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Il variabile raddoppia le richieste

Nei primi due mesi del 2009 gli istituti segnalano un’inversione del trend

L offerta delle banche. Per chi sceglie il fisso

lo spread puo arrivare a toccare i1 2%

La domanda. Resta elevata per surroghe,
rinegoziazioni e sostituzioni con liquidita

Il trend

MUTUI RICHIESTI

81,80%~

[=IFisso [=)Variabile [==IMisto

1720% 1,00%~

2°sem. 2008 I_]-

59,00%~

39,70% 1 30%\

Febb.2009 I |

MUTUI EROGATI

75,80%-

_21,60%,  2,60%~

2sem.2008 | | SR |

75,00%

2340%,  1,60%-~

Febh. 2009 [_I_H

| Fonte: Osservatorio MutuiOnline'

Federica Micardi

#ee La domanda di mutui sta vi-
rando con decisione sul variabi-
le. I tassi in discesa, I'Euribor al
suo minimo storico, il taglio del
costodeldenaro (oggiai,s5) spin-
gono i nuovi mutuatari a punta-
re sull’Euribor. La tendenza &
chiara, soprattuttose siosserva-
noidatirjlevatida Mutuionline,
ilnegozio virtuale per 'acquisto
di prestiti e mutui via web, da
sempre indicatore di tendenza
(sivedail graficoinpagina).

La conferma arriva anche da
Ing Direct, la banca online che
propone il Mutuo Arancio, che
nel2oo09haregistratoil so%diri-
chieste per il fisso e il 509 per il
variabile. Pi1 lento (anche se va
nellastessadirezione)iltrend re-
gistratonelle vendite allosportel-
lootramite intermediari.

Unicredit segnala una mag-
gior cautela in chi si informa
sulle condizioni dei prestiti fi-
nalizzatiall’acquisto della casa.
UbiBancaregistrache agenna-
io 2009 sono stati erogati 830
mutui, contro i1.933 del genna-
ioscorso, un calo del§7%;la do-
manda di variabile nel 2009 &
pari al 23,690% (la media del
2008 era 21,07) quindi in lenta
crescita. Cariparma, senza pe-
10 fornire il dettaglio, dichiara
chenel primomese diquest’an-
no ha registrato un aumento
delle erogazioni.

Bnp Paribas evidenzia un
cambiamentonellerichieste: au-
menta la domanda di rinegozia-
zione, dirifinanziamento e diso-

l

stituzione con liquidita e conso-
lidamento del debito; pronta la
risposta dell'istituto che ha lan-
ciato prodotti ad hoc sia per i
vecchi clienti che per i nuovi.
Tra questi il mutuo "Acquisto
variabile Bce" che arriva fino a
quarant’anni € da la possibilita
di- finanziare fino al 100%
dell'immobile.

E importante ricordare che
per prudenza - e per legge - le
banche arrivano ‘a finanziare
Pacquisto della casa fino
all’80% del suo valore dimerca-
to (attualmente in calo); per co-
prire una percentuale maggio-
re esistono delle assicurazioni
che tutelano la banca per il re-

stante 20%, manon tutte le ban-
che le hanno sottoscritte.

Molte le richieste di surroga
per passare da fisso a variabile,
quando fino a pochi mesi fa in
moltisieranorivoltiallapropria
banca per chiedere il passaggio
inverso. Tanti cercano anche
una seconda rinegoziazione,
scontrandosi spesso conil «xno»
dellabanca, che puo concederla
asuadiscrezione.

Tl livello di rischio del sistema
bancario si & alzato, e infatti lo
spread da un anno a questa parte
& salito. Oggi nel fisso lo spread
raggiunge i 2 punti percentuali, e
I'Lo nel variabile e nessuno & al di
sotto dells. Solo un anno sul va-
riabilelo spread pitt conveniente
era pari a 0,58 punti percentuali.
Lasituazione economica ¢ certa-
mente sotto stress, e il comparto
mutui non fa eccezione. Le rate
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indicizzate all’Euribor hanno pili
appeal, infatti continuano ascen-
dere, mentre quelle legate al fis-
so o sono stabili o crescono (di
qualche euro tra febbraio e mar-
z0). Alcune banche cominciano
anchearitirare dalmercatoipro-
dotti a tasso fisso a trent’anni,
strada percorsa daIngDirect.
Attenzione pero, il mutuo éun
contrafto alunga, se nonlunghis-
sima scadenza, la duratamediaé
pocosattoizo anni, mapuddura-
re anche 30 o di pit. Oggi & vero
che la rata del variabile & molto
pilt bassa, ma potrebbe esserci
un’inversione di tendenza nei
prossimiannj; e le cose potrebbe-
ro cambiare. Un eventuale ri-
schio di inflazione puo portare a
unaumentodeitassi; nondimen-
tichiamp che a ottobre I’Euribor
era superiore al 5% e una discesa
repentina puo aprire la strada a
un’ascesaaltrettanto veloce.

Le condizioni

Ipotesidi richiesta mutuo da 100mila euro per Pacquistodiun immobile delvalore di 140rﬁila euro .

" 20ANNI

Cariparma 664 1,20 IngDirect

Ubi Banca : 1,31 Cariparma ‘ 1,15
Ing Direct 9,9+ 1,35 IntesaSanpaolo 1,50
Bpm . . ( 1,45 Monte dei Paschi 1,65
Intesa Sanpaolo 680,94 Tassofinito  Bnp Paribas 1,75
Monte dei Paschi ’—7\ 1,65 Bpm 1,25
Bnp Paribas 1,75 . UbiBanca 1,16
Barclays 694,68 1,60 Gruppo Unicredit "~ 1,70 -
Gruppo Unicredit 710 67 2,00 Barclays ' 1,60

" 30 ANNIL.

Ubi Banca ) 1,37 IngDirect 1,25
Cariparma 525,27 ‘ 1,30 Cariparma 1,25
Bpm A [ 541,05 1,55 Iintesa Sanpaold L 1,60
Monte dei Paschi | 556,55 1,85 Bpm 7 1,35
.Bnp Paribas B 561,53 1,90 Monte dei Paschi . 1,85
Barclays ‘ m56’1;53f 1,60 ~UbiBanca 1,26
Intesa Sanpaolo | 563,65 Tasso finito  Bnp Paribas 1,90
Ing Direct ** o o —  Gruppo Unicredit 1,70
“Gruppo Unicredit *** - Barclays 1,60

(*) La rata dipende dal tasso applicato composto di norma dall’Euribor a1, 2 0 3 mesi piil lo spread, o da una media dell’Euribor
stabilita dalla banca sul contratto di mutuo, pud quindi capitare che a uno spread piil basso corrisponda una rata pid alta. Un

discorso simile vale per il fisso e 'Eurlrs; (**) Prodbttp soppresso da marzo 2009; ***) & possibile un tasse misto con 20 anni di

fisso e 10 di variabile
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I deoreto
Alviaglisconti
sul mutui
col tetto del 4%

ROMA — Debuttano gli
sconti sulle rate dei mu-
tui variabili prima casa,
contetto al 4% e accol-
lo dello Stato dell’even-
tuale scarto, previstidal
decreto anticrisi. E’ sta-
to pubblicato il provve-
dimento dell’Agenzia
delle entrate che, in at-
tuazione del decreto,
stabilisce le modalita
per la comunicazione
alle banche. L’agevola-
zione spetta agii inte-
statari di un mutuo a
tasso variabile contrat-
to per 'acquisto, la co-
struzione e ristruttura-
zione dell’abitazione
principale - eccetto abi-
tazionisignorilie castel-
li-sottoscrittoentroii 31
ottobre e per le rate del
2009.

POLITICHE FISCALI




\ED

Ufficio Stampa

R

09-MAR-2009
da pag. 6

Prova sul campo:
allo sportello
prevale la cautela

Anna Zavaritt
sz L’avvertimento arriva

"quasi subito, appena si entra
‘infiliale e cisisiedeallascriva-

nia del funzionario che segue
i mutui. «Tenga conto che la
somma totale non puo supera-

rel’809 del valore dell'immo-.

bile - precisano tuttigliopera-
tori bancari - e 'ammontare
mensiledellerate non puod pe-
sare per pilt del 409 circa sul-
le entrate del soggetto richie-
dente». Alla provadei fatti, ot-
tenereun mutuo oggi & piti dif-
ficile rispetto a qualche mese
fa..Come dimostra la prova
sul campo condotta a Milano.
Eanche sel’atteggiamento di-
venta pill accondiscendente
quando sispecificachesieé di-
pendenti di una societd, mol-

te filiali - come quelle in cen- .

tro cittd di Unicredit e Intesa

Sanpaolo - consigliano calda-

mente disottoscrivere una co-
pertura assicurativa contro il
licenziamento e in caso di
morte. E la copertura

sull’eventuale decesso - sep-

pur non obbligatoria per leg-
ge - ¢ prevista per contratto
anchein Bpm e Barclays (filia-
lidi Corso Sempione).

Alla fatidica domanda "fis-
so o variabile?" per un mutuo
dizsomila euro su20 anni, Uni-
credit presenta in manieraim-
parziale i due prospetti: 3,9%
di tasso Eurirs pilt 1,00% di
spread in caso di tasso fisso;
1,9% diEuribor (atre mesi) pilt
1,60% dispread incaso divaria-
bile. Ovvero 440 eurc mensili
aggiuntivinel primo caso. «La
situazione € molto complessa
- ¢ la spiegazione -. Chi appro-
fitta ora deitassiai minimisto-

ricideve potersiassumereilri-
schio che in futuro, non si sa
quanto prossimo, possano ri-
salire. L’alternativa & tutelarsi
pagando un po’ di pil1 da subi-
to, senza pero sorprese.
Stessaimparzialiti anche in
Intesa Sanpaolo (1,95% lo

" spread in caso di tasso fisso,

1,65% per il variabile, con una
differenza di rata mensile di
460 euro circa). Nella filiale di
Barclays, di fronte a un atteg-
giamento un po’ pili dubbioso,
rispondono che la soluzione
giusta € un mutuo atasso varia-
bile con possibilita di spostar-

st sul fisso due volte I'anno e

conpreavviso di 6o giorni (tas-
so Euribor tre mesi + 1,40%).
Attenzione perd agli asteri-
schi-per questomutuo & obbli-
gatoria la polizza vita - e alle
correzioni: I,04% di spread &
barrato e riscritto come

",40%". «Quelle erano condi-

zioni particolari, ora abbiamo
dovutorivedere i parametri».

Una revisione al rialzo co-
mune ad altre banche: sul pro-
spetto di Intesa Sanpaolo per
il variabile accanto al valore di
1,65% si legge "3,408% per il
mesedifebbraio2009". Dique-
sti tempi essere dipendenti e
non aver altri debiti sono otti-
me credenziali per negoziare:
nella filiale della Bee di Corso
Sempione, infatti, dall'y,75%
"da listino" si scende all’,50%
di spread per un mutuo varia-
bile con ratafissa.

Lafiliale Bpm propone inve-
cel’euromutuo con tasso diri-
ferimento Bce. Piccolarassicu-
razione che pero si paga: 1,5%
di spread sul tasso Bce, 1,3%
sull’Euribor. - oo
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Credito. Dalle fideiussioni alle polizze
Stretta sul mutui:
le banche chiedono
garanzie «pesanti»

e Le banche affrontanola cri-
si chiedendo pii garanzie ai
clienti che vogliono un mutuo: fi-
deiussioni da parte di genitori e
parenti, coperture assicurative
_aprotezione del debito e altre ga-
ranzie reali. Ma anche ricorren-
doaunaseriediaccorgimenti di-
rettiaridurreil rischio: pitiatten-
zione al rapporto rata/reddito,

valutazionirigorose degliimmo- -

bilie finanziamenti che raramen-

_te superano 1'80% del valore de-.

“gliimmobili. Nel frattempo, I'im-

pennata degli‘ spread induce un
numero crescente di famiglie a
. chiedere mutuiatasso variabile,

che oggi-costano fino a 150 euro
almese inmeno del fisso, ma po-
trebbero rincarare nei prossimi
anni con 'aumento del costo del
denaro. E un’inchiesta tra gli
sportellibancaririvela—oltreal-
lageneralé cautelanella conces-

‘'sionedel credito - unacertapre-

ferenza degli istituti per il tasso
variabile. .
" Seivizi» pagine6e7

Le parole‘chiave

FIDEIUSSIONI- '
Lafirma diun garante & richiesta per
clienti piliarischio, giovani e precari

ASSICURAZIONI

Le polizze che garantisconoil imborso
delle rate in caso di perdita del lavoro
sono sempre pitl frequenti

LOANTD VALUE
Molte banche liriiitano entro '80% il
rapporto tra prestito e valore della casa

Mutui, torna la garanzia di papa

Dal peso della rata alle polizze gli istituti applicano criteri pil restrittivi

L 1 ‘
Il valore degliimmobili. Quasi scomparse ~ Ipiti colpiti. Giovani coppie, precari

le erogazioni al 100% e le perizie «facili»

i e chi non dispone di anticipi consistenti

Il crollo del 2008 , .

Andamento dei nuovi mutui. Variazione in %

=1 Le erogazioni di mutui

Il numero dei contratti

2003 2004 2005 2006 2007 2008

t l | | | I

144 26,6 \ 14,4 ( 154 6,1 f 14,4 \
40 @125 6,1 52 | 28 13,5

| v |

!
| Fonte: Osservatorio Assofin

Cristiano Dell’Oste

1

@@ Olire I'ipoteca. In tempi di
crisi economica, le banche di-
ventano piii selettive e - sempre
piispesso-leganolaconcessio-
nedelmutuo aunaserie'digaran-
zie ulteriori. Soprattutto quan-
do a chiedere il prestito Sono i
clienti pili fragili: giovani cop-
pie, lavoratori extracomunitari
famiglie con pochi risparmi da
parte. Ecco alloraentrare in gio-
coalcuni elementicheeranosta-

ti un-po’ dimenticati negli anni
dei mutui facili: fidejussioni da
parte dei genitori e altre garan-
ziereali. Ma anche accergimen-
ti quali perizie pil1 prudenti nel-
la valutazione degli immobili,
prestitiche raramente superanc
1'809% del valore delle abitazioni,
maggiore cautela nel valutare il
peso della rata rispetto al reddi-
to familiare mensile. E ancora
assicurazioni a protezione del
rimborso delle rate, durate pit

lunghe e prestiti pitt leggeri in

termini di importo erogato.
Secondo gli ultimi dati
dell’Osservatorio Assofin, nel
2008 le erogazioni dei prestiti
per Pacquisto della casa sono di-
minuite del 14,4 per cento. Un ar-
retramento che siéaggravatone-
gli ultimi tre mesi dell’anno (a
settembre il dato era -12,1%), ma
che presenta qualche differenza
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generale. Il crollo, infatti, & stato
nettissimo per i mutui casa
(23,1%), mentre gli altri mutui -
sostituzioni, surroghe e ristrut-
turazioni, che pesano per un
qumto del totale - sono cresciuti
inmodo significativo (+47,3%).

. Leggehdo in controluce i dati
generali, si possono cogliereise-
gnali della maggiore cautela de-
gli istituti di credito. Assofin ha
rilevatonel2008 unulteriore au-
‘mento dei mutui "lunghi” oltre i
20 anni (che ora sono il 619 del
totale) euna prima diminuzione
dei mutui oltre i 10omila euro
(passatil’anno scorso dal 75% al
73% del totale). «C’¢ senza dub-
biounarichiesta digaranzie ulte-
riori, perchél'atteggiamento de-
gliistituti & molto pil1selettivo,
commentaLuca Dondi di Nomi-
sma. E Giuseppe Piano Mortari,
direttore operativo di Assofin,
osserva: «Sicuramente la pre-
senza diun soggetto co-obbliga-
topuo facilitare'ottenimento di
un mutuo, soprattutto nel caso
di lavoratori precari. Non & un
caso che nel credito al consumo
la forma di finanziamento p1u in
crescita siala cessione del qulin-
to, che & quella che da pit garan-
zie al finanziatore.

«In questa fase non si vedono
pilt operazioni "spinte" come
quelle di qualche mese fa, con
mutui a 40 anni e richiedenti dai
redditi non molto elevati», rile-
vaDomenico De Stefano, presi-
dente del Consiglio notarile di
Milano. «Le garanzie possono
ajutare - prosegue - ma la mia
impressione & che oggi le ban-
che puntino soprattutto su debi-
tori molto solvibili».

Draltra parte, che le politiche
commerciali degli istituti siano
cambiate, lo dimostra anche la
pubblicita. «Sono spariti gli an-
nunci di mutui per atipicieitan-
ti prodotti flessibili che vedeva-
mo fino aqualche mese fa», nota
Guido Lodigiani, responsabile

dellufficio studi di Gabetti. Ed &

cambiataanchela politica credi-
tizia: «Mentre prima venivano
erogati mutui al 100% del valore
dell'immobile - aggiunge Lodi-
giani — oggi sistenta ad arrivare
all’809% € sono comuni mutui al
6o per cento», Un punto sul qua-
le concorda Dondi di Nomisma:
«Il mercato retail & ormai vicino
al 6o%, e questo atteggiamento
delmondobancariosispiegaan-
che conlincertezzasuivalori de-
gli immobili». Come dire: men-
treinpassatolacrescitadel mer-
cato poteva facilmente rimedia-
re avalutazioni generose, oggile

_dell'immobile & in calo costante da tre anni.

