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OnorevoLr CorLrecur ! — LTtalia non & un
Paese per innovatori digitali, specie se pa-
ragonato ad altri mercati europei: questa
I'evidenza che emerge da tutti gli studi
recenti. Secondo l'ultimo report pubblicato,
nell'indice EIDES (European Index of Di-
gital Entrepreneurship Systems) stilato dal-
I'ITmperial College Business School, I'Ttalia
occupa il ventiduesimo posto nella classi-
fica che valuta i ventotto membri dell'U-
nione europea sotto il profilo delle oppor-
tunita riservate alle start-up. Al primo po-
sto ¢’¢ la Danimarca, che con un punteggio
di 80,7 guida il gruppo dei Paesi leader
formato anche da Svezia, Lussemburgo e
Finlandia. Il secondo gruppo, quello dei
follower, contempla Paesi come Germania,
Regno Unito (che sconta la situazione di
incertezza dovuta alla Brexit), Olanda, Ir-

landa, Belgio, Austria, Malta, Estonia, Fran-
cia. Ci sono poi i catcher up (Spagna, Re-
pubblica ceca, Slovenia, Portogallo e Cipro)
e infine i laggard (ritardatari, prevalente-
mente Paesi dell’Est), tra cui figura anche
I'Ttalia, che totalizza un punteggio di 32,6.
Sono otto i pilastri che lo studio tiene in
considerazione: cultura e istituzioni infor-
mali; istituzioni formali, legislazione e tas-
sazione; condizioni del mercato; infrastrut-
ture fisiche; capitale umano; creazione di
conoscenza e disseminazione; finanza; net-
working e supporto. Rispetto a questi pa-
rametri, I'Italia & praticamente in linea con
la media del suo gruppo di riferimento, i
laggard, con un guizzo positivo solo per
quanto riguarda il punteggio ottenuto per il
parametro del networking. D’altra parte,
uno dei maggiori punti deboli del nostro
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Paese ¢ la mancanza di cultura dell'inno-
vazione e di strutture di sostegno non go-
vernative. Il framework di ciascun Paese &
stato valutato tenendo conto di tre diversi
livelli di sviluppo imprenditoriale: stand-
up, start-up e scale-up. Se il primo ha a che
fare con l'attitudine personale a fare im-
presa, il secondo descrive la capacita di
tradurre l'intenzione in attivita economica
e il terzo la capacita di trasformare un
modello di business innovativo in un’orga-
nizzazione ad alto potenziale. Secondo il
report EIDES, rispetto al contesto europeo
I'Ttalia ha difficolta su tutti e tre i fronti.

Lo studio segnala anche gli ambiti di
intervento agendo sui quali I'Italia po-
trebbe guadagnare un incremento del 10
per cento nello score assegnato dall’indice,
incrementando quindi sensibilmente la sua
capacita di attrarre capitali e idee, e cioe
investendo un 21 per cento di risorse ag-
giuntive nella finanza dedicata alle start-
up, nel capitale umano e nelle istituzioni
informali e un 16 per cento di risorse in pit
nel settore della legislazione e della tassa-
zione.

Anche i dati forniti per il 2019 da Union-
camere e dal Ministero dello sviluppo eco-
nomico indicano, in breve, che calano i
dipendenti, scende il valore della produ-
zione, peggiora il reddito operativo. A fine
2019 il numero di start-up innovative iscritte
alla sezione speciale del registro delle im-
prese era pari a 10.882, con un tasso di
crescita trimestrale (2,6 per cento) che si &
ridotto rispetto agli anni di maggiore viva-
cita (a parita di periodo, +21 per cento nel
2014, +9,3 per cento nel 2015). Le start-up
innovative impiegavano a fine settembre
dello scorso anno 13.903 persone, 781 in
meno rispetto al secondo trimestre, ed il
numero medio degli addetti ¢ calato da 3,5
a 3,2. Contemporaneamente aumentano i
soci (50.816), cosi che il computo comples-
sivo della forza lavoro registra una crescita
dell’'l,1 per cento, quando era del +10 per
cento nel 2015 e del +8,5 per cento nel
2017.

Alcune delle motivazioni di questa si-
tuazione possono essere identificate nel fatto
che il quadro delle agevolazioni non & suf-
ficientemente attraente e che nel 2019 ha

certamente pesato la mancata erogazione
dei super incentivi fiscali (fino al 50 per
cento) varati con la manovra finanziaria di
due anni fa e immediatamente bloccati
dalla Commissione europea. Anche i prin-
cipali indicatori economico-finanziari ap-
paiono allineati al trend negativo. Sulla
base dei dati di bilancio disponibili, il va-
lore della produzione medio per impresa &
risultato di 175.000 euro (12.000 euro in
meno rispetto al trimestre precedente). L'at-
tivo medio (311.000 euro) cala di 19.000
euro, la produzione complessiva (1,16 mi-
liardi) diminuisce di 31 milioni. Il reddito
operativo totale & negativo per 85,6 milioni,
in peggioramento di oltre 2 milioni.

