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Summary 

In February 2016, the DERRIS project published a first report analyzing the state of the art on financial 
instruments for adaptation to climate change. Following a desk search and a series of interviews with 
relevant national and international stakeholders, the report provided a preliminary survey of the main 
financial instruments on the national and international markets (with a focus on examples of innovative 
social and environmental mechanisms) and a preliminary analysis of the elements and characteristics of 
the financing mechanisms for adaptation to further investigate during the implementation of the 
DERRIS project. 

From the Paris agreement on the occasion of the COP 21 to the One Planet Summit in December 2017 
until the work carried out by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance (in particular the 
adoption of an action plan on sustainable finance in March 2018), the international debate is focusing on 
the capacity of public actors and investors to redirect capital flows towards the fight against climate 
change, balancing the financing needs for mitigation with those for adaptation. The European 
Commission's action plan for a greener and cleaner economy presented in March 2018 provides for the 
adoption of a "taxonomy" on sustainable finance to define what is sustainable and identify areas where 
sustainable investment can make the biggest impact. The technical work group that was set up to work 
on it will focus first on mitigation and, later on, will analyze the issue of adaptation and other 
environmental impacts. 

Following the first report published in 2016, and based on the experience gained from the project (in 
particular during the pilot experimentation held in Turin), the research carried out on these issues and 
considering the ongoing international and European debates on sustainable finance, DERRIS decided to 
investigate two possible methods of intervention of the public administration (with particular reference 
to local authorities) that were outlined in the conclusions of the first report: 

 The adequacy in the Italian context of the impact investing financing formulas for the public 
administration (CHAPTER 1); 

 The adequacy of financing alternatives for the implementation of climate change resilience 
interventions by the public administration: public-private partnerships and sponsorship funds 
(CHAPTER 2). 

Finally, the pilot experimentation carried out in Turin with 30 SMEs and the extension of the project to 
ten other local authorities underlined the need to reflect on the modalities of interventions by the public 
administration to support SMEs, which wre the main targets of the project, in implementing the 
resilience interventions contained in their climate change adaptation action plans (CAAP). An in-depth 
study was therefore conducted to define a possible incentive for companies to implement climate 
change resilience interventions (CHAPTER 3). 
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Introduzione 

A febbraio 2016, il progetto DERRIS aveva pubblicato un primo report di analisi dello stato dell’arte 
sugli strumenti finanziari per l’adattamento ai cambiamenti climatici che, attraverso una ricerca desk e 
una serie di interviste con stakeholder rilevanti a livello nazionale ed internazionale, aveva portato ad 
una ricognizione preliminare dei principali strumenti finanziari presenti sul mercato nazionale ed 
internazionale (con un focus sugli esempi di meccanismi innovativi in tema sociale ed ambientale) ed ad 
un’analisi preliminare degli elementi e caratteristiche dei meccanismi di finanziamento per l’adattamento 
da approfondire nel caso specifico del progetto DERRIS1. 

Dall’accordo di Parigi in occasione della COP 21 all’One Planet Summit di dicembre 2017 fino ai lavori 
svolti dall’High-Level Expert Group on Sustainable Finance, il gruppo di esperti incaricato dalla 
Commissione europea di elaborare una strategia per lo sviluppo della finanza sostenibile in Europa che 
ha portato a marzo 2018 all’adozione di un piano di azione sulla finanza sostenibile, una questione 
fondamentale del dibattito internazionale  è diventata quella della capacità degli attori pubblici e degli 
investitori di riorientare i flussi di capitale verso la lotta al cambiamento climatico, bilanciando le 
esigenze di finanziamento per la mitigazione con quelle per l'adattamento. Il piano d'azione della 
Commissione europea per un'economia più verde e più pulita presentato a marzo 2018 prevede 
l’adozione di una “tassonomia” per la finanza sostenibile per definire ciò che è sostenibile e identificare 
gli ambiti in cui gli investimenti sostenibili possono incidere maggiormente. Il gruppo di lavoro tecnico 
che è stato costituito per lavorarci si concentrerà prima sul tema della mitigazione e, in un secondo 
momento, analizzerà il tema dell’adattamento e degli altri impatti ambientali.  

A seguito di questa prima analisi, sulla base dell’esperienza maturata dal progetto (in particolare durante 
la sperimentazione pilota svoltasi a Torino), delle ricerche svolte su queste tematiche2 e a fronte dei 
dibattiti in corso a livello internazionale e europeo sulla finanza sostenibile, si è deciso di approfondire 
due possibili modalità di interventi da parte della pubblica amministrazione (con particolare riferimento 
agli enti locali) a cui si era dato maggiore enfasi nelle conclusioni del primo report: 

 L’adeguatezza nel contesto italiano delle formule di finanziamento impact investing per la 
pubblica amministrazione (CAPITOLO 1); 

 L’adeguatezza di alternative al finanziamento per la realizzazione di interventi di resilienza al 
cambiamento climatico da parte della pubblica amministrazione: partnership pubblico-privato e 
fondo di sponsorizzazione (CAPITOLO 2). 

Infine, la sperimentazione pilota svoltasi a Torino con 30 PMI e l’estensione del progetto ad altri dieci 
enti locali hanno fatto emergere la necessità di riflettere a modalità di interventi da parte della pubblica 
amministrazione per facilitare la realizzazione da parte delle PMI, principali target del progetto, di 
interventi di resilienza contenuti nei loro piani di azione per l’adattamento ai cambiamenti climatici 
                                                             
1 http://www.derris.eu/wp-content/uploads/2016/10/life-derris-del18-financial-instruments-report-v2-def.pdf 
2 Le ultime ricerche svolte dal Forum per la Finanza Sostenibile sono state dei punti di riferimento per la redazione 
di questo documento, in particolare il Manuale “Impact Investing: la finanza a supporto dell’impatto socio-
ambientale”. 
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(CAAP). E’ stato quindi condotto un approfondimento per la definizione di un eventuale incentivo per le 
aziende per l’implementazione di interventi di resilienza al cambiamento climatico (CAPITOLO 3). 
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1.1 Il contesto italiano: le opzioni di finanziamento per gli enti locali 

Nel corso dell’ultimo ventennio la finanza degli enti locali italiani ha subito un progressivo e radicale 
processo di trasformazione che ha visto il graduale raggiungimento di un modello di finanza decentrata e 
l’abbandono del sistema di finanza derivata, istituito all’inizio degli anni ‘70 e informato a criteri di 
accentramento del potere fiscale e decisionale. 

Il percorso, avviato all’inizio degli anni ‘90 e scandito da diverse innovazioni legislative, è stato 
definitivamente sanzionato nel corso del 2001 con la riforma del Titolo V della Costituzione che, 
introducendo il federalismo fiscale, ha attribuito ai Comuni e alle Province un’autonomia di entrata e di 
spesa. 

Fino ai primi anni ‘90, infatti, la finanza locale italiana è stata caratterizzata da un sistema a 
finanziamento derivato, basato cioè quasi unicamente sui trasferimenti statali: si consideri che, a fine 
1988, le entrate tributarie e tariffarie (entrate proprie) rappresentavano solo il 18% delle entrate correnti 
degli enti locali, mentre i trasferimenti statali e regionali superavano il 70%. 

Con le riforme iniziate nel 1990 con la Legge 142 recante l’Ordinamento delle autonomie locali e 
proseguite con le riforme Bassanini3, il ruolo dei trasferimenti dal settore statale al sistema degli enti 
locali, caratteristico della finanza derivata, oggi si è ridimensionato sensibilmente ed ormai una quota 
rilevante della spesa degli enti locali italiani viene finanziata con risorse proprie. 

Con il venire meno del modello di finanza derivata, cade anche il principio della intermediazione del 
settore statale per finanziare la spesa per investimenti. Infatti, considerato che le amministrazioni locali 
continuano a rimanere i principali responsabili della spesa pubblica per investimenti, in misura anche 
superiore alla media degli altri Paesi europei, il fenomeno di riduzione della finanza di trasferimento sta 
in effetti dando luogo ad una vera e propria disintermediazione del settore statale rispetto agli 
investimenti pubblici locali. 

La trasformazione e l’evoluzione della finanza pubblica italiana, decretata da una serie di interventi 
legislativi, può essere ascrivibile a due distinti processi di riforma che hanno condizionato il quadro 
politico ed economico, nazionale ed internazionale, del nostro Paese: 

• il risanamento finanziario, attuato in vista dell’avvio della moneta unica; 
• il decentramento amministrativo e fiscale. 

In primo luogo, l’ingresso dell’Italia nell’area Euro ha richiesto un processo di risanamento della finanza 
pubblica che ha inevitabilmente coinvolto ogni grado della Pubblica Amministrazione; in particolar modo 
gli enti locali sono stati chiamati a ridurre il debito complessivo secondo una rigida politica di controllo 
dell’indebitamento.  

L’adesione al Patto di Stabilità e di Crescita, un accordo, stipulato e sottoscritto nel 1997 dai Paesi membri 
dell'Unione europea, inerente al controllo delle rispettive politiche di bilancio pubbliche, al fine di 

                                                             
3 Bassanini semel: legge 59 del 15 marzo 1997; Bassanini bis legge 127 del 15 maggio 1997; Bassanini ter legge 
191 del 16 maggio 1998 

https://it.wikipedia.org/wiki/Unione_europea
https://it.wikipedia.org/wiki/Politica_di_bilancio
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rafforzare il percorso d'integrazione monetaria intrapreso nel 1992 con la sottoscrizione del trattato di 
Maastricht per l’adesione all'Unione economica e monetaria dell'Unione europea (Eurozona), si 
concretizza infatti in un’azione di risanamento attraverso la quale i Paesi membri si devono impegnare a: 

- ridurre progressivamente il finanziamento in disavanzo delle proprie spese; 
- ridurre il rapporto tra il proprio ammontare di debito e il Prodotto Interno Lordo. 

L’altro importante processo di riforma che ha contrassegnato le scelte e gli orientamenti di finanza 
pubblica del Paese dell’ultimo decennio, è il citato decentramento amministrativo e fiscale, avviato 
rispettivamente nel 1997 con le leggi Bassanini e nel 2001 con la riforma del Titolo V della Costituzione (l. 
Cost. n. 3 del 2001). 

Si tratta di un generale processo di trasferimento di funzioni legislative, amministrative e finanziarie 
dallo Stato verso “i livelli di governo inferiori”, in base all’affermazione del “principio di sussidiarietà”, 
secondo cui il livello di governo più vicino ai cittadini risponde in modo più adeguato alle esigenze della 
collettività. 

Con tali interventi, oltre ad attribuire agli enti locali funzioni e compiti in svariate materie, viene 
definitivamente sancito il principio dell’autonomia finanziaria: con il nuovo testo dell’articolo 119 della 
Costituzione, infatti, si propone un notevole cambio di prospettiva, attribuendo ai Comuni e alle Province 
un’autonomia di entrata e di spesa e la facoltà di stabilire ed applicare tributi ed entrate proprie. 

Questi due importanti processi di riforma hanno avuto, senza dubbio, un effetto generale sul mondo 
delle autonomie locali. La presenza di vincoli sull’indebitamento e la riduzione dei trasferimenti da un 
lato e l’accresciuta responsabilità ed autonomia, finanziaria e fiscale, assegnata agli enti locali 
dall’altro, pongono Comuni e Province nella condizione di dover finanziarie la propria attività facendo 
leva su proprie risorse o mediante ricorso a forme alternative di finanziamento. 

Nel 2018 il quadro normativo di riferimento per le opzioni di finanziamento degli enti locali è delineato 
dal Testo Unico sugli Enti Locali (TUEL); la materia è trattata al Titolo IV del Testo Unico ai Capi I (Principi 
Generali) e II (Fonti di finanziamento mediante indebitamento). 

Secondo tale disciplina, per l'attivazione degli investimenti gli enti locali possono utilizzare4: 

1. entrate correnti destinate per legge agli investimenti; 
2. avanzo di parte corrente del bilancio, costituito da eccedenze di entrate correnti rispetto alle 

spese correnti aumentate delle quote capitali di ammortamento dei prestiti;  
3. entrate derivanti dall'alienazione di beni e diritti patrimoniali, riscossioni di crediti, proventi da 

concessioni edilizie e relative sanzioni; 
4. entrate derivanti da trasferimenti in conto capitale dello Stato, delle regioni, da altri interventi 

pubblici e privati finalizzati agli investimenti, da interventi finalizzati da parte di organismi 
comunitari e internazionali; 

5. avanzo di amministrazione, nelle forme disciplinate dall'articolo 187; 
6. mutui passivi; 

                                                             
4 TUEL, Titolo IV, Capo I, Articolo 199 

https://it.wikipedia.org/wiki/1992
https://it.wikipedia.org/wiki/Trattato_di_Maastricht
https://it.wikipedia.org/wiki/Trattato_di_Maastricht
https://it.wikipedia.org/wiki/Unione_economica_e_monetaria_dell%27Unione_europea
https://it.wikipedia.org/wiki/Eurozona
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7. altre forme di ricorso al mercato finanziario consentite dalla legge. 

Tali opzioni di fonti di finanziamento sono raggruppabili in 4 macro-categorie in base alla loro natura: 
finanziamento con mezzi propri, contributi, credito, altre forme di finanziamento. 

Tavola 1: Le fonti di finanziamento per gli Enti Locali 

 

Fonte: Elaborazioni SCS Consulting 

Facendo seguito al primo report di analisi dello stato dell’arte sugli strumenti finanziari per 
l’adattamento ai cambiamenti climatici finalizzato a febbraio 2016, si è deciso di fare un ulteriore 
approfondimento sulle fonti di finanziamento degli investimenti che rispondono ai seguenti criteri: 

• fonti di finanziamento che costituiscono per l’ente locale “nuova finanza”, ossia una disponibilità 
finanziaria incrementale per far fronte a investimenti 

• fonti di finanziamento che non costituiscono trasferimento 
• fonti di finanziamento “innovative” 

Tali criteri per restringere il perimetro d’indagine ne determinano una focalizzazione nell’ambito degli 
strumenti finanziari relativi all’ambito dell’impact investing.  

1.2 L’impact investing 

1.2.1 Che cos’è l’impact investing 

Il termine impact investing indica una strategia di investimento sostenibile o SRI (Sustainable and 
Responsible Investment)5. Secondo il Global Impact Investment Network6 (GIIN) con impact investment 
si fa riferimento ad investimenti in imprese, organizzazioni e fondi realizzati con l’intento di generare un 

                                                             
5 http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf 
6 GIIN è l’organizzazione di riferimento a livello internazionale sull’Impact Investment  
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impatto sociale e ambientale misurabile e in grado, allo stesso tempo, di produrre un ritorno economico 
per gli investitori. 

L’impact investing offre quindi soluzioni finanziarie con rendimenti in linea o inferiori a quelli di mercato a 
problemi/bisogni sociali e/o ambientali.  

 

Tavola 2: I tre assi di valutazione dell’impact investment 

 

Fonte: Forum per la Finanza Sostenibile7  

 

Tratti caratteristici dell’impact investing sono: 

1) Intenzionalità dell’investitore: la generazione di un impatto positivo dal punto di vista sociale e/o 
ambientale attraverso l’attività di investimento non deve essere incidentale o fortuita. 

2) Ritorno economico: l’impact investing non è pura filantropia, ma prevede un ritorno economico 
che può variare in funzione degli obiettivi dell’investitore. Inoltre in ogni caso deve prevedere 
almeno il rientro del capitale investito. 

3) Relazione causale investimento-impatto: l’investimento deve generare un impatto diretto (se 
considerato a livello di singolo programma o intervento) o indiretto (se considerato a livello di 
portafoglio di investimento). Deve esserci una relazione causa-effetto fra investimento e 
impatto. 

                                                             
7 http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf 
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4) Misurabilità dell’impatto: l’impatto sociale e/o ambientale prodotto deve essere certo e 
misurabile (con diversi obiettivi e metodologie) e deve essere oggetto di rendicontazione 
attraverso pubblicazione di reportitica dedicata. 

Il tema del ritorno economico dell’investimento è molto importante per il posizionamento dell’impact 
investing tra le tipologie di investimento: l’impact investing si colloca a metà strada tra le strategie 
“Financial first” e quelle “impact only” (filantropia). 
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Focus: I limiti e vincoli all’indebitamento degli Enti Locali 

Nell’esame delle 4 fonti di finanziamento per gli enti locali individuate dal TUEL con la finalità di valutare 
quanto siano adatte per finanziare investimenti degli enti locali per interventi di resilienza al 
cambiamento climatico, si terrà conto del quadro normativo delineato dal TUEL in materia di 
indebitamento degli Enti Locali. 

Il Titolo IV del TUEL agli articoli 199, 200 e 201 (Capo I) e 202, 203 e 204 (Capo II) definisce i limiti e i 
vincoli che devono rispettare gli Enti Locali nel momento in cui ricorrano all’indebitamento (in ogni sua 
forma) come opzione per il funding. Nello specifico i limiti e vincoli sono materia del Capo II del Titolo IV 
del TUEL. 

Tra i più importanti, l’articolo 202 prevede che gli enti locali si possono indebitare solo nelle forme 
previste dalla legge e per la realizzazione degli investimenti. 

L’articolo 203 impone poi all’ente locale che intende indebitarsi il rispetto delle seguenti condizioni 
oggettive vincolanti:  

a) avvenuta approvazione del rendiconto dell'esercizio del penultimo anno precedente quello in cui 
si intende deliberare il ricorso a forme di indebitamento; 

b) avvenuta deliberazione del bilancio di previsione annuale, nel quale sono incluse le spese di 
previsione che si intendono effettuare tramite l’accensione di nuovi finanziamenti. 

Infine l’articolo 204 prevede che, oltre al rispetto delle condizioni di cui all'articolo 203, l'ente locale 
possa assumere nuovi mutui e accedere ad altre forme di finanziamento reperibili sul mercato solo se, al 
netto dei contributi statali e regionali in conto interessi, la sommatoria fra gli importi:  

• degli interessi annuali su finanziamento incrementale,  
• degli interessi sui mutui precedentemente contratti,  
• degli interessi sui prestiti obbligazionari precedentemente emessi,  
• degli interessi sulle aperture di credito stipulate  
• derivanti da garanzie prestate ai sensi dell'articolo 207,  

non supera una percentuale prestabilita delle entrate relative ai primi tre titoli delle entrate del 
rendiconto del penultimo anno precedente quello in cui viene prevista l'assunzione dei mutui.  

Il TUEL nella sua ultima versione (agg. 10 gennaio 2018) individua questa percentuale nel 12%, per l'anno 
2011, nell'8%, per gli anni dal 2012 al 2014, e del 10%, a decorrere dall'anno 2015,  

Appare evidente, dunque, che l’ente è in grado di valutare le alternative di finanziamento solo dopo aver 
verificato la sua capacità di indebitamento: se il limite è stato raggiunto la possibilità di utilizzare il 
mutuo o un prestito obbligazionario o qualunque altra forma di finanziamento innovativa ascrivibile alla 
categoria dell’indebitamento è del tutto vanificata. 
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Tavola 3: Tassonomia degli investimenti 

 

Fonte: Forum per la Finanza Sostenibile8 

 

Per le sue caratteristiche l’impact investing potrebbe rientrare fra le modalità alternative e innovative 
di finanziamento degli interventi di resilienza al cambiamento climatico messi in atto dagli Enti locali. 

Per valutare l’adeguatezza di questa opzione di finanziamento il documento elenca i principali 
strumenti finanziari dell’impact investing prima di valutarne la coerenza con il quadro normativo di 
riferimento per il finanziamento degli investimenti degli enti locali. 

  

                                                             
8 http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf  

http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf


16 
 

L’impatto sociale è l’insieme 
degli effetti positivi di lungo 

termine prodotti da un 
intervento di sviluppo. 

 

Fra gli obiettivi di sviluppo 
ricoprono un ruolo centrale 
gli interventi coerenti con gli 
obiettivi di sviluppo 
sostenibile (Sustainable 
Development Goals - SDGs) 
identificati dalle Nazioni 
Unite. 

Misurare l’impatto significa 
principalmente stabilire delle 
connessioni causali fra 
l’attività implementata e gli 
effetti osservati. Una delle 
metodologie più utilizzate è 
l’Analisi controfattuale che 
quantifica l’impatto come 
differenza fra ciò che è 
accaduto in seguito 
all’attività (situazione 
fattuale) e ciò che sarebbe 
accaduto se quella stessa 
attività non fosse stata 
implementata (situazione 
controfattuale). 

L’IMPATTO SOCIALE 

1.2.2 Impact investing: gli strumenti finanziari 

Come da definizione di cui al precedente paragrafo, per impact 
investing si intende l’insieme delle attività di investimento 
contraddistinte dall’intenzionalità dell’investitore di perseguire 
come obiettivo, oltre alla remunerazione, la generazione di un 
impatto sociale che sia misurabile e in relazione causa effetto con 
l’investimento stesso. 

L’impact investing può quindi riguardare un’ampia gamma di 
strumenti finanziari; nel presente paragrafo verrà presentato un 
elenco esemplificatico non esaustivo di strumenti finanziari con 
finalità impact.  

Fondi di investimento 

Come evidenziato nel manuale “Impact Investing: la finanza a 
supporto dell’impatto socio-ambientale” pubblicato dal Forum per 
la Finanza Sostenibile, “per potersi definire “impact” i fondi devono 
attuare una strategia di investimento volta alla generazione di 
effetti positivi sotto il profilo ambientale e sociale, con una 
metodologia di analisi coerente e trasparente. (…) Inoltre, l’impact 
investing prevede una misurazione dei risultati, che devono essere 
opportunamente rendicontati agli investitori attraverso lo 
strumento del report di impatto9. 

Green bond e climate Bond 

I Green Bond sono titoli di debito associati al finanziamento di 
progetti con ricadute positive in termini ambientali (es: energie 
rinnovabili, gestione sostenibile dei rifiuti e delle risorse idriche, 
tutela della biodiversità, efficientamento energetico, …). 

La International Capital Market Association (ICMA) nel 2014 ha 
definito i Green Bond Principles (GBP), principi a cui devono 
rispondere tali strumenti per poter essere riconducibili a tale 
categoria: 

• Utilizzo dei proventi: il funding è utilizzato per finanziare progetti ad impatto ambientale 
positivo; 

• Valutazione e selezione dei progetti: l’emittente deve specificare se il progetto è fra quelli eligible 
per i Green Bond, quali sono i criteri di selezione utilizzati e gli obiettivi di sostenibilità 
ambientale; 

                                                             
9 http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf (pagina 22) 

http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf
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• Gestione dei proventi: i proventi del Green Bond devono essere tracciati dall’emittente che deve 
comunicare ai sottoscrittori come intende impegnare le quote temporaneamente non impiegate 
nei progetti; 

• Rendicontazione: l’emittente deve rendicontare periodicamente circa i progetti, l’utilizzo dei 
proventi sugli stessi e gli impatti raggiunti/attesi. 

