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leggermente inferiore facendo presumere una minore redditivita degli investimenti
nelle imprese incentivate rispetto a quelle non incentivate.

Le imprese agevolate sono caratterizzate da un minore tasso di
indebitamento. La misura del leverage, calcolato come rapporto tra indebitarnento
presso terzi ¢ patrimonio netto, ¢ risultata infatti pari a 6,1, contro il 7,2 delle
imprese del campione di controllo.

Complessivamente risulta che le imprese agevolate investono in misura
superiore rispetto alle imprese simili che non hanno pero richiesto I’agevolazione.
Il divario aumenta nel caso delle immobilizzazioni immateriali, probabilmente a
causa della maggiore attenzione che tale gruppo di imprese rivolge
all’innovazione tecnologica come fattore di competitivitd sul mercato. La
maggiore quantita di investimenti € attivata in presenza di livelli di indebitamento
inferiori: un segnale positivo a favore dell’ipotesi che le imprese che nei
successivi anni saranno incentivate dal Fondo utilizzeranno tale liquidita per
realizzare investimenti aggiuntivi ¢ non per migliorare la propria posizione
debitoria.

' Questo risultato non si discosta di melto da quello ottenuto nel caso delle imprese agevolate Fit
anche se ad una data di osservazione differente.
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Introduzione e principali conclusioni

La legge 488/92 costituisce il principale intervento di agevolazione a favore
delle imprese avviato dopo la conclusione dell'intervento straordinario nel
Mezzogiomo. Essa rappresenta attualmente il pii importante strumento di
incentivazione degli investimenti, sia in termini di numero di progetti agevolati che
di rsorse finanziarie erogate. Opera in tutte le aree depresse del Paese, sia nelle
regioni meridionali (aree obiettivo 1) che nel Centro-Nord' .

Gli aiuti previsti dalla legge 488/92 vengono erogati attraverso di
graduatorie costruite su base regionale con riserve per le piccole-medie imprese ¢, a
partire dal prossimo bando, con graduatorie regionali speciali per settor¢ o area
geografica. Questo sistema assicura la compatibilita tra domanda ¢ offerta di
agevolazioni: i contributi sono, infatti, concessi nel limite delle disponibilita
finanziarie, selezionando gli interventi da agevolare sulla base di criteri di merito.
La principale innovazione della L.488/92 & costituita dal passaggio da un sistema di
agevolazione “a pioggia” a uno razionato sulla base di un meccanismo “d’asta”.
Questo meccanismo consente di costruire un sistema di agevolazioni alle imprese
qualificato rispetto agli obiettivi pubblici perseguiti, tramite la selezione delle
iniziative ritenute migliori rispetto agli obiettivi stessi, e di mettere a confronto i
progetti, premiando i piti meritevoli.

Attraverso i primi quattro bandi ordinari della legge 488/92, lo Stato ha
incentivato, al netto delle revoche, circa 17.000 progetti per un totale di 55.000
miliardi di investimenti agevolati e 220.000 nuovi occupati. Ad oggi risultano
conclusi circa 6.800 progetti, a cui corrispondono 16.700 miliardi di investimenti e
79.000 nuovi occupati. Le erogazioni effettuate alle imprese sono state pari 8.000
miliardi circa.

Questo lavoro amplia e approfondisce le tematiche d’analisi della legge
488/92 gia presentate lo scorso anno. La novitd della relazione di quest’anno ¢
quella di offrire una valutazione degli effetti delle agevolazioni concesse,
attraverso la legge 488/92, sulle imprese. Vengono analizzati i risultati realizzati
da un campione di imprese agevolate, che ha concluso l'investimento, ¢
confrontati con quelli di un campione di imprese analoghe (utilizzato come
controllo), che pur essendo state ammesse alla graduatoria della 488 non hanno
ricevuto 1’agevolazione. Con tutte le cautele derivanti dall’uso di un campione

L Arce obiettivi 2 ¢ Sb, zone fuori obiettivo ammesse alla deroga prevista dall’art. 87.3 lettere a)ec)
{ex articolo 92.3.C) del trattato U.E. ¢, nella nuova fase di negoziazione, anche nelle aree phasing out
dell’ob.2.
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non completamente rappresentativo, in quanto esso comprende solo le imprese di
capitale con fatturato superiore ai 2 miliardi ¢ per le quali i bilanci aziendali non
presentano dati anomali, i risultati mostrano che la crescita del fatturato e
dell’occupazione ¢ significativamente maggiore per le imprese agevolate rispetto
a quelle non agevolate.