Le istituzioni hanno mostrato negli ul-
timi anni maggiore attenzione e sensibilita
ai temi dell'innovazione e dello sviluppo
delle start-up: a partire dal rapporto « Re-
start, Italia!» della task force creata nel
2012, passando per il cosiddetto « decreto
crescita 2.0 » (decreto-legge n. 179 del 2012,
convertito, con modificazioni, dalla legge
n. 221 del 2012) fino ad arrivare al recente
« decreto fiscale » (decreto-legge n. 124 del
2019, convertito, con modificazioni, dalla
legge n. 157 del 2019), uno degli ultimi atti
varati dal Governo «giallo-verde », dove
hanno trovato posto alcune norme volte a
semplificare e ridurre gli oneri per le start-
up, gli incubatori, le imprese agro-alimen-
tari e le piccole e medie imprese innovative.
Tra queste, anche la riduzione degli oneri
informativi e degli obblighi delle imprese,
uno snellimento delle procedure per la
costituzione di societa di capitali e la cre-
azione di un fondo di venture capital con
Cassa depositi e prestiti, destinato alle
start-up innovative, che perd appare molto
sbilanciato verso le iniziative imprendito-
riali che utilizzino la tecnologia blockchain
a favore del made in Italy. Rimane poi
ancora molto da fare in termini di valoriz-
zazione del capitale umano, spesso giovane
e altamente qualificato, per quanto ri-
guarda la quantita di investimenti di capi-
tale di rischio, nonché per ripensare un
sistema di incubatori ancora poco reattivo.

Le start-up nostrane, insomma, cre-
scono, ma non alla velocita che sarebbe
necessaria, hanno grandissime difficolta a
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intercettare la domanda di innovazione che
c’e nel nostro sistema, fanno ancora fatica
a trovare capitali soprattutto nel momento
in cui sono pronte a confrontarsi con il
mercato. Non solo, numerosi sono stati i
casi in cui le realta pitt promettenti, nel
momento in cui hanno mostrato i primi
successi, sono state acquistate da capitali
esteri o sono state costrette alla ricerca di
fondi di venture capital oltreoceano.
Proprio al fine di dare maggiore sup-
porto alle numerose realta promettenti ed
emergenti presenti in Italia e per permet-
tere loro di sviluppare la loro attivita di
ricerca, sviluppo e alta innovazione nel
nostro Paese, nonché per evitare di vedere
vanificati i frutti degli investimenti fatti
proprio nel momento della concretizza-
zione del progetto sul mercato, la presente
proposta di legge introduce misure volte a
incentivare l'investimento di capitali privati
nelle start-up e nelle micro-imprese ad alto
contenuto tecnologico pilt meritevoli, mi-
sure per il loro supporto anche nell’assun-
zione di personale dipendente e incentivi
per la maggiore partecipazione del perso-
nale stesso al capitale di impresa.
Prendendo spunto dall’esempio fran-
cese, la proposta prevede l'istituzione di un
Fondo a partecipazione mista (pubblica
per il 51 per cento e privata per la parte
residua), chiamato « Fondo di investimento
nel capitale di rischio in start-up di elevato
contenuto tecnologico », che ha lo scopo di
favorire la crescita sostenibile, lo sviluppo
tecnologico, la nuova imprenditorialita e
l'occupazione. Il Fondo effettua investi-
menti — diretti o indiretti — esclusivamente
in start-up a contenuto tecnologico parti-
colarmente elevato (quali gli spin off uni-
versitari disciplinati dal regolamento di cui
al decreto del Ministro dell’istruzione, del-
I'universita e della ricerca n. 168 del 2011,
oppure le start-up innovative di cui al de-
creto-legge n. 179 del 2012, convertito, con
modificazioni, dalla legge n. 221 del 2012
che abbiano acquisito la titolarita o la
licenza di privative industriali da parte di
universita ed enti di ricerca pubblici, o che
per altre ragioni siano caratterizzate da un
livello tecnologico particolarmente elevato),
a condizione che presentino un quadro

finanziario sano, un business plan con po-
tenzialita di crescita, adeguati profili di
rischio e rendimento, management e per-
sonale con provata esperienza e capacita
operative.