A livello di meccanismo finanziario, queste obbligazioni sono del tutto assimilabili ai bond classici: essi si 
differenziano unicamente per il fatto che l’uso dei proventi è definito nella documentazione legale del 
titolo ed è destinato a progetti e attività che contribuiscono alla creazione di un’economia sostenibile o al 
rifinanziamento di passività originariamente contratte a tal fine. 

All’interno della classe dei bond eco-friendly ricadono i Climate Bond, obbligazioni emesse per il 
finanziamento di progetti tesi a prevenire o ridurre le emissioni di CO2 o ad aumentare la resilienza ai 
cambiamenti climatici. 

I Green/Climate Bond sono uno strumento finanziario che viene utilizzato anche dalle amministrazioni 
pubbliche locali. Negli Stati Uniti, ad esempio, alcune amministrazioni locali hanno emesso Green Muni-
Bond (forma abbreviata di Municipal Bond) con lo scopo di reperire fondi da utilizzare sul territorio di 
competenza per finanziare progetti, opere infrastrutturali e attività di interesse pubblico di adattamento 
e mitigazione dei cambiamenti climatici. L’utilizzo di questi strumenti di finanziamento è incentivato da 
tassi di interesse ridotti per gli emittenti e agevolazioni fiscali per gli investitori. 

Social Bond 

I social bonds sono strumenti obbligazionari utilizzati per il finanziamento di progetti ad impatto sociale 
positivo. Gli ambiti finanziabili possono riguardare per esempio l’accesso a servizi sanitari e abitativi, 
l’inclusione finanziaria, la sicurezza alimentare, l’occupazione o altro. 

La International Capital Market Association (ICMA) nel 2017 ha definito i Social Bond Principles (SBP) 
principi a cui devono rispondere tali strumenti per poter essere riconducibili a tale categoria: 

• Utilizzo dei proventi: il funding è utilizzato per finanziare progetti ad impatto sociale positivo; 
• Valutazione e selezione dei progetti: l’emittente deve specificare se il progetto è fra quelli eligible 

per i Social Bond, quali sono i criteri di selezione utilizzati e gli obiettivi di sostenibilità sociale; 
• Gestione dei proventi: i proventi del Social Bond devono essere tracciati dall’emittente che deve 

comunicare ai sottoscrittori come intende impegnare le quote temporaneamente non impiegate 
nei progetti; 

• Rendicontazione: l’emittente deve rendicontare periodicamente circa i progetti, l’utilizzo dei 
proventi sui progetti e gli impatti raggiunti/attesi. 

Social Impact Bond Pay by Result (PbR) 

I social impact bond sono strumenti innovativi di impact Investing destinati alla realizzazione di progetti 
di pubblica utilità con una remunerazione degli investitori vincolata alla effettiva generazione di impatto 
sociale positivo opportunamente misurato. Per questa ragione i Social Impact Bond sono considerati 
obbligazioni Pay by Result (PbR). 
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La struttura dei Social Impact Bond Pay By Result prevede cinque portatori di interesse: 

 

Tavola 4: Il funzionamento del Social Impact Bond PbR (Pay by Result) 

 

Fonte: Forum per la Finanza Sostenibile10 

 

La pubblica amministrazione che decide di utilizzare questo strumento per finanziare un progetto sociale 
riceve i fondi da un investitore e li impiega per i pagamenti al fornitore del servizio. La fornitura del 
servizio è sottoposta a valutazione da parte di un valutatore esterno per verificare l’effettivo 
raggiungimento dell’impatto sociale preventivato. In caso positivo la pubblica amministrazione rimborsa 
e remunera il capitale dell’investitore, in caso negativo invece non avviene né la restituzione del capitale 
né la remunerazione dello stesso. L’intera operazione è facilitata da un intermediario. 

 

Crowdfunding11 

Il Crowdfunding è una forma innovativa di finanziamento che permette ad un progetto, una causa o 
un’impresa di raccogliere risorse finanziarie tramite piattaforme web. Si declina in diverse forme che 
possono essere raggruppate in due categorie principali: 

1. Modelli non finanziari: tra cui alcuni esempi sono: 

a. Donation: non prevede ritorno economico a fronte dei conferimenti di denaro; 

                                                             
10 http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf 
11 FFS, Impact Investing: la finanza a supporto dell’impatto socio-ambientale, p. 37 (capitolo a cura di Chiara 
Candelise, IEFE Bocconi – Ecomill) 

http://finanzasostenibile.it/wp-content/uploads/2017/12/manuale-impact-investing-WEB.pdf
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b. Reward: prevede erogazione di piccole ricompense non monetarie. 

2. Modelli finanziari: prevedono un ritorno economico a fronte dell’investimento e si dividono in 
due modelli principali: 

a. Lending: sottoscrizione di un prestito a cui è associato un tasso di interesse. Questi a loro 
volta si dividono in diverse categorie in base al livello di intermediazione fra prestatori e 
prenditori di fondi e la natura dei prestatori e prenditori di fondi: 

i. Peer to peer crowdfunding: i prestatori decidono su che progetto investire; 

ii. Social crowdfunding: i prestatori non possono decidere su che progetto 
investirre; 

iii. P2P crowdfunding: soggetti privati prestano denaro a soggetti privati; 

iv. P2B crowdfunding: soggetti privati prestano denaro a imprese; 

b. Equity: raccolta di capitale di rischio attraverso piattaforme di crowdfunding. 
  

Nel caso della pubblica amministrazione la forma di crowdfunding utilizzabile per il finanziamento è il 
lending crowdfunding, dal momento che non possono essere cedute quote di partecipazione a privati. La 
pubblica amministrazione che decide di utilizzare questo strumento per finanziare un progetto sociale o 
ambientale riceve i fondi dagli investitori e li impiega per realizzare l’investimento. I fondi ricevuti sono 
soggetti a restituzione agli investitori con pagamento della remunerazione. 

1.3 Analisi dell’adeguatezza nel contesto italiano delle formule di finanziamento di 
impact investing 

A valle dell’esame delle formule di finanziamento in impact investing potenzialmente a disposizione della 
pubblica amministrazione per interventi infrastrutturali di resilienza al cambiamento climatico, oggetto 
di questo paragrafo sarà una duplice valutazione: una di adeguatezza delle suddette formule di 
finanziamento in relazione agli obiettivi di investimento e una di adeguatezza nel contesto italiano 
(normativo e di mercato). 

Le analisi sono state effettuate sulle formule di finanziamento individuate nel precedente paragrafo: 

1. Fondi di investimento 
2. Green / Climate Bond 
3. Social Bond 
4. Social Impact Bond PbR 
5. Crowdfunding 

I risultati dell’analisi mettono in luce le forti criticità di applicazione delle formule di finanziamento 
individuate nel contesto italiano. Infatti sebbene alcune di esse (il Social Impact Bond PbR) presentino 
caratteristiche che le rendono adatte al funding per gli interventi per la resilienza al cambiamento 
climatico da parte delle pubbliche amministrazioni, non risultano facilmente applicabili per la presenza di 
criticità relative al contesto normativo e/o di mercato. 



20 
 

1.3.1 Valutazione di adeguatezza  

L’analisi di adeguatezza in relazione agli obiettivi delle formule di finanziamento individuate in ambito 
impact investing è stata effettuata sulla base di due assi di valutazione12: 

• Capacità di attrazione del capitale privato: per ognuna delle formule di finanziamento 
individuate è stata valutata la capacità di attrarre capitale di soggetti privati a disposizione per il 
finanziamento degli interventi di resilienza al cambiamento climatico. Tale capacità è stata 
giudicata elevata per le formule di finanziamento che massimizzano il funding per la pubblica 
amministrazione. È importante sottolineare che ai fini della valutazione la massimizzazione del 
funding per la pubblica amministrazione è intesa non solo in termini assoluti ma anche e 
soprattutto in termini relativi, ossia in relazione agli obiettivi da realizzarsi: a tale variabile è stato 
assegnato un valore tanto più elevato quanto più elevata è la capacità dello strumento di 
convogliare le risorse sufficienti alla realizzazione del progetto specifico e solo in seconda 
battuta in base a quanto più è elevata la capacità di convogliare ampi volumi di risorse alla 
pubblica amministrazione.  

• Capacità di trasferimento dei rischi finanziari: per ognuna delle formule di finanziamento 
individuate è stata valutata la capacità di limitare/eliminare i rischi finanziari a carico della 
pubblica amministrazione beneficiaria del finanziamento. Tale capacità è stata giudicata elevata 
per le formule di finanziamento che minimizzano il costo per la pubblica amministrazione sia in 
termini di investimento che in termini di costo del finanziamento (remunerazione per i soggetti 
finanziatori).  

La valutazione di adeguatezza effettuata sulle 5 formule di finanziamento impact investing permette di 
valutare l’adeguatezza ai fini del funding per la pubblica amministrazione attraverso un approccio 
matriciale. 

Ponendo in ascissa la capacità di attrazione del capitale privato e in ordinata la capacità di trasferimento 
dei rischi finanziari è possibile posizionare sulla matrice le formule di finanziamento per avere una 
rappresentazione del posizionamento relativo di ognuna di esse in termini di adeguatezza per la finalità 
dell’investimento, ossia la realizzazione di interventi di resilienza al cambiamento climatico. 

 

Tavola 5: La valutazione di adeguatezza delle formule di finanziamento per pubblica 
amministrazione in relazione alla realizzazione di interventi di resilienza al cambiamento 
climatico 

                                                             
12 La valutazione è stata effettuata con criterio metrico utilizzando i tre valori Alto / Medio / Basso 
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Fonte: Elaborazioni SCS Consulting 

 

L’analisi di seguito mostra il dettaglio del posizionamento delle formule di finanziamento considerate. 

Fondi di investimento 

Capacità di attrazione del capitale privato: Media 

I fondi di investimento hanno ampia diffusione sui mercati finanziari e raccolgono una fetta importante 
di investimenti di capitali privati. Negli ultimi anni inoltre si sta consolidando l’orientamento dei fondi 
all’investimento in prodotti finanziari etici, il che ha aumentato notevolmente il funding per iniziative di 
impact investing.  

I fondi di investimento hanno inoltre alcune caratteristiche intrinseche adatte alla massimizzazione del 
funding: 

• I fondi di varia natura raccolgono investimenti sia da piccoli investitori privati che da grandi 
istituzioni finanziarie e investitori professionali  

• La diversificazione di investimenti fra fondi e all’interno degli stessi permette la raccolta sia di 
capitale di debito che di capitale di rischio. Tuttavia l’accesso al finanziamento per mezzo di fondi 
di investimento per la pubblica amministrazione è da limitare ai fondi obbligazionari data 
l’impossibilità degli enti pubblici di cessione di quote di partecipazione per raccolta di capitale di 
rischio 

Capacità di trasferimento dei rischi finanziari: Bassa 

La capacità di trasferimento dei rischi finanziari da parte dei fondi di investimento dipende dalla natura 
degli investimenti selezionati dal fondo: i fondi azionari hanno una grande capacità di trasferimento dei 
rischi finanziari per il prenditore di fondi, non determinando l’insorgenza di un debito, mentre i fondi 
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obbligazionari non determinano un trasferimento dei rischi finanziari. Nel caso della publica 
amministrazione restringendo il campo ai fondi obbligazionari come fonte di finanziamento la capacità di 
trasferimento dei rischi finanziari è da considerarsi modesta/nulla. 

Green / Climate Bond 

Capacità di attrazione del capitale privato: Media 

I green e climate bonds hanno un mercato ancora limitato in termini di volumi. Negli ultimi anni si è 
tuttavia registrato un incremento nelle emissioni di questa tipologia di titoli, che permette di ipotizzare 
un aumento dei volumi nel medio termine. 

Capacità di trasferimento dei rischi finanziari: Bassa 

I green e climate bonds sono dal punto di vista tecnico delle obbligazioni standard. Finanziandosi con 
questi strumenti finanziari la pubblica amministrazione va quindi a contrarre con gli investitori 
un’obbligazione di restituzione del valore nominale investito e remunerazione degli interessi. 

Social Bond 

Capacità di attrazione del capitale privato: Media 

I Social Bonds hanno un mercato ancora limitato in termini di volumi. Negli ultimi anni si è tuttavia 
registrato un incremento nelle emissioni di questa tipologia di titoli, che permette di ipotizzare un 
aumento dei volumi nel medio termine. 

Capacità di trasferimento dei rischi finanziari: Bassa 

I Social Bonds sono dal punto di vista tecnico delle obbligazioni standard. Finanziandosi con questi 
strumenti finanziari la pubblica amministrazione va quindi a contrarre con gli investitori un’obbligazione 
di restituzione del valore nominale investito e remunerazione degli interessi. 

Social Impact Bond PbR 

Capacità di attrazione del capitale privato: Alta 

I Social Impact Bond Pay by Result sono un investimento molto attrattivo soprattutto per investitori 
istituzionali interessati alla generazione di impatto (es: fondazioni) in quanto: 

• Il finanziamento è connesso ad un progetto ben definito 
• Esiste una correlazione diretta causa-effetto fra investimento e generazione dell’impatto 
• L’impatto generato dall’investimento è quantificabile 

Capacità di trasferimento dei rischi finanziari: Alta 

La formula Pay by Result elimina per l’amministrazione pubblica finanziata il rischio di non 
raggiungimento degli obiettivi. Infatti, in tal caso, l’amministrazione pubblica non è tenuta al rimborso del 
valore nominale del finanziamento e al pagamento della remunerazione dello stesso  

 

Crowdfunding 

Capacità di attrazione del capitale privato: Bassa 

Il Crowdfunding è uno strumento di funding il cui mercato presenta volumi ancora molto limitati. 
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Capacità di trasferimento dei rischi finanziari: Bassa 

La capacità di trasferimento dei rischi finanziari del crowdfunding dipende dalla natura dello stesso: nel 
caso di equity crowdfunding si verifica un pieno trasferimento dei rischi finanziari, non determinando 
l’incremento delle amministrazioni pubbliche beneficiarie del funding; il lending crowdfunding non 
determina invece un trasferimento dei rischi finanziari. Nel caso della publica amministrazione, 
restringendo il campo al Lending Crowdfunding come fonte di finanziamento, la capacità di 
trasferimento dei rischi finanziari è da considerarsi modesta. 

 

1.3.2 Valutazione di adeguatezza  

L’adeguatezza delle formule di finanziamento individuate in ambito impact investing nel contesto italiano 
è stata effettuata confrontando le suddette formule di finanziamento con le principali criticità (limiti e 
vincoli) derivanti dal contesto normativo e/o di mercato che possono limitarne/annullarne i benefici. 

Le principali criticità individuate sono le seguenti: 

1. Limiti all’indebitamento della pubblica amministrazione13: si verifica quando la pubblica 
amministrazione è sottoposta a forti restrizioni o impossibilitata a incrementare il proprio livello 
di indebitamento a causa dei vincoli imposti dal patto di stabilità; 

2. Preclusione di assunzione di obbligazioni dal valore incerto per la pubblica amministrazione: si 
verifica quando la formula di finanziamento prevede una componente di esborso monetario non 
certa e/o definita al momento dell’assunzione dell’obbligazione (in termini di restituzione del 
valore nominale ottenuto come finanziamento o di remunerazione del finanziamento ottenuto);  

3. Difficoltà di incontro fra domanda e offerta di finanziamento: si verifica in presenza di un 
disallineamento fra gli obiettivi di investimento dei finanziatori privati e le esigenze di 
finanziamento della pubblica amministrazione tale da impedire la conclusione dell’accordo e di 
conseguenza l’esistenza stessa del finanziamento; 

4. Difficoltà nella quantificazione dell’impatto: si verifica quando, in mancanza di una precisa 
definizione degli obiettivi di impatto e/o di tecniche di misurazione dello stesso, non è possibile 
certificare se e quanto impatto è stato generato dall’investimento. 

Le singole formule di finanziamento individuate sono state valutate come “non applicabili” nel momento 
in cui almeno una delle criticità citate è stata valutata in grado di annullare o limitare in misura 
sostanziale i benefici del ricorso alla formula di finanziamento stessa. 

 

Tavola 6: La valutazione di adeguatezza delle formule di finanziamento per pubblica 
amministrazione in relazione alla realizzazione di interventi di resilienza al cambiamento 
climatico 

                                                             
13 Per un approfondimento sulla materia si rimanda al Focus “I limiti e vincoli all’indebitamento degli Enti Locali” 
contenuto nel presente documento all’interno del paragrafo “Impact Investing” 



24 
 

 

Fonte: Elaborazioni SCS Consulting 

 

Fondi di investimento: non applicabile 

Criticità 1: Limiti all’indebitamento della pubblica amministrazione  

I fondi di investimento possono essere un importante veicolo sui mercati finanziari per il placement 
presso la platea degli investitori di obbligazioni di tipologia “impact” emesse dagli enti locali. La natura 
del finanziamento per la pubblica amministrazione è però quella dell’obbligazione tradizionale, la cui 
emissione comporta quindi l’iscrizione di un debito a bilancio l’emittente.  

Di conseguenza, la formula di finanziamento dei fondi di investimento per la pubblica amministrazione, 
sebbene teoricamente applicabile, è fortemente limitata dai consistenti vincoli imposti dal patto di 
stabilità all’indebitamento degli enti locali. 

Green / Climate Bond: non applicabile 

Criticità 1: Limiti all’indebitamento della pubblica amministrazione 

I green e climate bonds sono delle obbligazioni tradizionali per quanto riguarda il funzionamento dal 
punto di vista tecnico-finanziario. Per questa ragione l’emissione di tali strumenti di finanziamento 
comporta l’iscrizione di un debito a bilancio per l’emittente.  

Di consegunza la formula di finanziamento dei green e climate bonds per la pubblica amministrazione, 
sebbene teoricamente applicabile, è fortemente limitata dai consistenti vincoli imposti dal patto di 
stabilità all’indebitamento degli enti locali. 

Criticità 2: Difficoltà di incontro fra domanda e offerta di finanziamento 
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I green e climate bonds sebbene normalmente presentino un rating creditizio elevato, in quanto 
strumenti di debito emessi dalla pubblica amministrazione, prevedono remunerazioni più contenute 
rispetto alla media di mercato. La ridotta remunerazione associata a questi prodotti finanziari li rende 
quindi meno attrativi per gli investitori sul mercato dei capitali. 

Di conseguenza la formula di finanziamento dei Green / Climate Bond per la pubblica amministrazione, 
sebbene teoricamente applicabile, potrebbe avere scarso successo sui mercati finanziari e determinare 
quindi un funding modesto a causa di possibili difficoltà nell’incontro fra domanda (pubblica 
amministrazione) e offerta (investitori privati) di finanziamento. 

Social Bond: non applicabile 

Criticità 1: Limiti all’indebitamento della pubblica amministrazione 

I social bonds sono delle obbligazioni tradizionali per quanto riguada il funzionamento dal punto di vista 
tecnico-finanziario. Per questa ragione l’emissione di questi strumenti di finanziamento comporta 
l’iscrizione di un debito a bilancio per l’emittente.  

Di consegunza la formula di finanziamento dei social bonds per la pubblica amministrazione, 
teoricamente applicabile, è fortemente limitata dai consistenti vincoli imposti dal patto di stabilità 
all’indebitamento degli enti locali. 

Criticità 2: Difficoltà di incontro fra domanda e offerta di finanziamento 

I social bonds sebbene normalmente presentino un rating creditizio elevato, in quanto strumenti di 
debito emessi dalla pubblica amministrazione, prevedono remunerazioni più contenute rispetto alla 
media di mercato. La ridotta remunerazione associata a questi prodotti finanziari li rende quindi meno 
attrativi per gli investitori sul mercato dei capitali. 

Di conseguenza la formula di finanziamento dei social bonds per la pubblica amministrazione, 
teoricamente applicabile, potrebbe avere scarso successo sui mercati finanziari e quindi determinare un 
funding modesto a causa di possibili difficoltà nell’incontro fra domanda (pubblica amministrazione) e 
offerta (investitori privati) di finanziamento. 

Social Impact Bond PbR: non applicabile 

Criticità 1: Preclusione di assunzione di obbligazioni dal valore incerto per la pubblica amministrazione  

Nel caso in cui gli enti pubblici contraggano obbligazioni che comportano futuri esborsi (flussi di cassa in 
uscita) non certi e/o non definiti, le norme contabili obbligano gli stessi ad accantonare a bilancio un 
fondo di importo pari al valore massimo di esborso. Tali fondi avendo la natura di passività patrimoniali 
vanno ad aumentare l’indebitamento dell’ente pubblico rientrando così all’interno del calcolo dei limiti di 
indebitamento previsti dal patto di stabilità. 

Nel caso del Social Impact Bond PbR l’eventualità di non remunerazione del finanziamento ricevuto (e in 
alcuni casi di non restituzione del valore nominale del finanziamento) sebbene determini un 
trasferimento dei rischi finanziari dalla pubblica amministrazione agli investitori non determina lo stesso 
effetto a fini contabili.  
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Di conseguenza la formula di finanziamento del Social Impact Bond PbR per la pubblica amministrazione 
sebbene teoricamente applicabile è fortemente limitata dai consistenti vincoli imposti dal patto di 
stabilità all’indebitamento degli enti locali. 

Criticità 2: Difficoltà nella quantificazione dell’impatto 

Nel Social Impact Bond Pay by Result la remunerazione del finanziamento ricevuto (e in alcuni casi la 
restituzione del valore nominale) dipende dal raggiungimento degli obiettivi di impatto. Nel caso 
specifico degli interventi di resilienza al cambiamento climatico è però molto complicato quantificare 
l’impatto ottenuto attraverso l’investimento: l’impatto infatti dovrebbe essere quantificato come minori 
costi determinati dai danni in caso di eventi catastrofali, ma dal momento che gli eventi catasfrofali sono 
per loro natura aleatori non esiste una correlazione causa-effetto diretta fra investimento e impatto.  

Data questa premessa l’applicazione del Social Impact Bond Pay by Result è inapplicabile in quanto 
molto complicato quantificare l’impatto, che in questa formula di finanziamento rappresenta la 
determinante dell’esborso monetario della pubblica amministrazione (remunerazione del finanziamento 
e in alcuni casi restituzione del valore nominale del finanziamento). 