"20% della spesa totale. Gl uffici studi di
" Nomisma e Gabetti, poi, rilevano anche

Le leve della stretta

Iprincipali elementi ché condizionano le richieste di mutui da parte dei richiedenti

9%
80%
IL LIMITE AL «<LOANTO VALUE» -

I prestitifino al 100% del valore
dell'immobile sono sempre pidl rari. Anche
gli ultimi dati dell’Osservatorio Assofin
mostrano che la percentuale di mutui in cui
sifinanzia pill dell’80% del valore

Difatto, per poter sottoscrivere un mutuo
bisogna quasi sempre disporre dialmenoil

percentualifinanziate piii basse, intorno al
60% del valore dell'immobile. La tendenza
alla contrazione del loan to value (rapporto
tra prestito e valore dell'immobile) &
confermata dalle rilevazioni di
MutuiOnline, aggiornate alla fine di
febbraio: nei primi due mesidel 2009, il
92,3% dei mutui erogati é stato al dj sotto °
dell’80 per cento. :

MUTUI «PESANTI» IN CALO

Prestiti concessi per oltre '80% del valore
dellimmobile. Dati in % sul totale dei mutui

2005 — 7-

2006 —11

2007 — 9

2008 — 8 -

| Fonte: Osservatorio Assofin ’ |

35%

IL RAPPORTO RATA-REDDITO

Le banche sono piil attente al rapportotra
rata e reddito rispetto a qualche tempo fa.
Molti istituti applicano la regola di non
concedere finanziamenti in cui 'eshorso sia
superiore al 30-35% del reddito mensile-

. totale della famiglia che siindebita per

acquistare la casa. Fanno ancora eccezione
gliistituti di credito che utilizzano
particolari modelli di credit scoring
(valutazione del merito creditizio del
debitore). In questi casi - oggi rari ~ per i

.clienti pil affidabili si pud arrivare a un

rapporto rata-reddito del 40-45 per cento.

4

LA RICHIESTA DI FIDEUSSIONI

Anche se mancano dati precisi, &in
aumento da parte delle banche larichiesta
difideiussioni, con le quali un altro
soggetto - di solito un genitore o un
parente —si impegna a garantire il rimborso
del prestito in caso diinsolvenza del
mutuatario. Inalcuni casi, poi, si chiedeal
garante di diventare co-intestatario del
mutuo: una scelta pil onerosa rispetto alla
fideiussione, che spesso i clienti delle
banche sottoscrivono senza comprendere
bene le differenze. Maggiori informazionial

“sito: www.comprarcasasenzarischi.it
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banche devono essere rigorose,
per non rischiare che un even-
tuale calo dei corsi immobiliari
erodale garanzie. «Fino aierila
perizia sul valore dell'immobile
era in qualche modo espressio-
ne diun parere. Oggi, invece, va
basatasu precisi calcoli finanzia-

riv, spiega Stefano Magnolfi di

‘Crif Valutazione immobili, li-
neadiservizidi Crif specializza-
tanel valutare le case. -
Altro capitolo sul quale agi-
scono le'banche & la richiesta di
coperture assicurative abbinate
al mutuo. «Oggi siamo di fronte

auno scenario di offerte diversi-*

ficate, male polizze assicurative
sono una costante che viene
sempre pii richiesta anche per i
prestiti al di sotto dell’8o%y,
‘commenta Roberto Anedda di
MutuiOnline. «Ed ¢ difficile ca-
pire - prosegue - quando la ri-
chiesta diuna polizza corrispon-
de a un’effettiva difficolta della
bancaoal desiderio diguadagna-
're qualcosa in piti». Concorda
Renato Landoni diKiron, il fran-
chising di mediazione creditizia
di Tecnocasa. «Le banche spin-
gono molto su questi prodotti,
che . ovviamente consentono
agliistitutidirecuperare redditi-
vitd, ma si rivelano utilissimi in
caso di difficolta del cliente.
cristiano.delloste@ilsole24ore.com

LE VALUTAZIONI DEGLI IMMOBILI
Aspettando (e temendo) la contrazione
delle quotazioni immobiliari, molti
istituti di credito hanino imposto criteri
rigorosi nella valutazione degli immobili.
Non una restrizione, ma 'addio a certe
generose valutazioni del biennio d’oro

dei mutui, i12006-2007. Gliespertidi -
Crif Valutazione immobili, ad esempio,
esaminando alcuni portafogli dimutui
stipulati alcuni annifa, hanno evidenziato
eccessi di valutazione fino al 20%. Un
dato che non vale come media di mercato,

.ma.che giustifica la nuova prudenza. .

. (y - ‘
3% |
IL COSTO DELLE ASSICURAZIONI

Le assicurazioni che rimborsano le rate del
mutuo in caso di perdita di lavoro,
malattia o decesso del mutuatario - per
guantononobbligatorie — vengono spesso
richieste dagli istituti di credito quale
condizione per ottenere il finanziamento. -
Soprattutto nel caso di soggetti che non
hanno un’elevata capacita di rimborso. Il
costo di queste coperture varia a seconda
dei contenuti, ma pud essere pari anche al
3% deldebito. Il pagamento del pren/ﬁo
pud avvenirein un’unicasoluzione o
essere abbinato alle rate del mutuo.

20 ANNI )

LA DURATA SOGLIA

JIstituti di credito sempre piil cauti

concedere finanziamenti; un altro
indicatore di prudenza é l"allungamento
della durata del mutuo, in grande sviluppo

negli ultimi anni. Secondo i dati

dell’Osservatorio Assofin, i mutuicon
durata da 21anniin susono passati dal
27% del totale nel 2004 al 61% nel 2008.
In parallelo, tra il 200412007 & cresciuta
I'incidenza dei finanziamenti superiori ai
100rmila euro. Quest'ultimo dato, perd, &
andato incontrotendenza nel 2008, un
alto segnale di prudenza da parte delle
banche, Peraltro, MutuiOnline rileva nei

-primi due mesi det 2009 primi cennidi

ripresa dell’importo medio erogato, che -
dopo il calo a quota 120mila éuro
registrato l’anno"sco‘rso -saleaa130.176
euro e siriavvicina ai livelli del 2007. -

L’EVOLUZIONE DEI PRESTITI
Andamento dei muitui per importo finanziato
e durata. Dati in % sul totale dei mutui _

= Prestiti oltre 100mila euro_ ~Prestiti oltre i 20 anni

2004 05 06 o7 ?008
80 | | | |
60 )

5?(. %wﬁﬁﬁ%#
40 MM

30

20 @

} Fonte:.Osservatorio Assofin
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Famiglie in difficolta. Tiémanti bond, fondo disolidarieta, prbgrammi dedicati e sussidi regionali

Quattro opzioni per la «sospensione»

Maximilian Cellino

#=5 La sospensione del paga-
ment6 delle rate del mutuo
per i lavoratori in cassa inte-
grazione o percettori del sussi-
dio di disoccupazione? La no-
vita introdotta dal decreto at-
tuativo del cosiddetto Tre=
monti bond sara sicuramente

LATEMPISTICA

Il pagamento differito
riservato a lavoratori

in cassa integrazione .
e disoccupati

éinfase di attuazione .

utile per alleviare le sofferen-
ze di molte famiglie italiane,
ma difficilmente sara disponi-
bile a breve come chiedono
gid numerosi lettori che han-
no scritto a Mutuizg.

Per completare'iter che por-
teraall’adozione delle agevola-
zioni sara infattinecessario del
tempo: tecnicamente il decre-
to si limita a parlare di «inter-
venti congiunturali per favori-
re le famiglie in difficolta sui
mutui contratti per I'acquisto
dell’abitazione principale» co-
me contropartita richiesta alle
banche per la sottoscrizione
deibond. Enel comunicato con
cui il ministero delle Finanze
ha accompagnato la firma del
decreto che invita le banche a
mettere adisposizione «perila-
voratori in cassa integrazione
opercettoridisussidio di disoc-
cupazione, la sospensione del
pagamento della rata di mutuo
peralmeno 12 mesi».

. Gliistitutidicredito interes-
sati all’emissione dei bond do-
vranno prima sottoscrivere
con il Ministero un protocollo
di intenti nel quale indicare,
fra I'altro, gli impegni a soste-
gno delle famiglie in tema di
mutui, un documento che pre-
sumibilmente conterra anche
le modalita diaccesso alle age-
volazioni e che richiedera ine-
vitdbili tempi tecnici prima di
essere messo a punto. Non so-

lo, ¢’¢ anche da considerare
che gli interventi previsti dal

D1 riguarderanno non tutta la
platea dei mutuatari, ma sol-
tanto coloro che hanno sotto-
scritto prodotti dei gruppi che
di fatto accederanno al Tre:
monti bond (si parla di Intesa
Sanpaolo, UniCredit, Monte
Paschi e Banco Popolare).

Per le famiglie italiane che
continuano asoffrire nonostan-
teil ribasso dei tassi di interes-
se (vénerdi I'Euribor a un me-
se, parametro di riferimento
per il variabile, ha toccato un
nuovo minimo storico a1,40%)
non mancano tuttavia soluzio-
ni alternative.- Molti gruppi
bancari hanno infatti messo a
punto negli ultimi mesi pro-
grammi espressamente dedica-
tiall’ajuto dei clienti in difficol-
ta con il pagamento delle rate,
tra questi gli stessi UniCredit
(con il programma «Insieme
2009») e Mps, ohannolanciato
prodotti che prevedono la so-
spensione della rata per deter-
minati periodi o al verificarsi

dispecificieventiqualilaperdi-
tadel posto dellavoro.

Lasoluzioneingradodirisol-

vere molte situazioni indipen-
dentemente dalla banca con
cuisié stipulatoil finanziamen-
to esisterebbe, ed & quel «Fon-
do di solidarieta» a vantaggio
dei mutui per Pacquisto della
prima casa che prevede la so-
spensione delle rate fino a 18
mesipér chi pud dimostrare di
nonessereingradodionorarei
pagamenti. Uno strumento per
ilqualelaFinanziariazoo8 (P'ul-
tima del Governo Prodi) aveva
stanziato 20 milioni di euro e
chedaalloraé perdrimastolet-
- teramorta per la mancanza del
regolamento attuativo. -
_Lanotizia buona, sotto que-
sto aspetto, ¢ che i tempi per
Tattivazione ‘potrebbero esse-
re maturi, visto che il decreto
anticrisi ha fissato entro fine
marzo (6o giorni dalla data di
. conversione, avvenuta il 28 gen-
naio) il termine massimo per I
emanazione del regolamento
delFondo da parte del ministe-
todelle Finanze Alcune Regio-
ni si sono giad avvantaggiate
mettendo a punto strumenti
analoghi, la speranza & che lo
Stato siadegui al pil1 presto.

MINISTRO
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La fideiussione
puoaiutare
aridurre gli ostacoli

Angelo Busani

gz Piligaranzie conlafideius-
sione. Come si vede nel servi-
zio qui a fianco, in molti casila
banca per concedere il mutuo
richiede un’ulteriore «tutela»
rispetto all’ipoteca. Vuoi per-
chéilmutuatario non éritenu-
to dotato di una capacita di
reddito sufficiente per far
fronte alle rate; vuoi perché la
banca non ritiene I'immobile
ipotecato di valore idoneo a
garantire la restituzione del
mutuo con gli interessi.

Spesso, inoltre, larichiesta di
fideiussione dipende dal fatto
che la banca vuole comunque
cautelarsi contro eventisfavore-
voli che diminuiscano o addirit-
turaannullinole capacita dired-
dito del cliente, anche tempora-
neamente: si pensi all'infortu-
nio che pregiudichil'idoneitala-
vorativa, oppure aun eventuale
malattia o decesso. o

Ma come funziona questaga-
ranzia? Lafideiussione & 'assun-
zione da parte di un soggetto (il
fideiussore) dell’obbligo di pa-
gare il creditore (che, nel caso
delmutuo, élabanca) seil debi-
tore principale (vale adireil mu-
tuatario) non adempie gli obbli-
ghichehacontratto.

La fideiussione, ovviamente,
&concessadaunsoggettodiver-
so dal debitore principale: clas-
sico ¢ il caso della fidejussione
prestata dai genitori 4 favore
delfiglio (maaccadedifrequen-
te anche che la fideiussione sia
data dal conjuge, dai parenti o
dagli amici pili stretti).

Seil debitore principale non
paga il proprio debito, il credi-
tore si pud rivolgere al fideius-
sore. Peraltro, va considerato
che, per legge, il fideiussore
pud essere costretto al paga-
mentodal creditore solo quan-
do questidimostridi aver svol-

to verso il debitore ogni possi-

bile attivitd di recupero del
proprio credito: si tratta del
«beneficio della preventiva
escussioney» dato al fideiussore.

~ E perd prassi delle banche
pretendere dal fideiussore lari-
nuncia a questo beneficio, con
la conseguenza che, in caso di
semplice inadempimento del
debitore principale, il creditore
puo rivolgersi immediatamen-
te al fideiussore senza dover di-
mostrare di aver svolto ogni

 possibile attivith recuperatoria

acarico del debitore principale.

Se il fideiussore & costretfo a
pagare il creditore, puo poi ri-
volgersi al debitore principale
(cosiddetta azione di rivalsa)
per farsirestituire cid cheil cre-

" ditore ha preteso da lui. Spesso,

pero, il fidejussore (che, a sua
volta, norisisia garantito) rima-

. neconunpalmo dinaso in quan-

to il debitore principale, che
non era stato in grado di pagare

LAPRASSI

In caso di inadempienza

il creditore ‘
pud rivalersi direttamente
su chi ha sottoscritto
l'obbligazione

il suo creditore, non ha fondi.

Seil debitore principale muo-
re, il suo obbligo si trasmette
aglieredi,ameno cheisuoisuc-
cessorinon rinuncino all’eredi-
t&; cosicché il fideiussore deve
continuareagarantireil credito-
re anche dopoil decesso del de-
bitore principale e quindi a ga-
rantireil creditore dall’eventua-
le inadempimento. degli eredi
del debitore principale.

Se inhvece muore il fideius-
sore, ’obbligo di fideiussione
si trasmette ai suoi eredi (sal-
vo, anche in questo caso, la ri-
nuncia all’eredita dei succes-
sori del fideiussore), e ci0 an-
che se questi non sapevano
nulla della garanzia concessa
dal defuinto. Occorre prestare
quindi molta attenzione quan-
do si eredita, per evitare una
sorpresaassai amara.
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Crisidel credito: crescela disuguaglianzasociale

M NOMISMA

ono due gli elementi di un
nUOVO scenario SOcio-eco-
nomico che, anche conl’arri-
vo delle nuove generazioni,
si sta consolidando in Italia:
sempre pit famiglie avranno maggiori
difficolta ad accedere al mercato del
credito e, di conseguenza, continuera
ad aumentare la diseguaglianza tra di
esse. Alcuni segnali sembrerebbero
confermare questo nuovo contesto.

Il primo riguarda il restringimento
del bacino potenziale di famiglie che
possono permettersi di contrarre debi-
to. Che la domanda netta di mutui per
I’acquisto di abitazionistiacomincian-
do ad arretrare ¢ ampiamente discusso
nell’ultimo quaderno per I’economia
“La centralita del credito nella crisi del
settore immobiliare” pubblicato da
Nomisma venerdi scorso, dove si evi-
denzia il ruolo di stabilizzatore sociale
che il credito ha avuto negli scorsi de-
cenni permettendo anche alle famiglie
con un reddito medio-basso di avere
delle autonome capacita di conseguire
i propri obiettivi (come ad esempio
comprare una casa). Tuttavia, come
confermato nell’ultimo bollettino
mensile della Bee, I’Italia risulta tra i
Paesi europei a pitt basso debito priva-
to in rapporto al Pil anche se & opportu-
no riconsiderare il dato tenendo conto
di due componenti essenziali. le carto-

larizzazioni dei prestiti e il debito pub-
blico. Sommando il valore cartolariz-
zato a quello delle consistenze - dato
che la cartolarizzazione rappresenta la
titolarizzazione deiprestitiimmobilia-
ri concessi per I’acquisto di abitazione
non piu inclusi nelle consistenze - si
puo notare come il reale indebitamen-
toprivato delle famiglieitaliane inrap-
porto al Pil abbia fatto segnare un au-
mento dal 13,4% del 2005 al 19,9% del
2008.

11 secondo sintomo ¢& che la riduzio-
ne deila domanda di credito non ¢ ge-
neralizzata, ma va a scapito della quo-
ta crescente di famiglie in condizione
di poverta relativa. Negli ultimi venti
anniladiseguaglianzatrale famigliein
Italia & aumentata e, se la coesione so-
ciale non diventa al pit presto un obiet-
tivo economico prima ancora che equi-
tativo, la marginalizzazione del mer-
cato del credito non potra che acuire
questa forbice. Dall’indice di concen-
trazione del reddito (o di Gini) - che
fornisce una misura sintetica di disu-
guaglianza che varia tra 0 (perfetta
uguaglianza, tutte le famiglie ricevono
lo stesso reddito) e 1 (tutto il reddito
concentrato nelle mani di una sola fa-
miglia) - si puo notare come oggi, a li-
vello europeo, tale indicatore risulta il
piuimarcato in assolutoin Italia e paria
0,35. E se in Spagna e in Francia la di-
seguaglianza del reddito ¢ diminuita
negli ultimi due decenni, in Italia & co-
stantemente aumentata dagli anni *80.

Infine, si potra apprezzare un effetto
diretto sui canoni di locazione. Dato
che ladomanda di mutui ipotecari si ri-
duce e una frazione considerevole di
famiglie non potra acquistare unacasa,
& ragionevole ipotizzare uno sposta-
mento rilevante delle famiglie dal
comparto della compravendita a quel-
lo degli affitti che tendera mantenere
stabili il livello degli affitti nel corsc
dei prossimi anni e non a ridurli secon-
do la dinamica dei valori immobiliari.