I soggetti privati, persone fisiche o giu-
ridiche, che decidano di affiancare lo Stato
nel supporto economico e finanziario di
queste start-up, contribuendo al Fondo, po-
tranno beneficiare di una defiscalizza-
zione, rispettivamente ai fini IRPEF fino a
un massimo di due milioni di euro o ai fini
IRES per un massimo di tre milioni di
euro, per almeno cinque anni, della somma
investita.

Lintenzione della proposta qui illu-
strata € quella di creare uno strumento di
sostegno nella fase cosiddetta «early stage »,
cio¢ nei primi anni di avvio del progetto,
prevedendo poi misure che facilitino I'au-
tonomizzazione dalle risorse pubbliche nelle
fasi successive. Gli stessi investitori privati,
infatti, potranno beneficiare del diritto di
riscatto prioritario per l'acquisto della
start-up al momento della dismissione della
quota di partecipazione pubblica del Fondo.
Nella medesima circostanza, inoltre, si ga-
rantisce anche la cessione del 10 per cento
delle quote agli amministratori, dipendenti
o collaboratori continuativi della start-up
innovativa a titolo di remunerazione acces-
soria.

La presente proposta di legge, inoltre,
ripristina e potenzia, per un periodo mas-
simo di cinque anni, 'esonero dal versa-
mento dei complessivi contributi previden-
ziali a carico dei datori di lavoro, fino a
20.000 euro su base annua, per l'assun-
zione con contratti a tempo indeterminato
a tutele crescenti di personale altamente
qualificato, senza limiti di eta.

Il soggetto amministratore del Fondo,
infine, che potra essere identificato dal
Ministro dell’economia e delle finanze an-
che in un’apposita societa di capitali, entro
il 30 giugno di ogni anno, trasmette al
Ministero dell’economia e delle finanze e
alle Camere il bilancio della societa accom-
pagnato da una dettagliata relazione illu-
strativa riguardante gli obiettivi program-
mati e i risultati conseguiti.
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Art. 1.

(Finalita)

1. Al fine di facilitare lo sviluppo delle
start-up di contenuto tecnologico partico-
larmente elevato e il loro accesso al mer-
cato dei capitali, in conformita agli orien-
tamenti comunitari sugli aiuti di Stato de-
stinati a promuovere gli investimenti in
capitale di rischio nelle piccole e medie
imprese, di cui alla comunicazione della
Commissione europea pubblicata nella Gaz-
zetta Ufficiale dell’'Unione europea n. C 194
del 18 agosto 2006, nello stato di previsione
del Ministero dello sviluppo economico &
istituito il « Fondo di investimento nel ca-
pitale di rischio in start-up di elevato con-
tenuto tecnologico », di seguito denominato
Fondo.

2. 1l Fondo ha lo scopo di favorire la
crescita sostenibile, lo sviluppo tecnologico,
la nuova imprenditorialita e 'occupazione,
in particolare giovanile, attraverso il finan-
ziamento di start-up e micro imprese
start-up di elevato contenuto tecnologico,
con l'obiettivo di promuoverne la nascita,
lo sviluppo e 'accesso al mercato.

Art. 2.

(Caratteristiche dell’intervento del Fondo e
soggetti beneficiari)

1. Il Fondo effettua operazioni di finan-
ziamento iniziale di start-up che abbiano
un contenuto tecnologico particolarmente
elevato, quali gli spin off e le start-up uni-
versitari disciplinati dal regolamento di cui
al decreto del Ministro dell’istruzione, del-
I'universita e della ricerca 10 agosto 2001,
n. 168, nonché le start-up innovative di cui
agli articoli 25 e seguenti del decreto-legge
18 ottobre 2012, n. 179, convertito, con
modificazioni, dalla legge 17 dicembre 2012,
n. 221, che abbiano acquisito la titolarita o
la licenza di privative industriali da parte
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di universita o enti pubblici di ricerca,
ovvero che possano comprovare con altre
modalita di svolgere attivita di livello tec-
nologico particolarmente elevato. Per acce-
dere agli interventi del Fondo, le societa
devono altresi presentare un quadro finan-
ziario sostenibile, un piano di attivita con
potenzialita di crescita, adeguati profili di
rischio e di rendimento, personale dirigen-
ziale e non dirigenziale con provata espe-
rienza e capacita operative, in relazione
alla tipologia di investimento.