Crowdfunding: non applicabile 

Criticità 1: Limiti all’indebitamento della pubblica amministrazione 

Il Lending Crowdfunding è una interessante fonte innovativa di finanziamento per la pubblica 
amministrazione. Tuttavia, dal momento che per la pubblica amministrazione si configura come un 
debito tradizionale, l’accesso a questa formula di finanziamento comporta l’iscrizione di un debito a 
bilancio.  

Di conseguenza, la formula di finanziamento del Lending Crowdfunding per la pubblica amministrazione. 
teoricamente applicabile, è fortemente limitata dai consistenti vincoli imposti dal patto di stabilità 
all’indebitamento degli enti locali. 

 

1.3.3 Conclusioni 

Nel contesto italiano gli investimenti della pubblica amministrazione in interventi di resilienza al 
cambiamento climatico non possono essere finanziati attraverso l’impact investing nelle forme prese in 
considerazione nella presente analisi. 

L’analisi di cui al presente capitolo, dopo aver individuato le possibili formule di finanziamento per la 
pubblica amministrazione nell’ambito degli strumenti finanziari innovativi dell’impact investing ha infatti 
evidenziato le forti criticità di questi strumenti nel contesto italiano. Infatti anche l’unica formula di 
finanziamento che per sua natura è stata identificata come più adeguata al finanziamento degli 
interventi pubblici in interventi di resilienza al cambiamento climatico (Social Impact Bond Pay by Result) 
non è adattabile all’attuale contesto normativo e di mercato. 
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Tavola 7: Evidenze della non adeguatezza nel contesto italiano delle formule di 
finanziamento in impact investing  

 

Fonte: Elaborazioni SCS Consulting 

Nel dettaglio: 

a) Gli strumenti di finanziamento dell’ambito impact investing si sono rivelati per la maggior parte 
inadeguati ancor più che inapplicabili. 
Dei 5 strumenti di finanziamento analizzati (Fondi di investimento, Green/Climate Bond, Social 
Bond, Social Impact Bond PbR e Crowdfunding) ben 4 sono stati valutati inadeguati in base ai 
criteri adottati nell’approccio matriciale (capacità di attrarre capitali privati e capacità di trasferire 
il rischio all’esterno della pubblica amministrazione).  

b) La principale ragione di inadeguatezza è l’incapacità di trasferire i rischi dell’investimento 
“all’esterno” della pubblica amministrazione. 
In termini di “capacità di attrazione di capitali privati” la maggior parte degli strumenti di impact 
investing presi in analisi nel capitolo precedente si sono rivelati adeguati. La grande scrematura si 
è avuta considerando la capacità di trasferimento del rischio degli strumenti stessi.  
Nel dettaglio: 

o Capacità di attrazione di capitali privati: ai fini della valutazione di adeguatezza la capacità 
di attrarre capitali privati è stata giudicata non solo in termini assoluti ma anche e 
soprattutto in termini relativi, ossia in relazione agli obiettivi da realizzare. Tale variabile 
è stata associata a un valore tanto più elevato quanto più elevata è la capacità dello 
strumento di convogliare le risorse sufficienti alla realizzazione del progetto specifico, 
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mentre solo in seconda battuta in base a quanto più è elevata la capacità di convogliare 
ampi volumi di risorse alla pubblica amministrazione14.  
In questo contesto si è rivelato adeguato solo il Social Impact Bond PbR per la sua 
capacità di raccogliere risorse destinate a progetti specifici. 

o Capacità di trasferimento del rischio: per trasferire il rischio all’esterno della pubblica 
amministrazione lo strumento di finanziamento deve permettere di evitare l’iscrizione di 
debito a bilancio. Nell’analisi di cui al capitolo precedente questo criterio ha determinato il 
posizionamento come inadeguati di 4 strumenti su 5: soltanto il Social Impact Bond PbR 
ha superato la selezione grazie alla caratteristica di non rappresentare un debito per la 
pubblica amministrazione in quanto la restituzione del valore nominale e il pagamento 
della remunerazione sono vincolate al verificarsi di un “evento esterno” (il 
raggiungimento dell’obiettivo di impatto). 

c) L’incapacità di trasferire i rischi dell’investimento sta alla base anche delle ragioni di 
inapplicabilità degli strumenti di finanziamento impact investing. 
Anche in caso di valutazione di adeguatezza positiva, per non riconducibilità alla natura di titolo 
di debito in senso stretto, la valutazione di inapplicabilità è avvenuta per una ragione legata alla 
contabilità pubblica: la preclusione all’assunzione di obbligazioni dal valore incerto per la pubblica 
amministrazione. Nel caso in cui gli enti pubblici contraggano obbligazioni che comportano futuri 
esborsi (flussi di cassa in uscita) non certi e/o non definiti, le norme contabili obbligano gli stessi 
ad accantonare a bilancio un fondo di importo pari al valore massimo di esborso. Tali fondi 
avendo la natura di passività patrimoniali vanno ad aumentare l’indebitamento dell’ente pubblico 
rientrando così all’interno del calcolo dei limiti di indebitamento previsti dal patto di stabilità. 

  

                                                             
14 Cfr § 1.3.1 
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2. Alternative al finanziamento per la realizzazione di interventi di 
resilienza al cambiamento climatico da parte della pubblica 
amministrazione 
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Nel capitolo precedente sono state analizzate e valutate diverse formule di finanziamento nell’ambito 
dell’impact investing adibili dalla pubblica amministrazione in particolare dagli enti locali per la 
realizzazione di interventi di resilienza al cambiamento climatico. Pur nelle diverse declinazioni tali 
formule di finanziamento non sono però adattabili all’attuale contesto italiano per varie ragioni, fra cui la 
principale è rappresentata dai forti limiti all’indebitamento degli enti pubblici previsti dal Patto di Stabilità.  

Per raggiungere gli obiettivi prefissati è quindi necessario considerare delle alternative alle forme più o 
meno innovative di indebitamento in ambito impact investing analizzate nel capitolo precedente. 

Sulla base delle considerazioni finali del primo report pubblicato nel 2016, nel presente capitolo verranno 
esaminate due forme alternative che pur non rientrando nella famiglia degli strumenti finanziari 
permettono a vario titolo di convogliare risorse verso la pubblica amministrazione. 

1) Partenariato Pubblico-Privato 
2) Fondo di sponsorizzazione 

2.1 Il Partenariato Pubblico-Privato 

Il Partenariato Pubblico-Privato (PPP) è una forma di cooperazione tra i poteri pubblici e i privati che si 
pone come obiettivo la realizzazione e gestione di infrastrutture o la fornitura di servizi di interesse 
pubblico.  

Il PPP è una forma di collaborazione pubblico-privato assimilabile alla concessione. Si distingue 
dall’appalto in quanto in un appalto un'impresa riceve un importo fisso per completare il lavoro richiesto 
o prestare un servizio, mentre in una concessione un'impresa viene remunerata, in genere con 
l'autorizzazione a gestire o sfruttare un'opera o un servizio, e si espone ai rischi dell’investimento (es: 
potenziali perdite. A titolo esemplificativo: 

• Appalto: un'impresa privata costruisce e gestisce un'autostrada per un importo fisso. Il rischio 
dell’investimento rimane a carico della pubblica amministrazione. 

• Concessione: un'impresa privata costruisce e gestisce un’autostrada ed è remunerata mediante i 
pedaggi, con il rischio che le entrate generate non riescano a coprire gli investimenti effettuati e 
gli altri costi sostenuti. Il rischio dell’investimento è trasferito all’impresa realizzatrice. 

Elemento chiave del PPP è quindi il trasferimento dei rischi dell’investimento dal soggetto pubblico al 
soggetto privato. Per l’approfondimento degli aspetti normativi legati al trasferimento dei rischi nel PPP 
si rimanda all’Appendice 215 del presente lavoro. 

Si ha un PPP quando, in un progetto, la Pubblica Amministrazione affida all’operatore privato, sulla base 
di uno specifico contratto, la realizzazione di un’opera pubblica o di pubblica utilità e la gestione del 
relativo servizio. Questo implica la realizzazione di una complessa operazione in cui coesistono una serie 
di elementi chiave, quali progettazione, finanziamento dell’infrastruttura, costruzione o rinnovamento, 
gestione e manutenzione dell’infrastruttura stessa. 

                                                             
15 Appendice 2: Il trasferimento del rischio dell’investimento dal soggetto pubblico al soggetto privato nell’ambito 
delle operazioni di Partenariato Pubblico-Privato 
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Il contratto per la realizzazione di un PPP è basato, come anticipato in precedenza, sullo strumento 
giuridico del contratto di concessione, di costruzione e gestione, ovvero il contratto con cui una Pubblica 
Amministrazione affida ad un privato, attraverso una procedura di evidenza pubblica, la progettazione, il 
finanziamento, la realizzazione, gestione e manutenzione di un’opera pubblica nonchè la gestione del 
relativo servizio. Questa tipologia contrattuale è idonea sia per la realizzazione di opere cosiddette calde 
(es: autostrade), in cui i ricavi derivanti dalla gestione sono assicurati direttamente dai cittadini-utenti 
attraverso il pagamento di una tariffa, che delle cosiddette opere fredde (es: esempio ospedali, scuole, 
…), in cui il principale utilizzatore è l’Amministrazione stessa che assicura i ricavi attraverso il pagamento 
di canoni al soggetto privato relativi alla disponibilità dell’infrastruttura e ai servizi resi dal privato 
concessionario. 

In particolare i contratti di PPP si caratterizzano per i seguenti elementi chiave:  

• Lunga durata della collaborazione tra pubblico e privato nella realizzazione del progetto; 
• Finanziamento del progetto garantito in parte anche dal settore privato; 
• Ruolo importante dell’operatore economico che partecipa alle diverse fasi del progetto, pur 

mantenendo il partner pubblico un ruolo importante che si concentra principalmente sulla 
definizione degli obiettivi da raggiungere; 

• Ripartizione dei rischi tra il partner pubblico e il partner privato. 

In Italia le modalità per affidare questo tipo di contratto sono sostanzialmente due: il procedimento a 
iniziativa pubblica e quello a iniziativa privata, noto anche come procedimento del promotore. 

Nel procedimento ad iniziativa pubblica l’Amministrazione redige tutti gli atti (studio di fattibilità, 
progetto preliminare, piano economico-finanziario, studio ambientale e territoriale, bozza di 
convenzione) a base della gara che assegnerà la realizzazione al soggetto privato. Nel procedimento ad 
iniziativa privata, invece, tutti gli atti di gara sono predisposti dal soggetto promotore in quanto 
costituiscono la proposta per la realizzazione e la gestione dell’infrastruttura. Sulla base di tali atti 
l’Amministrazione indice una gara aperta a più soggetti16. 

I soggetti privati realizzatori dell’opera in partenariato possono avere diversa natura: 

• Società miste, in cui i soci sono in parte soggetti privati e in parte soggetti pubblici. È una 
fattispecie comune nel cosiddetto PPP "istituzionalizzato", in cui viene creata una società ad hoc 
per la realizzazione dell’opera a capitale misto. Si applica generalmente alla gestione dei servizi 
pubblici locali e per la realizzazione delle infrastrutture necessarie all’erogazione dei servizi stessi 
o nel caso del passaggio al controllo privato di un’impresa pubblica già esistente; 

• Società private: in questo caso la controparte privata dovrà farsi carico di tutti gli aspetti della 
realizzazione (finanziamento, costruzione, manutenzione, gestione). Data l’eterogeneità degli 
elementi componenti l’obbligazione non è infrequente la costituzione ad hoc di entità SPV 
(Special Purpose Vehicle) al cui capitale partecipino soggetti finanziatori e soggetti realizzatori. 

                                                             
16 Essendo la gara aperta a più soggetti privati, nel caso in cui questa fosse vinta da un soggetto privato diverso dal 
promotore quest’ultimo potrà godere di un diritto di prelazione, aggiudicamndosi comunque la realizzazione 
dell’opera adeguandosi al minor prezzo. 
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I principali benefici del PPP per la pubblica amministrazione, che rendono teoricamente adeguato il PPP 
come strumento per la realizzazione di interventi di resilienza al cambiamento climatico sono i seguenti: 

• Possibilità di attrarre risorse di investimento: il coinvolgimento diretto della controparte privata 
a copertura dell’investimento nelle opere infrastrutturali previste dal progetto garantisce la 
totalità delle risorse per realizzare l’investimento; 

• Possibilità di trasferire ai soggetti terzi privati i rischi connessi all’investimento iniziale: il PPP 
prevede l’accollo da parte della controparte privata del rischio di costruzione, di domanda e di 
disponibilità. 

Sebbene il PPP presenti tali benefici di adozione è tuttavia necessario verificarne l’effettiva applicabilità 
nel contesto italiano come strumento per finanziare interventi legati all’adattamento ai cambiamenti 
climatici. Tale valutazione sarà oggetto dei paragrafi seguenti, ma per effettuarla il primo passo è 
definire la tipologia di PPP da utilizzare, ossia definire il perimetro del partenariato stesso (tipologia 
contrattuale, natura della controparte, procedura di proposta, …). 

Per la realizzazione di opere di adattamento al cambiamento climatico il tipo di partenariato più adatto 
presenta le seguenti caratteristiche: 

• PPP con controparte privata: la costituzione ad hoc di una società mista comporterebbe un 
trasferimento del rischio solo parziale poichè una parte del rischio ceduto dall’ente pubblico alla 
controparte sarebbe in capo pro quota all’ente pubblico stesso in quanto partecipante alla 
società realizzatrice; 

• Controparte privata nella forma di SPV (Special Purpose Vehicle): dal momento che la 
realizzazione di opere di adattamento al cambiamento climatico richiede non solo la finanza per 
la realizzazione ma anche la realizzazione stessa e la gestione/manutenzione, è necessario per 
un soggetto finanziatore entrare in partnership con un soggetto costruttore; 

• PPP per realizzazione di opera fredda: la realizzazione di opere di adattamento al cambiamento 
climatico non prevede una specifica utenza e risulta quindi non praticabile il modello di 
remunerazione della controparte privata attraverso l’applicazione di una tariffa di utilizzazione 
da parte di un’utenza. In questo caso il principale utilizzatore è l’Amministrazione stessa, che 
quindi assicura i ricavi alla contropate privata attraverso il pagamento di canoni relativi alla 
disponibilità dell’infrastruttura e alla sua gestione/manutenzione; 

• Procedimento a iniziativa privata: la costituzione di una società SPV trova ragion d’essere nel 
caso di realizzazione di diversi progetti per realizzare economie di scala e di scopo. È quindi più 
probabile un procedimento di PPP a iniziativa privata, con l’entità SPV che propone interventi a 
diversi enti locali sul territorio. 

2.2 Il fondo di sponsorizzazione 

Il fondo di sponsorizzazione è uno dei metodi più semplici ed efficaci al fine di trasferire risorse 
finanziarie dai privati alla pubblica amministrazione. Il fondo di sponsorizzazione è un’entità partecipata 
da uno o più soggetti con una dotazione patrimoniale che viene messa a disposizione secondo criteri 
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predefiniti come contribuzione a fondo perduto (sponsorizzazione) per la realizzazione di opere a 
impatto. 

Nel caso specifico dell’utilizzo del Fondo di sponsorizzazione per il finanziamento di opere di 
adattamento al cambiamento climatico da parte della pubblica amministrazione, le caratteristiche che 
dovrebbe avere il fondo per massimizzare i suoi effetti sono i seguenti: 

• Partecipanti al fondo: il fondo viene costituito come entità indipendente alla quale possono 
partecipare più soggetti sia pubblici che privati. Il modello che massimizza l’impatto è quello a 
partecipazione mista, ossia la cui dotazione è costituita da risorse private (es: di istituzioni 
finanziarie) e da risorse pubbliche (es: Regioni); 

• Criteri di accesso: il fondo definisce i criteri di accesso in termini di soggetti e finalità di 
finanziamento eligibili. Nel caso specifico l’accesso al fondo potrebbe essere riservato agli enti 
locali per la realizzazione di opere di resilienza al cambiamento climatico; 

• Modalità di contribuzione: per operare il trasferimento completo per l’ente pubblico beneficiario 
del rischio di investimento l’unica modalità di contribuzione utilizzabile è appunto la 
sponsorizzazione. I fondi sono trasferiti a fondo perduto in modo tale da non determinare 
l’insorgenza contabile di un debito e/o di un’obbligazione di valore incerto. 

2.3 Applicabilità nel contesto italiano del Partenariato Pubblico-Privato e dei Fondi di 
sponsorizzazione come strumenti per la realizzazione di interventi di resilienza al 
cambiamento climatico 

Come già sottolineato nel report di analisi dello stato dell’arte degli strumenti finanziari per 
l’adattamento che era stato pubblicato a febbraio 2016, forme ibride di partenariato pubblico-privato e 
fondi di sponsorizzazione erano stati gli strumenti presi in esame nelle considerazioni finali e considerati 
entrambi come opzioni praticabili. L’obiettivo di questa ulteriore analisi è di valutare l’applicabilità di 
questi due strumenti rispetto ad interventi di adattamento ai cambiamenti climatici. Tale valutazione 
sarà operata esaminando eventuali criticità nell’implementazione di questi due strumenti. 
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Tavola 8: Applicabilità nel contesto italiano del Partenariato Pubblico-Privato e dei Fondi di 
sponsorizzazione come strumenti per la realizzazione di interventi di adattamento al cambiamento 
climatico 

 

Fonte: Elaborazioni SCS Consulting 

 

Dall’analisi delle criticità connesse alle due strutture emerge quanto segue: 

• Il PPP presenta scarsa sostenibilità economica: infatti essendo l’oggetto del PPP una 
concessione fredda la SPV proponente non può contare sui flussi derivanti dalle tariffe pagate 
dagli utilizzatori ma soltanto sui canoni incassati direttamente dalla pubblica amministrazione 
come corrispettivo dell’erogazione di servizio limitato alla manutenzione dell’opera stessa; 

• Altra criticità legata al PPP è la complessità della procedura di attivazione del partenariato 
stesso. La costituzione di una SPV con una compagine sociale stabile, composta sia da soci 
finanziatori che da soci d’opera, la gestione di tutti gli aspetti burocratici/amministrativi connessi 
alla preparazione degli atti di gara e l’impossibilità di sfruttare economie di scala nella 
proposizione di interventi alla pubblica amministrazione sono criticità in grado di ostacolare la 
realizzazione di questa struttura di cooperazione con la pubblica amministrazione; 

• La principale criticità legata all’utilizzo dei fondi di sponsorizzazione è nella sostenibilità 
economica dell’operazione. I flussi economici in uscita, destinati a dotazione del fondo, non solo 
non determinano alcun flusso di reddito positivo come contropartita ma non sono nemmeno 
soggetti a restituzione del valore nominale da parte dei soggetti beneficiari. Per questa ragione 
l’opportunità di implementazione di queste operazioni deve essere valutata tenendo conto anche 
di flussi economici indiretti generati dall’operazione, e di altri upside non economici o non 
quantificabili direttamente o indirettamente riconducibili all’operazione stessa. 
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Alla luce degli approfondimenti svolti sui possibili meccanismi di finanziamento per l’adattamento che 
erano stati delineati nel primo report sugli strumenti finanziari per l’adattamento, risulta che sia il PPP 
sia il fondo di sponsorizzione, pur essendo opzioni teoricamente implementabili presentano forte criticità 
nella loro implementazione dovute alla scarsa sostenibilità economica di queste operazioni.  
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3. Definizione di un incentivo per l’implementazione di interventi di 
resilienza al cambiamento climatico  
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Come sottolineato nel progetto DERRIS, gli interventi di adattamento al cambiamento climatico non 
vanno realizzati solo dalla pubblica amministrazione, ma è fondamentale il coinvolgimento delle imprese, 
che devono implementare interventi di prevenzione e gestione dei rischi legati ai cambiamenti climatici.  

Il progetto DERRIS ha infatti l’obiettivo di aiutare le PMI italiane a: 

o Conoscere e valutare i rischi climatici a cui sono esposti; 
o Conoscere quali interventi possono essere implementati per prevenire e gestire i rischi 

(grazie ad uno strumento di autovalutazione del rischio climatico che fornisce 
suggerimenti sugli interventi da intraprendere per ridurre la vulnerabilità e ai sopralluoghi 
in azienda effettuati dagli esperti del progetto); 

o Trasferire il rischio residuo (attraverso lo strumento assicurativo come risultato della 
precedente autovalutazione, e/o attraverso maggiori collaborazioni con le autorità 
pubbliche locali per definire azioni e piani di resilienza coerenti). 

Il progetto ha infatti sviluppato uno strumento semplice ed immediato che dà alle PMI la possibilità di 
capire a quali rischi sono esposte in caso di eventi meteo-climatici estremi, e quali potrebbero essere le 
soluzioni da applicare nella propria azienda per prevenire i danni.  Questo strumento, denominato “CRAM 
tool” (Climate Risk Assessment Tool) fornisce all’impresa una serie di informazioni in merito al livello di 
pericolosità dell’area in cui è collocato l’edificio su cui si decide di effettuare l’analisi. Successivamente 
viene chiesto all’azienda di compilare un questionario che ha come scopo quello di indagare il suo livello 
di vulnerabilità rispetto ai 7 pericoli meteoclimatici analizzati da DERRIS (alluvione, pioggia, vento, 
grandine, fulmini, temperatura, frane). Il tool analizza 2 ulteriori temi: l’efficienza idrica e la resilienza. 
Sulla base delle risposte fornite dall’azienda, il tool seleziona una serie di suggerimenti di interventi di 
prevenzione del rischio, gestione del rischio e gestione delle emergenze che l’azienda può selezionare ed 
includere nel proprio piano di azione per l’adattamento ai cambiamenti climatici che viene generato in 
automatico dal tool. 

La sperimentazione pilota svoltasi a Torino e la fase di estensione del progetto ad altri 10 enti locali 
hanno visto il coinvolgimento di altre PMI che hanno compilato lo strumento di autovalutazione del 
rischio climatico e redatto i loro piano di azione per l’adattamento ai cambiamenti climatici. Durante 
queste fasi, le aziende hanno sottolineato la necessità di promuovere un sistema incentivante per le 
aziende per favorire l’implementazione di azioni di prevenzione e riduzione dei rischi climatici, attraverso 
per esempio l’introduzione di alcune agevolazioni fiscali per la realizzazione di tali interventi. 