MARCOMARCATILI
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Lamarciasull export delle piccoleimprese

Nonostante la congiuntura sfavorevole ¢’e una reattivitaimmediata al calo dei tradizionali canali di ordinativi con la ricerca
di nuovi mercati e nuove fonti di incentivi. Si moltiplicano le aggregazioni e non sono poche le aziende che continuano a investire

Mar.08-mar 07 -

Giovanni Mantovani,
direttore generale

di Verona Fiere

e Pierpaola
D'Alessandro,

direttore per
I'internazionalizzazione
di Swiluppo Lazio

to 78 progetti per un totale di 30
milioni. Vuol dire che le aziende
hanno gia cambiato il loro approc-
cio ai mercati esteri, sanno che de-

Nei grafici qui sopra viene evidenziata la
contrazione dei crediti concessi dal sistema
bancario. Parallelamente sale il tasso di utilizzo
delle linee di credito effettivamente aperte

STEFANOCARLI

Roma
rodurre con la crisi. Tra
preoccupazioni per gli ordi-
ni in contrazione, prudenza

sulla tenuta dei mercati pi dina-
mici, scarsitd di credito da parte
del mondo bancario lo scenario
poteva essere di quelli piu torvi,
specieper le pic-
cole e medie im-
prese. E specie
per quelle che
sonostate coltea
meta del guado
del processo di
internazionaliz-
zazione. E inve-
ce il quadro non
¢ terrificante. Il
tessuto delle
piccole e medie
imprese italiane
in media tiene.
Quelle piu dina-
miche tentano in
tutti modi di so-
stituire gli ordi-
ni mancanti an-
dando sui mer-
cati esteri in cul
ladomandaéan-
cora sostenuta.
C’¢é cautela, ma
non pessimi-
smo. Insomma,
le imprese inve-
stono. E spesso,

in proporzione,
lepiccolelo fan-
no pin delle
grandi. La Ernst
& Young, in oc-
casione del suo
tradizionale
premio all’Im-
prenditore dell’anno, ha presenta-
to i risultati di un’indagine di re-
spiro europeo. Ne emerge che
mentre tra le grandi imprese ¢ il
15% la quota di quelle che non
hanno tagliato gli investimenti, tra
lepiccolelaquotaé pindel doppio:
il 37%. E c’¢ la sensazione che tra
le piccole imprese italiane, che al-
le spalle hanno una tradizione di
flessibilita e velocita nel cogliere i
cambiamenti sui mercati, il feno-
meno sia ancora piu ac-
centuato.

«Stiamo chiudendo
proprio ora un finanzia-
mento con un fondo della
Regione Lazio destinato
esclusivamente a rag-
gruppamenti di almeno 4
imprese per progetti este-
ri-spiega PierpaolaD’A-
lessandro, direttore per I’interna-
zionalizzazione di Sviluppo Lazio
- Abbiamo posto questa condizio-
ne, dell’aggregazione temporanea
di impresa, proprio per far capire
alle piccole imprese che all’estero
si puo andare solo cosi, con un mi-
nimo di taglia critica. E abbiamo
avuto risultati sorprendenti: il fon-
do & di 5 milioni, abbiamo ricevu-

vono fare filiera e si stanno attrez-
zandoy.

Se si pensa come per una picco-
la impresa lo sbarco sui mercati
esteri sia un’esperienza relativa-
mente nuova e rischiosa, allora bi-
sogna apprezzare ancora di piu il
fattoche gliinvestimentiintal sen-
sonon sianoincalo. Anzi. «Teme-
vamo un calo dell’attivita di pro-
mozione all’estero - afferma Pao-
lo Trapani, direttore generale stra-

tegie del Centro Estero per
I’Internazionalizzazione,
un’agenzia che fa capo al-
le Camere di Commercio
piemontesi e alla Regione
Piemonte - manonc’¢ sta-
to. Specie nei settori forti
dell’economia piemonte-
se, I’agroalimentare in te-
sta, non ¢i sono contrazio-
ni. Le aziende hanno capito che de-
vono cercare di compensare all’e-
stero quanto stanno perdendo sul
mercato domestico. E noi le sun-
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portiamo. Diamo loro gli strumen-
ti per operare su mercati che anco-
ra non conoscono. Diamo indica-
zioni sucome costruire il catalogo,
come gestireiclienti, sucome con-
durre le negoziazioni e sulla con-
trattualistica, sugli aspetti doga-
nali e fiscali. E poi cerchiamo di
portarle in modo integrato alle
grandi fiere esterey.

Le fiere sono dunque un’altra
utile cartina al tornasole per capi-
re il clima in cui stanno operando
lepiccoleemedie aziendeitaliane.
«Sulle tre grandi fiere del primo
semestre, ossia Vinitaly, che vuol
dire settore agroalimentare, il set-
tore del legno e dell’edilizia, e
quello dell’energia solare, abbia-
mo per orarisconti postivi - spiega
Giovanni Mantovani, direttore ge-
nerale di Verona Fiere - 11 Vinitaly
¢ ormai unarealta consolidata, con
il completamento costituito dal
Vinitay Tour, 14 eventi organizza-
ti all’estero, dalla Russia agli Usa
e poi in India, Cina Giappone. E
presto, ma non ancora da que-
st’anno, anche in Brasile. Solar
Energy, dedicato all’energia sola-
re, & ormai proprio al boom: dal-
I’edizione delloscorsoannoadog-
gi ha praticamente raddoppiato la
superficie espositiva. Siamo a 100
mila metri quadri. Ci sono piu
aziende italiane e sta anche cre-
scendo la presenza di operatori
esteri».

Certo, che le fiere vadano bene
¢ una buona notizia. Anche se da
qui a dire che i contratti firmati
verranno di conseguenza ancora
ce ne corre. E qui si innesta poi il
problema delle risorse per permet-
tere alle piccole aziende di riusci-
re a concretizzare i buoni contatti
raccolti. E in questa fase anche le
fiere iniziano un po’ acambiare la-
voro. «Conosciamo i mercati este-
ri - continua Mantovani - assistia-
mo le aziende nel marketing, nei
contatti con gli importatori. Ma ci

stiamo anche attrezzando sulla
contrattualistica e sulla finanza».
La finanza resta uno degli snodi
chiave. Le banche, seguendo le lo-
ro esigenze di bilancio, chiedono
con troppa fretta il rientro di fidi,

mettendo spesso in difficolta pro-
prio aziende sane. Ma anche in
questo scenario negativo emergo-
no segnali positivi. Le imprese so-
nomaturate «Hanno capito che per
andare all’estero devono aggre-
garsi e che € pitt importante conta-
resusolidiservizichesusoldieba-
sta - afferma Giuseppe Capuano,
responsabile Area Studi e Ricer-
che dell’Istituto Tagliacarne del-
I’Unioncamere - Oggi le aziende
non chiedono piu finanziamenti a
fondo perduto, ma servizi finan-
ziari, logistica, sostegno al credi-
to, incentivi fiscali per metterei in
rete. E aiuti nel campo dei brevetti
internazionali, molto onerosi in
termini di costi ma anche di tempi
e iter. Ma soprattutto - conclude
Capuano - le nostre ultime indagi-
ni ci hanno dimostrato che sta na-
scendo unanuova categoria di pic-
cole imprese, Noi le chiamiamo
“Middle Class”. Sono piccole im-
prese, con meno di 50 addetti, ma
si comportano di fatto come me-
die: hanno prodottiinnovativi, una
naturale propensione all’export e
sanno mettersi in rete. Sono gia
molte: sono 50 mila. Sono soprat-
tutto al Nord e nel centro adriatico.
Sono gia di meno nel centro tirre-
nico. E la novita & che sono anche
al Sud, dove di medie imprese, in-
vece, di fatto non ce ne sonoy.

Nelle grandi
fiere
non ci sono
segnali
di minore
partecipazione
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Banche-imprese, strategie per la ripresa

Grazie anche al ruolo dei ConFidi, organismi che esercitano attivita di garanzia per i soci, gli istituti hanno messo in campo progetti e
stanziamenti per venire incontro alle tante realta produttive che hanno bisogno di risorse finanziarie per fronteggiare I'ondata della crisi

”msme,tcammm STIPULATI -
. Var:azm % 2008 Su. 207 -

LA DIMENSIONE DE! mmmmmm ,
: Vanazmi %% tlel finanziament! glle socigti m’»tinaamanaw Bl

ROSASERRANO

Roma
idurre I’impatto della cri-
si assicurando al sistema
impresa le necessarie ri-

sorse finanziarie. Questa la
pressante richiesta che le asso-
ciazioni imprenditoriali rivol-
gono alle banche per fronteg-
giare I’ondata lunga della crisi
finanziaria che si sta trasferen-
do sull’economia reale. Un for-
te segnale in questa direzione &
il varo del decreto per i cosid-
detti Cremonti bondche dail via
libera alla sottoscrizione, da
parte del Tesoro, di obbhgazxo-
ni emesse dalle banche con I’o-
biettivo di aumentare le oppor-
tunita di finanziamento all’eco-
nomia grazie alla maggiore pa-
trimonializzazione degli istitu-
ti di credito. Fondamentale in
questo contesto risulta il ruolo
svolto dal sistema dei ConFidi,
cioé gli organismi che esercita-
no attivita di garanzia collettiva

e .‘z,sm

sodisponibili 7
miliardi di euro di nuovi finan-
ziamenti destinati alle Pmi che
possono cosi contare su crediti
sia a breve per il rafforzamento
della gestione del circolante
aziendale, sia a medio-lungo
termine per effettuare i propri
investimenti. Finora sono state
attivate 140 convenzioni con
Associazioni di categoria e
Confidi locali. Il combinato
banca/confidi viene conferma-
to anche da un recente accordo
tra Banca CR Firenze e Toscana
Confidi che permettera alle Pmi
dellaregione di ottenere affida-
menti a breve termine a suppor-
to del ciclo produttivo azienda-
le. Si tratta di un’operazione
“Tranched Cower”, definita an-
che cartolarizzazione virtuale,
che consente alle banche di di-
videre in tranche per rischio
omogeneo uno specifico por-
tafoglio di crediti. Se su una o
piutranche viene trasferito il ri-
schio (in tutto o in parte) ad un
fornitore di protezione (ovvero
un garante come, in questo ca-

" Unicredit ( Group Leasmg o
“Leasin. - T

uBl Leasmg

- Banca Agrilessing -

Gruppo bancario Banca ttatease
1. Gruppo MPS Ledsing & Factoring -
BNP Paribas Lease Group :

" - Gruppo Selmabipieming Leasing.

Gruppo ING Lease (ltalia)

" Cenfro Le‘qsihg Banca
ighe produricl

- ﬂ Mat, ’Os-mar o7

“Foma: ABiBanldmprasa o

'@&; D;c ‘Q?»dtc ‘os

pio, diimmobili ad uso azienda-

le. Per incentivare la realizza-
zione di programmi specifici di
investimento e di sviluppo
d’impresa abbinato ad un pro-
gramma di ricapitalizzazione
aziendale, Gruppo Mps propo-

dei finanzia- so, 1l Confidi) si ottiene un be-
menti in favore neficio in termini di pondera-
delle imprese zione ai fini dell’assorbimento
SQCtle 0 consor- di capitale.
- ziate. £ i ) .
Prestiti Di particola- . Per avorlfe I’accesso al cre
emutuiper re interesse ri-  dito, Bnl ha siglato a fine feb-
rafforzare sulta il lancio braio di quest anno un accordo
g nel novembre con la Compagnia delle Opere
laliquiditd .\, scorso (’associazione imprenditoria-
maanche anno del pro-  le che raggruppa oltre 34 mila
perrilanciare lge’clto “Impresa  imprese, la maggioranza Pmi).
H 3 : Italia”, attra-
||3vest|men_t| verso il quale Compongono I’offerta, tra 1’al-
importanti UniCredit, va-  tro,un conto corrente dedicato,
lorizzando la  forme tecniche di affidamento,
garanzia dei finanziamenti chirografari e
Confidi, hare-  mutui per I’acquisto, ad esem-

MINISTRO
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ne un “prestito partecipativo
Partner” dedicato alle societa di
capitali o di persone con capita-
le non inferiore a 103.000 euro.
“Partner” € un finanziamento
chirografario o ipotecario, il cui
importo puo variare da un mini-
mo di 154 mila euro ad un mas-
simo di 5.160.000 euro rimbor-
sabile fino a 10 anni. 11 finan-
ziamento non incide sull’auto-
nomia gestionale dell’impresa.

Lascarsitadi credito disponi-
bile potrebbe veicolare le im-
prese verso [’utilizzo del lea-
sing. «E’ necessario — spiega
Aldo Molino, ad di Tree Finan-
ce Corporate (societa di inter-
mediazione creditizia e finan-
ziaria) — che le Pmi si attrezzi-
no, culturalmente, per guardare
allesocieta dileasingcomeban-
che specializzate nel
credito di scopo ovvero
nel credito a supporto
degli investimenti. Il
leasing nato come nuo-
vo strumento giuridico

sempre piu, connotato
come strumento finan-

1vantagyi
per acquisire beni im-  delleasing di impianti fotovoltaici.
mobili e mobili si ¢, e le offerte Si tratta di “Welcome

«L’operazione di leasing —
spiega Simone Manganelli, re-
sponsabile pianificazione e
marketing di Mps Leasing &
Facoring — presenta sia i van-
taggi del finanziamento che
quelli del noleggio, perché con-
sente di disporre di beni senza
bisogno di immobilizzare la
somma necessaria per acqui-
starli, un vantaggio importante
in questo particolare momento
di difficoltd finanziaria per le
imprese». Le banche devonori-
spondere alla crescente richie-
sta di finanziamenti da parte
delle imprese per supportare in-
vestimenti per impianti di pro-
duzione di energia elettrica da
fonti rinnovabili. «Sia le Pmi
che le grandi imprese — spiega
Lucio Zanella, responsabile
servizio prodotti corpo-
rate Gruppo Mps—pos-
sono disporre diuna par-
ticolare tipologia di fi-
nanziamento per !’ac-
quisto e ['installazione

energy”, un finanzia-

perinstallare ..., per supportate la

ziario orientato ad ana- impiantidi  realizzazione di impian-
lizzarel’aziendarichie-  produzione ti con potenza non infe-
dente valutando la sua di elettricita riore a 1 kW». Puo co-

capacita di reddito».
Gli investimenti con i
quali la piccola e media
impresa, e non solo, do-
vra fare i conti sono ¢
saranno investimenti
innovativi volti, cioé a prodotti
nuovi per nuovi mercati. Il lea-
sing ¢ un contratto di finanzia-
mento che permette, in cambio
del pagamento di un canone pe-
riodico di avere la disponibilita
di un bene strumentale all’eser-
cizio della propria attivitd im-
prenditoriale e di esercitare, al
termine del contratto un’opzio-
nediriscattodel bene perunaci-
fra concordata inferiore al valo-
re di mercato del bene.

“pulita”

prire fino al 100% della
spesa, di norma non su-
periore a S milioni di eu-
ro e puo essere rimbor-
satoinunperiodo massi-
mo di 18 anni. Il finan-
ziamento ¢ dinormachirografa-
rio, con cessione obbligatoria
del credito derivante dagli in-
centivi erogati dal Gse. Modu-
lando I’'importo e la durata del
finanziamento in rapporto al-
I’ammontare degli incentivi in-
cassabili, I’impresa ha la possi-
bilitd di finanziare 1’investi-
mento senza subire un drenag-
gio di liquidita aziendale. 11 fi-
nanziamento puo essere regola-
to sia atasso fisso che variabile.

MINISTRO
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Effetto-sovvenzioni sulle finanziarie estere
soldi pubblici solo se atutanoi client

Gli aiuti a spese dei rispettivi erari, a partire dal’ America, accompagnati da una precisa direttiva:
“Intervenire in favore dei debitori e allargare i “cordoni” dei tassi per venire incontro ai problemi®

Q"

Ban

nkofAmes;ga Bankofﬂm ncé R ‘V

Bauknrfﬁmema Banf '’

EUGENIO OCCORSIO

Roma

E ¥ lamaggior sorpresa di questa
crisi economica: di fronte ad

una domanda di credito che si

¢ ristretta in tutto il pianeta, perché le
aziende di ogni ordine ¢ grado hanno
rallentato gli investimenti e anzi stan-
no riducendo 1’operativita e il perso-
nale, le banche non hanno abbassato i
tassi alla clientela al di fuori di quella
“prime” alla quale siapplicano condi-
zioni simili ai tassi ufficiali di sconto
che com’€ noto sono in discesa in tut-
to ilmondo. Stando ad una serie di os-
servatoriin Italia e all’estero, il credit
crunch, cio¢ la stretta creditizia, pro-
segueinvecesudue fronti: lascarsafi-
ducia delle banche fradilorobloceail
credito interbancario, e soprattutto la
diminuita domanda
non ha comportato

Sulla scia degli

una vistosa riduzio- eg
ne dei tassi per le Usa,isussidi
piccole aziende e i anchein Gran
singoli consumato- Bretagna,
ri. «Abbiamo moni- in Spagna
torato1conti corren- e In Germania

ti offerti da 11 tra le
principale banche -
dice Elio Lannutti, a capo dell’Adu-
sbef, il piu efficace “cane da guardia”
sul sistema bancario italiano - e ab-
biamo scoperto con nostra sorpresa
che cinque banche hanno mantenuto
tassi € commissioni esattamente agli
stessi livelli di meta ottobre 2008 (Ca-
rige, Banca Antonveneta, BNL, Inte-
sa SanPaolo, Banca Popolare di An-
cona)». E” pur vero, rileva la stessa
Adusbef, che altre sei banche hanno
diminuito il tasso passivo perlaclien-
tela: Banca Fideuram (-2,5 %), Uni-

credit (-2,25), Monte dei Paschi (-

1,10), Popolare di Milano (-1,12%),

Banca Mediolanum (-1). Le prime tre

di queste hanno anche eliminato I’ap-

plicazione della commissione di mas-

simo scoperto. Perd delle banche mo-
nitorate, cinque hanno ancora un tas-
s0 passivo superiore al 13%, e quanto
alla commissione di massimo scoper-
to, la Banca Popolare di Milano im-
pone ancora1’1%, Carige e Antonve-
neta applicano lo 0,99 per cento.

