavi stin1ati piatti in 3 anni, e 
già, temiamo, ottimistici, visti i 
primi segnali che arrivano 
dall'andamento del :2.017 e una 
provvisorietà degli incarichi in 
ruoli chiave, interim sia alla 
direzione del quotidiano sia 
alla concessionaria di pubblici
tà. Un'incertezza che non può 
protrarsi anCora e che rischia di 
provocare conseguenze irri
mediabili. 
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