Si è quindi deciso di approfondire questo tema, partendo da una mappatura ed analisi degli incentivi 
attivi ad oggi per finalità simili o contigue a quelle del progetto DERRIS con l’obiettivo di: 

 Verificare che gli interventi di prevenzione e gestione del rischio climatico identificato dal 
progetto DERRIS non siano già coperti da incentivi in essere; 

 Identificare modalità e caratteristiche (potenziali beneficiari) che possano essere mutuate per 
la definizione dell’incentivo per la realizzazione di interventi di resilienza al cambiamento 
climatico.  
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Sono state prese in considerazione le seguenti misure incentivanti: 

1. Bonus Sisma 2016/2017/2018 
2. Detrazioni fiscali per interventi di:  

a. Ristrutturazione edilizia (Bonus Ristrutturazione) 
b. Efficienza energetica (Ecobonus) 

3. Fondo nazionale per l’efficienza energetica 
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3.1 Bonus sisma 2016/2017/2018 

DESCRIZIONE PERIMETRO POTENZIALI BENEFICIARI 

Il Bonus Sisma è un’agevolazione che prevede la possibilità di fruire 
di un’importante detrazione fiscale sugli interventi di adeguamento 
sismico delle case, degli immobili delle attività produttive e dei 
condomini. Oggetto del presente paragrafo è una descrizione di alto 
livello dell’incentivo; per maggiori dettagli si rimanda all’Appendice 3 
del presente documento.  

Fra il 2016 e il 2018 l’incentivo ha subito alcune variazioni: 
1. Bonus terremoto (fino al 31/12/2016): detraibilità per le spese 

sostenute per l’adeguamento antisismico due aliquote di 
detraibilità dipendenti dal livello di rischio della zona in cui 
ricadono gli edifici;  

2. Nuovo Sismabonus (a partire dal 1° gennaio e fino al 31 
dicembre 2021): detraibilità per le famiglie e le imprese che 
effettuano interventi di riduzione di rischio sismico di immobili 
ricadenti nelle zone a rischio altissimo, alto e medio con tre 
aliquote dipendenti dalla variazione di classe di rischio terremoto 
a seguito degli stessi (maggiore è la riduzione del pericolo 
terremoto maggiore è la detrazione fruibile); 

3. Sisma bonus condomini (fino 31 dicembre 2021): detraibilità per 
gli interventi di riduzione rischio sismico effettuati sulle parti 
comuni dei condomini e intero edificio, con tre aliquote 
dipendenti dalla variazione di classe di rischio terremoto a 
seguito degli stessi (maggiore è la riduzione del pericolo 
terremoto maggiore è la detrazione fruibile). 

Gli immobili oggetto di intervento e detrazione, devono 
essere ubicati nelle zone 1, 2 e 3 di cui all’ordinanza 
del Presidente del Consiglio dei Ministri n. 3274 del 20 
marzo 2003, pubblicata nel supplemento ordinario n. 72 
alla Gazzetta Ufficiale n. 105 dell'8 maggio 2003.  

Il tetto di spesa per la nuova detrazione è fissato a 
96.000 euro, nelle quali vi rientrano come spese 
detraibili, anche quelle per la classificazione e verifica 
sismica. 

Inoltre, il sisma bonus è fruibile a partire dal 1° gennaio 
2017 fino al 2021, è valido sia per i condomini che per 
le abitazioni singole e le attività produttive e si può 
detrarre, e quindi recuperare, in 5 anni anziché in 
10. Per coloro, invece, che hanno effettuato interventi 
di adeguamento sismico entro il 31 dicembre 2016, 
spetta il bonus terromoto prima casa e attività 
produttiva, se rientranti nelle zone 1 e 2, o il bonus 
ristrutturazione edili immobili. 

La detrazione sisma bonus 2018 prima e seconda 
casa, spetta a tutti i cittadini che eseguono interventi 
di adeguamento sismico sull'abitazione17, sia essa 
adibita ad abitazione principale che a seconda casa. 

 

                                                             
17 Per l’elenco completo degli interventi ammessi in detrazione si rimanda all’Appendice 3 del presente lavoro 

https://www.guidafisco.it/detrazioni-fiscali-sismabonus-ecobonus-bonus-casa-ristrutturazioni-1696
https://www.guidafisco.it/bonus-condomini-ecobonus-sismabonus-requisiti-detrazione-durata-1713
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3.2 Detrazioni fiscali per interventi di ristrutturazione edilizia ed efficienza energetica 

DESCRIZIONE PERIMETRO POTENZIALI BENEFICIARI 

L’agevolazione per interventi di 
ristrutturazione edilizia ed efficienza 
energetica consiste in una detrazione 
dall’Irpef delle spese sostenute per gli 
interventi. 

Oggetto del presente paragrafo è una 
descrizione di alto livello dell’incentivo. Per 
maggiori dettagli si rimanda all’Appendice 4. 

Ristrutturazione edilizia (Bonus ristrutturazione):  
I contribuenti possono usufruire delle seguenti detrazioni: 
• 50% delle spese sostenute (bonifici effettuati) dal 26 giugno 2012 al 

31 dicembre 2017, con un limite massimo di 96.000 euro per 
ciascuna unità immobiliare 

• 36%, con il limite massimo di 48.000 euro per unità immobiliare, 
delle somme che saranno spese dal 1° gennaio 2018. 

L’agevolazione può essere richiesta per le spese sostenute nell’anno, 
secondo il criterio di cassa, e va suddivisa fra tutti i soggetti che hanno 
sostenuto la spesa e che hanno diritto alla detrazione. Il limite di 
spesa è annuale e riguarda il singolo immobile e le sue pertinenze 
unitariamente considerate, anche se accatastate separatamente. Gli 
interventi edilizi effettuati sulla pertinenza non hanno, infatti, un 
autonomo limite di spesa, ma rientrano nel limite previsto per l’unità 
abitativa di cui la pertinenza è al servizio. La detrazione deve essere 
ripartita in dieci quote annuali di pari importo, nell’anno in cui è 
sostenuta la spesa e in quelli successivi.  

Ristrutturazione edilizia (Bonus ristrutturazione):  
Possono usufruire della detrazione sulle spese di 
ristrutturazione tutti i contribuenti assoggettati all’imposta 
sul reddito delle persone fisiche (Irpef), residenti o meno nel 
territorio dello Stato. L’agevolazione spetta non solo ai 
proprietari degli immobili ma anche ai titolari di diritti 
reali/personali di godimento sugli immobili oggetto degli 
interventi e che ne sostengono le relative spese: 
• Proprietari o nudi proprietari 
• Titolari di un diritto reale di godimento (usufrutto, uso, 

abitazione o superficie) 
• Locatari o comodatari 
• Soci di cooperative divise e indivise 
• Imprenditori individuali, per gli immobili non rientranti fra i 

beni strumentali o merce 
• Soggetti indicati nell’articolo 5 del TUIR, che producono 

redditi in forma associata (società semplici, in nome 
collettivo, in accomandita semplice e soggetti a questi 
equiparati, imprese familiari), alle stesse condizioni 
previste per gli imprenditori individuali. 
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DESCRIZIONE PERIMETRO POTENZIALI BENEFICIARI 

Efficienza energetica (Ecobonus): 

L'Ecobonus 2018 è un'agevolazione fiscale prevista per i contribuenti 
che sostengono spese per interventi di riqualificazione energetica 
nella propria casa, sugli edifici condominiali o sugli uffici, negozi, 
capannoni. Tale agevolazione, consiste in una detrazioni dall’Irpef se la 
spesa è effettuata dal contribuente privato o dall’Ires se impresa o 
società, che lo Stato riconosce quando vengono eseguiti lavori per 
aumentare l'efficienza energetica degli edifici già esistenti. 

Sono spese detraibili Ecobonus e quindi agevolabili quelle sostenute 
per ridurre il fabbisogno energetico per il riscaldamento, per 
migliorare e mantenere il calore all'interno dell'edificio come ad 
esempio la pavimentazione, finestre e infissi o coibentazioni, oltre che 
l’installazione di pannelli solari e la sostituzione degli impianti di 
climatizzazione invernale, quindi meno spreco di energia, più 
risparmio e maggiore efficienza energetica.  

La detrazione Irpef spettante per questo tipo di interventi prevista 
dalla legge di Bilancio di previsione dello Stato per l’anno finanziario 
2018 e bilancio pluriennale per il triennio 2018/202018 è del 50% (in 
calo rispetto all’anno precedente in cui la detraibilità era al 65%). Il 
tetto di spesa massima varia al variare dell’intevento a prescindere 
dalla categoria catastale degli immobili esistenti. 

Efficienza energetica (Ecobonus): 

La detrazione spetta a tutti i contribuenti privati residenti e 
non residenti e contribuenti titolari di impresa quindi con 
Partita IVA, che possiedono a qualsiasi titolo, l’immobile 
oggetto di interventi di risparmio energetico. Sono ammessi 
all'Ecobonus spese per l'aumento efficienza energetica edifici 
quindi: 

• Persone fisiche: titolari di un diritto reale sull’immobile, 
condomini in merito agli interventi sulle parti comuni 
condominiali,  gli inquilini che hanno in comodato d'uso 
l’immobile. 

• Titolari di partita IVA esercenti arti e professioni. 
• Contribuenti con redditi d’impresa: quindi persone fisiche, 

società di persone, società di capitali spetta detrazione 
Ecobonus sull'IRES. 

• Associazioni tra professionisti. 
• Enti pubblici e privati che non svolgono attività 

commerciale. 

 

 

                                                             
18 Iter parlamentare non ancora completato al momento della stesura del presente documento 
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3.3 Fondo nazionale per l’efficienza energetica 

DESCRIZIONE PERIMETRO POTENZIALI BENEFICIARI 

Il Fondo nazionale per l’efficienza energetica sarà attivato nel 
2018: la Conferenza Unificata del 26 ottobre 2017 ha reso 
parere positivo in merito al decreto dei ministeri dello Sviluppo 
economico e dell'Ambiente, che definisce le modalità di 
funzionamento del fondo nazionale di efficienza energetica19. 

La dotazione del Fondo nazionale per l’efficienza energetica20 
sarà finanziata dal Ministero dello Sviluppo Economico e dal 
Ministero Ambiente, e potrà essere incrementata da ulteriori 
versamenti volontari di contributi da parte della PA centrale e 
locale21. 

Il Fondo avrà natura rotativa e sarà destinato a sostenere 
interventi di efficienza energetica, realizzati anche attraverso le 
ESCO, il ricorso a forme di partenariato pubblico-privato e società 
di progetto o di scopo appositamente  costituite. 

Il fondo mira a finanziare interventi come: 

• L'efficientamento energetico di interi edifici destinati ad uso 
residenziale, compresa l'edilizia popolare; 

• Il miglioramento dell'efficienza energetica degli edifici di 
proprietà della pubblica amministrazione; 

• La realizzazione di reti per il teleriscaldamento e per il 
teleraffrescamento; 

• L’efficientamento energetico dei servizi e infrastrutture 
pubbliche, compresa l'illuminazione pubblica; 

• La riduzione dei consumi di energia nei settori dell'industria e dei 
servizi. 

Le risorse saranno utilizzabili per finanziamenti a tasso agevolato e 
per garanzie sui finanziamenti dei progetti in efficienza energetica, 
fino a coprire l'80% dei prestiti erogati dalle banche. 

I potenziali beneficiari del Fondo sono: 

• La Pubblica Amministrazione per il 
sostegno alla realizzazione di interventi 
di efficientamento energetico degli 
edifici di sua proprietà e dei servizi e 
infrastrutture pubbliche, compresa 
l'illuminazione pubblica 

• I privati per l’efficientamento energetico 
di interi edifici destinati ad uso 
residenziale 

• Le imprese per la riduzione dei consumi 
di energia nei settori dell'industria e dei 
servizi. 

 

                                                             
19 Il via libera della Conferenza è condizionato, tuttavia, all'accoglimento di un nuovo emendamento. Nello specifico, è stato chiesto l'allineamento del fondo alle ultime 
norme in materia di lotta all'inquinamento atmosferico, favorendo il passaggio a sistemi più efficienti e meno inquinanti. Si chiede, nello specifico, che sia riformulato il 
dispositivo normativo dedicato ai sussidi per gli impianti di riscaldamento a biomasse: il tutto all'art.7, comma 3 del provvedimento sulle modalità di funzionamento del 
fondo nazionale per l'efficienza energetica, attuativo dell'art.15, 5 comma, del d.lgs. 102/2014. In sintesi, l'innalzamento dei vincoli in quelle 4 regioni - Lombardia, 
Piemonte, Emilia-Romagna e Veneto – in cui, attualmente, la qualità dell'aria è più compromessa. 
20 La dotazione complessiva prevista sarà di 50/70 milioni di euro (in discussione DDL 2960/2017 – Bilancio di previsione dello Stato per l’anno finanziario 2018 e bilancio 
pluriennale per il triennio 2018/2020) 
21 “La dotazione potrà inoltre essere incrementata mediante versamento volontario di contributi da parte di Amministrazioni centrali, Regioni e altri organismi pubblici, ivi 
incluse le risorse derivanti dalla programmazione dei fondi strutturali e di investimento europei secondo criteri, condizioni e modalità stabilite con i provvedimenti di cui al 
comma 5. La dotazione del Fondo è, inoltre, incrementata con i proventi delle sanzioni di cui all’art. 16, comma 23”.Decreto Legislativo 102/2014, art. 15, comma 6. 
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DESCRIZIONE PERIMETRO POTENZIALI BENEFICIARI 

Sono previste due sezioni distinte, destinate rispettivamente: 

• alla concessione di garanzie su singole operazioni o su 
portafogli di operazioni (assistite dalla garanzia dello Stato, 
quale garanzia di ultima istanza, secondo criteri, condizioni e 
modalità da stabilire con decreto di natura non 
regolamentare del Ministro dell'economia e delle finanze); 

• all'erogazione di finanziamenti (direttamente o attraverso 
banche/intermediari/banca europea degli investimenti). 
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3.4 L’istituzione di un incentivo per la realizzazione di interventi di resilienza al 
cambiamento climatico: criteri e metodologia 

3.4.1 I criteri per la selezione della tipologia di incentivo 

L’analisi delle forme di incentivazione già esistenti al momento della redazione del presente lavoro 
operata nei precedenti paragrafi ha prodotto come risultato elementi utili per identificare le modalità e 
le caratteristiche nelle esperienze esaminate che possano essere mutuabili per l’istituzione di un 
incentivo specifico per la realizzazione di interventi di adattamento al cambiamento climatico. 

Sulla base di quanto osservato nei capitoli precedenti possiamo affermare quanto segue: 

1. Nell’ambito delle misure oggetto di analisi non sono previste incentivazioni per la realizzazione di 
interventi di adattamento al cambiamento climatico da parte delle PMI; 

2. Esistono esempi di estensione alle imprese di incentivazioni pre-esistenti destinate in una prima 
fase soltanto ai privati; 

3. Gli incentivi in esame si dividono in due tipologie: 
a. Incentivi come spesa fiscale dello stato a vantaggio dei contribuenti nella forma della 

detraibilità parziale IRES del costo degli interventi: fanno parte di questa tipologia il 
Bonus Sisma, il Bonus Ristrutturazione e l’Ecobonus. 

b. Fondo pubblico per la facilitazione dell’accesso al credito finalizzato alla realizzazione di 
interventi: fa parte di questa tipologia il Fondo nazionale per l’efficienza energetica. 

Da questi risultati si deduce quindi che, salva la possibilità di estendere al mondo imprese agevolazioni 
al momento riservate ai privati sul modello di quanto successo per il Sismabonus (sub 2.), è necessaria 
l’istituzione di una nuova misura incentivante specificamente mirata alla facilitazione della 
realizzazione di interventi di adattamento ambientale (sub 1.). 

Per quanto riguarda la tipologia di incentivazione da mutuare per l’istituzione del nuovo incentivo per la 
realizzazione di interventi per l’adattamento al cambiamento climatico si evidenzia che la prima tipologia 
di incentivi (incentivi come spesa fiscale dello stato a vantaggio dei contribuenti nella forma della 
detraibilità parziale IRES del costo degli interventi) presenta alcune caratteristiche interessanti che 
potrebbero determinare un maggiore successo in relazione agli obiettivi di impatto per i seguenti motivi: 

• Grande facilità di accesso all’incentivo: per ottenere l’incentivo fiscale non è necessario attivare 
procedure preventive, ma è sufficiente un giustificativo di pagamento dell’intervento per portare 
l’importo in detrazione (sulla base delle aliquote e/o massimali definiti); 

• Nessun costo fisso di attivazione dell’incentivo: l’assenza di procedura preventiva e di relativi 
eventuali costi rende l’accesso all’incentivo conveniente anche per importi bassi e medio/bassi; 

• Possibilità di generare un beneficio per la collettività (in termini di effetti finanziari) molto 
consistente: Un esempio di incentivo di questa tipologia è l’Ecobonus22 che nel 2017 ha prodotto 

                                                             
22 Art. 1 legge 296/2006 commi da 344 a 349: detrazione, nella misura del 55% e 65%, delle spese sostenute dal 6 
giugno 2013 per vari interventi di riqualificazione energetica degli edifici esistenti di qualsiasi categoria catastale, 
anche rurale, posseduti o detenuti. La medesima detrazione si applica anche alle spese per l'acquisto, l'installazione 
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effetti finanziari per 1,4 miliardi di euro e nel 2018 e 2019 si prevedono effetti finanziari 
rispettivamente per 1,2 e 1,0 miliardi di euro.   

Il fondo nazionale per l’efficienza energetica presenta invece delle caratteristiche operative molto 
diverse: al momento non è semplice fare previsioni di operatività e proiezioni di impatti, in quanto ad oggi  
tale strumento è in via di attivazione e non ci sono quindi serie storiche sulle quali basare proiezioni. 
Tuttavia come prima ipotesi si può preventivare che il Fondo nazionale per l’efficienza energetica 
presenti le seguenti caratteristiche: 

• Complessità di accesso all’incentivo più elevata: sia per la sezione “Fondo di Garanzia” che per la 
sezione “Fondo rotativo” sarà infatti necessario avviare la pratica di garanzia/finanziamento ex 
ante, presentando un progetto e portando a compimento un processo burocratico articolato 
prima dell’inizio della realizzazione e della richiesta di accesso all’incentivo. 

• Costi connessi all’attivazione dell’incentivo: l’attivazione dell’incentivo (sia nel caso sia 
sottoforma di garanzia sul credito che concessione diretta di credito) è deliberata sulla base del 
progetto presentato; il planning propedeutico alla richiesta detemrinerà quindi un costo 
precedente alla richiesta dell’incentivo e indipendente dalla sua effettiva attivazione. Ciò 
potrebbe rendere l’accesso conveniente solo per interventi al di sopra di una determinata 
dimensione critica e/o con determinate caratteristiche tecniche. 

• Possibilità di generare un beneficio per i destinatari dell’incentivo (in termini di effetti finanziari) 
più contenuta. La quantificazione del beneficio dipenderà dalla dotazione del fondo (attualmente 
in discussione) e dall’ampiezza della sezione garanzia rispetto alla sezione credito23. Tuttavia dal 
momento che la dotazione di tale fondo prevede un impiego di liquidità non richiesto nel caso 
della metodologia di incentivo della spesa fiscale sono stimabili maggiori “effetti finanziari 
incentivo” a parità di “sforzo incentivante”. 

È da evidenziare che la scelta della prima tipologia di incentivo in esame (incentivi come spesa fiscale 
dello stato a vantaggio dei contribuenti nella forma della detraibilità parziale IRES del costo degli 
interventi) sebbene permetta di massimizzare l’utilità per i beneficiari non permette di includere nel 
costituendo incentivo il beneficio principale previsto dal Fondo nazionale per l’efficienza energetica: la 
facilitazione dell’accesso al credito per finanziare gli interventi in resilienza al cambiamento climatico. 
Infatti a differenza del Fondo nazionale, che di fatto fornisce la possibiltà alle imprese di accedere 
facilmente a finanziamenti finalizzati agli investimenti (sia nella forma del credito diretto che nella forma 
della garanzia sul credito), l’incentivo nella forma della parziale detraibilità fiscale del costo sostenuto per 
gli interventi infatti permette di abbattere il costo degli interventi stessi ma non prevede facilitazioni per 
l’eventuale accesso al finanziamento degli stessi. 

Ai fini dell’istituzione di una nuova misura di incentivazione di adattamento al cambiamento climatico per 
le PMI l’ipotesi è quindi quella di mutuare il modello precedentemente definito “tipologia 1”, ossia il 

                                                                                                                                                                                                          
e la messa in opera di dispositivi multimediali per il controllo a distanza degli impianti di riscaldamento, produzione 
di acqua calda o di climatizzazione delle unità abitative ("ecobonus"). 
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modello di incentivo come detraibilità del costo degli interventi, che per la contabilità dello stato rientra 
nella categoria della spesa fiscale24.  

3.5 L’istituzione di un incentivo per la realizzazione di interventi di adattamento al 
cambiamento climatico: individuazione degli interventi in possesso dei requisiti 

Lo strumento di autovalutazione del rischio climatico ideato dal progetto DERRIS (CRAM tool) contiene 
una cosidetta library, ovvero un elenco di 94 suggerimenti di interventi di prevenzione e gestione dei 
rischi e delle emergenze.  

3.5.1 La Library Derris 

La library Derris si focalizza su otto diversi perils: 

1. Alluvione 
2. Pioggia 
3. Vento 
4. Fulminazione 
5. Grandine 
6. Temperatura 
7. Frane 
8. Siccità 

Gli interventi riguardano sia interventi sulle infrastrutture sia interventi di natura procedurale. 

Tavola 9: Tipologie di intervento della Library Derris 

Infrastrutture Procedure 

Infrastrutture ordinarie: interventi per la 
costruzione di infrastrutture generiche  

Procedure ordinarie: interventi basati sulla 
gestione di procedure in situazioni di non 
emergenza 

Infrastrutture verdi: interventi per la costruzione 
di infrastrutture costituite che facciano leva sui 
benefici di aree verdi/vegetali (piantumazione, 
forestazione, realizzazione giardini, etc) 

Procedure d’emergenza: interventi basati sulla 
gestione di procedure in situazioni di emergenza 

Infrastrutture idriche: interventi per la 
costruzione di infrastrutture finalizzate a un 
utilizzo efficiente delle risorse idriche e la loro 
resilienza   

 

 

                                                             
24 Per approfondimenti consultare Appendice 5: le spese fiscali 
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3.5.2 La selezione degli interventi in possesso dei requisiti per l’incentivazione fiscale25 

Ai fini della ricerca, sui 94 interventi contenuti nella library sono stati selezionati gli interventi: 

• la cui realizzazione viene fatta dalle imprese (e non dipende dall’intervento della pubblica 
amministrazione); 

• di tipo infrastrutturale e non procedurale, ovvero la cui realizzazione comporta un investimento 
economico e non in termini di ore uomo.  