Confrontando i dati raccolti dal Ministero dell’Industria con i dati di
bilancio tre anni dopo la concessione dell’agevolazione, ia crescita
dell’occupazione media del campione di imprese agevolate, nel periodo 1995-
1998, & pari al 17 per cento in quelle del Centro-Nord (9 per cento in quelle non
agevolate) e del 13 per cento in quelle del Mezzogiomno (3 per cento in quelle non
agevolate). Nello stesso periodo il fatturato del campione di imprese agevolate &
aumentato def 35 per cento nel Centro-Nord (14 per cento per le non agevolate) e
del 32 per cento nel Mezzogiorno (23 per cento per le non agevolate). I risultati
rimangono sostanzialmente invariati se il campione di controllo viene ristretto al
gruppo di imprese che, sebbene non agevolate, hanno comunque effettuato
I’investimento e anche se vengono utilizzati per i due periodi dati di bilancio pii
omogenei. Come confermato anche dalla successiva analisi econometrica, le
indicazioni empiriche suggeriscono che le agevolazioni hanno effettivamente
raggiunto lo scopo di accelerare lo sviluppo delle imprese a cui sono state
concesse.

Le imprese agevolate, nell’anno di inizio dell’investimento, presentano
inoltre misure di redditivitd superiori a quelle delle imprese non agevolate. Questo
risultato deriva dalla validita delle tecniche di selezione dei progetti e delle imprese
da incentivare. Infatti, gli indicatori utilizzati per la costruzione della graduatoria
tendono a selezionare implicitamente quelle che mostrano gia una redditivita pi
clevata. Questa differenza si mantiene anche a distanza di qualche anno: le imprese
agevolate presentano una situazione reale e finanziaria migliore, anche se il
differenziale con le imprese non agevolate tende a restringersi nel tempo.
Quest’ultimo si mantiene positivo anche se il confronto viene effettuato con un
campione pil limitato di imprese che hanno comunque eseguito ’investimento con
mezzi propri.

Per quanto riguarda alcuni indicatori di finanziamento, come il costo del
debito e 1l peso degli oreri finanziar, il differenziale positivo presente all’inizio de!
periodo a favore delle imprese agevolate si & mantenuto. I fatturato pro capite,
invece, cresce in misura maggiore nelle imprese non agevolate. Gli effetti degli
incentivi sembrano quindi dirigersi nella direzione attesa: non solo i meccanismi di
selezione hanno identificato iniziative ¢ imprese con risultati nel complesso superiori
a quelli medi, ma le imprese agevolate hanno mantenuto nel tempo un differenziale
di redditivita positivo e livelli di crescita occupazionale soddisfacente, dirottando gli
incentivi finanziari al mantenimento di posti di lavoro, anche se questo ha implicato
una riduzione della produttivita per addetto e quindi anche della redditivita
complessiva. :

Si noti che le migliori performance delle imprese agevolate non sono
attribuibili solo al processo di selezione che individua a individuare le imprese da
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incentivare tra quelle che gid presentano una situazione economica favorevole.
Infatti, I’analisi econometrica svolta al riguardo mostra che gli effetti
dell’agevolazione sono positivi sia sulla crescita del fatturato che sull’occupazione
anche tenendo conto del meccanismo di selezione utilizzato.

1l giudizio complessivo che pud essere tratto dall’analisi dei risultati &
sicuramente positivo: le agevolazioni concesse dalla L. 488/92 inducono una
“distorsione” nei mercati e nei comportamenti dell’impresa, aumentando lo sviluppo
e 1"occupazione nelle aree depresse conformemente alla volonta del legislatore.
D’altronde la “distorsione” indotta non & tale da sospingere le imprese fuori dai
meccanismi di mercato: le imprese agevolate sono in media redditizie anche anni
dopo I'agevolazione, e ancora in misura superiore a quelle non agevolate. Questo
risultato particolarmente positivo deriva principalmente dai meccanismi di
concessione dell’agevolazione: la trasparenza del metodo, il sistema di automatismi
che riduce le possibili arbitrarieta nella scelta degli ambiti di intervento, la selezione
degli indicatori permettono un ragionevole equilibrio tra efficacia degli incentivi ed
efficienza dei mercati.