C’¢ un elemento importante: negli
Stati Uniti le banche stanno muoven-
dosi a partire dai mutui: dopo la noti-
zia di mercoledi scorso che ormai un
mutuo su cinque & underwater, cioé
pariapiudel valore della casa, le ban-
che stanno iniziando la laboriosa ope-
razione di approccio ad ognuna di
queste famiglie per rineg ~ziare il fi-
nanziamento. Iniziative simili stanno
partendo in Inghilterra, in Spagna, in
Germania. Ma, attenzione: questi so-
no tutti paesi in cui lo Stato & gia in-
tervenuto a favore delle banche, e in-
sieme con1’aiutopubblicoarrival’in-
vito ad essere pii “umani” verso i
clienti. Senno, niente aiuto pubblico.

In Italia com’e noto di aiuti alle
banche non ne sono ancora arrivati.
Cosi, 1 “piccoli” si stanno organiz-
zando diversamente, ricorrendo in-
nanzitutto ai Confidi, come conferma
la Confindustria cui questi fanno ca-
po tramite la Federconfidi creata nel
1972. Riunisce i consorzi ¢ le coope-
rative di garanzia collettiva fidi del
settore industriale, promossi dalle
piccole e medie imprese che asso-
ciandosi cercando di ottenere un pit
agevole accesso, sia per quantita che
per costo, al credito bancario. Viade-
riscono 88 confidi che operano su tut-

Unabanca
americana:

i sussidi
pubblici
arrivano
copiosi e con
essi gli inviti
ad utilizzarli
per operazioni
che
favoriscano
laclientela,
soprattutto

la pil esposta
apartireda
chihaun
mutuo

to il territorio nazionale e associano
35.000 Pmi. La loro attivita ¢ per lo
piu ancora rivolta, secondo I’impo-
stazione originaria, a garantire opera-
zioni di finanziamento (specie a bre-
ve) ma si stanno diversificandoinuna
serie di servizi finanzian. I confidi,
tramite la loro garanzia e la negozia-
zione delle condizioni, hanno con-
sentito fino ad oggi la concessione al-
le PMI di crediti per oltre 40mila mi-
liardi, a tassi mediamente allineati al
primerate Abi: un’attivita fondamen-
tale in un momento come ’attuale.

amarcia sull export delle piccoleimprese
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POLITICHE SOCIALI

Negli asili 40mila nuovi posti |

‘Nonostante glioltre 40mila
-posti creati negli ultimitre anni
(+25% ) 'Italia & ancora lontana
-dall’obiettivo diLisbona. Soloil
14% deibambiniriesce a
entrareal nido, benaldisotto
dellasoglia del 33% richiesta -
dalla Ue. Spetta oraal Governo

la decisione dirilanciare o meno
lo sviluppo dei nidi, allo scadere
deltriennio previstodal
cosiddetto «Piano Bindi» che
dal2007 haimpegnato 727
milionidieuro.

Barbieri e Ruggi » pagina 2.

Analisi di Cristiano Gori

Asi]i mdo in cresc:1ta

Quarantamila posti in pii1 (25%) in tre anni

Progetto-Bindi. Quest'anno gli ultimi incentivi
straordinari per aumentare la ricettivita |

A passo lento. L’assegnazione dei contributi

agli enti locali accumula ritardi

Francesca Barbieri
Caterina Ruggi d’Aragona

mzy Oltre yomila posti negli asili

nido creati dal 2005 a ogginon ba-
stano per tagliare il traguardo di
Lisbona.. L'ltalia resta lontana
dall’obiettivo europeo, che impo-
ne di garantire a un bambino su
tre i servizi per’la prima infanzia
entroil2o010.

«Se tutto andra bene, per 'anno
prossimo arriveremo al 16-179 del-
laricettivita» dichiara Carlo Giova-
nardi, sottosegretarioallaPresiden-
za del Consiglio con delega alla fa-
miglia. Per ora, sulla base di una sti-
madelSole24Ore del lunedi sudati
regionali, solo un bimbo su sette (il
13,8%) trova accoglienza al nido, Ti-
spetto all'n1,2% del 2005, certificato
dallIstat,che peraltronontiene con-
to degli iscritti alle strutture priva-
te. Ipostidisponjbilisonopassatida
18s. 048 aoltre 230m11a, il 259 in pilt
nelgiro ditre anni.

‘Stringendo I'obiettivo sul terrl-
torio, balza agli occhi la frattura
profonda tra Nord e Sud. Mentre
leregioni del Centro-Nord siavvi-
cinano all’obiettivo europeo, con
Emilia Romagna e Toscana quasi

al 30% e pressoché tutte le altre
prossime al 20%, il Meridione re-
gistra tassi di copertuxa inferiori
al1o per cento.

Proprio l'esigenza di colmareil
gap geografico ha orientato il crj-
terio per dividere i 727 milioni
(446 statali e 281 di cofinanziamen-
to regionale) stanziati dal cosid-
detto "Piano nidi" voluto dall'ex
ministroBindi per aumentarei'po-
sti disponibili in tutti i servizi
(pubblici € pnvatl) per 1bamb1m :
fino a tre anni, nel triennio
2007-2009. Alla Campania, che ha
la"maglianera",sonostati destina-
ti oltre 76 milioni statali, contro i
26,8 per la pilt "virtuosa" Emiilia
Romagna.

1l piano - che puntava a creare
41mila nuovi posti entro quest’an-
no (sivedall Sole 24 Ore del 4 feb-
braio 2008) - & partito con lentez-
za: ]a prima annualitd, riferita al
2007, & stata erogata dallo Stato nel
2008, con l'ultima assegnazione a
inizi02009 Tmotivo? «Alcune Re-
gioni - spiega Roberta Ceccaroni,
funzionario del Dipartimento del-
le politiche per la famiglia - hanno
inviato con forte ritardo il piano

d’'impiego delle risorse, vincolante
per avere i fondi». La Campania,
per esempio, nomrha ancora speso
un soldo per alzare Ja lancetta dei
bambini iscritti al nido dall'yg per
cento. Ha infatti appena presenta-
to il piano regionale per i servizi
all'infanzia e ottenuto afinefebbra-
iolaprimatranche difinanziamen-
tistatali (24 milioni). «Siamo all’an-
nozero-ammette Alfonsina De Fe-
lice, assessore alle Politiche sociali
- ; ogni posto-nido & conteso tra 51
bambini, addirittura tra 237 nel ca-
sertano. I1 piano appena adottato
prevede il passaggio daghi attuali
'4.500 posti a 30mila entro il 2011
con lo stanziamento di 165 milion,
di cui venti per nuove costruzioni,
mentreilresto serviraad adeguare
le strutture esistenti.

Iritardinonfiniscono qui.Infat-

ti, la seconda tranche (206 milio-
ni) del finanziamento statale & sta-
taliquidata solo a undici Regioni,

capaci di documeritare l'utilizzo

dellaprimatornatadistanziamen-
ti. Tra queste, 'Emilia Romagna
che dail buon esempio e continua
ainvestiresuinidi. L'ultimainizia-
tiva riguarda 'emissione di vou-

cherperabbattere larettadegliasi-
Ii privati: 9 milioni di euro da eon-
vertire in buoni da 250'euroal me-
se per le famiglie in cui Javora un
solo genitore. In Lombardia, dove
laricettivita & al 17,88%, l'assesso-
re alla Famiglia, Giulio Boscagli,
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annuncia un bando di 16 milioni
per nuove costruzioni-e un finan-
ziamento di26 milioni periComu-
i che intendbno firmare conven-
zioni con nidi privati.
A livello complessivo, Glova-
“nardi considera «una conquistala
conferma in Finanziaria dei cento
milioni per la terza annualiti del

piano». Ma non nasconde le criti-

cith. I tema dei servizi per linfan-
zia va inserito «in un discorso pitt
ampio -conclude - chelasciliber-
tadisceltaalle famiglie: cerchere-

mo dirispondere sia a chi intende-

lasciareifiglialnidosiaachi prefe—
risce altre agevolazioni, come i
congedlparentah»

‘LASCELTA

Sono 90rmla

i piccoli accolti
nel privato

wmee Sempre pitt famiglie scel-
gono il nido privato: Assoni-
di stima gomila bambini
iscrittieilnumero dellestrut-
“ture &in crescita. Secondola
Cameradicommercio diMi-’
lano, a fine 2008 erano oltre
2.500 inidi e giardini d’irifan-
ziainattiviti, conunacresci-
tadel13,3% sul 2007.
Lafettamaggiore spettaal-
laLombardia (oltre 600), se-
guita da Piemonte (245), Ve-
neto (243) e Lazio (221), dove
nel giro dell’ultimo anno si &
registrato un vero € proprio
boom (+35,6%)
11Sud si conferma arretra-
to anche sul fronte privato,
conmeno di 600 nidi in tutta
I'area. SidistinguesololaSar- |.
degna conis8 strutture, pan
acircail 6o del totale.

~ Molise

. Sardegna,

Numeri a confronto

OBIETTIVI EREALTA

FOTOGRAMMA

3%  138%

L'obiettivodiLisbonaimpone La percentuale diaccoglienzanei -

agliStati dett'Unione europea nidié passata dal 9,9% del 2004

di garantire al 33% deibimbi - al13,8% del 2008 (un himbo

finoatreannidieta | ognisette). Intuttocirca233mila

‘Paccessoagliasilinido - | utentisu1,7 milioni «potenziali»
SUL TERRITORIO

 Posti negliasili nido regionalia confronto con gh oblettm del P1ano Bindi (*)

Regioni
Piemonte
Vélle' d’Aosta
Lombardia
Bolzano (P.A.)
Trento (P.A.)
Veneto

Friuli V. Giulia

Liguria

Emilia Romagna

Toscana

u‘mbria

Marche

Lazio

Abruzzo .

Campania

Puglia

Basilicata

‘Calabria

Sicilia

(*) Dati al 2008 (o all’ultimo anno disponibile) su tuttii servizi educativi per la
prima infanzia (compresi micronidi, nidi aziendali e nidi privati); (**) Rapporto
percentuale tra i bambini iscritthal nido e il totale della popolazione da 0 a2 anni
‘Fonte: Elaborazione 1l Sole 24 Ore del lunedi su dati forniti dalle Regioni -
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ANALISI

Governo tra rinuncia e rﬂanc10
del piano che avvicina alla Ue

di Cristiario Gori

¥~y inunciare allo sviluppo
dei nidi o rilanciarlo?

Trascorso quasi uin anno
di legislatura il responsabile
del settore, Carlo Giovanardj,
Sottosegretario alla Presiden-
zadel Consiglio,hadavantiase
questo interrogativo.
Nelzo06Talloraministrodel-
laFamiglia, RosiBindi, introdus-
seil"'PianoNidi2007-2009",che
rappresentd un primo segnale
-diattenzione da parte dello Sta-
to- dopo unventenniodidisinte-
resse - in attesa dellanecessaria
riforma di pil1 ampio respiro e
cui ultimi 100 milioni saranno
erogati quest’anno. I Governo
-Berlusconi non ha stanziato ri-
sorseenonha, sinora, annuncia-
tol'intenzione diagire. Inassen-
za di nuovi interventi, dunque,
nel 2010 il finanziamento statale
straordinario cessera.
L'Esecutivo ha, d’altra parte,
ridotto sensibilmente le dispo-
nibilitd economiche dei Comu-
ni, chiedendo loro un contribu-
to all’equlhbno del bilancio su-
periorerispettoaquellodeglial-
tri comparti pubblici. Le conse-
guenze peribambini sononote-
volipoichéil finanziamento or-
dinariodeinidié, perlopil, dire-
sponsabilita comunale.
Estata pure introdottalapos-
sibilita per le famiglie di antici-
‘pare liscrizione nelle scuole
dell'infanzia, cioé le materne, da-
gli abituali tre anni a due e mez-
zo (due in montagna e in alcuni
piccoli comuni). Si risponde, in
talmodo, alle domande delle fa-
miglie configliinetddanidosen-
za potenziarlo e sfruttando gli
spazi disponibili nelle scuole
dell'infanzia.L’esito saralaridu-
zionedellagualitiperchéchiha
due anni € mezzo richiede mol-
te pilt attenzioni rispetto a chi
ne ha cinque mentre cosl siap-
plicano al primo gli stessi stan-
-darddiservizioprevistiperilse-
condo; come il numero di bam-
bini per operatore, ben pit alto
diquelloassicurato nelnido.

Se la situazione non cambie-
r3, dunque, il Governo italiano
siavvia arinunciare alla cresci-
ta del settore. Ambiziose rifor-

me, intanto, attraversano ’Eu-
ropa - ad esempio in Spagna,
Germania e Inghilterra - e se-
guono la medesima logica: i ni-
di sono tradizionalmente re-
sponsabilith dei Comuni, le fa-
miglie chiedono piti posti, i Co-
muni da soli non ce la fanno, lo
Statointerviene conunrobusto
finanziamento straordinario.
L’alternativaeérilanciarelosvi-
luppo dei nidi. L’Esecutivo po-
trebbe annunciare tale intenzio-
ne eaprireun confronto dimeri-
tocircalastradada intraprende—
re a partire dal prossimo anno,
una volta concluso il Piano Bin-

ILNODO CRUCIALE
Finanziare gli erogatori
dei servizi o le famiglie:
lalternativa

¢ al centro del dibattito

in tutta Europa

.

di.tempo perindirizzare lalegi-
slaturain questadirezione c’e.

- Bisognerebbe chiedersi, in-
nanzitutto, qualiaspettidel Pia-
nosivogliono mantenere e qua-
li modificare. I tecnici giudica-
nopositivamenteil rilievo asse-
gnato al monitoraggio statale
sull'utilizzo dellerisorse, lapra-
tica & ancora deficitaria ma in
via di rafforzamento. Concor-
dano anche di puntare adesso
su misure che sostengano i co~
sti di gestione a regime mentre
il Piano finanzia esclusivamen-
te l'attivazione di- nuovi posti
(nuovi nidi o ulteriori posti in
realta esistenti) nei suoi tre, AN~
ni di v1genza Controversa, in-
vece, € la destinazione dei tra-
sferimenti statali addizionali. 1
Pianoprevedeil passaggiodiri-
sorse dallo Stato alle Regioni,
che aloro volta le distribuisco-
no agli asili (pubblici o privati)
nel territorio, con le difficolta
attuative illustrate nelParticolo
afianco. Esistono varie opzioni
differenti e la pit1 nota consiste
nell’assegnarelerisorseulterio-
ri direttamente alle famiglie af-
finché le utilizzino per. pagare
larettadellasiloscelto. ETalter-
nativatrafinanziare gli erogato-

riefinanziare le famiglie,al cen-
trodel dibattito intutta Europa.
Pure molti altri sono gli aspetti
daapprofondire.
Secondoalcuni,ivincoli dibi-

‘lancio impedirebbero di trova-

re risorse ulteriori per glhi asili.
Tralasciando unmomentoibe-
nefici assicurati da questi servi-
zialleconomia, bisognaricorda-
re che gli stanziamenti necessa-
risonounagoccianel mare del-
laspesapubblicaechesipotreb-
be diluirne lincremento nel

‘tempo, come in molti paesi eu-

ropei. Se dal 2010 lo Stato stan-
ziasse, ad esempio, ogni anno
250 milioni di euro in pilt rispet-
to al precedente si arriverebbe
nel 2013 - alla conclusione della
legislatura - con un maggiore fi-
nanziamento annuo di un mi-

-liardo; si potrebbe altresi chia-

mareleRegioniafarelaloropar-
te e incentivare I'impegno delle
imprese. Questaipotesipermet-
terebbe di passare dal16% dipo-
sti nei nidi stimato per il 2010 al
25% nel 2013. Sicuri che 250 mi-
lioni annui sarebbero fatali per
ilbilancio delloStato?

Itemi verisono altrl. E dimo-
strato cheinidicontribuiscono
ad aumentare 'occupazione,
grazie all'incremento di quella
femminile, che migliorano le
possibilita perle donne di conci-
liare maternita e lavoro, e che
elevano le capacita cognitive e
relazionali dei bambini (soprat-
tutto chi proviene da famlghe

.Imeno 1stru1te) Rili occupazio-
ne, pitr: sceltaper ledonnesuco-

safaredella propria vita, pittop~
portunit per i bambini meno
prlvﬂeglatl la decisione tra ri-
nunciare allo sviluppo dei nidi
erilanciarlo dipende dalrilievo
chesiassegnaaquestiobiettivi.

cristiono_gori@yahoo.it
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WelfareDallaLombardla un terzo dei fondi pergliaiuti
A buoni scuola e «assegni»
una dote da 600 milioni

-mx Le Reglom staccanoun asse-
gno da 360 milioni di euro per il
diritto allo studio. Sommati ai
fondistatali paria258 milioni per
i12008,1adote supera1 Goomilio-
ni. Il pacchetto piti consistente &
quello offerto dalla Lombardia,
che da sola eroga un terzo dei fi-
nanziamenti disponibili. Variala
mappa degli aiuti, cosi comeire- -
quisiti di reddito per ottenerli:
borse di studio, premi per le ec-
cellenze, libri gratis o in prestito
e persino tasse azzerate.