Sono stati individuati 32 interventi che rispondevano a quei due criteri. 

Tavola 10: Elenco dei 32 interventi selezionati dalla Library Derris 

ALLUVIONE E PIOGGIA 

1. Acquistare, realizzare e posizionare mezzi di prevenzione attiva, quali vasche di prima pioggia, sacchi 
autoespandenti (tipo slim fat ®) o in alternativa sacchi di sabbia 
2. Installare pompe sommerse di aspirazione adatte a liquidi torbidi, con portata adeguata alla massima quantità 
prevista in caso di allagamento e con valvola di non ritorno per evitare che, in caso di guasto, entri acqua attraverso 
il tubo di mandata 
3. Realizzare percorsi di deflusso delle acque in aree strategiche, ovvero non occupate da merci e/o macchinari (in 
particolare per le aree sotto il livello del letto del corso d'acqua) 
4. Provvedere ad una corretta manutenzione delle coperture: nello specifico sarà necessario prevedere adeguati 
canali di scolo delle acque per evitare fenomeni di infiltrazione delle stesse all'interno del fabbricato 

ALLUVIONE 

5. Realizzare delle barriere mobili o fisse quali ad esempio muri di contenimento, paratie, tali da allontanare la 
corrente di piena 
6. Realizzare un'impermeabilizzazione delle strutture portanti al di sotto del possibile livello di piena e rendere le 
pareti esterne impermeabili al passaggio della piena 

PIOGGIA 

7. Installare dei sensori di bagnamento 
8. Realizzare sistemi di drenaggio e impermeabilizzazione delle coperture 
9. Realizzare un sistema di drenaggio e raccolta delle acque meteoriche 

FULMINAZIONE 

10. Installare regolatori di tensione per proteggere da eventuali picchi di tensione 
11. Installare un sistema di protezione contro i fulmini per intercettare le fulminazioni dirette con un sistema di 
captatori, condurre la corrente verso terra con un sistema di calate, e distribuirla nella terra attraverso l'impianto di 
messa a terra 
12. Prevedere gruppi di continuità per le macchine da ufficio 

GRANDINE 

13. Installare reti antigrandine sulle merci poste all'aperto 

                                                             
25 Per un maggiore approfondimento sulle modalità di selezione degli interventi eligible per l’incentivazione fiscale si 
rimanda all’Appendice 6 del presente lavoro 
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14. Provvedere alla protezione degli elementi «fragili» (quali vetrate, lucernari, aperture sul tetto, installazioni in 
vetro o materiale plastico) 
15. Sostituire eventuali lastre in fibro cemento ancora presenti sulle coperture 

TEMPERATURA 

16. Provvedere a realizzare protezioni antigelo per le parti non interrate e ad effettuare trattamenti sulle tubazioni 
17. Provvedere ad installare sistemi di rivelazione automatica della temperatura, con adeguato meccanismo di 
segnalazione in area presidiata 
18. Realizzare nelle aree di proprietà della azienda zone verdi a prato, con siepi ed alberature per ridurre l'effetto 
dell'isola di calore (parchi, giardini, parcheggi e aree di sosta) 
19. Realizzare sistemi di inverdimento per aumentare l'isolamento termico (inverdimenti verticali giustapposti alla 
parete perimetrale, integrati all'involucro architettonico e muri di  contenimento) 
20. Realizzare tetti verdi e giardini pensili per aumentare l'isolamento termico (tetti verdi a prato fruibile o arido 
autoctono, tappeto di sedum, prato naturale, erbacee perenni, arbusti tappezzanti, alberi e siepi, orto) 
21. Verificare la ridondanza degli impianti di controllo della temperatura ed in caso di necessità provvedere 
all'acquisto di strumentazione di scorta 

VENTO 

22. Provvedere alla protezione degli eventuali impianti posti all'esterno (es. con sistemi di ancoraggio degli impianti 
all'esterno, scelta di materiali resistenti alle sollecitazioni) 
23. Provvedere all'installazione di specifici infissi antivento 
24. Realizzare chiusure automatiche di serrande e portoni in caso di venti che superino una determinata velocità, 
con sensori di attivazione ed allarmi sonori 

SICCITA’ 

25. Installare misuratori dei consumi idrici (contatori) in ciascuna area produttiva 
26. Realizzare sistemi per il riutilizzo delle acque di processo, caratterizzate da basso livello di contaminazione, 
all’interno del processo, eventualmente a seguito di opportuni trattamenti 
27. Realizzare un circuito chiuso per il riutilizzo delle acque utilizzate per il raffreddamento di macchinari e impianti 
28. Realizzare interventi per aumentare l'efficienza degli impianti di irrigazione automatizzati delle aree verdi di 
proprietà (installazione di sensori di pioggia, sensori di contenuto volumetrico, sensori di potenziale idrico) 
29. Realizzare sistemi di accumulo delle acque piovane (accumulo di acqua in pannelli, vasche, serbatoi)  per la 
raccolta ed il riutilizzo ai fini dell’irrigazione delle aree verdi di proprietà 
30. Realizzare sistemi di accumulo dell'acqua da acquedotto (vasche, serbatoi di accumulo, ecc.) come scorta 
funzionale a garantire la business continuity in caso di emergenza idrica 
31. Realizzare sistemi per raccolta e riutilizzo acque meteoriche per usi compatibili utilizzando attenzioni per 
raccolta e per stoccaggio che consentano, previo trattamento di potabilizzazione, il riutilizzo anche nei processi 
produttivi aziendali 
32. Realizzare sistemi per la separazione delle acque di scarico da processi produttivi (che necessitano di 
depurazione) da quelle che non necessitano di depurazione (acque piovane, acque di raffreddamento) per un 
possibile riutilizzo di queste ultime 
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Questi 32 possibili interventi sono poi stati analizzati in funzione dei seguenti criteri (variabili): 

o Abbattimento del danno: capacità dell’intervento di abbattere l‘importo del danno in caso 
di evento catastrofale (alto/medio/basso) 

o Costo di implementazione: costo di implementazione dell’intervento (alto/medio/basso) 

Per l’analisi sono state realizzate 12 interviste a soggetti tecnici (mondo assicurativo), della pubblica 
amministrazione e del mondo delle imprese (associazioni di categoria e imprese). Per ciascun intervento, 
sulla base dei risultati delle interviste, è stato assegnato un valore qualitativo (alto-basso) ad ognuna 
delle due variabili (abbattimento del danno e costo di implementazione) e in base a tali valutazioni ogni 
intervento è stato posizionato in una matrice. 

Tavola 11: Assessment costi/benefici degli interventi di resilienza al cambiamento 
climatico e criteri di assegnazione del coefficiente di detraibilità 
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Tavola 12: Matrice degli interventi di resilienza al cambiamento climatico  

 

 

I quattro cluster risultano così composti: 

CLUSTER 1: MASSIMA DETRAIBILITÀ 

ALLUVUVIONE E PIOGGIA: 

• N.3: Realizzare percorsi di deflusso delle acque in aree strategiche, ovvero non occupate da 
merci e/o macchinari (in particolare per le aree sotto il livello del letto del corso d'acqua) 

ALLUVIONE: 

• N.5: Realizzare delle barriere mobili o fisse quali ad esempio muri di contenimento, paratie, tali 
da allontanare la corrente di piena 

• N.6: Realizzare un'impermeabilizzazione delle strutture portanti al di sotto del possibile livello di 
piena e rendere le pareti esterne impermeabili al passaggio della piena 

PIOGGIA: 

• N.8: Realizzare sistemi di drenaggio e impermeabilizzazione delle coperture 
• N.9: Realizzare un sistema di drenaggio e raccolta delle acque meteoriche 

FULMINAZIONE: 

• N.11: Installare un sistema di protezione contro i fulmini per intercettare le fulminazioni dirette 
con un sistema di captatori, condurre la corrente verso terra con un sistema di calate, e 
distribuirla nella terra attraverso l'impianto di messa a terra 
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GRANDINE: 

• N.13: Installare reti antigrandine sulle merci poste all'aperto 

TEMPERATURA: 

• N.18: Realizzare nelle aree di proprietà della azienda zone verdi a prato, con siepi ed alberature 
per ridurre l'effetto dell'isola di calore (parchi, giardini, parcheggi e aree di sosta) 

VENTO: 

• N.23: Provvedere all'installazione di specifici infissi antivento 

SICCITÀ: 

• N.26: Realizzare sistemi per il riutilizzo delle acque di processo, caratterizzate da basso livello di 
contaminazione, all’interno del processo, eventualmente a seguito di opportuni trattamenti 

• N.27: Realizzare un circuito chiuso per il riutilizzo delle acque utilizzate per il raffreddamento di 
macchinari e impianti 

• N.32: Realizzare sistemi per la separazione delle acque di scarico da processi produttivi (che 
necessitano di depurazione) da quelle che non necessitano di depurazione (acque piovane, 
acque di raffreddamento) per un possibile riutilizzo di queste ultime. 

CLUSTER 2: DETRAIBILITÀ RIDOTTA 

ALLUVUVIONE E PIOGGIA: 

• N.1: Acquistare, realizzare e posizionare mezzi di prevenzione attiva, quali vasche di prima 
pioggia, sacchi autoespandenti (tipo slim fat ®) o in alternativa sacchi di sabbia 

• N.2: Installare pompe sommerse di aspirazione adatte a liquidi torbidi, con portata adeguata alla 
massima quantità prevista in caso di allagamento e con valvola di non ritorno per evitare che, in 
caso di guasto, entri acqua attraverso il tubo di mandata 

• N.4: Provvedere ad una corretta manutenzione delle coperture: nello specifico sarà necessario 
prevedere adeguati canali di scolo delle acque per evitare fenomeni di infiltrazione delle stesse 
all'interno del fabbricato 

FULMINAZIONE: 

• N.10: Installare regolatori di tensione per proteggere da eventuali picchi di tensione 
• N.12: Prevedere gruppi di continuità per le macchine da ufficio 

GRANDINE: 

• N.14: Provvedere alla protezione degli elementi «fragili» (quali vetrate, lucernari, aperture sul 
tetto, installazioni in vetro o materiale plastico)  

TEMPERATURA: 

• N.16: Provvedere a realizzare protezioni antigelo per le parti non interrate e ad effettuare 
trattamenti sulle tubazioni 
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• N.17: Provvedere ad installare sistemi di rivelazione automatica della temperatura, con 
adeguato meccanismo di segnalazione in area presidiata 

VENTO: 

• N.22: Provvedere alla protezione degli eventuali impianti posti all'esterno (es. con sistemi di 
ancoraggio degli impianti all'esterno, scelta di materiali resistenti alle sollecitazioni) 

SICCITÀ: 

• N.25: Installare misuratori dei consumi idrici (contatori) in ciascuna area produttiva 

CLUSTER 3: DETRAIBILITÀ MODERATA 

PIOGGIA: 

• N.7: Installare dei sensori di bagnamento 

TEMPERATURA: 

• N.19: Realizzare sistemi di inverdimento per aumentare l'isolamento termico (inverdimenti 
verticali giustapposti alla parete perimetrale, integrati all'involucro architettonico e muri di  
contenimento) 

• N.20: Realizzare tetti verdi e giardini pensili per aumentare l'isolamento termico (tetti verdi a 
prato fruibile o arido autoctono, tappeto di sedum, prato naturale, erbacee perenni, arbusti 
tappezzanti, alberi e siepi, orto) 

• N.21: Verificare la ridondanza degli impianti di controllo della temperatura ed in caso di 
necessità provvedere all'acquisto di strumentazione di scorta 

VENTO: 

• N.24: Realizzare chiusure automatiche di serrande e portoni in caso di venti che superino una 
determinata velocità, con sensori di attivazione ed allarmi sonori 

SICCITÀ: 

• N.28: Realizzare interventi per aumentare l'efficienza degli impianti di irrigazione automatizzati 
delle aree verdi di proprietà (installazione di sensori di pioggia, sensori di contenuto volumetrico, 
sensori di potenziale idrico) 

CLUSTER 4: NESSUNA DETRAIBILITÀ 

GRANDINE: 

• N.15: Sostituire eventuali lastre in fibro cemento ancora presenti sulle coperture 

SICCITÀ: 

• N.29: Realizzare sistemi di accumulo delle acque piovane (accumulo di acqua in pannelli, vasche, 
serbatoi)  per la raccolta ed il riutilizzo ai fini dell’irrigazione delle aree verdi di proprietà 

• N.30: Realizzare sistemi di accumulo dell'acqua da acquedotto (vasche, serbatoi di accumulo, 
ecc.) come scorta funzionale a garantire la business continuity in caso di emergenza idrica 
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• N.31: Realizzare sistemi per raccolta e riutilizzo acque meteoriche per usi compatibili utilizzando 
attenzioni per raccolta e per stoccaggio che consentano, previo trattamento di potabilizzazione, 
il riutilizzo anche nei processi produttivi aziendali 

 

3.6 Stima dell’impatto degli intervento di adattamento al cambiamento climatico in 
termini di riduzione dei danni da eventi catastrofali 

Dalle ricerche desk che sono state effettuate per la redazione di questa ricerca e dalle interviste che sono 
state condotte, è emerso che è difficile reperire: 

• statistiche e/o serie storiche sulla quantificazione economica dei danni provocati (ed in 
particolare alle imprese e alle PMI) da eventi catastrofali connessi al cambiamento climatico in 
Italia; 

• informazioni sull’impatto medio della prevenzione in termini di riduzione del danno economico a 
seguito del verificarsi dell'evento catastrofale (ovverro, una quantificazione dei danni “evitati” per 
ogni euro speso in prevenzione). 

E’ infatti da evidenziare la criticità che i dati che esistono risultano parziali e vengono rilevati in maniera 
disomogenea. 

Un indicatore significativo per misurare l’impatto degli interventi di adattamento al cambiamento 
climatico proposto è il “moltiplicatore del costo di realizzazione”: 

    

𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴𝑴 𝒅𝒅𝒅𝒅𝒅𝒅 𝒄𝒄𝒄𝒄𝒄𝒄𝒄𝒄𝒄𝒄 𝒅𝒅𝒅𝒅 𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓𝒓 =
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟
 

 

 

Tale indicatore sintetico permetterebbe di valutare il risparmio in termini di minori danni subiti in caso di 
evento catastrofale grazie all’implementazione di interventi di prevenzione e gestione dei rischi e di 
adattamento al cambiamento climatico,. ovverro, una quantificazione dei danni “evitati” per l’azienda 
ogni euro speso in prevenzione. Per esempio: 
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Tavola 13: Calcolo del Moltiplicatore del costo di realizzazione 

 

 

 

In questo caso, l’impresa ha investito 50mila euro nella realizzazione di percorsi di deflusso delle acque 
e, a seguito di un allagamento determinato da forti piogge, ha subito un danno di 800mila euro a fronte 
di un danno stimato in 2 milioni di euro che si sarebbe verificato in caso di mancata realizzazione 
dell’intervento di prevenzione. Il minor danno subito ammonta a 1,2 milioni di euro, pari a 24 volte 
l’investimento per la realizzazione dell’intervento (moltipllicatore del costo di realizzazione). In altre 
parole ogni euro speso dall’impresa per la realizzazione l’intervento  ha comportato un minor danno di 
24 euro (moltiplicatore 24). 

Al di là delle difficoltà di reperire dati e ricerche a riguardo, il calcolo di questo utile e semplice indicatore 
è reso ulteriormente complesso da: 

• Difficoltà nell’operare una stima dei danni da eventuali catastrofali in caso di assenza di 
realizzazione dell’intervento di prevenzione (in particolare nel caso in cui l’azienda non è stata 
colpita da fenomeni legati ai cambiamenti climatici); 

• Impossibilità di definizione di un moltiplicatore standard per tipologia di intervento di 
adattamento climatico. Il valore del moltiplicatore infatti non dipende soltanto dalla tipologia di 
intervento ma anche da altre variabili (valutazione del rischio per singola impresa, dimensione 
dell’intervento, modalità di realizzazione, etc) che dipendono dalla tipologia e dalla dimensione 
dell’edificio in cui opera l’azienda e della tipologia di attività che svolge (valore dei macchinari e 
tipologia di merci); 

• Presenza o assenza di pianificazione di interventi di mitigazione dei rischi e di adattamento da 
parte dell’ente pubblico. La resilienza dell’azienda è infatti fortemente correlata alla resilienza del 
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territorio in cui opera. Pianificazione pubblica e pianificazione privata di interventi volti ad 
accrescere la resilienza ai cambiamenti climatici, pur avendo spesso orizzonti temporali diversi, 
devono essere sinergici.  

Per le due ragioni di cui sopra non è quindi possibile definire un valore standard di moltiplicatore per 
tipologia di intervento: il valore del moltiplicatore dovrà essere definito caso per caso prendendo in 
considerazione e operando delle stime per il maggior numero di variabili coinvolte. 

In questa ricerca, per fornire alcuni strumenti di valutazione, si è deciso di analizzare alcuni casi: nei 
seguenti paragrafi saranno presi in considerazioni 3 casi reali in cui le imprese colpite da eventi 
catastrofali non avevano realizzato interventi di prevenzione dei rischi legati ai cambiamenti climatici. 
Sulla base di un confronto con dei periti che si sono occupati della gestione del sinistro sono state 
operate le seguenti valutazioni: 

• Quantificazione del danno da evento catastrofale 
• Identificazione degli interventi di adattamento al cambiamento climatico che – se presenti – 

avrebbero avuto impatto positivo in termini di minori danni 
• Quantificazione del costo di realizzazione degli interventi di cui al punto precedente 
• Quantificazione del (minor) danno in caso di presenza di tali interventi  

 

3.6.1 Case study #1 -  Allagamento 

 
Descrizione dell’impresa 

L’Impresa #1 si trova in una zona indiustriale e si occupa di produzione e commercializzazione di 
componenti per l’industria, ed è sita in un fabbricato di circa 11mila metri quadrati di estensione.  

L’impresa  #1 non ha realizzato interventi di prevenzione e gestione dei rischi legati ai cambiamenti 
climatici.  

MOLTIPLICATORE: 
15 
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L’evento catastrofale 

L’Impresa #1 è stata colpita nel gennaio 2014 da alluvione a seguito della rottura dell’argine di un fiume 
con conseguente esondazione delle acqua fluviali e allagamento della città in cui è collocata l’impresa.  

L’acqua e il fango provenienti dalla rottura dell’argine del fiume hanno invaso in particolare la zona 
industriale, ove si trova lo stabilimento dell’impresa. All’interno dello stabilimento si tiene il 
confezionamento e la palettizzazione di componenti per l’industria e il loro stoccaggio. Acqua e fango, 
raggiunta l’altezza di circa mezzo metro, hanno danneggiato tutte le merci che si trovavano stivate su 
pallets ad altezza superiore a 12 cm da terra, nelle parti inferiori delle scaffalature e le parti inferiori dei 
macchinari.  

Nell’evento sono rimasti danneggiati nello specifico i seguenti beni: 

• Merci: materie prime, semilavorati e prodotti finiti 
• Impianti: quadri elettrici e magazzini automatici 
• Macchinari: linee di montaggio e di palettizzazione 
• Mobili e arredi d’ufficio 
• Fabbricato  

Il danno complessivo è stato stimato a seguito di perizia in 3 milioni di euro. 

La stima del moltiplicatore del costo dell’intervento 

L’Impresa #1 al momento dell’evento non aveva realizzato alcun intervento di  prevenzione e gestione 
dei rischi legati ai cambiamenti climatici. Si ritiene che delle barriere anti-allagamento avrebbero potuto 
avere un impatto positivo sulla riduzione dei danni, sebbene – data l’estensione dell’azienda – la 
mitigazione del danno sarebbe stata una mitigazione parziale. 

Il costo stimato per la realizzazione delle barriere anti-allagamento non è valutabile in dettaglio ma è 
stimabile in circa 100 mila euro. 

In caso di realizzazione di tali infrastrutture la probabile riduzione del danno conseguente l’evento 
catastrofale è stimabile in circa il 50% dell’importo stesso (1,5 milioni di euro). 

In questo caso quindi un investimento di 100mila euro per la realizzazione di interventi di adattamento al 
cambiamento climatico avrebbe comportato minori danni per 1,5 milioni di euro (moltiplicatore del costo 
di realizzazione = 15) 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟 =
1.500.000 €
100.000 €

= 15 
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3.6.2 Case study #2 -  Allagamento 

 
Descrizione dell’impresa 

L’Impresa #2 è un concessionario ufficiale e rivenditore autorizzato di una nota casa automobilistica di 
alta fascia. La sede è costituita da uno show room a piano strada e da locali interrati adibiti a officina, 
deposito e magazzino ricambi. 

L’impresa  #2 non ha realizzato interventi di prevenzione e gestione dei rischi legati ai cambiamenti 
climatici.  

L’evento catastrofale 

L’evento si è verificato ad ottobre 2014 a seguito dell’eccezionale evento atmosferico che ha colpito la 
zona (bomba d’acqua e conseguente esondazione di un torrente e di corsi d’acqua minori). Un misto di 
acqua e olii esausti ha raggiunto un’altezza di 40 centimetri. 

Nell’evento sono rimasti danneggiati nello specifico i seguenti beni: 

• Merci: autovetture nuove, usate di terzi e in conto lavorazione, magazzino ricambi 
• Impianti: impianto elettrico, rete dati, etc 
• Macchinari: ponti, pedane, etc 
• Attrezzature: utensili, tester elettrici, scaffali, etc 
• Fabbricato (condotto in locazione): murature perimetrali, pareti, pavimentazioni 

Il danno complessivo è stato stimato a seguito di perizia in 1,5 milioni di euro. 

La stima del moltiplicatore del costo dell’intervento 

L’Impresa #2 al momento dell’evento non aveva realizzato alcun intervento di prevenzione e gestione 
dei rischi legati ai cambiamenti climatici. Si ritiene che delle barriere anti-allagamento e delle pompe a 

MOLTIPLICATORE: 
4,5 



58 
 

immersione avrebbero potuto avere un impatto positivo sulla riduzione dei danni, sebbene – dato il 
posizionamento dell’azienda – la mitigazione del danno sarebbe stata una mitigazione parziale. 

Il costo stimato per la realizzazione delle barriere anti-allagamento non è valutabile in dettaglio ma è 
stimabile in circa 50 mila euro. 