2. La selezione delle societa da ammet-
tere agli interventi del Fondo nonché la
verifica del possesso dei requisiti di cui al
comma 1 sono effettuate, secondo le mo-
dalita stabilite con decreto del Ministro
dello sviluppo economico, da emanare en-
tro sessanta giorni dalla data di entrata in
vigore della presente legge, da un’apposita
commissione composta da rappresentanti
degli incubatori universitari e degli incu-
batori certificati di cui all’articolo 25 del
decreto-legge 18 ottobre 2012, n. 179, con-
vertito, con modificazioni, dalla legge 17
dicembre 2012, n. 221, nel cui capitale
sociale o nei cui organi societari siano
presenti universita o enti pubblici di ri-
cerca.

3. 1l Fondo non puo finanziare attivita
finalizzate al consolidamento di passivita
onerose né imprese in difficolta finanzia-
ria, come definite dagli orientamenti sugli
aiuti di Stato per il salvataggio e la ristrut-
turazione di imprese non finanziarie in
difficolta, di cui alla comunicazione della
Commissione europea pubblicata nella Gaz-
zetta Ufficiale dell’'Unione europea n. C 249
del 31 luglio 2014.

4. Le attivita di finanziamento e di in-
vestimento effettuate dal Fondo possono
essere di natura diretta, con 'assunzione di
partecipazioni o la concessione prestiti par-
tecipativi in favore delle start-up di cui al
comma 1, ovvero consistere nell’acquisi-
zione di quote di partecipazione minorita-
rie di altri fondi privati che investono nel
capitale di rischio delle medesime start-up
di cui al comma 1.
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Art. 3.

(Dotazione e gestione del Fondo)

1. Il Fondo ha una dotazione iniziale di
500 milioni di euro per ciascuno degli anni
2020, 2021 e 2022.

2. Per la gestione del Fondo il Ministero
dell’economia e delle finanze & autorizzato
a costituire un’apposita societa di capitali,
anche nella forma di una societa di ge-
stione del risparmio, in conformita con le
disposizioni di cui agli articoli 33 e seguenti
del testo unico delle disposizioni in materia
di intermediazione finanziaria, di cui al
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

3. Con decreto del Ministro dell’econo-
mia e delle finanze, da emanare entro
novanta giorni dalla data di entrata in
vigore della presente legge, sono definite le
disposizioni concernenti le spese di ge-
stione della societa di cui al comma 2,
nonché la ripartizione degli utili di eserci-
zio.

Art. 4.

(Partecipazione mista al Fondo)

1. Le risorse del Fondo sono costituite
da una quota azionaria di proprieta pub-
blica, ripartita tra lo Stato e le regioni, pari
al 51 per cento. La quota residua del Fondo
¢ aperta alla partecipazione di capitale di
rischio privato, in rappresentanza di per-
sone fisiche o giuridiche.

2. I soggetti di cui al secondo periodo
del comma 1 acquisiscono, nell’ambito della
sottoscrizione dell'investimento, il diritto
prioritario di riscatto delle quote in caso di
dismissione della quota di partecipazione
pubblica relativa a una o piu delle start-up
di cui all’articolo 2, comma 1.

3. Entro sessanta giorni dalla data di
entrata in vigore della presente legge, con
decreto del Ministro dello sviluppo econo-
mico, sentito il Ministro dell’economia e
delle finanze, sono stabilite le modalita di
opzione e partecipazione al Fondo della
parte pubblica e dei soggetti di cui al se-
condo periodo del comma 1. Il medesimo
decreto stabilisce i meccanismi di funzio-
namento rotativo del Fondo.
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Art. 5.

(Defiscalizzazione per il capitale di rischio
privato)

1. Larticolo 29 del decreto-legge 18 ot-
tobre 2012, n. 179, convertito, con modifi-
cazioni, dalla legge 17 dicembre 2012, n. 221,
¢ sostituito dal seguente:

«Art. 29. — (Incentivi all'investimento in
start-up e micro-imprese start-up di livello
tecnologico elevato). — 1. A decorrere dal
periodo d’'imposta successivo a quello in
corso alla data di entrata in vigore della
presente disposizione, dall'imposta lorda
sul reddito delle persone fisiche si detrae
un importo pari all’'80 per cento della somma
investita dal contribuente nel Fondo di
investimento nel capitale di rischio in
start-up di elevato contenuto tecnologico.

2. Ai fini del comma 1, non si tiene
conto delle altre detrazioni eventualmente
spettanti al contribuente. L'ammontare, in
tutto o in parte, non detraibile nel periodo
d’imposta di riferimento puo essere portato
in detrazione dall'imposta sul reddito delle
persone fisiche nei periodi d'imposta suc-
cessivi.