Bussi e Della Ratta » pagina 3

Regioni, budget piu ricco
ver il diritto allo studio

Aggiunti 360 milioni (195 in Lombardla) ai 258 statah

Le eccezioni. Solo Puglia e Sardegna
non prevedono stanziamenti in bilancio

11 caso. A Bolzano azzerate le tasse
e trasporti gratis per tutti gli studenti

PAGINA A CURA DI
Chiara Bussi
Eleonora Della Ratta
s 1’assegno delle Regioni vale
360 milioni di euro. Sommati ai
258 milioni di fondi statali per il
2008 fanno 618 milioni per garan-
tire il diritto allo studio alle fasce
direddito pii1 deboli. I pacchet-
to pilt consistente & quello offer-
to dalla Lombardia, che concede
una "dote"” da195 milioni-di euro
ericeve dallo Stato 21,5 milioni di
finanziamenti: in tutto, un terzo
del totale. ‘
Nellamappadeicontributiso-
loPughiae Sardegna nonutilizza-
no fondi propri e si limitano a ri-
partire quelli statali ai Comuni
(sivedalarticoloinbasso), men-

tre il Lazio quest’anno per la pri-
ma volta ha previsto di integrare
ifinanziamenti pubblici con stan-
ziamenti regionali. «Vogliamo
sostenere iredditi familiariinun
momento diparticolare crisieco-
nomica», dichiara l'assessore
all'Istruzione Silvia Costa.

Assai variegate le forme diin-
tervento messe in campo dai Go-

‘verni regionali, cosi come assai

variabili sono irequisiti di reddi-
to previsti: borse di studio per i
piti meritevolj, libri di testo gra-
tuiti o in prestito, rimborso delle
speseditrasporto; corsidilingua
all'estero e persino tasse diiscri-
zione azzerate. Alcuni bandi so-

no ancora aperti, altri sono gia
scaduti e dovrebbero essere ri-

"proposti 'anno prossimo. Solo

GLI INTERVENTI ,
Tra le agevolazioni offerte
borse di studio, -

libri gratuiti o in prestito, -
rimborso delle spese

per le fasce piti deboli

SDIJBISFI;ZIBNE DIMPRESA:
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in Basilicata e Abruzzo fare pro-
nostici¢ difficile, perché éinatto
una revisione della legge regio-
nale sul diritto allo studio che ri-
sale alla fine degli anni Settanta.

Ottenere buoni voti a scuola

_pudrivelarsiutile anche per il bi-
lancio familiare in Lombardia,
Calabria, Piemonte, Emilia-Ro-
magna’e Basilicata. In Lombar-
dia la dote di merito vada 300 a
mille euro e vale sia per le scuole
statali che per quelle parificate.
In Calabria finora per ottenere il
buonodai.200 eurobastavaave-
re «distinto» in pagella alle me-
die e «ottox alle superiori. L’asse-
gno pud essere speso per 'acqui-
sto di un pc o anche per corsi di
danza e musica. Nel 2008 sono
stati stanziati 31 milioni di euro,
mentre perilzoo9ifondiadispo-
sizione saranno inferiorieicrite-
ridiventeranno piliselettivi:ibo-
nus saranno destinati solo a chi
avrageioinpagella.

Vameglio agli studenti emilia-
ni: qui basta invece una media
del 7 alle superiori per ottenere
unaborsa distudio di730 euro.

In Basilicatail migliore di ogni
scuolamedia riceve unaborsa di
6oo euro. Ma non € dato sapere
se ]a formula verra riproposta il
prossimo anno scolastico. Tutto

‘dipendera - spiegano i dirigenti
del servizio competente -
dall’esito  dell’aggiornamento
dellaleggeregionale cherisaleal
1979; Problemi analoghi in
Abruzzo, dove la normativa sul
diritto allo studio porta la data
del1978. Uno deinodidascioglie-
reriguardail rimborso delle spe-
se di trasporto per gl studenti
che superano.i confini abruzzesi
per frequentare la scuola.

ABolzanounasoluzione'han-
no gia trovata: tutte-le famiglie
possono tirare un sospiro di sol-
lievo, perché a partire da
quest’anno scolastico la giunta

ha deciso di offrire un abbona-

mento gratuito ai mezzi di tra-
sporto e di azzerare le tasse di
iscrizione. «Vogliamo dare atut-
ti la possibilita di intraprendere
una carriera scolasticay, sottoli-
neaRichard Paulmichel, respon-
sabile dell'Ufficio provinciale
per Iassistenza scolastica.

Altre Regioni hanno scelto di
agevolare gl studenti che devo-

no spostarsi per studiare, ma an-

cheperottenere questi contribu-
tisono stati fissatilimiti direddi-

to. In Valle d’Aosta chi si iscrive.

aindirizzi delle superiorinon esi-
stenti nella regione riceve fino a
1400 euro. LaProvincia autono-
ma di Trento offre invece la co-
pertura parziale delle spese di
frequenza per le famiglie degli
alunni delle valli. La richiesta va
presentataad anno scolasticoav-
viato, in genere anovembre.
La Toscana destina un buo-
no di1.500 euro periragazzi del-
leisole del Giglio e Capraia che
devono raggiungere la costa
per andare a scuola.-Anche il
Friuli Venezia Giulia stanzia
contributi per il trasporto per

- gliiscrittialla scuola superiore.
Ilbuono ¢ digoo euro se lascuo-
la dista piti di2o chilometridal-

la casa dello studente.

Non mancano poi iniziative
ad hoc per particolari fasce della
popolazione scolastica. La Ligu-
ria concede borse di studio pilt
generose per i figli di vittime di
incidentisullzvoro. E quiil requi-
sito di reddito sale fino a 4omila
euro. Nelle Marchelascuolavuo-
le giocare un ruolo nell'integra-
zione sociale degli extracomuni-
tari. Gli alunnistranieri con fami-

~glie disagiate possono ottenere

un contributo per frequentare
un corso di lingua italiana. L'ini-
ziativa hagia raccolto consensie
nel2008 quasizomila allievi han-
no potitto beneficiarne.

PREMIO AI TALENTI
| «Costi ho vinto
| un viaggio

aLondra»

was Sono le lingue straniere

| iltallone d’Achille degli

studenti italiani che nelle
ultime pagelle hanno

_tiportato pilt insufficienze in

inglese che in matematica.

_C'¢chiallorahadeciso di

premiare i migliori proprio
conun viaggio all'estero,
conlo scopo di migliorarela

. lingua studiata sui banchi.

Umberto Tribulzio,

| studente delliceo scientifico

Peano di Torino, presto

[partird per un viaggio in

Inghilterra offerto dalla

Regione Piemonte. Umberto

ha sempre avuto la media del
9in pagella e sié diplomato
conil massimo dei voti.

In tutto il Piemonte sono
statiiB2 gli studentiche

| hanno ottenitto questo

riconoscimento e che a

“breve partiranno grazie al

"premio perle eccellenze", .
finanziato con fondi
regionali. |

. Masoloipiubravicela
fanno: «Ho sempre avuto
votialti, adesso frequentoil
primo anno diIngegneria
fisica al Politecnico,un

corso dilaureainlingua

inglese - spiega Umberto-, e
dopo questi tre anni voglio
prendere un master negli

1 StatiUniti».Un

viaggio-vacanza all’estero
sembra proprio il premio pilt
adatto. .- - - ‘

E.D.R.
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Iﬁnanzmmentl regionali (in rosso) per il diritto allo studio, gli interventi previstiei destinatari. In corsivo nermfunch statali del 2008

TOTALE

360 + 258 . 618@@,-*

FONDI REGIONALI 7
Mariastella
Gelmini

FONDI STATAL

Gli stanziamenti defle Regioni e quelli ripartiti dallo Stato alle Regioni peritdiritto allostudio:
Fonte:elaborazione Il Sole 24 Ure su dati delle Regioni

gratuito per tutti glialunni.
Contributo peril trasporto

= Scuola superiore: finoaun
massimo di350 euro con reddito
Irpeffino 239.127,75 euro. Sale a
400 euro se la scuola dista piil di
20 chilometri.

Assegni di studio

w Scuole paritarie: per le spese di
iscrizione e frequenza sostenute
dafamiglie con un reddito Irpef
finoa57.939,77 euro.
Fondistatali: 4,3 milioni

Fondi per il diritto allo studio
& Scuola dell’obbligo: contributi
per la spesa di mense, libri, e
trasporti. Vengono gestiti
direttamente dai Comuni.
Fondi statali: 6,8 milioni

Libri ditesto

& Scuoledell’obbligo: gratum per
tutti gli studeriti.

Borse di studio

# Scuola dell’obbligo: per ghi
studenti delle famigtie conreddito
Iseefinoa11.305,70 euro

= Terza media: il migliore di ogni
scuola riceve una borsa di 600
euro. Ilrequisito & un reddito Isee
di11.305,70 euro.-

Fondi statatli: 4,6 milioni

Borse di studio

= Scuoleelementari, medie e
superiori: per studenti difamiglie.
conreddito Iseefinoa15milaeuro.
Libri di testo

& Scuole medie e primi dueanm di
superiori: contributi per lacquisto
deilibri ditesto per studenti di
famiglie con reddito Iseefinoa
15milaeuro

Fondistatali: 18,4 milioni -

Tasse e trasporti

= Tuttele scuole: eliminate le
tasse scolastichee abbonamentl
gratis

Borse di studio .

= Scuole dell'obhligo: contributo
da 460 a2.800 eurocon reddito
familiare fino a 21mila euro
Libriditesto

» Scualadell'obbligo: comodato
d'uso gratuito

w Terza, quarta, quinta superiore:
contribuito di 150 euro per tutti.
Fondistatafi: 1,6 mitioni

Borse di studio -

w Scuole elementari, medie e
superiori: max 700 euro perle .
elementari, 900 euro per le
medie e 1.200 per le superiori.
Calcolosulla base dellaspesa -
effettiva sostenuta per famiglie
conreddito Isee finoa 40.000 .

delle vittime di mcldenn sul
lavoro.
Fondi statali: 5 milioni

Buoni premi
= Scuolemedie e superiori: 1.200
euro per gli studenti meritevoli
Fondi statali: 17,9 milioni

Dote scuola

« Scuole elementari, mediee
superiori statali: sostegrio alle
spese per libri, mensa, trasporti€
materiale scolastico. Contributida
120a320. Reddito Isee familiare
finoa15.458 euro.

Libri ditesto

euro. Pill agevolazioni perifigli _

Libri ditesto
w Scuoladell’sbbligo e superiori:
gratis con unreddito familiare

" Iseeinferiorea10.633 euro.

Borse distudio

w Scuole elementari, medie e
superiori: contributi per iscrizioni,
speseditrasportoe mensaper -
famiglie con reddito Iseelnfenore
a10.633euro

Studenti stranieri

w Scuola dell’obbligo: contributi
perl'iscrizione a corsidi lingua
italiana per studenticon famiglie .
disagiate.

Fondistatali: 4 milioni

Contributi per il diritto allo studio

« Fondidestinatialle scudle :
_ elementari paritarie

Fondistatali: 2 milioni

Assegni di studio -

w Scuole dell’'obbligo: contributi
pertiscrizione, libriditestoe
trasporti per studenti difamiglie
conyeddito Iseefinoa32milaeuro.
Borse di stutfio

= Scuote dell’obbligo: per studenti
difamiglie con reddito Iseefinca-
32milaeuro

Premio per il merito

& Scuole superiori: studenticon
una mediadi9/100100/100alla-
maturita. Buono diviaggio
all’estero perlo studio delle lingue
straniere

Contributo per le spese residenziali
& Scuole superiori: copertura delle
spese di soggiomo periresidenti
nei Comuni montani

Fondistatali: 13,3 milioni

conreddito Isee Infenore a
12milaeuro.

= Scuole superiori: contnbuto di
1.500 euro per glistudenti
residenti nelle isole del Giglioe
Capraia con famiglie di reddito
Isee inferiore a 20milaeurc.
Libri di testo .

s Medie e superiori: rimborso
per gli studenti di famiglie con
un reddito.Isee sotto i 15mila
euro -

Fondistatali: 6,9 milioni

Libri di teste

= Scuole detl’obbligo: gratis alle
elementari €incomodato d’uso
gratuito per le medie e primi due
annidisuperiori,

Assegni di studio

= Scuole dell’obbligo: parziale -
coperturadelle spese difrequenza
per glialunni delle valli montane.
Fondistatali: 1,4 milioni '

Fondi peril diritto allo studio

# Scuola dell’obbligo:
contributi per la spesa di
mensa, trasporti e altri
progetti. Vengono gestiti
direttamente dai Comuni.
Fondi statali: 3,3 milioni

i} VAULED'AGSTA

Bonus scuola per libri di testo
= Scuole dell’obbligo: copre la
spesaditutti gli studenti.
Borse di studio

= Scuola delt’obbligo: per
studenti di famiglie con reddito
Isee fino a 25.400 euro. Si
attende il bando peril -
2009/2010, sari riproposto
anche I'anno successivo.

w Superiori: finoa1.400 euro
solo per glistudentiiscrittia
indirizzi non esistentiin Valle
d’Aosta. Reddite familiare Isee
finoa 25.400 euro. Il bando

% Scuola dellobbligo: gratis per
elementari e medie; comodato
d’uso gratuito per le superiori.
Requisito: reddito Iseefmo Fl
10.633 euro

Fondi statali: 43,4 mitioni -

Borse di studio

w Scuole superiori: 584 euro. ~
Reddito familiare Iseefinoa
10.633 euro. Salea 730 europer’.
chihala mediadel sette. '
Fondistatali: 8,7 milioni

Libridi testo
= Scuole mediee pnm1 dueannidi
supenon comodato d'use

» Scuole elementari, mediee

* superiori parificate: copertura dal

25al50% dellarettafinoaun
-massimo di1.050 euro per
famiglie con redditc Iseefinoa
46.597 euro. ConlIseefinoa
15.458 euro prevista un’ulteriore
integrazione dai 500 ai mille euro.
Bandifinoal 30 aprile.

e Scuole statali e paritarie: dote di
meritoda300ai1.000 euroin

-base aivotiottenutie al grado di

scuolafrequentato. Reddito
familiare Isee inferiore a 20mila

“euro. Bando dal primoal 30

settembre. ’
= Scuole superiori parhtaneo di
formazione professionale:
contributo perla disabilita di
3mita-euro perle spese
riguardanti gli insegnanti di
sostegno.

Fondistatafi: 21,5 milioni

" u Scuoledell’obbligo: finoaun

scadeil 17 aprile 2009.
-Fondistatali: 0,4 milioni

Buono scuola
# Scuole elementari, mediee
superiori: per studenti-
diversamente abili con un reddito
familiare Iseefino a 40Omila euro.
It bando scade il 30 maggio.
Buono trasporto
w Scuole superiori: per studenti di
famiglie con un redditoIseefinoa
“17.721euro. Ilhandoscadeil30 -
ottobre.
Buono libri
w Scuole medie e superiori: per
studenti di famiglie con un reddito
Iseefinoa13.500 euro.
Fondi statali: 12,6 milioni

’ acuradiEleonora Della Rotty

Buono scuola

massimo di 1.500 euro per coprire
dal 25 al75% delle spese per
iscrizioni, mensa e scuolabus. Sale
al 90% peri poftatori di handicap.
Valeil quoziente familiare.
Fondistatali: 47,6 milioni

Borse di studio
= Scuole elementari, mediee
superiori: per studenti di famiglie -
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Ripartizione modificata. Penalizzata la Campania, sale la quota del Nord

Fondi «centrali» redistribuiti

zee La torta é la stessa: 258 mi-
lioni di euro che lo Stato desti-
na alle Regioni per il diritto al-
lostudio. Suddivisiiniss milio-
ni per le borse di studio degli
alunni con famiglie abassored-
dito (fegge 62/2000) e in103 mi-
lioni (legge 488/1998) per la
fornitura- gratuita o parziale
dei libri di testo per le scuole
dell’obbligo e la secondaria su-
periore. A cambiare, pero, dal
2007 al 2008 sono state le "fet-
te" deldolce. Pil1 golose soprat-
tutto per Piemonte e Lombar-
dia, meno consistenti per la
Campania, che pero con oltre
43milioni di finanziamentié se-
conda solo alla Sicilia (47,5 mi-
lioni) nella classifica dei bene-
ficiari. Che cosa & successo?
"Ogni dnno il -ministero
dell'Tstruzione effettiia un pia-
;Do di riparto delle risorse alle
Regioni, che a loro volta le di-
"stribuiscono ai Comuni per
I'assegnazione alle famiglie.

I nuovi criteri

Nel 2008 & cambiato il criterio
di ripartizione: non pil1 i dati
Istat sulla percentuale dinuclei
con un reddito inferiore a
15.493,71 euro, ma quelli riferiti
all’indagine sulle condizioni di
vita delle famiglie (Eu-Silc
2000). Cosiil Piemonte ha "gua-
dagnato" 2,7 milioni, mentre la
Lombardia ha potuto contare
su 7 milioni in pit.. La Campa-
nia ha avuto invece 5,3 milioni

in meno. «Abbiamo pagato ca-
ro il prezzo della dispersione
scolastica - Jamenta I'Assesso-
re all'Istruzione Corrado Ga-
briele - perché ilnuovo metodo
di calcolo non tiene conto del
numero di "evasori" scolastici
che stimiamo in circa somila
studenti». Per compensare la
contrazione deélle risorse la
giunta regionale ha destinato
per 'anno in corso § milioni di
euro per la fornitura di libri di
testo alla scuola dell’obbligo, 3
milioni per il comodato d’uso
gratuito alle superiori e 2 milio-
niper tariffe agevolate suimez-
ziditrasporto. © :
Un’altra fonte di malumori &
data dai tempi lunghi per I'ero-
gazione dei fondi. A partire
dall’anno scolastico 2007/2008
le Regioni hanno ettenuto in pri-
mabattutasoloil7o% deicontri-
buti per i libzi. Il restante 30%
delFondo 2007 ¢arrivato adesti-
nazione solo a novembre 2008.