In caso di realizzazione di tali infrastrutture la probabile riduzione del danno conseguente l’evento 
catastrofale è stimabile in circa il 15% dell’importo stesso (225mila euro). 

In questo caso quindi un investimento di 50mila euro per la realizzazione di interventi di adattamento al 
cambiamento climatico avrebbe comportato minori danni per 225mila euro (moltiplicatore del costo di 
realizzazione = 4,5) 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟 =
225.000 €
50.000 €

= 4,5 

 

3.6.3 Case study #3 -  Allagamento 

 
Descrizione dell’impresa 

L’Impresa #3 ha in gestione diversi punti vendita di mini-market, ubicati in diverse parti della città. 

L’impresa  #3 non ha realizzato interventi di prevenzione e gestione dei rischi legati ai cambiamenti 
climatici.  

L’evento catastrofale 

L’evento si è verificato ad ottobre 2014 a seguito dell’eccezionale evento atmosferico che ha colpito la 
zona (bomba d’acqua e conseguente esondazione di un torrente e di corsi d’acqua minori). 

MOLTIPLICATORE: 
n.d. 



59 
 

L’allagamento ha coinvolto 12 punti vendita, ubicati in parti diverse della città; di conseguenza la 
dinamica degli allagamenti ha avuto modalità differente tra loro. Infatti in alcune zone l’allagamento si è 
manifestato in conseguenza dell’esondazione di un fiume, in altre zone invece si è verificato a seguito di 
bombe d’acqua che non essendo riuscite ad essere smaltite dalla rete comunale, hanno invaso i diversi 
punti vendita in modo e grado differenti. 

Nell’evento sono rimaste danneggiate le seguenti categorie di seguenti beni: 

• Merci 
• Attrezzature 
• Fabbricato  

Il danno complessivo è stato stimato a seguito di perizia in 2 milioni di euro. 

La stima del moltiplicatore del costo dell’intervento 
Al momento dell’evento in nessuno dei 12 punti vendita interessati erano stati realizzati interventi di 
prevenzione e gestione dei rischi legati ai cambiamenti climatici. 

Si ritiene che delle barriere anti-allagamento e delle pompe a immersione avrebbero potuto avere un 
impatto positivo sulla riduzione dei danni, sebbene – dato il posizionamento dei punti vendita interessati 
– la mitigazione del danno sarebbe stata una mitigazione parziale. 

In questo caso specifico non è stato possibile stimare un costo di realizzazione degli interventi in quanto 
ciascuno di essi dipende dalle caratteristiche specifiche da ognuno dei punti vendita (in termini di 
caratteristiche dell’edificio e di dimensione) e non è quindi possibile calcolare il moltiplicatore del costo di 
realizzazione. 

Data la numerosità dei punti vendita da un’analisi parziale dei posizionamenti si ritiene che nel 50% dei 
singoli negozi si sarebbe potuto avere un sensibile risparmio in termini di minori danni, ma nei punti 
vendita posizionati in prossimità dei luoghi di esondazione del torrente o dei fiume non si avrebbe avuto 
alcun tipo di riduzione del danno a causa dell’impossibilitàò di smaltimento delle acque sulla rete esterna 
che, anzi, con rigurgiti all’interno è stata una delle principali concause dei danni stessi.  

3.6.4 Conclusioni 

L’analisi di questi tre casi studio, pur essendo parziale, permette tuttavia di esemplificare: 

• La differenza di rapporto costo-beneficio per ciascun intervento di prevenzione e gestione dei 
rischi collegati ai cambiamenti climatici e quindi la necessità di svolgere, da parte delle aziende, 
un’attenta valutazione dei rischi, per esempio attraverso l’utilizzo del CRAM tool; 

• La necessità di sviluppare l’analisi del rapporto costo-beneficio degli interventi di prevenzione e 
gestione dei rischi collegati ai cambiamenti climatici in modo tale da avvicinarsi al linguaggio 
degli imprenditori che tendono spesso a sottostimare quelli che potrebbero essere gli impatti di 
un evento catastrofale sulle loro attività; 

• La necessità di proseguire la promozione di forme di partenariato pubblico-privato: come 
evidenza il caso dell’impresa #3, parte dei danni subiti dall’impresa sono stati causati 
dall’impossibilità di smaltimento delle acque sulla rete esterna. Occorre quindi continuare a 
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promuovere una pianificazione sinergica da parte degli enti pubblici e delle imprese di interventi 
legati all’adattamento ai cambiamenti climatici. La resilienza dell’azienda è infatti fortemente 
correlata alla resilienza del territorio in cui opera. Pianificazione pubblica e pianificazione privata 
di interventi volti ad accrescere la resilienza ai cambiamenti climatici, pur avendo spesso 
orizzonti temporali diversi, devono essere sinergiche. La stima del moltiplicatore del costo 
dell’intervento integra quindi, in maniera indiretta, i costo degli interventi di mitigazione dei rischi 
e di adattamento realizzati dagli enti pubblici. 

L’analisi ha permesso di evidenziare una metodologia che possa fungere da punto di partenza per 
ampliare la ricerca ad altri casi studio, riguardanti anche altre tipologie di rischi analizzati nell’ambito del 
progetto DERRIS. Come sottolineato in precendenza, i dati attualmente rilevati sui danni provocati al 
tessuto imprenditoriali da eventi catastrofali (escluso i terremoti) risultano disomogenei e parziali. Un 
ulteriore approfondimento del calcolo del moltiplicatore del costo di realizzazione di interventi di 
resilienza sulla base di casi studio di imprese (in particolare PMI) colpite da fenomeni atmosferici 
risulterebbe uno strumento utile per portare avanti le riflessioni sui partenariati pubblici-privati per 
accrescere la prevenzione e la gestione dei rischi climatici e accrescere la resilienza delle communità 
locali. 

3.7 L’istituzione di un incentivo per la realizzazione di interventi di adattamento al 
cambiamento climatico: ipotesi per fase test 

Per il lancio della misura incentivante per la realizzazione di interventi di adattamento al cambiamento 
climatico l’ipotesi è quella di utilizzare la forma del “bando a sportello” secondo il qualel’amministrazione 
pubblica stanzia un budget (da definire) per il finanziamento della misura e definisce gli estremi del 
bando: 

• Criteri di accesso:  
o Indicazione dei requisiti delle PMI eligible per l’accesso all’incentivazione (es: dimensione 

in termini di dipendenti/fatturato, localizzazione, altro) 
o Indicazione degli interventi /tipologia di interventi eliggibili per l’accesso al’incentivazione  

• Modalità di incentivazione:  
o Indicazione della/e aliquota/e di deducibilità  
o Indicazione del tempo di recupero dell’incentivo (es: 5 anni / 10 anni) 

• Limiti di utilizzo dell’incentivazione:  
o Indicazione dell’importo massimo detraibile per singola PMI 
o Indicazione di eventuali limiti di dell’importo massimo detraibile per singola PMI 

Per accedere all’incentivo le PMI dovrebbero fare richiesta di accesso al bando e beneficiare quindi 
dell’incentivazione se in possesso dei requisiti nei limiti definiti fino a esaurimento del budget stanziato. 
Il numero di PMI beneficiarie potrà variare in funzione del budget stanziato e degli importi delle 
incentivazioni concesse per singola PMI. 
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In caso di successo del test l’amministrazione pubblica potrebbe poi prevedere di rifinanziare l’iniziativa 
attraverso lo stanziamento di altro budget o di strutturare la misura incentivante in modo tale da 
garanzire l’accesso a tutte le PMI richiedenti. 

Per farsì che l’incentivo possa contribuire ad una maggiore capacità delle imprese di prevenire e gestire i 
rischi legati ai cambiamenti climatici e quindi di adattamento , è importante che gli interventi ammissibili 
all’incentivazione siano compresi in una pianificazione, simile a quella che propone l’autovaluazione del 
CRAM tool del progetto DERRIS, ovvero che gli interventi selezionati dall’impresa siano congrui rispetto 
al livello di pericolosità dell’area in cui è collocata e agli elementi di vulnerabilità dell’impresa (connessi 
alle caratteristiche infrastrutturali dell’edificio in cui opera e alla tipologia di attività dell’impresa). Infine, 
considerando la necessità di una sinergia tra interventi pubblici e interventi privati, un elemento di 
maggiore efficacia dell’incentivo fiscale risiede nel fatto che  l’erogazione di fondi pubblici ai programmi o 
interventi di adattamento pubblici realizzati dagli enti locali vada a consolidare e rafforzare gli sforzi 
intrapresi dalle imprese e che la programmazione e la definizione di strategie e piani locali per 
l’adattamento ai cambiamenti climatici tenga conto delle esigenze delle imprese. 
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Appendice 1: Limiti indebitamento degli Enti Locali 

Testo Unico sugli Enti Locali (agg. 2017): Titolo IV - Investimenti 

Capo I: Principi generali  

Articolo 199: Fonti di finanziamento 

1. Per l'attivazione degli investimenti gli enti locali possono utilizzare: 

a) entrate correnti destinate per legge agli investimenti; 

b) avanzo di parte corrente del bilancio, costituito da eccedenze di entrate correnti rispetto alle 
spese correnti aumentate delle quote capitali di ammortamento dei prestiti;  

c) entrate derivanti dall'alienazione di beni e diritti patrimoniali, riscossioni di crediti, proventi da 
concessioni edilizie e relative sanzioni; 

d) entrate derivanti da trasferimenti in conto capitale dello Stato, delle regioni, da altri interventi 
pubblici e privati finalizzati agli investimenti, da interventi finalizzati da parte di organismi 
comunitari e internazionali; 

e) avanzo di amministrazione, nelle forme disciplinate dall'articolo 187; 

f) mutui passivi; 

g) altre forme di ricorso al mercato finanziario consentite dalla legge. 

1-bis. Le entrate di cui al comma 1, lettere a), c), d) ed f) sono destinate esclusivamente al finanziamento 
di spese di investimento e non possono essere impiegate per la spesa corrente.  

 

Articolo 200: Investimenti 

1. Per tutti gli investimenti degli enti locali, comunque finanziati, l'organo deliberante, nell'approvare il 
progetto od il piano esecutivo dell'investimento, dà atto della copertura delle maggiori spese derivanti 
dallo stesso nel bilancio di previsione ed assume impegno di inserire nei bilanci pluriennali successivi le 
ulteriori o maggiori previsioni di spesa relative ad esercizi futuri, delle quali è redatto apposito elenco.  

1-bis. La copertura finanziaria delle spese di investimento imputate agli esercizi successivi è costituita: 

a) da risorse accertate esigibili nell'esercizio in corso di gestione, confluite nel fondo pluriennale 
vincolato accantonato per gli esercizi successivi; 

b) da risorse accertate esigibili negli esercizi successivi, la cui esigibilità è nella piena discrezionalità 
dell'ente o di altra pubblica amministrazione; 

c) dall'utilizzo del risultato di amministrazione nel primo esercizio considerato nel bilancio di 
previsione, nel rispetto di quanto previsto dall'art. 187. Il risultato di amministrazione può 
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confluire nel fondo pluriennale vincolato accantonato per gli esercizi successivi; 
 
c-bis) da altre fonti di finanziamento individuate nei principi contabili allegati al decreto 
legislativo 23 giugno 2011, n. 118, e successive modificazioni. 

1-ter. Per l'attività di investimento che comporta impegni di spesa che vengono a scadenza in più 
esercizi finanziari, deve essere dato specificamente atto, al momento dell'attivazione del primo impegno, 
di aver predisposto la copertura finanziaria per l'effettuazione della complessiva spesa dell'investimento, 
anche se la forma di copertura è stata già indicata nell'elenco annuale del piano delle opere pubbliche di 
cui all'art. 128 del decreto legislativo n. 163 del 2006.  

 

Articolo 201: Finanziamento di opere pubbliche e piano economico-finanziario 

1. Gli enti locali e le aziende speciali sono autorizzate, nel rispetto dei limiti imposti dall'ordinamento alla 
possibilità di indebitamento, ad assumere mutui, anche se assistiti da contributi dello Stato o delle 
regioni, per il finanziamento di opere pubbliche destinate all'esercizio di servizi pubblici, soltanto se i 
contratti di appalto sono realizzati sulla base di progetti “chiavi in mano" ed a prezzo non modificabile in 
aumento, con procedura di evidenza pubblica e con esclusione della trattativa privata.  

2. Per le nuove opere di cui al comma 1 il cui progetto generale comporti una spesa superiore a 
cinquecentomila euro, gli enti di cui al comma 1 approvano un piano economico-finanziario diretto ad 
accertare l'equilibrio economico-finanziario dell'investimento e della connessa gestione, anche in 
relazione agli introiti previsti ed al fine della determinazione delle tariffe.  

[3. Il piano economico-finanziario deve essere preventivamente assentito da una banca scelta tra gli 
istituti indicati con decreto emanato dal Ministro del tesoro, del bilancio e della programmazione 
economica.] 

4. Le tariffe dei servizi pubblici di cui al comma 1 sono determinati in base ai seguenti criteri: 

a) la corrispondenza tra costi e ricavi in modo da assicurare la integrale copertura dei costi, ivi 
compresi gli oneri di ammortamento tecnico-finanziario; 

b) l'equilibrato rapporto tra i finanziamenti raccolti ed il capitale investito; 

c) l'entità dei costi di gestione delle opere, tenendo conto anche degli investimenti e della qualità 

d) del servizio. 

Capo II: Fonti di finanziamento mediante indebitamento  

Articolo 202: Ricorso all’indebitamento 

1. Il ricorso all'indebitamento da parte degli enti locali è ammesso esclusivamente nelle forme previste 
dalle leggi vigenti in materia e per la realizzazione degli investimenti. Può essere fatto ricorso a mutui 
passivi per il finanziamento dei debiti fuori bilancio di cui all'articolo 194 e per altre destinazioni di legge. 
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2. Le relative entrate hanno destinazione vincolata. 

Articolo 203: Attivazione delle fonti di finanziamento derivanti dal ricorso all'indebitamento 

1. Il ricorso all'indebitamento è possibile solo se sussistono le seguenti condizioni: 

a) avvenuta approvazione del rendiconto dell'esercizio del penultimo anno precedente quello in cui 
si intende deliberare il ricorso a forme di indebitamento; 

b) avvenuta deliberazione del bilancio di previsione nel quale sono iscritti i relativi stanziamenti. 

2. Ove nel corso dell'esercizio si renda necessario attuare nuovi investimenti o variare quelli già in atto, 
l'organo consiliare adotta apposita variazione al bilancio di previsione, fermo restando l'adempimento 
degli obblighi di cui al comma 1. Contestualmente adegua il documento unico di programmazione e di 
conseguenza le previsioni del bilancio degli esercizi successivi per la copertura degli oneri derivanti 
dall'indebitamento e per la copertura delle spese di gestione.  

Articolo 204: Attivazione delle fonti di finanziamento derivanti dal ricorso all'indebitamento 

1. Oltre al rispetto delle condizioni di cui all'articolo 203, l'ente locale può assumere nuovi mutui e 
accedere ad altre forme di finanziamento reperibili sul mercato solo se l'importo annuale degli interessi, 
sommato a quello dei mutui precedentemente contratti, a quello dei prestiti obbligazionari 
precedentemente emessi, a quello delle aperture di credito stipulate e a quello derivante da garanzie 
prestate ai sensi dell'articolo 207, al netto dei contributi statali e regionali in conto interessi, non supera 
il 12 per cento, per l'anno 2011, l'8 per cento, per gli anni dal 2012 al 2014, e il 10 per cento, a decorrere 
dall'anno 2015, delle entrate relative ai primi tre titoli delle entrate del rendiconto del penultimo anno 
precedente quello in cui viene prevista l'assunzione dei mutui. Per gli enti locali di nuova istituzione si fa 
riferimento, per i primi due anni, ai corrispondenti dati finanziari del bilancio di previsione. Il rispetto del 
limite è verificato facendo riferimento anche agli interessi riguardanti i finanziamenti contratti e imputati 
contabilmente agli esercizi successivi. Non concorrono al limite di indebitamento le garanzie prestate per 
le quali l'ente ha accantonato l'intero importo del debito garantito.  

2. I contratti di mutuo con enti diversi dalla Cassa depositi e prestiti, e dall'Istituto per il credito sportivo, 
devono, a pena di nullità, essere stipulati in forma pubblica e contenere le seguenti clausole e condizioni:  

a) l'ammortamento non può avere durata inferiore ai cinque anni;  

b) la decorrenza dell'ammortamento deve essere fissata al 1° gennaio dell'anno successivo a 
quello della stipula del contratto. In alternativa, la decorrenza dell'ammortamento può essere 
posticipata al 1° luglio seguente o al 1° gennaio dell'anno successivo e, per i contratti stipulati 
nel primo semestre dell'anno, può essere anticipata al 1° luglio dello stesso anno»;  

c) la rata di ammortamento deve essere comprensiva, sin dal primo anno, della quota capitale e 
della quota interessi; 

d) unitamente alla prima rata di ammortamento del mutuo cui si riferiscono devono essere 
corrisposti gli eventuali interessi di preammortamento, gravati degli ulteriori interessi, al 
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medesimo tasso, decorrenti dalla data di inizio dell'ammortamento e sino alla scadenza della 
prima rata. Qualora l'ammortamento del mutuo decorra dal primo gennaio del secondo anno 
successivo a quello in cui è avvenuta la stipula del contratto, gli interessi di preammortamento 
sono calcolati allo stesso tasso del mutuo dalla data di valuta della somministrazione al 31 
dicembre successivo e dovranno essere versati dall'ente mutuatario con la medesima valuta 31 
dicembre successivo; 

e) deve essere indicata la natura della spesa da finanziare con il mutuo e, ove necessario, avuto 
riguardo alla tipologia dell'investimento, dato atto dell'intervenuta approvazione del progetto 
definitivo o esecutivo, secondo le norme vigenti; 

f) deve essere rispettata la misura massima del tasso di interesse applicabile ai mutui, determinato 
periodicamente dal Ministro dell'economia e delle finanze con proprio decreto (767). 

2-bis. Le disposizioni del comma 2 si applicano, ove compatibili, alle altre forme di indebitamento cui 
l'ente locale acceda.  

3. L'ente mutuatario utilizza il ricavato del mutuo sulla base dei documenti giustificativi della spesa 
ovvero sulla base di stati di avanzamento dei lavori. 
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Appendice 2: Il trasferimento del rischio dell’investimento dal soggetto pubblico al 
soggetto privato nell’ambito delle operazioni di Partenariato Pubblico-Privato 

I benefici principali del PPP per la pubblica amministrazione nel ricorso alle forme di Partenariato 
Pubblico-Privato sono: 

1. possibilità di attrarre maggiori risorse di investimento e competenze non disponibili al suo 
interno  

2. possibilità di trasferire ai soggetti terzi privati i rischi connessi all’investimento iniziale 

Nel contesto italiano tali benefici sussistono solo a determinate condizioni, definite dal quadro normativo 
di riferimento che sostanzialmente mutua gli indirizzi comunitari; l’articolo 3, comma 15-ter del d.lgs. n. 
163/2006 (introdotto dal d.lgs. n. 152/2008) aveva infatti definito i contratti di PPP, assorbendo gli 
elementi elaborati dalla giurisprudenza comunitaria: fatti salvi gli obblighi di comunicazione previsti 
dall’articolo 44, comma 1-bis del decreto-legge 31 dicembre 2007, n. 248, convertito, con modificazioni, 
dalla legge 28 febbraio 2008, n. 31, alle operazioni di partenariato pubblico privato si applicano i 
contenuti delle decisioni Eurostat in materia di partenariato pubblico-privato, con particolare riferimento 
alla traslazione del rischio operativo in carico all’operatore economico e alla corretta allocazione dei 
rischi. 

Il quadro normativo nazionale prevede che in un contratto di PPP il privato debba sostenere il rischio di 
costruzione e almeno uno dei due rischi di domanda (solitamente connesso alla realizzazione di 
infrastrutture) e di disponibilità (solitamente connesso all’erogazione di servizi), mentre la pubblica 
amministrazione deve assumere pienamente il rischio amministrativo, costituito da eventi riconducibili 
alla sua diretta responsabilità26. Se ciò accade la proprietà economica del bene è del partner privato e la 
pubblica amministrazione potrà contabilizzare il valore dell’operazione fuori bilancio, con beneficio ai fini 
del calcolo dell’indebitamento netto. 

In caso contrario la proprietà economica del bene è da attribuire alla PA che deve quindi registrare l’opera 
come investimento diretto, perdendo così il beneficio di iscrizione del debito off balance e andando ad 
appesantire l’indebitamento netto. Questa eventualità rende de facto non percorribile la strada del PPP 
come strumento di funding per la pubblica amministrazione, dal momento che verrebbero a mancare i 
benefici caratteristici di questo strumento innovativo di finanziamento, rappresentati dalla possibilità, 
garantita da contratti in PPP, di alleggerire il bilancio della pubblica amministrazione. 

Per l’attività di allocazione del rischio nell’ambito del Partenariato Pubblico-Privato (risk management) lo 
schema di classificazione dei rischi utilizzato è quello contenuto nella Determinazione n. 2 dell'11 Marzo 
2010 dell'ANAC  e nella Decisione 11 febbraio 2004 dell'Eurostat, in cui si individuano tre principali 
tipologie di rischio nei rapporti di PPP: 

                                                             
26 In Italia nel caso specifico del Project Financing, come forma di PPP, l’impostazione differisce leggermente 
rispetto a quella tradizionale prevista dalla normativa comunitaria; nel recepimento della normativa comunitaria 
infatti è stato previsto che il rischio venga prevalentemente assunto dal soggetto privato e non ripartito fra i due 
soggetti (privato e pubblico). Questa impostazione spiega il minore successo che il Project Financing ha avuto in 
Italia rispetto ad altri Paesi, nonostante la copiosa normativa che procedura la realizzazione delle opere pubbliche. 
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• Rischio di costruzione: è il rischio legato ai ritardi nella consegna, ai costi addizionali, a standard 
inadeguati. Riguarda eventi come il ritardo nelle consegne, il mancato rispetto degli standard 
previsti dal contratto, le esternalità negative e tutti gli eventuali costi aggiuntivi. Se il soggetto 
pubblico, in questa fase, corrisponde al privato pagamenti non connessi agli stati di avanzamento 
dei lavori e/o non sono previste penali per i ritardi o il mancato rispetto degli standard non c’è 
trasferimento di rischio. 