11 lavoro si articola in tre capitoli:

e nel primo s da conto delle caratteristiche della legge 488/92 (indicandone anche i
prossimi sviluppi) e del meccanismo di selezione, in particolare ci si sofferma sul
ruolo dei singoli indicatori nella determinazione della graduatoria;

o nel secondo capitolo si analizzano le caratteristiche delle imprese agevolate,
utilizzando sia i dati raccolti dal Ministero dell’Industria sia 1’indagine condotta
preso le imprese agevolate;

e il terzo capitolo & dedicato all’analisi degli effetti degli incentivi, sia tramite un

confronto tra gli indicatori di bilancio di imprese agevolate € non, sia attraverso .

metodologie econometriche volte a affrontare il problema della presenza di effetti
di selezione che possono rendere problematico il confronto tra i due gruppi di
imprese.
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Capitolo 1: Le caratteristiche della legge

1.1 Lastoria della legge e le recenti modifiche

Le fonti normative generali della legge del 19 dicembre 1992, n.488, sono
costituite dalla deliberazione CIPE del 27.04.1995, integrata in data 18 dicembre
1996 ¢ dal Decreto 22 luglio 1999 del Ministero dell’Industria. Esse stabiliscono le
aree di applicazione, le iniziative ammissibili, i calcolo delle agevolazioni, la
graduazione dei livelli di agevolazione nonché i meccanismi procedurali di
valutazione delle domande.

Le disposizioni attuative sono stabilite con il Regolamento sulle procedure
di attuazione costituito dai Decreti 20 ottobre 1995, n.527 e 31 luglio 1997, n.319 ¢
dalla Circolare ministeriale su modalitd ¢ procedure per I'erogazione delle
agevolazioni n, 38522 del 15.12.95 per il primo bando e dalla Circolare n. 234363
del 20.11.97 per i bandi seguenti.

I Decreti del Ministero dell’Industria 20 luglio 1998 e 22 luglio 1999 hanno
esteso le agevolazioni, previste dalla legge 488, anche ai settori al turistico-
alberghiero e del commercio.

Le risorse disponibili per ciascun bando sono ripartite tra le regioni, secondo
procedure e criteri fissati dal punto 5 lettera a) della deliberazione CIPE 27.04.95. II
CIPE, su proposta del Ministero del Tesoro, Bilancio ¢ della Programmazione
Economica, sentite le regioni interessate, ripartisce annualmente, su base regionale,
I'importo disponibile per le agevolazioni derivante dagli stanziamenti dello Stato e
dalle risorse finanziarie a valere sui fondi strutturali dell’Unione Europea. I criteri
adottati dal CIPE sono i seguenti: la meta delle risorse viene ripartita sulla base
della popolazione residente corretta con il tasso di disoccupazione; I’altra meta tiene
conto del fabbisogno commisurato alle agevolazioni richieste dalle imprese.

Il regime agevolativo della 1..488/92 & applicato, a partire dal 1998,
attraverso bandi semestrali.

Agevolazioni previste

Viene concesso un contributo in conto capitale la cui entita & rapportata
all’investimento effettuato, sccondo percentuali che tendono a privilegiare la
localizzazione nelle zone pili svantaggiate e le imprese di minore dimensione, cosi
come previsto dai regolamenti UE.

Le agevolazioni sono misurate in Equivalente sovvenzione netta (ESN) o in
Equivalente sovvenzione Lorda (ESL). Nel caso dell’ESN il valore nominale viene
calcolato tenendo conto dei tempi di realizzazione degli investimenti, di
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liquidazione delle erogazioni, dell’ammontare delle imposte pagate dalle imprese,
cosicché I'impresa ottenga il valore reale delle agevolazioni che si intende
concedere. Net caso della ESL si procede come per I’ESN, ma non si tiene conto
deli’ imposta.

Soggetti beneficiari

Hannoe potuto beneficiare delle agevolazioni dei primi quattro bandi ordinari
della legge 488/92 le imprese estrattive e manifatturiere, operanti nei settori
produttivi elencati nelle sezioni C e D della Classificazione delie attivita
economiche ISTAT (Ateco '91), e dei servizi, operanti nel campo informatico,
tecnico ed economico, finanziario e ambientale. Nel 1999 sono stati finanziati due
bandi straordinari, uno per le zone terremotate di Umbrnia ¢ Marche ed uno per le
regioni cofinanziabili del Centro-Nord (Veneto, Liguria, Emilia Romagna, Marche
ed Umbria), ed uno ordinario riservato al settore dei servizi turistici.