Discorso analogo anche per’

le borse di studio. «I contributi
2007 sono arrivati solo alla fine
del 2008, tanto che, per rispetta-
re il patto di stabilitd, abbiamo
dovuto inserire questo capitolo
nel bilancio di quest’anno - sot-

tolinea l'assessore piemontese-

allIstruzione Giovanna Pente-
nero - le famiglie, percid, hanno
gia ricevuto i finanziamenti re-
gionali, ma non ancora le borse
distudio legate aifondi statali».
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Nord e lobby Dopo I'accordo sulle quote cambiano gli equilibri

Lobby Dopo la guerra sulle quote

Zaia perde la Lega del latte

DI JACOPO TONDELLI

uca Zaia esce indebolito

dal fronte che aveva
aperto. Sulle quote latte si e
trovato contro i moderati di
Confagricoltura e pezzi di
base leghista. Cosl ha deciso
una marcia indietro che pe-
sera anche dentro al partito.
A PAGINA 11
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Ministro Il
leghista veneto
Luca Zaia

. E nel partito di Bossi tensioni tra Veneto e «lumbard»

Se la Lega del latte conta piu di Zaia

L inedita alleanza tra Confagricoltura e Cia ha messo in crisi il Carroccio e indebolito il ministro

DI JACOPO TONDELLI

na guerra del latte

che, fino a questo

momento, ha pre-

miato gli sfidanti.
Quelli che con i trattori, per-
ché si capisse che facevano
sul serio, hanno riempito le
strade di Arcore e le vie di Ge-
monio all'inizio della scorsa
settimana, lamentando che il
decreto governativo premia-
va la minoranza meno atten-
ta e rispettosa del rigoroso re-
gime delle quote. 1l governo
e in particolare il ministro
delle Politiche Agricole Luca
Zaia hanno dovuto frenare, e
anzi fare retromarcia, scen-
dendo a patti con la piazza
degli agricoltori. Che nell’oc-
casione ha rivelato spaccatu-
re inedite e nuove geometrie

Inside

di alleanze e collateralismi
delle lobby agricole: contro
Pesecutivo si sono schierati
apertamente la
Confagricoltura, la Cia, Feda-
gri e Legacoop. Si sono inve-
ce astenuti dalla protesta mo-
strando tacito apprezzamen-
to per il decreto, fin dalla sua
prima versione, le associazio-
ni che in passato si erano di-
stinte per le proteste piu ru-
morose e plateali, cioe
Coldiretti e Copagri (che rac-
coglie molti dei vecchi Co-
bas).

1 partiti del latte
L’opposizione della Cia e
delle Coop poteva non sor-
prendere, dal punto di vista
politico, data la tradizionale
collocazione delle due orga-
nizzazioni. La Cia di Giusep-

Weraste ||
Ministro delle
Politiche
Agricole Luca
Zaia, @ stato
presidente
della Provincia
di Treviso e
vicepresidente
regionale

pe Politi, ad esempio, non ha
fatto mai mistero di guardare
al centrosinistra, e al Partito
Democratico che da quelle
parti ha i suoi principali refe-
renti nel mondo agricolo.

A sorprendere chi osserva-
va I'evolversi della vicenda
sulla base delle appartenen-
ze pregresse, € stata piuttosto
I'opposizione «muscolare»,
quasi a guida della protesta,
di Confagricoltura. Tradizio-
nalmente moderata fin dai
tempi della prima Repubbli-
ca, a partire dal 1994
Confagricoltura & sempre sta-
ta collocata nel centrodestra.

E’ sicuramente vero per i
suoi associati, che in grandis-
sima maggioranza si ricono-
scono nei vari partiti del cen-
trodestra (Lega compresa,

nelle regioni del nord), e an-
che i bilanci delle campagne
elettorali degli ultimi anni
mostrano il sostegno econo-
mico ad alcuni candidati di
Forza Italia e Alleanza Nazio-
nale. Insomma, dalle parti di
Confagricoltura sono sembra-
te particolarmente «fuori mi-
ra» le accuse di chi voleva nel-
Vassociazione guidata da Fe-
derico Vecchioni la quinta co-

I KSQ;
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lonna di un’opposizione in
crisi d’identita.

La smentita all'inedita alle-
anza, peraltro, e arrivata as-
sieme alla retromarcia di Lu-
ca Zaia: le pressioni che pro-
venivano dalla base elettorali
e dai territori che costituisco-
no la riserva «forza-leghista»
ha imposto a tutti una consi-
derazione diversa della voce
grossa portata ad Arcore e Ge-
monio da Confagricoltura.

! derby dell’oro bianco

11 nuovo equilibrio trovato
al Senato sta in alcune sostan-
ziose modifiche di merito, e
nell’accettazione di un princi-
pio di metodo: alla Camera
non dovrebbe essere messa
la fiducia. Quanto ai contenu-
ti, il fronte della protesta chie-
deva, tra l'altro, che fosse irro-
bustito il fondo destinato a
sostenere l'indebitamento di
chi negli anni ha acquistato
nuove quote latte - cioe di
chi si & sottoposto al regime
delle quote - e che venisse re-
so obbligatorio rinunciare ai

contenziosi nei confronti del-
lo stato per gli allevatori che
accedono alle rateizzazioni
agevolate previste dal decre-
to per il pagamento delle mul-
te. Il fronte della protesta, tra
I'altro, non ha mai smesso di
sottolineare che - se & vero

che la totalita delle multe e il
provvedimento nel suo com-
plesso riguardavano circa 17
mila aziende attive nel setto-
re - il 93% dell’ammontare
delle multe riguardava 2000
aziende, cioé meno del 5% di
quelle attive. Insomma, i «ve-

ri» beneficiari del testo nella
sua versione originale rappre-
sentavano un’esigua mino-
ranza della categoria.

E sono proprio questi i pun-
ti qualificanti del testo emen-
dato, che ha permesso di su-
perare I'empasse e di scon-

giurare nuove proteste. An-
che la Coldiretti di Sergio Ma-
rini ha espresso parole entu-
siaste per il nuovo contorno
normativo che va delineando-
si. Scatenando il fastidio di
chi, prima, si era esposto in
una manifestazione di dissen-
so particolarmente esplicita,
e poi si & trovato a dover divi-

dere i meriti dei risultati otte-
nuti di chi non si era espres-
S0.
In realta, la Coldiretti ha
dovuto in queste settimane
scontare i malumori della
sua base, trascinata tutta -
senza distinzioni - in una li-
nea filo-governativa che a
molti allevatori non poteva
piacere, proprio per le stesse
ragioni per cui veniva critica-
ta da Confagricoltura e dalle
altre sigle.

Dentro la Lega

A chiusura del cerchio, e a
ricucire uno strappo che per
un attimo aveva fatto paura,
nella serata di giovedi 5 mar-
zo ¢ arrivato Umberto Bossi
in persona che, allontanato il
fantasma dei trattori, ha par-
lato di «giusto equilibrio» nel
testo emendato dal Senato.
Smentendo di fatto l'iniziale
intransigenza del leader vene-
to Luca Zaia, da un lato, e av-
valorando l'idea che la platea-
le protesta ad Arcore e Gemo-
nio, lunedi scorso, sia stata
decisiva. Di questo, peraltro,
i vertici delle sigle che I'han-
no guidata sono convintissi-
mi. «Senza non sarebbe cam-
biato nulla e lunedi (oggi 9
marzo, ndr) la versione origi-
nale del decreto sarebbe pas-
sata con la fiducia alla Came-
ra» raccontano all’'unisono.
«E il segnale ci e arrivato pro-
prio da settori della maggio-
ranza». Se la guerra del latte
ha mostrato qualche crepa
nella maggioranza e tra Lega,
forzisti e Alleanza Nazionale,
ha anche confermato le ten-
sioni che attraversano il Car-
roccio lungo l'asse Lombar-
dia-Veneto. Bossi & senz’al-
tro intervenuto perché ha vi-
sto un pezzo di elettorato im-
bufalito per un decreto targa-
to Lega, ma anche per ricor-
dare a tutti, ancora una volta,
che cid che é fondamentale a
Gemonio pesa un po’ di piu
di quel che & imprescindibile
a Conegliano. Valeva ieri e va-
le anche oggi. Difficilmente
gli equilibri saranno diversi
nel prossimo biennio, quan-
do si dovranno decidere can-
didature e alleanze locali e re-
gionali.

Jjtondelli@corriere.it
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Pparra

Loniaigraaliuvig {is L'associazione, 2 otuiroziill
Federico Vecchioni, considerata vicina presidente Sergio
presidente al centrosinistra, & Marini non ha
dell'associazione in guidata da appoggiato la

prima fila nella protesta Giuseppe Politi protesta
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Il ministro Zaia:
«Quote latte?

lo difendo
.yil decreto dai
capipopolo»

NicoLl
apaginal10

«Latte, il vero nemico é il mercato
Bugiardo chi parla di sanatoria>

Zaia furioso con i «capipopolo che disinformano gli agricoltori»

Chi si mette in regola
paghera gli interessi

e dovra rispettare
molti vincoli

di DARIO C. Nicoll

— ROMA —

ASTA con le bugie sul
latte. Il decreto approva-
) o dal Senato non ¢ una
sanatoria, ma un passo avanti per
risolvere una questione che tor-
menta i nostri allevatori da 25 an-
ni». E’ un fiume in piena il mini-
stro per le Politiche agricole ali-
mentari e forestali Luca Zaia, da
giorni sulla graticola di una parte
degli allevatori che lo contestano
per come ha affrontato la questio-
ne delle quote comunitarie. Se la
prende con I’opposizione «alla qua-
le non va mai bene nulla», con i
«capipopolo che alimentano la di-
sinformazione degli agricoltori»,
punta il dito contro il «regolamen-
to di conti» all’interno delle asso-
ciazioni di categoria, che hanno
sempre saputo tutto ma hanno fat-
to il doppio gioco. Nei giorni scor-
si, Confagricoltura e Cia avevano
portato i loro trattori per protesta
ad Arcore da Berlusconi e a Gemo-
nio da Bossi, mentre la Coldiretti,
che rappresenta il 65% degli agri-
coltorl, aveva rinunciato a qualsia-
si manifestazione, allineandosi al-
le proposte del Governo.

per colpa

Giovedi, a decreto approvato, la
tempesta si € in parte placata. Fe-
dagri-Cooperative si ¢ dichiarata
soddisfatta, Confagri si ¢ rallegrata
perché sono state raccolte alcune
sue «significative
istanze», Coldiretti
ha sottolineato che
«& stato fatto un otti-
mo lavoron.

Ministro, ora

che il decreto é

stato approva-

to al Senato e

sta per andare

alla’  Cameraq,

hon si sente piU sereno?
«Sono soddisfatto perché in un
momento di crisi nessuno puo pen-
sare di far chiudere le aziende. E fa
piacere che questo sia stato ribadi-
to anche dalle opposizioni. Il prov-

vedimento chiude una questione
del passato, risolve alcuni proble-
mi del comparto che interessano il
presente e guarda al futuro ponen-
do le premesse per un rilancio
competitivo del settore. L’agricol-
tura ha bisogno di
serenita. Senza tra-
dimenti».

Cosa prevede il

dei produttori esteri
non della legge

Stanno cfo)lando

decreto ‘Misure
urgenti in mate-
ria di produzio-
ne lattiera e ra-
teizzazione del
debito nel setto-
re lattiero-case-
ario’?
«Riguarda 8.404 aziende, che devo-
no pagare allo Stato multe per
1.671 milioni di euro per avere su-
perato il plafond di produzione
del latte. Per evitare che finiscano

all’asta, si offre loro di pagare le
multe a rate, versando un interes-
se del 6,5% e seguendo tre scaglio-
ni di durata a seconda del grado di
debito. I decreto ha inoltre dato
via libera al fondo di rotazione che
dovrebbe attivare fondi per 350 mi-
lioni a favore del settore lattiero ca-
searion.

Con una sanatoria, come so-

stengono gli oppositori?
«Non e una sanatoria come quella
intervenuta nel 2003, che prevede-
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va rimborsi rateizzati a tasso zero
con gli aiuti di Stato. In questo ca-
s0, le aziende che aderiranno, oltre
a pagare gli interessi hanno anche
vincoli aggiuntivi. Come il blocco
totale delle provvidenze, e quindi
di tutti i fondi comunitari in via
precauzionale fino a che non saran-
no state pagate le rate; la perdita

delle quote se non viene pagata an-
che una sola delle rate; un aumen-
to del superprelievo fino al 150%
se chi andra a rateizzare aumente-
ra la propria produzione oltre la
quota attribuita. Cio significa che
la multa passera da

27 centesimi al litro

a quasi 80. Le quo-

te che attribuiremo

alle aziende interes-

sate alla rateizzazio-

ne non saranno ven-

dibili fino alla cessa-

zione del regime

delle quote latte pre-

vista per il 2015».

Le si contesta di avere messo
a punto un provvedimento
per pochi amici...
«E’ vomitevole sentire gente che
ha il coraggio di raccontare in as-

semblea una palla di questo gene-
re. Il decreto non & fatto per quat-
tro amici o quattro furbetti che do-
vevano sistemare i loro conti. Ri-
guarda 17.800 aziende su 40.000 al-
le quali dal 1° aprile saranno attri-
buite nuove quote. Oltre alle azien-
de sulla cui testa pende la multa, il
decreto si indirizza alle 4.718
aziende di quota B e alle oltre
4.000 aziende degli affittuari».

Alle quali saranno distribuite
quote...
«Certamente, ma senza dare vita a
nuovo latte».
Questo, pero, significa, co-
munque, modificare il merca-
to e ¢’e chi obietta che cosi fa-
cendo i prezzi crolleranno ul-
teriormente
«E un’altra delle bugie che raccon-
tano i capipopolo, tra i quali figura-
no, curiosamente, anche alcuni di
coloro che hanno usufruito della
sanatoria del 2003».
Ci spieghi
«In Italia il latte viene pagato 30
centesimi per litro al produttore.
Chi ha splafonato ne versera 27 di
multa, quindi ne prendera, di fat-
to, 3. Inoltre teniamo conto che
I’Italia consuma 20 milioni di ton-
nellate dilatte, 9.200.000 delle qua-
li di provenienza straniera ad un
prezzo di 18-20 centesimi al litro.
A dicembre addirittura 14. La Li-
tuania ci manda latte a 22-23 cente-
simi, la Germania a 24-25. La no-
stra quota attuale ¢
di 10.800.000 ton-
nellate e ne otterre-
mo ancora 840.000:
come sifa a dire che
il provvedimento
adottato & tale da far
crollare il prezzo? Il
vero nemico del lat-
te ¢ il mercato, non
il decreto. Cosi come accade per il
parmigiano, messo a stagionare
quando aveva un costo di 8,20 eu-
ro ¢ ora messo in venditaa 7,80 do-
po 20 mesi. L’Italia ¢ dalla parte
degli allevatori».

LEGHISTA
Il ministro per le politiche
agricole, Luca Zaia
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Fanno eccezione

solo le basi dei vettori

«no frills», come

Charleroi (+31%)

i+« MARCO ZATTERIN
CORRISPONDENTE DABRUXELLES

Londra Gatwick meno 10;
Bruxelles meno 15; Madrid
meno 18,5; Milano Malpensa
meno 31,7. L’inverno della
crisi ha spinto gli aeroporti
europei sotto zero, provocan-
do un’emorragia di passegge-
ri senza precedenti. In gen-
naio il numero di biglietti
venduti nel Vecchio conti-
nente é calato su base annua

INCHIESTA

La recessione
lascia a terra
oli aeroporti
Giu | passeggeri
Malpensa -31%
Crollano le merci

Grassia e Zatterin

Annus horribilis Gli esperti: «ll resto

APAGINA 11

del 2009 andra peggio», e gli scali
tagliano investimenti e personale

La recessione
lascia a terra
gli aeroporti
Crolla il traffico passeggeri, merci -21%
Giu Malpensa (-31) e Francoforte (-17)

dell’8 per cento, peggioran-
do il gid drammatico 7,7 di di-
cembre. Entrambi i dati so-
no influenzati dalle vacanze
natalizie, cosi gli analisti te-
mono un peggioramento in
febbraio. Si salva qualche
scalo low cost, come Charle-
roi (+31 per cento) o Orio
(+4,2), ma sono mosche bian-
che. La primavera promette
turbolenze sulla piste di
asfalto come nei capricciosi
cieli di aprile.

La frenata & netta e gene-
ralizzata, la recessione co-
stringe gli europei a rinuncia-
re a cio che possono. La Com-
missione Ue sostiene nella
previsioni di cennaio che

quest’anno spenderanno nel
complesso lo 0,4% in meno
del 2008. Gli operatori ri-
spondono che il fascino (e
I'esigenza) del viaggio resi-
ste alla congiuntura avversa,
tuttavia le mete cambiano e
I'aereo stalla. Eurocontrol ri-
vela che il traffico di apparec-
chi civili é sceso del 16% solo
in dicembre e che il numero
medio di velivoli decollati in
gennaio é calato di un quinto.
11 flusso merci é in picchiata:
-21,4% a dicembre. Brutto se-
gnale per 'economia.
«Possiamo immaginare
che l'intera industria aero-
portuale dimagrira del 5% -

spiega Olivier Jankovec, di-
rettore dell’Airport Council
International -. I 2009 sara
un annus horribilis: 1’'80%
degli scali registra affari in
flessioney.

Hanno ammesso la
débacle gli amministratori

Pipis yrnair
o con cartadi credito
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di Fraport, ovvero dell’hub
di Francoforte, il numero tre
del continente. Il numero di
passeggeri é gia calato del
10,4% e per quest’anno si sti-
ma di incassare il 17% in me-
no. Nell’attesa, la societa ha
deciso di sforbiciare del 20%
gli orari di lavoro per/i 500
dipendenti della sezione Car-
go per gestire un’attivita ri-
dotta d’un quarto.