• Rischio di domanda: è il rischio legato ai diversi volumi di domanda del servizio che il partner 
privato deve soddisfare. Il rischio di domanda dipende dalla variabilità della richiesta del servizio 
erogato dal concessionario agli utenti che pagano una tariffa. La variabilità della domanda non 
dipende necessariamente da una inadeguata gestione da parte del privato ma può risultare da 
altri fattori quali un periodo di depressione dell’economia o un cambiamento nelle preferenze 
degli individui. Se è previsto che il soggetto pubblico copra l’eventuale mancato ricavo al privato 
allora il rischio di domanda non è trasferito. 

• Rischio di disponibilità: è il rischio legato alla performance dei servizi che il partner privato deve 
rendere. In questo modello la retribuzione del partner privato non avviene in forma di compensi 
versati dagli utenti del lavoro o del servizio, ma di pagamenti regolari ricevuti dal partner 
pubblico. Il rischio di disponibilità è quindi il rischio legato alla performance dei servizi che il 
partner privato deve rendere alla pubblica amministrazione e si concretizza al verificarsi di 
insufficienze di gestione sia dal punto di vista qualitativo che quantitativo. Se è contrattualmente 
previsto il rispetto di livelli qualitativi e/o quantitativi minimi, il rischio è trasferito al soggetto 
privato. 

Oltre a queste tre principali categorie di rischio per stabilire se un’operazione di PPP sia effettivamente 
da classificare off balance-sheet occorre considerare altri aspetti di rischio meno evidenti. Per esempio 
l’assenza di penali per il soggetto privato in caso di inadempienze contrattuali relative ad un 
allungamento dei tempi di realizzazione dell’opera. Se non c’è una quantificazione monetaria in termini di 
penali, però, è previsto che la scadenza della concessione non slitti, si ha una riduzione del periodo di 
redditività gestionale per il Concessionario. Se, invece, il periodo di gestione non varia perché la scadenza 
del contratto viene automaticamente prorogata, l’allungamento dei tempi di fatto va a discapito della 
parte pubblica, o comunque avvantaggia il privato. Inoltre le penali, anche se quantificate in termini 
monetari, potrebbero essere non significative: infatti sarebbe opportuno valutare sia in funzione della 
probabilità che l’evento regolato si verifichi sia del costo applicato all’evento rispetto al costo del servizio. 
Infatti, a prescindere dalla gravità delle conseguenze che l’evento può generare, tanto più è bassa la 
probabilità che l’evento si verifichi tanto più alta deve essere la cifra che penalizza il verificarsi dello 
stesso. 

Infine nella valutazione del rischio si deve tener conto della presenza o meno di garanzie nei confronti dei 
creditori quali assicurazioni o fidejussioni o clausole di garanzia generica nei confronti di istituti 
finanziatori. 
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Appendice 3: Bonus sima 2016/2017/2018 

Appendice 3.1 Descrizione 

Il Bonus Sisma è un’agevolazione che prevede la possibilità di fruire di un’importante detrazione fiscale 
sugli interventi di adeguamento sismico delle case, degli immobili delle attività produttive e dei 
condomini. 

1. Bonus terremoto (fino al 31/12/2016): per le spese sostenute per l’adeguamento 
antisismico degli edifici ricadenti nelle zone 1 e 2, altissima e alta pericolosità sismica, è prevista 
una detrazione pari al 65% delle spese per un soglia massima di spesa di 96 mila euro da 
suddividere in 5 quote annuali di pari importo a partire dall’anno in cui si sono sostenute le spese. 
Per gli edifici nelle aree a rischio sismico 3 e 4 è prevista invece una detrazione del 50%.  

2. Nuovo Sismabonus (a partire dal 1° gennaio e fino al 31 dicembre 2021): le famiglie e le imprese, 
che effettuano interventi di riduzione di rischio sismico di immobili ricadenti nelle zone 1, 2 e 3, di 
cui all’ordinanza del Presidente del Consiglio dei Ministri n. 3274 del 20 marzo 2003, pubblicata 
nel supplemento ordinario n. 72 alla Gazzetta Ufficiale n. 105 dell'8 maggio 2003, spetta: 

• Sismabonus con detrazione spese al 50%: se c'è una variazione di classe di rischio 
terremoto; 

• Sismabonus con detrazione spese al 70%: se c'è il passaggio ad una classe inferiore di 
rischio terremoto; 

• Sismabonus con detrazione all'80% se i lavori determinano la riduzione di 2 classi di 
rischio. 

Maggiore è la riduzione del pericolo terremoto maggiore è la detrazione fruibile. 

3. Sisma bonus condomini: fino 31 dicembre 2021, per gli interventi di riduzione rischio sismico 
effettuati sulle parti comuni dei condomini e intero edificio, spetta: 

• Sismabonus con detrazione spese al 50%: per gli interventi che non comportano una 
variazione di classe di rischio terremoto; 

• Sismabonus con detrazione del 75% se gli interventi portano al passaggio di una classe 
inferiore; 

• Sisma bonus con detrazione fino all'85% se il passaggio è di due classi. 
Anche in questo caso maggiore è la riduzione del pericolo terremoto maggiore è la detrazione 
fruibile. 

Appendice 3.2 Perimetro e potenziali beneficiari  

Nella detrazione adeguamento sismico 2017 rientrano i seguenti tipi interventi e lavori: 

• Spese per far eseguire i lavori; 
• Per la progettazione e le altre prestazioni professionali connesse; 
• Per le prestazioni professionali comunque richieste dal tipo di intervento; 

https://www.guidafisco.it/detrazioni-fiscali-sismabonus-ecobonus-bonus-casa-ristrutturazioni-1696
https://www.guidafisco.it/bonus-condomini-ecobonus-sismabonus-requisiti-detrazione-durata-1713
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• Per la messa in sicurezza degli edifici ai sensi del DM 37/2008 - ex legge 46/90 per quanto 
riguarda gli impianti elettrici e a metano; 

• Acquisto dei materiali; 
• Compenso corrisposto per la certificazione di conformità dei lavori alle leggi vigenti; 
• Perizie e sopralluoghi; 
• IVA, bollo e diritti per eventuali concessioni, autorizzazioni e le denuncia di inizio lavori; 
• Oneri di urbanizzazione; 
• Altri eventuali costi sempre relativi alla realizzazione degli interventi e agli obblighi stabiliti 

dal regolamento di attuazione degli interventi agevolati. 

Gli immobili oggetto di intervento e detrazione, devono essere ubicati nelle zone 1, 2 e 3 di cui 
all’ordinanza del Presidente del Consiglio dei Ministri n. 3274 del 20 marzo 2003, pubblicata nel 
supplemento ordinario n. 72 alla Gazzetta Ufficiale n. 105 dell'8 maggio 2003. 

La detrazione sisma bonus 2018 prima e seconda casa, spetta a tutti i cittadini che eseguono interventi 
di adeguamento sismico sull'abitazione, sia essa adibita ad abitazione principale che a seconda casa. 

Il tetto di spesa per la nuova detrazione è fissato a 96.000 euro, nelle quali vi rientrano come spese 
detraibili, anche quelle per la classificazione e verifica sismica. 

Inoltre, che il sisma bonus è fruibile a partire dal 1° gennaio 2017 fino al 2021, che è valido sia per i 
condomini che per le abitazioni singole e le attività produttive e si può detrarre, e quindi recuperare, in 5 
anni anziché in 10. Per coloro , invece, che hanno effettuato interventi di adeguamento sismico entro il 
31 dicembre 2016, spetta il bonus terromoto prima casa e attività produttiva, se rientranti nelle zone 1 e 
2, o il bonus ristrutturazione edili immobili. 

Il credito d'imposta può essere ceduto a soggetti terzi o all’impresa, in modo tale da permettere ai 
condomini incapienti, di poter fruire dell’agevolazione, le modalità di concessione e cessione del 
credito, saranno poi chiarite dall’Agenzia delle Entrate. 
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Appendice 4: Detrazioni fiscali per interventi di ristrutturazione edilizia ed efficienza 
energetica 

Appendice 4.1 Descrizione 

L’agevolazione fiscale sugli interventi di efficienza energetica e ristrutturazione edilizia è disciplinata da 
un quadro normativo che fa capo alla legge n. 90/2013, conversione del decreto legge n. 63/2013 e 
successivamente più volte aggiornata e modificata (ultimo aggiornamento: DLGS 2960/201727). Nello 
specifico le agevolazioni fiscali per gli interventi di efficienza energetica sono oggetto dell’art. 14 mentre 
le detrazioni fiscali per gli interventi di ristrutturazione edilizia sono oggetto dell’art. 16. 

L’agevolazione consiste in una detrazione dall’Irpef delle spese sostenute per gli interventi; il quadro 
normativo prevede l’arco temporale di riferimento per l’accesso all’agevolazione e le percentuali e 
massimali di detraibilità. I successivi aggiornamenti delle disposizioni ivi contenute hanno modificato i 
criteri senza determinare variazioni ai principi di funzionamento dell’agevolazione fiscale.  

Appendice 4.2 Perimetro e potenziali beneficiari 

La legge di Bilancio di previsione dello Stato per l’anno finanziario 2018 e bilancio pluriennale per il 
triennio 2018/202028 all’art. 1 commi 3 e seguenti aggiorna e ridefinisce i criteri di detraibilità per l’anno 
2018: 

Ristrutturazione edilizia (Bonus ristrutturazione):  

I contribuenti possono usufruire delle seguenti detrazioni: 

• 50% delle spese sostenute (bonifici effettuati) dal 26 giugno 2012 al 31 dicembre 2017, con un 
limite massimo di 96.000 euro per ciascuna unità immobiliare 

• 36%, con il limite massimo di 48.000 euro per unità immobiliare, delle somme che saranno spese 
dal 1° gennaio 2018. 

L’agevolazione può essere richiesta per le spese sostenute nell’anno, secondo il criterio di cassa, e va 
suddivisa fra tutti i soggetti che hanno sostenuto la spesa e che hanno diritto alla detrazione. Il limite di 
spesa è annuale e riguarda il singolo immobile e le sue pertinenze unitariamente considerate, anche se 
accatastate separatamente. Gli interventi edilizi effettuati sulla pertinenza non hanno, infatti, un 
autonomo limite di spesa, ma rientrano nel limite previsto per l’unità abitativa di cui la pertinenza è al 
servizio. La detrazione deve essere ripartita in dieci quote annuali di pari importo, nell’anno in cui è 
sostenuta la spesa e in quelli successivi.  

Possono usufruire della detrazione sulle spese di ristrutturazione tutti i contribuenti assoggettati 
all’imposta sul reddito delle persone fisiche (Irpef), residenti o meno nel territorio dello Stato. 
L’agevolazione spetta non solo ai proprietari degli immobili ma anche ai titolari di diritti reali/personali di 
godimento sugli immobili oggetto degli interventi e che ne sostengono le relative spese: 

                                                             
27 Bilancio di previsione dello Stato per l’anno finanziario 2018 e bilancio pluriennale per il triennio 2018/2020; iter 
parlamentare non ancora completato al momento della stesura del presente documento 
28 Iter parlamentare non ancora completato al momento della stesura del presente documento 



72 
 

• Proprietari o nudi proprietari 
• Titolari di un diritto reale di godimento (usufrutto, uso, abitazione o superficie) 
• Locatari o comodatari 
• Soci di cooperative divise e indivise 
• Imprenditori individuali, per gli immobili non rientranti fra i beni strumentali o merce 
• Soggetti indicati nell’articolo 5 del TUIR, che producono redditi in forma associata (società 

semplici, in nome collettivo, in accomandita semplice e soggetti a questi equiparati, imprese 
familiari), alle stesse condizioni previste per gli imprenditori individuali. 

Hanno diritto alla detrazione, inoltre, purché sostengano le spese e siano intestatari di bonifici e fatture: 

• Il familiare convivente29 del possessore o detentore dell’immobile oggetto dell’intervento (il 
coniuge, il componente dell’unione civile, i parenti entro il terzo grado e gli affini entro il secondo 
grado) 

• Il coniuge separato assegnatario dell’immobile intestato all’altro coniuge il convivente more 
uxorio, non proprietario dell’immobile oggetto degli interventi né titolare di un contratto di 
comodato, per le spese sostenute a partire dal 1° gennaio 2016. 

In questi casi, ferme restando le altre condizioni, la detrazione spetta anche se le abilitazioni comunali 
sono intestate al proprietario dell’immobile. 

Nel caso di due comproprietari di un immobile, se la fattura e il bonifico sono intestati a uno solo di essi, 
ma le spese di ristrutturazione sono state sostenute da entrambi, la detrazione spetta anche al soggetto 
che non è stato indicato nei predetti documenti, a condizione che nella fattura sia annotata la 
percentuale di spesa da quest’ultimo sostenuta. 

Può richiedere la detrazione anche chi esegue in proprio i lavori sull’immobile, limitatamente alle spese di 
acquisto dei materiali utilizzati. 

Ciascun contribuente ha diritto a detrarre annualmente la quota spettante nei limiti dell’Irpef dovuta per 
l’anno in questione. Non è ammesso il rimborso di somme eccedenti l’imposta. 

Il contribuente che, pur avendone diritto, non ha usufruito dell’agevolazione in uno o più anni (ad 
esempio, per incapienza o perché esonerato dalla presentazione della dichiarazione dei redditi), nei 
successivi periodi d’imposta può comunque beneficiare della detrazione, indicando in dichiarazione il 
numero della rata corrispondente. 

È inoltre prevista la possibiltà di cessione del credito. I beneficiari di queste agevolazioni possono 
decidere, in luogo della detrazione, di cedere il credito corrispondente alle imprese che hanno effettuato i 

                                                             
29 La legge n. 76/2016, per garantire la tutela dei diritti derivanti dalle unioni civili tra persone delle stesso sesso, 
equipara al vincolo giuridico derivante dal matrimonio quello prodotto dalle unioni civili, stabilendo che, ad 
esclusione delle previsioni del codice civile non richiamate espressamente e quelle della legge sull’adozione, “le 
disposizioni che si riferiscono al matrimonio e le disposizioni contenenti le parole ‘coniuge’, ‘coniugi’ o termini 
equivalenti, ovunque ricorrono nelle leggi, negli atti aventi forza di legge, nei regolamenti nonché negli atti 
amministrativi e nei contratti collettivi, si applicano anche ad ognuna delle parti dell’unione civile tra persone dello 
stesso sesso”. 
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lavori o ad altri soggetti privati, che a loro volta hanno la possibilità di cedere il credito ricevuto. Non è 
possibile effettuare la cessione nei confronti di istituti di credito e intermediari finanziari. 

Efficienza energetica (Ecobonus): 

L'Ecobonus 2018 è un'agevolazione fiscale prevista per i contribuenti che sostengono spese per 
interventi di riqualificazione energetica nella propria casa, sugli edifici condominiali o sugli uffici, negozi, 
capannoni. Tale agevolazione, consiste in una detrazioni dall’Irpef se la spesa è effettuata dal 
contribuente privato o dall’Ires se impresa o società, che lo Stato riconosce quando vengono eseguiti 
lavori per aumentare l'efficienza energetica degli edifici già esistenti. 

Sono spese detraibili Ecobonus e quindi agevolabili quelle sostenute per ridurre il fabbisogno energetico 
per il riscaldamento, per migliorare e mantenere il calore all'interno dell'edificio come ad esempio la 
pavimentazione, finestre e infissi o coibentazioni, oltre che l’installazione di pannelli solari e la 
sostituzione degli impianti di climatizzazione invernale, quindi meno spreco di energia, più risparmio e 
maggiore efficienza energetica.  

La detrazione Irpef spettante per questo tipo di interventi prevista dalla legge di Bilancio di previsione 
dello Stato per l’anno finanziario 2018 e bilancio pluriennale per il triennio 2018/202030 è del 50% (in calo 
rispetto all’anno precedente in cui la detraibilità era al 65%). Il tetto di spesa massima varia al variare 
dell’intevento a prescindere dalla categoria catastale degli immobili esistenti. 

La detrazione spetta a tutti i contribuenti privati residenti e non residenti e contribuenti titolari di 
impresa quindi con Partita IVA, che possiedono a qualsiasi titolo, l’immobile oggetto di interventi di 
risparmio energetico. Sono ammessi all'Ecobonus spese per l'aumento efficienza energetica edifici 
quindi: 

• Persone fisiche: titolari di un diritto reale sull’immobile, condomini in merito agli interventi sulle 
parti comuni condominiali,  gli inquilini che hanno in comodato d'uso l’immobile. 

• Titolari di partita IVA esercenti arti e professioni. 
• Contribuenti con redditi d’impresa: quindi persone fisiche, società di persone, società di capitali 

spetta detrazione Ecobonus sull'IRES. 
• Associazioni tra professionisti. 
• Enti pubblici e privati che non svolgono attività commerciale. 

La detrazione Irpef per le spese di risparmio energetico può essere fruita anche dai familiari conviventi 
del soggetto che ditiene o possiede l'immobile oggetto dell'agevolazione, quindi sia il coniuge, figli che 
parenti entro il terzo grado e affini entro il secondo grado, possono sostenere le spese per la 
realizzazione dei lavori e fruire dell'agevolazione fiscale. Riguardo invece gli interventi che rientrano 
nell'Ecobonus effettuati su edifici che risultano essere immobili strumentali all’attività d’impresa, arte o 
professione, la spesa non è riconosciuta se sostenuta da familiari anche se conviventi. 

Inoltre al comma 3-quater viene prevista l’attivazione del Fondo nazionale per l’efficienza energetica con 
la funzione di agevolare l’esecuzione degli interventi di efficienza energetica attraverso una apposita 

                                                             
30 Iter parlamentare non ancora completato al momento della stesura del presente documento 
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sezione del Fondo dedicata al rilascio di garanzie su operazioni di finanziamento degli interventi31. Per un 
approfondimento vedi paragrafo successivo 

Appendice 4.3 Interventi ammessi in detrazioneI lavori sulle unità immobiliari residenziali e 
sugli edifici residenziali per i quali spetta l’agevolazione fiscale sono i seguenti: 

1. Gli interventi indicati alle lettere a), b), c) e d) dell’articolo 3 del Dpr 380/2001 (Testo unico delle 
disposizioni legislative e regolamentari in materia edilizia), effettuati su tutte le parti comuni 
degli edifici residenziali. Si tratta degli interventi di manutenzione ordinaria, manutenzione 
straordinaria, restauro e risanamento conservativo, ristrutturazione edilizia. 

2. Gli interventi elencati alle lettere b), c) e d) dell’articolo 3 del Dpr 380/2001 (manutenzione 
straordinaria, restauro e risanamento conservativo, ristrutturazione edilizia), effettuati sulle 
singole unità immobiliari residenziali di qualsiasi categoria catastale, anche rurali e sulle loro 
pertinenze. Gli interventi di manutenzione ordinaria (vedi l’apposito paragrafo) sono quindi 
ammessi all’agevolazione solo se riguardano parti comuni di edifici residenziali.  

3. Gli interventi necessari alla ricostruzione o al ripristino dell’immobile danneggiato a seguito di 
eventi calamitosi, anche se detti lavori non rientrano nelle categorie indicate nelle precedenti 
lettere A e B e a condizione che sia stato dichiarato lo stato di emergenza. 

4. Gli interventi relativi alla realizzazione di autorimesse o posti auto pertinenziali, anche a proprietà 
comune. 

5. I lavori finalizzati:  
• All’eliminazione delle barriere architettoniche, aventi a oggetto ascensori e montacarichi (per 

esempio, la realizzazione di un elevatore esterno all’abitazione) 
• Alla realizzazione di ogni strumento che, attraverso la comunicazione, la robotica e ogni altro 

mezzo di tecnologia più avanzata, sia idoneo a favorire la mobilità interna ed esterna 
all’abitazione per le persone portatrici di handicap gravi, ai sensi dell’articolo 3, comma 3, 
della legge n. 104/1992. 

• La detrazione compete unicamente per le spese sostenute per realizzare interventi sugli 
immobili, mentre non spetta per le spese sostenute in relazione al semplice acquisto di 
strumenti, anche se diretti a favorire la 

• comunicazione e la mobilità interna ed esterna. Pertanto, a titolo di esempio, non rientrano 
nell’agevolazione i telefoni a viva voce, gli schermi a tocco, i computer, le tastiere espanse. 
Tali beni, tuttavia, sono inquadrabili nella categoria dei sussidi tecnici e informatici per i quali, 
a determinate condizioni, è prevista la detrazione Irpef del 19%. 

6. Interventi relativi all’adozione di misure finalizzate a prevenire il rischio del compimento di atti 
illeciti da parte di terzi. Per “atti illeciti” si intendono quelli penalmente illeciti (per esempio, furto, 
aggressione, sequestro di persona e ogni altro reato la cui realizzazione comporti la lesione di 
diritti giuridicamente protetti). In questi casi, la detrazione è applicabile unicamente alle spese 

                                                             
31 Dlgs 2960/2017 art. 1 comma 3-quater: “Al fine di agevolare l’esecuzione degli interventi di efficienza energetica di 
cui al presente articolo, è istituita, nell’ambito del Fondo di cui all’articolo 15 del decreto legislativo 4 luglio 2014, n. 102, 
una sezione dedicata al rilascio di garanzie su operazioni di finanziamento degli stessi.” 
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sostenute per realizzare interventi sugli immobili. Non rientra nell’agevolazione, per esempio, il 
contratto stipulato con un istituto di vigilanza.A titolo esemplificativo, rientrano tra queste 
misure: 
• Rafforzamento, sostituzione o installazione di cancellate o recinzioni murariedegli edifici 
• Apposizione di grate sulle finestre o loro sostituzione 
• Porte blindate o rinforzate 
• Apposizione o sostituzione di serrature, lucchetti, catenacci, spioncini 
• Installazione di rilevatori di apertura e di effrazione sui serramenti apposizione di 

saracinesche 
• Tapparelle metalliche con bloccaggi 
• Vetri antisfondamento 
• Casseforti a muro 
• Fotocamere o cineprese collegate con centri di vigilanza privati 
• Apparecchi rilevatori di prevenzione antifurto e relative centraline. 