A padire dal prossimo bando, ¢ gia stata prevista I'estensione delle
agevolazioni alle imprese che operano nel settore del commercio. Verra consentita
la partecipazione anche delle imprese che producono energia ¢lettrica, vapore ¢
acqua calda e di quelle che operano nel settore delle costruzioni.

Ambito territoriale

I territori interessati, fino al 31.12.99, sono quelli indicati dalla
Commissione Europea come ammissibili agli interventi dei Fondi Strutturali:

e Aree dell’Obiettivo 1 (in ritardo di sviluppo: le regioni del Mezzogiorno)

e Aree dell’Obiettivo 2 (in declino industriale, localizzate ne! Centro-Nord)

e Aree dell’Obiettivo 5b (rurali svantaggiate, localizzate nel Centro-Nord)

e Altre aree depresse, ammesse agli aiuti a finalita regionale in base alle deroghe
di cui all’art. 87.3 lettere a) e c) (ex articolo 92.3.C) del trattato UE.

Investimenti agevolabili

1 programmi agevolabili riguardano nuovi impianti, ampliamenti,
‘ammodemamenti, ristrutturazioni, riconversioni, riattivazioni e trasferimenti ds
impianti esistenti.
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Spese ammissibili

Sono ammissibili le spese sostenute a decorrere dal primo giorno successivo
al termine di presentazione delle domande per il bando immediatamente precedente.

Le spese ammesse si riferiscono alle opere murarie, all’acquisto di terreno, a
impianti, macchinari ed attrezzature; i programmi informatici ¢ P’acquisto dei
brevetti possono essere finanziati solo in relazione a programmi di PMI. Per le
imprese di servizi, fatta eccezione per quelle iscritte al ramo dell’industria INPS,
non possono essere ammessi gli acquisti relativi ad immobili ed a suolo aziendale.

I beni di investimento possono essere acquisiti anche sotto forma di leasing,
purché il relativo contratto sia stato stipulato con una delle societd convenzionate
con la banca concessionaria prescelta.

Criteri per I'ammissibilita per la concessione delle agevolazioni

L attivita istruttoria circa le domande presentate e quella di erogazione delle
agevolazioni ¢ svolta dalle banche concessionarie. Il fatto che !'istruttoria (fatta
salva la necessaria standardizzazione delle procedure e I’uniformita di giudizio)
venga svolta da una pluralita di soggetti rappresenta un elemento innovativo della
L..488/92. Questa organizzazione ha due punti di forza: da un lato consente di avere
informazione e assistenza tempestiva e diffusa su tutto il territorio per le imprese
che intendano fare domanda di agevolazione; dall’altro permette che gli
accertamenti di tipo economico-finanziario siano svolti secondo le tipiche procedure
degli intermediari finanziari. La necessaria funzione di garanzia nella
standardizzazione delle procedure ¢ affidata al Ministero dell’Industnia.

L’esame istruttorio consiste nella valutazione di ammissibilita alle
agevolazioni dell’iniziativa proposta e nel calcolo degh indicatori che determinano
la graduatoria attraverso la quale accedere alle agevolazioni.

Entrambe le valutazioni sono svolte secondo regole e criteri predeterminati,
preventivamente portati a conoscenza dei soggetti interessati. Risentono della
valutazione discrezionale della banca concessionaria solo alcuni aspetti di carattere
tecnico-economico e finanziario.

A partire dal terzo bando, ¢ stata resa obbligatoria per gli investimenti
superiori ad una certa soglia (1 miliardo per le imprese di servizi, 3 miliardi per le
imprese estrattivo-manifatturiere) la redazione completa di un business plan
qualitativo e quantitativo del progetto. A tal fine, a partire dallo stesso bando, & stato
messo a disposizione dal Mimstero dell’Industria un programma di elaborazione
che consente di simulare i risultati del programma di investimenti, calcolare in
maniera puntuale le agevolazioni, predisporre il piano finanziario di copertura ¢
redigere il modulo di domanda.
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La banca concessionaria, entro tre mesi dal termine ultimo di presentazione
delie domande, formula il giudizio di ammissibilitd 0 meno del progetto aila
graduatoria. ' Il Ministero del’Industria, sulla base dei risultati delle istruttorie
bancarie ed entro un mese dalla chiusura delle stesse, forma le graduatorie regionali.
Questo tipo di procedura permette celeritd ed efficienza nella concessione e
nell’erogazione dei contributi.