Soffrono anche gli scali lon-
dinesi, tanto che gira voce che
la spagnola Ferrovial potreb-
be rinunciare a qualcuno degli
aeroporti britannici acquisiti
nel 2006 per 15 miliardi di eu-
ro. Il primo a partire sarebbe
Gatwick, il numero due del Re-
gno Unito, ma potrebbero se-
guire Stanstead (-11,2 per cen-
to i passeggeri in gennaio),
Glasgow e Edimburgo. Inte-
ressata, a quanto pare, la so-
praccitata Fraport che punta
sulla potenza di fuoco della
Lufthansa in casa per tentare
nuovi investimenti anticicliei.

L’Ttalia non si salva. Mal-
pensa precipita per i postumi
della privatizzazione Alitalia e
in gennaio ha effettuato il 31,4
per cento di check-in in meno
rispetto al 2008. Forli ¢ uno
dei peggiori d’Europa col 50
per cento di arretramento. Se-
condo Assaeroporti, nel primo
mese dell’anno gli scali nazio-
nali sono stati il 14,8 per cento
meno affollati su base annua,
cifra che sale al 20 per cento
se si considera esclusivamen-
te il traffico nazionale. Le Fer-
rovie sorridono. Le low cost si
interrogano.

Capita infatti che gli stormi
di aeri di Ryanair & Co. lavori-
no in scali che vanno interpre-
tati. Le compagnie «no-frills»
perdono nel moribondo Ciam-
pino (-7,4 per cento) come nel-
I’ex rampante Frankfurt Hahn
(-3,4 per cento), ma trionfano
a Charleroi, il secondo scalo
belga che cresce il doppio di
quanto Bruxelles perde.

Vuol dire che la crisi non
stronea il movimento. E che bi-
sogna essere cauti perché che
non tutte le scommesse sono
vincenti come un tempo. I
viaggiatori potrebbero smette-
re di volersi sacrificare in lun-
ghi viaggi di navetta, col ri-
schio di pagare il bagaglio a
mano quanto il biglietto. Per
adesso il mercato tiene. Sino a
una prova contraria probabile
e imminente.
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Paolo Migliavacca
s Mentre 'Europa riscopre in
massa il nucleare - dall'Italia che
ha appena deciso di realizzare
quattro centrali di modello fran-
cese di terza generazione, a Gran
Bretagna, Germania e Svezia, che
tornano sui loro passi ripensando
allacostruzione di nuoviimpianti
o dilazionando ulteriormente la
chiusura dej vecchi - ¢’¢ una fon-
te di produzione di elettricita che
sembra destinata a un futuro pilt
chebrillante: I'energia solare.
Inattesa che sirendadisponibi-
le il fotovoltaico spaziale (negli
Usa si sta pensando a satelliti ca-
paci. di reinviare sulla Terra
I’energia solare), alla fine dell’an-
N0 scorso questo tipo di energia
ha superato per la prima volta la
fatidica barriera dei 10mila MW
dicapacitainstallata su scalamon-
diale, per un giro d’affari di circa
15 miliardidi dollari. I’Agenzia in-
ternazionale per I'Energia (Iea)
stima pero che, nel 2030, il 9% di
tuttal’elettricitimondiale sara ge-
nerata dal sole, quota che Gre-
enpeace Europe eleva addirittura
al 13,8. Sempre per quella data, la
Teaprevede chelacapacitainstal-
latasaliraa1.864 GW,conunapro-
duzione di 2.646 TWh distribuita
a 1.280 milioni di utenti, un giro
daffari totale di 454 miliardi di
dollari e un potenziale di1o milio-
nidi postidilavoro creati.

" Un futuro tutto roseo, dunque,
per T'energia solare? 11 sospetto
che le cifre previsionali possano
essere gonfiate dall’ottimismo &
comperisato dal fatto che i pro-
gressi tecnologici del settore ri-
sultano molto rapidi, con margini
di miglioramento ancora amplis-
simi. E ci0 vale sia per il solare fo-
tovoltaico — destinato a ridurre a
fondoladomandadelleutenze do-
mestiche - sia per il termico.

Grazie alladiffusione dicentra-
liproduttive ditaglia comparabi-
leaquelledialtri impiantitermo-
elettrici o elettronucleari ma, so-
prattutto, all’adozione dapprima

'ENERGIA SOLARE |
Nel mondo installati.
10mila Megawatt

Migliavacca e Minerbi » pagina i1

dell’olio e poi di soluzioni di sa-

1i fusi come liquido termocon-

vettore, quelli che fino agli anni
90 apparivano impianti confina-
ti alla produzione di;acqua cal-
da per abitazioni si stanno'rive-
lando un’ottima soluzione per
generare elettricita.

Taglia piii ridotta

Le maggiori centrali in corso di
costruzione nel mondo (vedi ta-
bella sottostante) hanno una ca-
pacita installata di 300-600 MW.
Inoltre,il continuo miglioramen-

to delle tecnologie adottate sta
cancellando uno dei principali

~ostacoli che ne ha finora confina-

tolacollocazione in zone scarsa-
mente abitate: la superficie mol-
to vasta a lungo richiesta dagli
specchiche catturanolaluce sola-
re ¢ in via di costante riduzione e
T'area interessata da queste cen-
trali & ormai paragonabile a quel-
la di un impianto a combustibili
fossili o nucleari. ‘ ‘

La maggiore taglia degli im-
pianti sta inoltre riducendo il di-
vario, finora cospicuo, nei costi
diproduzione. Se gii oggi unim-
pianto solare termico & competi-
tivo 14 ove mancano le strutture
diproduzione e trasmissione ira-
dizionali (insostanza, lasituazio-
ne di molti Paesi della riva sud
delMediterraneo), laEpia (Euro-
pean Photovoltaic Industry As-
sociation) stima che entro il 2015
tutta’Europa meridionale potra
produrre energiaacosticompeti-
tivi con le altre fonti. E previsio-
ne analoga vale per la California,
statoleader negli Usa per quanto
riguarda il solare termodinami-
co: dagli attuali 10-13 centesi-
mi/kWhsipensadipoter scende-
reasentroil2012-2015.

T tema dei costi di produzione
e delle agevolazioni tariffarie &
cruciale anche in Italia per lo svi-
luppo del settore. Le norme at-
tualmente in vigore riconoscono
per 25 anniuna tariffa che incenti-
valagenerazione dielettricita da
impianti solari termici. L’obietti-

Solare termico

= Sibasasullaconcentrazione,
mediante specchi parabolici,
dell’energiasolare suun punto
(ingenere posto su unatorre) e
sulconseguente riscaldamento

| diunfluido la cuienergia

termica, accumulabile,

produce vapore, attivando le
turbine e generando elettricita.
Solarefotovoltaico

w Questotipodicentrale
utilizza moduli fotovoltaici per
convertiredirettamente la luce
solarein energiaelettrica
grazieall’'omonimo effetto. La
sua efficienzaoscillatrail10e
il15% a seconda delle
caratteristiche tecniche dei
componenti utilizzati, specie
dei moduli. Questi, dotati di
elevata efficienza, non sono
tuttavia utilizzati normalmente
instrutture estese come quelle
diunacentraleacausadelloro
elevato costo.

Energia. Accanto al ritorno prepotente del nucleare, per la produzione di elettrmta sifaricorso ad altre fonti alternative

Dal sole pit1 luce a costi ridotti

A livello globale fotovoltaico e termico oltre la soglia dei 10mila MW installati
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vo nazionale & di raggiungere
una potenza nominale installata
di200 MW entro il 2016, con una
superficie totale di 2 milioni di
metri quadrati di pannelli.

La grande speranza per I'Italia
& pero il "Progetto Archimede",
ideato dal premio Nobel Carlo
Rubbia, che prevedela costruzio-
ne, pressolacentrale Enel di Prio-
lo Gargallo (Siracusa), di un im-
pianto sperimentale da 28 MW
(la prima tranche del quale, da 5
MW, sari ultimata I'anno ventu-
10), realizzato da Enel ed Enea,
che utilizza il solare termodina-
mico integrato conun ciclo com-
binato di gas. Il potenziale pro-
duttivo di questa centrale & sti-
mato in 114 GW/h per chilome-
tro quadrato, valore che raddop-
piaa 275 GW/h sulla riva sud del
Mediterraneo.

Secchi in Andalusia. Il primo modulo della centrale solare a Siviglia, ch

e sara interamente operativa nel 2013

ABENGOA SOLAR
PLATAFORMA SOLUCAR

e P B g N IR

TItredici progetti piil ambiziosi

Principali centrali solari termodinamiche-in costruzione nel mondo

Impianto

Potenza -

Aziende committenti

Anno d’entrata in servizio

500MwW ‘
{espandibile a 900 MW)

.BrighSource Energy e »

Pacific Gas & Electric

2011

da 100 MW
{espandibile a 600 MW)

500MW Stirling Systemse | 2011
(espandibile a 850 MWw) | San Diego Gas & Electric
Impianto sperimentale |Eskom " ‘|Avvioincerto

per ragioni finanziarie

ZEL

e Southern Calif. Edison

1553 MW Solel e Pacific Gas 2011
& Electric
{400 MW Solar Partners - 12012 (prima tranche
] - g | da100 MW)
310 MW Florida Power & Light | Operativa

ATRU Energy

1MW . Abeonga Solar e Altac Operativa. L’espansione
(espandibilea300MW) | = |sara attiva dal 2013

O0MW Florida Power & Light  |2011
280 MW Abeonga Solar e Arizona [ 2011

Public Service Co. .
250 MW -|Gara d’appaltoinfase  |Entroil 2016
‘| di assegnazione :
250 MW |Florida Power & Light  |2011
177 MW Ausra e — 2010
: Pacific Gas & Electric

154 MW Solar System e Inizio attivita 2010.

‘| Piena operativita 2013

1‘ Fonte: Eco Worldly

I
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Rinnovabili La strada aperta da petrolieri come Moratti e Brachetti Peretti

Da Maccaferri a Burani
ecco chi compra il vento

Spinti dagli incentivi pubblici (1,6 miliardi solo nel 2008)
sono molti gli industriali che puntano su eolico e solare

La grande partita dell'energia
Il business emergente

La produzione elettrica «pulita»

in Italia @ addirittura scesa dal

20 per cento del totale nel 1994
al 15 per cento attuale

DI GIORGIO MELETTI

li ultimi, per ora, a

presentarsi ai nastri

di partenza sono stati

Cesare Romiti e i due
figli Maurizio e Pier Giorgio.
Anche la loro societa Bigli 1 si
lancia nel business delle ener-
gie rinnovabili, dove un pos-
sente sistema di incentivi pub-
blici sembra promettere affari
d'oro. Tra eolico e solare, bio-
masse e termovalorizzatori, la
lista di vecchi e nuovi profeti
dell'energia pulita & lunga. In
campo le dinastie dei petrolie-
ri (da Ferdinando Brachetti
Peretti dell'Api ai Garrone del-
la Erg, ai Moratti della Saras),
quelle provenienti dalla me-
talmeccanica (Maccaferri,
Marcegaglia, De Benedetti),
insieme a personaggi di origi-
ne variegata.

li ritorno

E il caso di Giuseppe Garo-
fano, stratega finanziario del
gruppo Ferruzzi fino a quindi-
ci anni fa, che ¢ tornato alla ri-
balta come leader della com-
pagine azionaria di Alerion,
societa quotata dedita allo svi-
luppo delle energie rinnovabi-
li. L’acquisizione di un 15 per
cento di Alerion é stata anche
la prima significativa opera-
zione del fondo pubblico/pri-

vato FZ1 guiaato da vito Gam-

berale, ex manager di Tele-
com Italia e Autostrade per
I'Ttalia. Poi ci sono quelli che
proprio grazie a pale eoliche e
pannelli solari sono saliti alla
ribalta: a Reggio Emilia Wal-
ter Burani, marito della stili-
sta Mariella, che nel settore
ha fatto crescere due societa
quotate come Greenvision e
Bioera; in Alto Adige i fratelli
Gostner della Fri-El, e Salvato-
re Moncada in Sicilia, mentre
cresce in Campania Oreste Vi-
gorito, da molti considerato il
numero uno nell'arte di intui-
re gli umori di Eolo, come sug-
gerisce il nome stesso della

sua Ivpc, impareggiabile acro-
nimo di Italian Vento Power
Company.

Intrighi e mazzette
Secondo la procura della
Repubblica di Foggia Vigorito
conosce anche gli umori dei
sindaci del Mezzogiorno chia-
mati ad autorizzare gli im-
pianti. Il mese scorso lo han-
no interrogato per cinque
ore, come testimone, in un'
udienza del processo per con-
cussione a Antonio Rolla, sin-
daco di Ascoli Satriano in pro-
vincia di Foggia, arrestato I'an-
no scorso con l'accusa di aver
estorto favori in
cambio del via

libera ai redditi-
Zi ventilatori.
Insomma,
nel settore dell’
energia pulita
di poesia ce n'e

poca, come conferma l'allar-
me rilanciato due settimane
fa dall'Authority per I'Ener-
gia, con una dettagliata me-
moria al Parlamento in cui si
sottolinea I'esigenza «di evita-
re il cristallizzarsi di rendite

di posizioni indebite e del tut-
to ingiustificate a danno degli
utenti».

Uno dei pilastri italiani del-
le rinnovabili & infatti il ritiro
dell'elettricita prodotta da par-
te di un ente pubblico (Gse -
Gestore Servizi Elettrici) che
la paga circa il doppio del suo
valore di mercato. L'Autorita
composta da Alessandro Or-
tis e Tullio Fanelli ha fatto i
conti. Nella bolletta elettrica
c'¢ un onere pari al 6 per cen-
to del totale con cui le fami-
glie italiane pagano dal 1992 -
e lo faranno per i prossimi
10-12 anni - i contributi cosid-
detti Cip6. Sono incentivi per
fonti rinnovabili «e assimila-
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te», dove con quest'ultimo eu-
femismo si indicano fonti
non rinnovabili ma incentiva-
te come se lo fossero. E uno
degli ultimi capolavori della
Prima Repubblica, compiuto

in un momenti in cui piut che

dai mutamenti climatici 1'lta--

lia era ossessionata dalla pau-
ra del black-out. Grazie al
Cip6 un gruppo di societa in-
cassa come sovrapprezzo sul
chilowattora prodotto circa
un miliardo e mezzo all'anno.
La parte del leone & della Edi-
son, con il 52 per cento del to-
tale, il resto e spartito tra Sa-
ras, Erg, Electrabel-Acea, Api,
Endesa, Eni e pochi altri.

Obiettivo Kyoto

Poi ci sono le rinnovabili
propriamente dette. Il grosso
della produzione e fatto dai
termovalorizzatori, seguiti
dal geotermico dell'Enel, e a
lunga distanza da fotovoltai-
co e eolico. I conti delle rinno-
vabili parlano di incentivi pa-
ri a 1,6 miliardi di euro pagati
nel 2008, destinati a crescere
progressivamente fino al 2020
insieme alla rincorsa agli
obiettivi di Kyoto: fra 10 anni
la torta di denaro pubblico da
spartire sara di 7 miliardi di
euro all'anno. Dunque se i ri-
sultati sono finora deludent,
visto che la produzione elettri-
ca «pulita» in Italia & scesa dal
20 per cento del totale nel
1994 al 15 per cento attuale, il
business & chiaramente reddi-
tizio e sostanzialmente privo
di rischi. La difficolta maggio-
re sembra l'individuazione
dei siti dove mettere pale eoli-
che o pannelli solari, 1'otteni-
mento dei permessi dalle au-
torita regionali e locali, il su-
peramento delle resistenze
ambientaliste locali. Come
ben sa il presidente della Con-
findustria Emma Marcega-
glia, da mesi impegnata in un
duro braccio di ferro per il
completamento del termova-
lorizzatore di Modugno. A fi-
ne 2008 l'area di costruzione
¢ stata sequestrata dalla Pro-
cura della Repubblica di Bari.

Stile Walter Burani, marito di
Mariella, nel settore ha fatto
crescere due societa

quotate come

Greenvision e Bioera

Petroliere Ferdinando
Brachetti Peretti, dell’Api, &
entrato nelle nuove energie
con Solar, joint venture
italo-svizzera

La Presse

Bologna Gaetano Maccaferri,
presidente del gruppo
Maccaferri e di Unindustria
Bologna, opera nel settore
attraverso Seci Energia

Imago Economica

Ritorns Giuseppe Garofano,
ex amministratore delegato
di Montedison e stratega del
gruppo Ferruzzi. Oggi & il
leader di Alerion
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I casi | magistrati indagano sulle installazioni di Mazara del Vallo, oggi di proprieta di una societa della famiglia Bogoni e del Banco Popolare

Sicilia, se la mafia visita il Parco (eolico)

Le indagini segnalano infiltrazioni dei clan nella fase di preparazione degli impianti

Gruppo
Banco Popolare

La cascata «verde»

. ENERGREEH(Lmemburgo)

Compagnie Financiére
Ponte Carlo (fam. Bogoni)

s s

Fonte: elaborazione Corriere Economia

1 telefono, intercettati
in una vecchia inchie-
sta sui boss della Valle
del Belice, ci sono i cugini
Giambalvo, mafiosi siciliani.

Salvatore: «In pista c'é rob-
ba bona ... che hanno a fare li
pali ... li pali di lu ventu»

Pietro: «Li pali..?»

S. : «Di lu ventu!...Sunnu
quacche 27 pali ...»

P. : «L'agguanti? Si nun si
svigghia uno nun pigghia ...».

Sono le pale di un grande
parco eolico che doveva esse-
re costruito nei «loro» territo-
ri. «L'agguanti» dice della cap-
pa mafiosa che grava su que-
sto business (la produzione
di energia dal vento) che
muove miliardi di euro, gode
di forti agevolazioni pubbli-
che e in Sicilia & esploso pil
che altrove.