3. Linvestimento massimo detraibile ai
sensi del comma 1 non puo eccedere, in
ciascun periodo d’imposta, 'importo di 2
milioni di euro e deve essere mantenuto
per almeno cinque anni; l'eventuale ces-
sione, anche parziale, prima del decorso di
tale termine comporta la decadenza dal
beneficio e 'obbligo per il contribuente di
restituire 'intero importo detratto a decor-
rere dalla data di sottoscrizione dell'inve-
stimento, unitamente agli interessi legali.

4. A decorrere dal periodo d’imposta
successivo a quello in corso alla data di
entrata in vigore della presente disposi-
zione, non concorre alla formazione del
reddito dei soggetti passivi dell'imposta sul
reddito delle societa, diversi dalle start-up
innovative, il 20 per cento della somma
investita nel Fondo di investimento nel
capitale di rischio in start-up di elevato
contenuto tecnologico.

5. L'investimento massimo deducibile ai
sensi del comma 4 non puod eccedere, in
ciascun periodo d’imposta, 'importo di 3
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milioni di euro e deve essere mantenuto
per almeno cinque anni; l'eventuale ces-
sione, anche parziale, prima del decorso di
tale termine comporta la decadenza dal
beneficio e 'obbligo per il contribuente di
restituire I'intero importo detratto a decor-
rere dalla data di sottoscrizione dell'inve-
stimento, unitamente agli interessi legali.

6. Con decreto del Ministro dell’econo-
mia e delle finanze, di concerto con il
Ministro dello sviluppo economico, da ema-
nare entro novanta giorni dalla data di
entrata in vigore della presente disposi-
zione, sono individuate le modalita di at-
tuazione delle agevolazioni previste dal pre-
sente articolo.

7. Lefficacia delle disposizioni del pre-
sente articolo ¢ subordinata, ai sensi del-
I'articolo 108, paragrafo 3, del Trattato sul
funzionamento dell’'Unione europea, all’au-
torizzazione della Commissione europea,
richiesta a cura del Ministero dello svi-
luppo economico ».

Art. 6.

(Agevolazioni in materia di lavoro subordi-
nato nelle start-up di elevato contenuto
tecnologico)

1. Al fine di promuovere forme di oc-
cupazione stabile, con riferimento alle nuove
assunzioni con contratto di lavoro a tempo
indeterminato da parte delle start-up di cui
all’articolo 2, comma 1, & riconosciuto per
un periodo di cinque anni, ferma restando
I'aliquota di computo delle prestazioni pen-
sionistiche, l'esonero dal versamento dei
complessivi contributi previdenziali a ca-
rico del datore di lavoro, con esclusione dei
premi e dei contributi dovuti all'Istituto
nazionale per 'assicurazione contro gli in-
fortuni sul lavoro, nel limite massimo di
20.000 euro annui.

2. L'esonero di cui al comma 1 non &
cumulabile con altri esoneri o riduzioni
delle aliquote contributive previsti dalla
normativa vigente e non spetta ai datori di
lavoro in relazione ad assunzioni concer-
nenti lavoratori in riferimento ai quali i
datori di lavoro, comprese le societa con-
trollate o collegate ai sensi dell’articolo
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2359 del codice civile o facenti capo, anche
per interposta persona, allo stesso soggetto,
avevano gia in essere un contratto di lavoro
a tempo indeterminato nei tre mesi ante-
cedenti la data di entrata in vigore della
presente legge.

3. Llstituto nazionale della previdenza
sociale provvede, con le risorse umane,
strumentali e finanziarie disponibili a legi-
slazione vigente, al monitoraggio del nu-
mero di contratti di lavoro incentivati ai
sensi del presente articolo e delle conse-
guenti minori entrate contributive, in-
viando relazioni mensili al Ministero del
lavoro e delle politiche sociali e al Mini-
stero dell’economia e delle finanze.

4. In caso di dismissione della quota di
partecipazione pubblica ai sensi dell’arti-
colo 4, comma 2, 'ente pubblico che pro-
cede alla dismissione cede il 10 per cento
delle quote agli amministratori, ai dipen-
denti e ai collaboratori della start-up inte-
ressata, a titolo di remunerazione accesso-
ria.

Art. 7.

(Relazione al Parlamento)

1. Gli amministratori del Fondo, entro il
30 giugno di ogni anno, trasmettono al
Ministero dell’economia e delle finanze e
alle Camere il bilancio della societa di
capitali costituita ai sensi dell’articolo 3,
comma 2, corredata di una relazione che
illustra gli obiettivi programmati e i risul-
tati conseguiti.
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