Gli incentivi vengono erogati sulla base di dette graduatorie fino ad
esaurimento delle risorse disponibili. Entro un mese dalla concessione (5 mesi dalla
domanda) il Ministero mette a disposizione delle imprese beneficiarie la prima delie
tre quote, di pari importo, nelle quali si articola ’agevolazione concessa, La seconda
e la terza sono messe a disposizione alla stessa data nei due anni successivi.
L’'impresa pud prelevare le quote di contributo qualora il programma abbia
raggiunto uno stadio di avanzamento almeno proporzionale alla disponibilita per la
quale si richiede I'accreditamento (33,3 per cento per la prima, 66,6 per cento per la
seconda ¢ 100 per cento per I'ultima). La prima disponibilitd pud esserc erogata
anche a titolo di anticipazione, previa presentazione di fideiussione bancana o
polizza assicurativa. Per i programmi di pii breve durata, I’erogazione delle
agevolazioni pud avvenire in due quote uguali, a condizione che la conclusione del
programma avvenga entro 24 mesi dalla domanda.

I controlli

1l funzionamento della normativa, per gran parte fondata su automatismi ¢
dichiarazioni delle imprese beneficiarie, unitamente alla natura dell’intervento
agevolativo, orientato al finanziamento di progetti di impresa, conferiscono al
sistema dei controlli una duplice funzione: di verifica delle condizioni per
I’erogazione a saldo deli’agevolazione e di monitoraggio sullo stadio di
avanzamento dei progetti.

A completamento dell’iniziativa, I"intero progetto € sottoposto a controllo al
fine di verificare I’ammissibilita e congruita delle spese sostenute, la conformita del
progetto stesso a quello approvato in sede di concessione, 'assolvimento degli
obblighi e degli impegni assunti in sede di domanda.

L’accertamento finale sulla realizzazione del progetto, che si conclude con
Pemanazione del provvedimento definitivo di concessione, blocca 1’erogazione di
una parte (il 30 per cento) dell’ultima quota di contributo spettante all’impresa. Al
fine di garantire la necessaria certezza del provvedimento, & comungque previsto che,
decorsi nove mesi dalla data di presentazione della documentazione finale di spesa
da parte dell’impresa, la quota residua spettante venga comunque erogata.

1] controllo sulla documentazione di spesa prevede procedure semplificate
per gli investimenti fino a tre miliardi. Per gli investimenti superiori a tale importo,
il Ministero procede a specifici accertamenti presso le unitd produttive oggetto di
agevolazione.
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La fase di controllo assume particolare rilevanza con riferimento al rispetto
degli obblighi e degli impegni connessi agli indicatori utilizzati per la formazione
delle graduatorie. 11 regolamento attuativo della legge 488 consente peraltro
contenuti scostamenti nei valori a consuntivo degli indicatori rispetto a quelli
formulati in via previsionale: 30 per cento per ciascuno degli indicatori nell’ambito
di un’oscillazione media non superiore al 20 per cento.

Esiste inoltre un diverso regime di controlli, di tipo ispettivo con una duplice
finalitd; di monitoraggio dello stato di “salute” dei progetti ammessi al
finanziamento ¢ di verifica degli impegni e delle dichiarazioni formulate dal
beneficiario sia ai fini della concessione che ai fini delle erogazioni.

Novita

L’obicttivo preminente della riforma varata attraverso diversi atti normativi
a partire dal luglio del 1999, che diventera operativa a partire dal prossimo bando, &
garantire una maggiore flessibilitd degli interventi, per quanto nguarda in
particolare I’integrazione e la complementarieta della legge 488 con:

e Le politiche di sviluppo locale definite nell’ambito della programmazione
negoziata ovvero in programmi regionali;

o Le politiche industriali concementi il consolidamento di particolari comparti ¢
settori produttivi ad elevato contenuto tecnologico;

e Gli interventt per la ricerca e sviluppo tramite i pacchetti integrati di
agevolazioni.

Per quanto riguarda I'integrazione con le politiche di sviluppo locale, le
nuove norme di attuazione prevedono la facolta per la regione di riservare una quota
consistente delle risorse assegnate alla stessa (massimo 50 per cento) a particolari
territori, tramite graduatorie separate nelle quali saranno inserite tutte le iniziative
produttive localizzate nelle aree individuate. In alternativa la regione potra compiere
una scelta di prioritd non in favore di territori, ma in relazione a setton produttivi
che siano giudicati di particolare interesse per lo sviluppo dell’intera regione.