7. Gli interventi finalizzati alla cablatura degli edifici e al contenimento dell’inquinamento acustico. 
8. Gli interventi effettuati per il conseguimento di risparmi energetici, con particolare riguardo 

all’installazione di impianti basati sull’impiego delle fonti rinnovabili di energia. Rientra tra i lavori 
agevolabili, per esempio, l’installazione di un impianto fotovoltaico per la produzione di energia 
elettrica, in quanto basato sull’impiego della fonte solare e, quindi, sull’impiego di fonti 
rinnovabili di energia (risoluzione dell’Agenzia delle Entrate n. 22/E del 2 aprile 2013). Per 
usufruire della detrazione è comunque necessario che l’impianto sia installato per far fronte ai 
bisogni energetici dell’abitazione (cioè per usi domestici, di illuminazione, alimentazione di 
apparecchi elettrici, eccetera) e, quindi, che lo stesso sia posto direttamente al servizio 
dell’abitazione. Questi interventi possono essere realizzati anche in assenza di opere edilizie 
propriamente dette, acquisendo idonea documentazione attestante il conseguimento di risparmi 
energetici in applicazione della normativa vigente in materia. 

9. I. Gli interventi per l’adozione di misure antisismiche con particolare riguardo all’esecuzione di 
opere per la messa in sicurezza statica. Tali opere devono essere realizzate sulle parti strutturali 
degli edifici o complessi di edifici collegati strutturalmente e comprendere interi edifici. Se 
riguardano i centri storici, devono essere eseguiti sulla base di progetti unitari e non su singole 
unità immobiliari. Sono agevolate, inoltre, le spese necessarie per la redazione della 
documentazione obbligatoria idonea a comprovare la sicurezza statica del patrimonio edilizio, 
nonché per la realizzazione degli interventi necessari al rilascio della suddetta documentazione. 

10. Gli interventi di bonifica dall’amianto e di esecuzione di opere volte a evitare gli infortuni 
domestici. Con riferimento alla sicurezza domestica, non dà diritto alla detrazione il semplice 
acquisto, anche a fini sostitutivi, di apparecchiature o elettrodomestici dotati di meccanismi di 
sicurezza, in quanto tale fattispecie non integra un intervento sugli immobili (per esempio, non 
spetta alcuna detrazione per l’acquisto di una cucina a spegnimento automatico che sostituisca 
una tradizionale cucina a gas). L’agevolazione compete, invece, anche per la semplice riparazione 
di impianti insicuri realizzati su immobili (per esempio, la sostituzione del tubo del gas o la 
riparazione di una presa malfunzionante). Tra le opere agevolabili rientrano: 
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• L’installazione di apparecchi di rilevazione di presenza di gas inerti 
• Il montaggio di vetri anti-infortunio 
• L’installazione del corrimano. 

Oltre alle spese necessarie per l’esecuzione dei lavori, ai fini della detrazione è possibile considerare 
anche: 

• Le spese per la progettazione e le altre prestazioni professionali connesse 
• Le spese per prestazioni professionali comunque richieste dal tipo di intervento 
• Le spese per la messa in regola degli edifici ai sensi del DM 37/2008 - ex legge 46/90 (impianti 

elettrici) e delle norme Unicig per gli impianti a metano (legge 1083/71) 
• Le spese per l’acquisto dei materiali 
• Il compenso corrisposto per la relazione di conformità dei lavori alle leggi vigenti 
• Le spese per l’effettuazione di perizie e sopralluoghi 
• L’imposta sul valore aggiunto, l’imposta di bollo e i diritti pagati per le concessioni, le 

autorizzazioni e le denunzie di inizio lavori 
• Gli oneri di urbanizzazione 
• Gli altri eventuali costi strettamente collegati alla realizzazione degli interventi nonché agli 

adempimenti stabiliti dal regolamento di attuazione degli interventi agevolati (decreto n. 41 del 
18 febbraio 1998). 

Gli interventi di manutenzione ordinaria sono ammessi all’agevolazione solo quando riguardano le parti 
comuni. La detrazione spetta ad ogni condomino in base alla quota millesimale. Le parti comuni 
interessate sono quelle indicate dall’articolo 1117, numeri 1, 2 e 3 del Codice civile. Tra queste: il suolo 
su cui sorge l’edificio, le fondazioni, i muri maestri, i tetti e i lastrici solari, le scale, i portoni d’ingresso, i 
vestiboli, i portici, i cortili, tutte le parti dell’edificio necessarie all’uso comune, i locali per la portineria e 
per l’alloggio del portiere, gli ascensori, i pozzi, le cisterne, le fognature, eccetera. 

Gli stessi interventi, eseguiti sulle proprietà private o sulle loro pertinenze (garage, cantine, soffitte), non 
danno diritto ad alcuna agevolazione. 

Sono esempi di interventi di manutenzione ordinaria: le opere di riparazione, rinnovamento e 
sostituzione delle finiture degli edifici, quelle necessarie a integrare o mantenere in efficienza gli impianti 
tecnologici esistenti, la sostituzione di pavimenti, infissi e serramenti, la tinteggiatura di pareti, soffitti, 
infissi interni ed esterni, il rifacimento di intonaci interni, l’impermeabilizzazione di tetti e terrazze, la 
verniciatura delle porte dei garage. 

Se queste opere fanno parte di un intervento più vasto, come la demolizione di tramezzature, la 
realizzazione di nuove mura divisorie e lo spostamento dei servizi, l’insieme delle stesse è comunque 
ammesso al beneficio delle detrazioni fiscali. 

Sono considerati interventi di manutenzione straordinaria le opere e le modifiche necessarie per 
rinnovare e sostituire parti anche strutturali degli edifici e per realizzare ed integrare i servizi 
igienico/sanitari e tecnologici, sempre che non vadano a modificare la volumetria complessiva degli 
edifici e non comportino mutamenti delle destinazioni d’uso. 
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Rientrano tra gli interventi di manutenzione straordinaria anche quelli consistenti nel frazionamento o 
accorpamento delle unità immobiliari con esecuzione di opere, anche se comportano la variazione delle 
superfici delle singole unità immobiliari nonché del carico urbanistico, a condizione che non sia 
modificata la volumetria complessiva degli edifici e si mantenga l’originaria destinazione d’uso. 

Sono compresi in questa tipologia gli interventi finalizzati a conservare l’immobile e assicurarne la 
funzionalità per mezzo di un insieme di opere che, rispettandone gli elementi tipologici, formali e 
strutturali, ne consentono destinazioni d’uso con esso compatibili. 

Esempi di interventi di restauro e risanamento conservativo: 

• interventi mirati all’eliminazione e alla prevenzione di situazioni di degrado 
• adeguamento delle altezze dei solai nel rispetto delle volumetrie esistenti 
• apertura di finestre per esigenze di aerazione dei locali. 

Tra gli interventi di ristrutturazione edilizia sono compresi quelli rivolti a trasformare un fabbricato 
mediante un insieme di opere che possono portare a un fabbricato del tutto o in parte diverso dal 
precedente. 

Esempi di ristrutturazione edilizia: 

• Demolizione e ricostruzione con la stessa volumetria dell’immobile preesistente 
• Modifica della facciata 
• Realizzazione di una mansarda o di un balcone 
• Trasformazione della soffitta in mansarda o del balcone in veranda 
• Apertura di nuove porte e finestre 
• Costruzione dei servizi igienici in ampliamento delle superfici e dei volumi esistenti. 

Riguardo agli interventi di ristrutturazione edilizia ammessi al beneficio della detrazione fiscale, l’Agenzia 
delle Entrate ha chiarito, tra l’altro, che per la demolizione e ricostruzione con ampliamento, la 
detrazione non spetta in quanto l’intervento si considera, nel suo complesso, una “nuova costruzione”: 
se la ristrutturazione avviene senza demolire l’edificio esistente e con ampliamento dello stesso, la 
detrazione spetta solo per le spese riguardanti la parte esistente in quanto l’ampliamento configura, 
comunque, una “nuova costruzione”. 

Questi stessi criteri si applicano anche agli interventi di ampliamento previsti in attuazione del cosiddetto 
Piano Casa (Ris. Agenzia delle Entrate n. 4/E del 2011). 
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Appendice 5: Le spese fiscali 

Definizione 

Il tema della spesa fiscale è ancora oggi oggetto di ampia discussione, persino per quanto riguarda la 
definizione stessa di spesa fiscale. In Italia la competenza sul tema della spesa fiscale è assegnato alla 
Commissione per le spese fiscali dall’art. 1 del decreto legislativo 24 settembre 2015, n. 160, in 
attuazione dell’articolo 4 della Legge 11 marzo 2014, n. 23 (Legge delega sulla riforma tributaria), che 
prescrive anche la redazione con cadenza annuale del Rapporto annuale sulle spese fiscali. 

Il primo rapporto annuale è stato licenziato il 10 ottobre 2016 e include, inter alia, i criteri per identificare 
la spesa fiscale e le modalità di rendicontazione. A tal proposito è opportuno segnalare che la nuova 
norma ha abrogato la disposizione dell’art. 21, comma 11, lettera a, della legge 196/2009 per la parte 
che prevedeva che la nota integrativa al bilancio di previsione indicasse “gli effetti connessi alle 
disposizioni normative vigenti, con separata indicazione di quelle introdotte nell'esercizio, recanti 
esenzioni o riduzioni del prelievo obbligatorio, con l'indicazione della natura delle agevolazioni, dei 
soggetti e delle categorie dei beneficiari e degli obiettivi perseguiti”. Il rapporto annuale sulle spese fiscali 
sostituisce quindi a tutti gli effetti questo elenco informativo sulle spese fiscali nella nota integrativa allo 
stato di previsione dell’entrata. 

In virtù del mutato quadro normativo di riferimento la Commissione per le spese fiscali ha deciso di 
allinearsi alla scelta di quei paesi che sembrano oggi attuare le best practices nel campo della 
contabilizzazione delle spese fiscali, vale a dire il metodo del sistema fiscale vigente (current tax law). 

L’utilizzo di questo metodo richiede di stabilire, volta per volta, se una disposizione di natura agevolativa, 
rappresenti una caratteristica strutturale del tributo, inerisca cioè al suo assetto “normale”, oppure 
rappresenti una deviazione dalla norma. Solo in questo secondo caso la disposizione sarà ritenuta spesa 
fiscale. La scelta se considerare, o meno, spesa fiscale una determinata agevolazione viene fatta spesso 
poggiare, in concreto, sull’impiego di una serie di indicatori e di regole pratiche. E’ questa una pratica 
ormai diffusamente adottata sul piano internazionale, in particolare da alcuni paesi dell’OCSE. 

Sulla base dell’applicazione di questi criteri le detrazioni fiscali dall’imposta sul reddito a titolo di 
incentivo alla realizzazione di interventi di natura straordinaria sono state considerate spese fiscali e di 
conseguenza ai fini del contabile si rimanda al relativo quadro normativo. 

La pratica di individuare, quantificare e contabilizzare nei bilanci pubblici le “spese fiscali” (tax 
expenditures) si è diffusa sul piano internazionale a partire dagli anni Settanta del secolo scorso. Diverse 
organizzazioni internazionali, a cominciare dall’OCSE, hanno molto investito nel tentativo di codificare 
definizioni e metodi e costruire modelli di riferimento di generale accettazione sul piano internazionale. 
Per quanto i risultati siano stati non affatto trascurabili, e abbiano prodotto un certo consenso su alcuni 
criteri di fondo, rimane a tutt’oggi un’ampia diversità di approcci, sia sul piano teorico, sia nelle pratiche 
adottate in concreto dai singoli paesi. Per tale motivo i confronti internazionali in materia di spese fiscali 
vanno considerati con molta cautela date le differenze nelle scelte nazionali in termini di definizioni, 
criteri di classificazione e procedure di stima. 
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Variabile risulta, peraltro, anche la perimetrazione degli enti pubblici considerati, limitandosi alcuni paesi 
al governo centrale, facendo altri invece riferimento a più ampi aggregati, come quello di amministrazioni 
pubbliche (general government). 

La definizione stessa di spesa fiscale è ancora oggetto di ampia discussione e le pratiche internazionali 
sono, per quest’aspetto, ancora molto diverse tra loro. Il problema è quello di distinguere, per ciascun 
tributo, gli elementi che hanno carattere costitutivo rispetto ad una struttura del tributo presa a 
riferimento (benchmark) da quelli che rappresentano invece una deroga rispetto alla norma32. 

L’OCSE definisce tax expenditures quelle misure che riducono o pospongono il gettito per uno specifico 
gruppo di contribuenti o un’attività economica rispetto a una regola di riferimento che rappresenta il 
benchmark. Come messo in evidenza “the main challenge in any analysis of tax expenditures is to 
identify this reference point or benchmark tax system against which to establish the nature and extent 
of any tax concession. In general, the benchmark tax system is set as the regular tax arrangements that 
apply to similar classes of taxpayers or types of activity”. 

Al fine di identificare le spese fiscali è dunque necessario in primo luogo definire il benchmark. Tra i 
metodi più ampiamente utilizzati e discussi nella letteratura economica, due definiscono il benchmark 
con riferimento alla struttura del tributo: 

• Benchmark teorico che identifica il sistema tributario di riferimento con un modello teorico e 
ideale di tassazione; 

                                                             
32 A un estremo si può ritenere che ogni agevolazione sia da considerarsi spesa fiscale: ma, altrettanto 
legittimamente, si può sostenere che la possibilità di trattamenti differenziati sia una caratteristica intrinseca del 
tributo. Per esempio, nell’ambito dell’imposta generale sugli scambi – l’imposta sul valore aggiunto in Europa e 
nella maggior parte dei paesi del mondo, l’imposta sulle vendite (sales tax) negli Stati Uniti e in alcune province 
canadesi – l’esistenza di diverse aliquote su diversi gruppi di beni può essere considerata uno strumento essenziale 
a disposizione del legislatore per effettuare politiche selettive di tassazione dei consumi con fini distributivi (per 
esempio, attenuare la potenziale regressività dell’imposta sui consumi) o allocativi (per esempio, disincentivare 
consumi socialmente dannosi). E’ su questa base che molti paesi non considerano spese fiscali le aliquote ridotte 
dell’IVA. 
Nell’ambito dell’imposta personale sul reddito, le deduzioni dall’imponibile e le detrazioni dall’imposta possono 
essere considerate, di per sé, come spese fiscali, oppure, all’opposto, come parametri del tributo che concorrono, al 
pari delle aliquote, a determinare l’aliquota media effettiva su singole tipologie di contribuenti e di redditi. Così, le 
detrazioni dall’imposta per il reddito da lavoro dipendente si possono giustificare, anziché come agevolazioni (con 
fini di “discriminazione qualitativa dei redditi”), come modo per tenere forfetariamente conto delle spese per la 
produzione del reddito, di cui, nel caso di redditi di altra natura (impresa e lavoro autonomo) si tiene conto su base 
analitica e documentale. 
Ancora, le detrazioni per familiari a carico possono a buon diritto essere considerate elementi essenziali del regime 
di tassazione dei redditi familiari: la loro qualificazione quali spese fiscali comporterebbe che in un regime 
alternativo, quale quello del quoziente familiare, nel quale si tiene conto dell’ampiezza della famiglia calcolando 
l’aliquota su una porzione variabile del reddito, sarebbero da considerarsi spese fiscali i coefficienti che 
determinano, per ogni composizione familiare, tale porzione di reddito. Detto in altri termini, la considerazione quali 
spese fiscali degli strumenti della tecnica impositiva impiegati per differenziare l’incidenza dell’imposta in ragione 
dell’ampiezza della famiglia, implicherebbe il riferimento implicito, come elemento di confronto (benchmark), a un 
tributo che dell’ampiezza familiare non tiene conto, in sostanza di un tributo reale e non personale. Ecco allora che 
in alcuni paesi le deduzioni e le detrazioni riconducibili alla natura personale dell’imposta progressiva sul reddito 
non sono considerate spese fiscali. 
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• Benchmark legale che identifica il riferimento con il sistema tributario vigente. 
• Benchmark della spesa equivalente, in base al quale si considerano spese fiscali soltanto quelle 

che possono essere sostituite con un’equivalente misura di spesa, ossia sussidio (in questo 
sistema la regola è individuata dal lato della spesa) 

La nuova norma legislativa stabilisce che il rapporto annuale individui le spese fiscali e ne valuti gli effetti 
finanziari “prendendo a riferimento modelli economici standard di tassazione”, ma lascia alla 
discrezionalità della Commissione la scelta di tale standard di riferimento. Si tratta di una decisione 
molto complessa, come testimonia la varietà delle soluzioni e dei metodi che vengono adottati sul piano 
internazionale. Dopo ampia discussione, la Commissione ha deciso di allinearsi alla scelta di quei paesi 
che sembrano oggi attuare le best practices nel campo della contabilizzazione delle spese fiscali, vale a 
dire il metodo del sistema fiscale vigente (current tax law). 

Si è deciso cioè di non fare riferimento a nessun benchmark teorico – come reddito onnicomprensivo, 
reddito come spesa, approccio duale – poiché la scelta è soggetta a un ampio margine di arbitrio. La 
discussione teorica – e poi l’esperienza concreta dei sistemi tributari – ha messo in evidenza che non è 
possibile considerare, tra questi possibili benchmark, uno chiaramente superiore agli altri e che 
comunque il loro utilizzo comporta diversi problemi e richiede vari compromessi. La scelta di un 
benchmark teorico è inoltre di difficile applicazione concreta ai fini della individuazione e valutazione 
delle spese fiscali. Infine, ogni possibile benchmark teorico fa, più o meno esplicitamente, riferimento ad 
una determinata concezione di tassazione ottimale: la scelta di un particolare modello teorico 
richiederebbe dunque la preliminare definizione di quali siano le caratteristiche di un sistema di 
tassazione ottimale – una valutazione che va al di là dei compiti della Commissione. 

D’altro canto non è evidente cosa si debba intendere sul piano teorico per “normative tax structure”. 
L’uso del termine “normativo” implica infatti che la scelta della struttura tributaria contiene un giudizio di 
valore o una pretesa di ottimalità. Quindi, il concetto di “normative tax structure” non è coerente con 
l’utilizzo di forme di spesa fiscale: perciò “any beneficial tax expenditures will be part of the normative 
system, otherwise it could not be ideal. Hence, if tax expenditures are not part of the normative tax 
system they must be detrimental to the government objective. If this is the case, it begs the question 
why detrimental tax expenditures would be implemented. This inconsistency persuades us that 
measuring tax expenditures relative to a normative system is not the correct approach.” 

L’utilizzo invece di un approccio più pratico, come quello basato sulla struttura fiscale esistente (current 
tax law benchmark) permette di evitare la questione del sistema normativo e di assegnare al sistema 
tributario qualsiasi pretesa di ottimalità. 

Rendicontazione  

L’art. 1 del decreto legislativo 24 settembre 2015, n. 160, in attuazione dell’articolo 4 della Legge 11 
marzo 2014, n. 23 (Legge delega sulla riforma tributaria) disciplina il monitoraggio annuale delle spese 
fiscali. In particolare il terzo comma, lettera b) prevede che all’art. 21 della Legge 31 dicembre 2009, n. 
196 (Legge di contabilità e finanza pubblica), dopo il comma 11, sia inserito il seguente comma 11-bis: 
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“Allo stato di previsione dell'entrata è allegato un rapporto annuale sulle spese fiscali, che elenca 
qualunque forma di esenzione, esclusione, riduzione dell'imponibile o dell'imposta ovvero regime di 
favore, derivante da disposizioni normative vigenti, con separata indicazione di quelle introdotte 
nell'anno precedente e nei primi sei mesi dell'anno in corso. Ciascuna misura è accompagnata dalla sua 
descrizione e dall'individuazione della tipologia dei beneficiari e, ove possibile, dalla quantificazione degli 
effetti finanziari e del numero dei beneficiari. Le misure sono raggruppate in categorie omogenee, 
contrassegnate da un codice che ne caratterizza la natura e le finalità. Il rapporto individua le spese 
fiscali e ne valuta gli effetti finanziari prendendo a riferimento modelli economici standard di tassazione, 
rispetto ai quali considera anche le spese fiscali negative. Ove possibile e, comunque, per le spese fiscali 
per le quali sono trascorsi cinque anni dalla entrata in vigore, il rapporto effettua confronti tra le spese 
fiscali e i programmi di spesa destinati alle medesime finalità e analizza gli effetti microeconomici delle 
singole spese fiscali, comprese le ricadute sul contesto sociale”. 

Il quarto comma del medesimo articolo dispone, inoltre, che per la redazione di tale rapporto annuale 
sulle spese fiscali “il Governo si avvale di una Commissione istituita con decreto del Ministro 
dell'Economia e delle Finanze”. 

Tale Commissione è stata istituita con decreto del Ministro dell’Economia e delle Finanze il 28 aprile 
2016 e sottopone ora alla valutazione del Governo il presente documento quale “Primo Rapporto 
annuale sulle spese fiscali (2016)”, ai fini della redazione dell’allegato allo stato di previsione dell’entrata 
del Bilancio delle Stato per l'anno finanziario 2017 e bilancio pluriennale per il triennio 2017–2019. 

Il decreto prevede esplicitamente che ciascuna misura di esenzione, esclusione, riduzione dell’imponibile 
o dell’imposta ovvero regime di favore, derivante da disposizioni normative vigenti, sia accompagnata 
dalla sua descrizione e dall’individuazione della tipologia dei beneficiari e, ove possibile, dalla 
quantificazione degli effetti finanziari e del numero dei beneficiari. Gli effetti finanziari devono essere 
valutati prendendo a riferimento modelli economici standard di tassazione. Ove possibile devono essere 
effettuati confronti tra le spese fiscali e i programmi di spesa destinati alle medesime finalità e analizzati 
gli effetti microeconomici delle singole spese fiscali, comprese le ricadute sul contesto sociale. 

E’ opportuno segnalare che l’art. 1 del d.l.vo 160/2015 ha abrogato la disposizione dell’art. 21, comma 
11, lettera a, della legge 196/2009 per la parte che prevedeva che la nota integrativa al bilancio di 
previsione indicasse “gli effetti connessi alle disposizioni normative vigenti, con separata indicazione di 
quelle introdotte nell'esercizio, recanti esenzioni o riduzioni del prelievo obbligatorio, con l'indicazione 
della natura delle agevolazioni, dei soggetti e delle categorie dei beneficiari e degli obiettivi perseguiti”. Il 
rapporto annuale sulle spese fiscali sostituisce quindi a tutti gli effetti questo elenco informativo sulle 
spese fiscali nella nota integrativa allo stato di previsione dell’entrata.  

La procedura di monitoraggio delle spese fiscali disegnata dal d.lgs. 160/2015 prevede dunque due 
strumenti con caratteristiche ben distinte. Da una parte il rapporto programmatico, da allegare alla Nota 
di aggiornamento al DEF , che è di pertinenza esclusiva del Governo, avendo una natura squisitamente 
politica. 

Dall’altra, il rapporto annuale di ricognizione delle spese fiscali, affidato alla Commissione come organo 
tecnico. 
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