Altra scena, stesso conte-
sto: un parco eolico in proget-
to a Mazara del Vallo e Mat-
teo Tamburello, mafioso loca-
le dagli «illustri» ascendenti

S. Avaltroni

in Cosa Nostra, che telefona
alla moglie. C’'¢ un'inchiesta
in corso della Squadra Mobi-

le e dei Carabinieri di Trapa-
ni coordinata dalla Dda di Pa-
lermo: 8 arresti {ma non Tam-
burello) pochi giorni fa. Tam-
burello racconta di un contat-
to con Vito Martino, consiglie-
re comunale di Forza Italia a
Mazara, che secondo la pro-
cura avrebbe pilotato illegal-
mente l'assegnazione del par-
co eolico alla societa «protet-
ta». Un contatto, durante il
quale il mafioso avrebbe chie-
sto la sua parte dei 150 milio-
ni di tangente in arrivo, altri-
menti a Mazara «non si pian-
ta neanche un palo».

Poi pero le pale, 24 aeroge-
neratori da 48 megawatt com-
plessivi sono stati tirati su. E
di chi & oggi il parco eolico di
Mazara del Vallo? Della socie-
ta Eolica del Vallo, 55% della
famiglia Bogoni di Verona, in-
dustriali del settore energia, e
45% della quarta banca italia-

na cioé il Banco Popolare, at-
traverso la sua controllata Efi-
banca.

Ma sarebbe sbagliato fare
due pilt due: i veronesi for-
malmente sono arrivati alla fi-

ne e dunque sono estranei sia
alle «pratiche» precedenti
che alla relativa inchiesta pe-
nale in corso. Perd questa vi-
cenda di vento e mafia & em-
blematica.

La societa dei veronesi si
chiama Wind Project e la part-
nership tra Franco Bogoni ed
Efibanca (ex Aletti Merchant)
risale al 2000. Allora il busi-
ness era quello degli immobi-
li a Praga. Investimenti azzec-
cati, grande liquidita. Cosi cir-
ca quattro anni fa decidono
di puntare sulle energie rinno-
vabili e sull’eolico in partico-
lare. Da subito Vito Nicastri &
il principale interlocutore e
«fornitore» di gran parte dei
dossier.

Chi ¢ Nicastri? Cinquanta-
tre anni, di Alcamo (Trapa-
ni), & considerato il re dei co-
siddetti «sviluppatori» dell’eo-
lico, con un pool di decine di
professionisti al suo servizio,
varie societa ad Alcamo, hol-
ding a Milano, in Lussembur-
go e in Olanda. Cioe quel ge-
nere di uomo d’affari che
s’adopera per ottenere tutte
le autorizzazioni, impacchet-
ta il parco eolico e lo vende
profumatamente. Un mestie-
re delicato, a elevato rischio
«intoppo». Come linchiesta
della procura di Avellino per
presunte truffe sui contributi
pubblici. O come, appunto, a

Mazara dove emerge anche il
rapporto strettissimo del co-
mitato d’affari locale con I'im-
prenditore trentino dell’ener-
gia (ed ex leader della Cgil re-
gionale) Luigi Franzinelli (ar-
restato). Nicastri qui si muo-
ve con grande facilita e alla fi-
ne ottiene l'approvazione e
vende il parco ai veronesi.

La Wind Project di Bogoni
e del Banco Popolare aggiun-
ge Mazara agli altri sei parchi
eolici (quattro in provincia di
Palermo), di cui due in joint
venture con la svizzera Atel.
Nella maggioranza dei casi
I'acquisto e stato preceduto
dal lavoro preparatorio di Vi-
to Nicastri che e tuttora socio
dei veronesi nella Idrosud e
con deleghe operative in altre
aziende (compresa Eolica del
Vallo). Un socio che la Dire-
zione distrettuale antimafia
di Palermo ritiene quanto me-
no contiguo alla mafia.

«A noi vengono proposte
iniziative e le acquistiamo o
le opzioniamo riservandoci
le opportune analisi al mo-
mento dell’acquisizione - af-
ferma Alberto Malagodi, ad
della societa veronese -. Nica-
stri? Abbiamo avuto rapporti
d’affari, alcuni sono in essere
e oggi questo sistema di rap-
porti & oggetto di attenta ana-
lisi da parte nostra».

MARIO GEREVIN|

D Maccalerri s Burani
coco chi compra il vento §
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Larepubblica dei Banana
vinceil potere
didirenoatutto

M di ALBERTO STATERA

on c'¢ crisi economica, cassa integrazione e disoc-
cupazione che tengano. Nonostante la necessita di
creare nuovi posti di lavoro e innovazione tecnolo-
gica per rilanciare le imprese, la sindrome Nimby,
«Not in my back yard», non nel mio cortile, tende a
dilagare. Anzi sempre pill spesso diventa sindrome Banana,
Build absolutely nothing anywhere near anything, cioé co-
struire assolutamente niente in alcun luogo vicino a niente. Ne
ha appena fatto le spese Francesco Merloni con un gruppo di
suoi colleghi imprenditori marchigiani i quali, con la start-up
Ned Silicon, hanno avviato un progetto per sviluppare un nuo-
vometodo industriale per produrre siliciodi grado solare ad uso
fotovoltaico, sulla base degli studi del professor Sergio Pizzi-
ni, titolare della cattedra di Scienze dei materiali all'Universita
Bicocca di Milano. Con il silicio fotovoltaico, che si ricava da
minerali di quarzo e deve essere purissimo, si fanno i pannelli
per produrre energia elettrica dal sole. I progetto marchigiano
punta aridurre della meta il costo del silicio, che incide tra il 30
e i1 50% su quello dei pannelli, il che consentirebbe di produr-
re energia solare a costi competitivi. Se questo avvenisse, nel
momento in cui tutti nel mondo lavorano allo sviluppo delle
fonti alternative di energia e in ltalia si torna ai progetti per nuo-
ve centrali nucleari, sarebbe una rivoluzione non da poco.

Per la nuova iniziativa & stata identificata una location nelle
Marche, a Fermo, dove
ha chiuso lo zuccherifi-
cio dell'Eridania, con la
quale ¢ stato siglato un
accordo che prevede il
riassorbimento del per-
sonale tecnico oggi in
mobilitad, con la pro-
spettiva della creazione
di 400 nuovi posti di la-
voro, di cui buona parte

per laureati e diplomati

in materie tecnico-

scientifiche. In piu, ¢

previstol'usodeicapan-

noni riadattati e la pro-

duzione di energia elet-

trica con la costruzione

diunanuovacentralead

olio vegetale. Nulla di

inquinante, se & vero,

. come sostengono i tec-

nici, che le emissioni dell'impianto equivalgono a poco piu di
quelle di una Vokswagen Golf.

Ma quando tutto sembrava pronto per partire, si sono scate-
nati i veti incrociati di comitati locali di protesta, che hanno su-
bito trovato la sponda della politica. I sindaco di Fermo Satur-
nino Di Ruscio, eletto in una lista indipendente collegata a For-
za Italia, che inizialmente si era dichiarato molto soddisfatto
dell'iniziativa che avrebbe ridotto 1a disoccupazione, ha fatto
un'improvvisa marcia indietro. Nel prossimo giugno sara can-
didato alla presidenza della neo-costituita provincia (tutti dico-
no che le province andrebbero abolite, ma continuano a nascer-
ne)enonvuolerischiare gli attacchi dei professionisti dellapro-
testa ambientale. E forse di qualche altro interesse, visto che
molti terreni intorno ai capannoni Eridania sono recentemente
passati di mano in vista di progetti per investimenti edilizi.

Tl caso diFermo ¢ significativo non solo perché il progetto in-
dustriale & un possibile paracadute sociale in una fase in cui la
cassa integrazione ha tassi d'incremento del 500%, ma anche
perché ¢ una sfida innevativa, quando tutti sostengono che il ti-
lancio dell'industria italiana passa attraverso laricerca e 'inno-
vazione. Ma non & certo l'unico. [l Nimby Forum, che cura un
osservatorio e il 12 marzo terrd un convegno a Milano sul tema,
ha censito 171 progetti industriali o di opere pubbliche conte-
stati - certamente alcuni con buone ragioni - in tutta Italia, di cui
lamaggior partein Lombardia, Veneto e Toscana. Di questi, do-
po le contestazioni, 89 si sono fermati o sono stati cancellati.

Soltanto 22 sono andati in porto. '

Stando ai numeri, & forse arrivato il momento di costituire un
Banana Forum.

a.statera@repubblica.it
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Trend Dopo 500 giorni git del 56% contro. il 49% di allora

La Borsa soffre piu che nel °29

Non resta che ripararsi con reddito fisso e liquidita

Dt GIUDITTA MARVELLI
E MARCO SABELLA

P eggio che nel 1929. Do-
po 510 giorni di crisi, I'in-
dice S&P 500 ha perso il 56%:
a parita di giorni durante la
Grande Depressione aveva
bruciato solo il 43%. 1l baro-
metro per orientarsi dentro
la furiosa tempesta azionaria
dice che il bello stabile ades-
so si trova solo sui titoli di
Stato. Pioggia sui corporate
bond. Variabile il mattone e
qualche nuvola sulla liquidi-
ta boicottata dai mini-tassi
di interesse.

DA PAGINA 16 A PAGINA 20

Mercati Il barometro segna variabile per il mattone e qualche nuvola sulla liquidita boicottata dai tassi bassi. L'incognita dei corporate

La bufera peggiora, dove rifugiarsi

Dopo 510 giomni la Borsa & precipitata di pit che nel 1929. Tempo stabile solo su Btp e titoli di Stato

Di GIUDITTA MARVELLI
E FRANCESCA MONTI

utti a guardare il ba-

rometro, nella spe-

ranza di cogliere

qualche segnale im-
percettibile di miglioramen-
to, che sfugge a chi lo cerca
invano nel cielo sempre occu-
pato dalla bufera. Dopo 510
giorni continua a diluviare.
E, addirittura, igrafici dicono
che piove pil1 oggi di quanto
non facesse nel 1929.

Da inizio anno Piazza Affa-
ri ha bruciato oltre il 30% e
nella settimana appena con-
clusa (dove la perdita com-
plessiva & stata del 15%) si so-
no trovati e «bucati» minimi
che non si vedevano da pii
di dieci anni.

I banchieri centrali d’Euro-
pa hanno tagliato ancora (co-
me previsto e scontato dai
mercati) i tassi di interesse.
Ora in casa nostra sono al-
I'1,50%, il livello pit basso
mai raggiunto dalla nascita
dell’euro ad oggi, mentre

Usa e Gran Bretagna viaggia-
no tra lo zero e lo 0,50%.

Anche se razionalmente si
puo parlare di grandi oppor-
tunitd nascoste, di titoli soli-
di che per molti anni non toc-
cheranno piu questi prezzi,
di dividendi interessanti per
chi riuscira a pagarli, in cam-
po azionario l'ottimismo é&
un esercizio riservato ai veri
professionisti dello stomaco
di ferro.

Un parallelo con le passate
crisi (vedi grafico e tabella) di-
ce che dopo 510 giorni — tan-
ti ne sono passati dall’estate
2007 in cui tutto & comincia-
to — l'indice americano
S&P500 ha perso oltre il 56%
del suo valore rispetto ai mas-
simi toccati prima del crollo.
Un prezzo altissimo, mai pa-
gato, a parita di tempo, nem-
meno nel fatidico 1929. Per
non parlare del 1987 e del
2000, dove in un anno e mez-
zo si erano accumulate perdi-
te nell’ordine massimo del
13%, che oggi sembrano qua-
si ridicole.

POLITICA ECONOMICA

Allo stato attuale quindi
Wall Street & messa peggio
che nel 1929: una nota pura-
mente statistica — la crisi del-
la Grande Depressione fu lun-
ga e profonda, magari qualcu-
no sapesse quanto durera
questa — che forse non vuol
dire nulla perché la storia
non si ripete mai in modo del
tutto identico. Ma anche un
ennesimo campanello d’allar-
me che si aggiunge alle ten-
sioni quotidiane dei mercati.

Che cosa fare? II barome-
tro di CorrierEconomia, che
oggi registra il pessimo tem-
po della tempesta azionaria,
cerca di inseguire un po’ di

tranquillith in altri universi at-
mosferici. Anche i corporate
bond, che sono legati a dop-

Palrimoni¢sFinanza 3
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pio filo con le azioni perché
spesso i debitori privati sul
mercato sono le stesse socie-
ta quotate in Borsa, sono in
questo momento meno mar-
toriati dei titoli azionari. 1l tas-
so di probabilita di fallimenti
¢ cresciuto molto (in febbra-
io del 5% dice Moody’s), ma
¢ sempre vero che in caso di
crac gli obbligazionisti sono
piu tutelati dei possessori di
capitale di rischio. E questo
fa sl che sui corporate in que-
sto momento ci sia soltanto
pioggia, mentre in Borsa ci
sono anche tuoni, vento e
grandine.

Spostandosi ancora un po’
piu su, oltre la pioggia, si tro-
va la casa. L’asset pili amato
dagli italiani (in qualunque
momento) & oggi I'emblema
del tempo variabile. Non &
brutto, ma nemmeno bello: i
prezzi stanno scendendo dal-
le vette impossibili a cui era-
no arrivati sulla scia della bol-
la americana, ma non sono
crollati sul serio. E c’e da
scommettere che non lo fa-
ranno, perché il nostro mer-
cato e diverso. In sintesi chi
pensa di mettere al sicuro iri-
sparmi comprando una casa
oggi non lo fa ai possibili mi-
nimi. Le tendenze e i rating
delle varie abitazioni e zone
(vedi a pagina 21) sono perd
‘da seguire con attenzione.

Per vedere il sole tra le nu-
vole bisogna spostarsi anco-
ra un po’ pilt a destra, nel
quadrante della liquidita. 11
cash oggi € a livelli elevatissi-
mi: negli Stati Uniti — dice

un recente studio di Credit
Suisse — i fondi monetari
rappresentano il 40% della ca-
pitalizzazione di mercato.
Una cifra mostruosa che in
Europa, dove i portafogli so-

no tradizionalmente piu con-
servativi, fa meno impressio-
ne. Ma che dice quanto il di-

simpegno azionario degli in-
vestitori in questo momento
sia elevato. Dal punto di vista

dei piccoli investitori europei
la liquidita é stata negli ulti-
mi otto mesi — quelli in cui i
tassi di interessi sono precipi-
tati dal 4,25% all’'1,5% attuale
— un porto piul che sicuro.

1l costo del denaro & sceso
si, ma chi ha avuto la pazien-
za di cercare tra le offerte
online dei depositi ad alto
rendimento e riuscito a porta-
re a casa anche il 3% netto.
Una finestra di opportunita
che sta per chiudersi, pero,
man mano (vedi articolo a pa-
gina 19) che le banche an-
nunciano la fine delle promo-
zioni su salvadanai elettroni-
ci e pronti contro termine.
Perché oltre un certo punto
mantenere alti livelli di remu-
nerazione diventa impossibi-
le, anche in un contesto dove
la fame diliquidita & enorme.

Dove si trova il bel tempo?
In questo momento difficile
e anche in tutti i 500 giorni
della crisi non € mancato sui
titoli di Stato. Da luglio 2007
ad oggi con Btp e Ctz (i calco-
li sono stati fatti sull'indice) i

guadagni sono stati del 9%
circa. E anche nei prossimi
mesi, nonostante la discesa
del costo del denaro, i Btp e
gli omologhi titoli a cedola fis-
sa dei governi europei sono
I'unico posto con un tasso di
sicurezza misurabile e un ren-
dimento superiore all'infla-
zione dove si possono mette-
re i soldi.

Fino a quando il costo del-
la vita non sara un problema
con un portafoglio di reddito
fisso non troppo lungo (vedi
ricetta a pagina 18) si puo na-
vigare a vista, senza che il ca-
pitale venga eroso per il sem-
plice effetto del tempo che
passa.

0] I mini-tassi

Il costo del denaro nei principali Paesi

Area euro

Svezia

Svizzera

Danimarca

Fonte: elaborazione CorrierEconomia
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Fonte: slaborazione CorrlerEconomia

[ PiOGGIA |
GORPORATE BOND
Le obbligazioni aziendali
hanno sofferto
mottissimo nei primi
tempi della crisi. Ora
nascondono grandt

potenzialith df guadagno

8 vengono considerate
da moiti piti interessanti
delle azioni.

La contropartita

& un rischio, anto pil
elevato quanto pil aito
& U premio pagato

al mercato,

IMMOBILI

| prezzi delle cass sono in flessione, ma non
ancora in modo significativo coms )

& avvenuto negli Stati Uniti, in Gran Bretagna
o In Spagna. Il mercato perd sta scontando

il iovo trend e per ¢hi vuole considerare possibili
Investimenti fra qualche mese probabilmente
sardi.pogsibile scquistare a prezzi pii) bassi
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LIQUIDITA

Chi ha tenuto | soldi

in parcheggl ad alta
remunerazione, come i conti
on ling, nell'vitimo anno

ha guadagnato anche pid
det 3% netto, Ed & a posto
per un afira anno se

ha vincolato i suoi risparmi
approfittando delle offerte
ancora disponibili. La festa
perd & finita. Gon | tassi

in marcia verso 1% non
sara possibile continuare
a guadagnare cosi tante
con il cash, L'alira faccia
della medaglia & che

la bassa inflazione

non erodera piti

di tanto | risparmi

BORSA :/
tomate e 0 STABILE
di 12 anni e, 5e dovesse
o d soplona TITOLI DI STATO
perunaﬁﬂeﬂ:rpe discasa 1 veri vincitori defla crisi
del 20%. La volatiiith sono e resteranna i titol
& molto slevata: di Stato governativi delfarea
chi ra tempo davanti auro. Oal tughio 2007 hanno
© 36 @ pon tame ulleriori guadagnato il 9% e ora
crofit pud dare fa eacela gontinuanoamamenare
agli alti dividendi it primato def rendimento
et S e
salde I cedole. )
Forte: elaborazione CorrierEconomla RFROA
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Strategie Rendimenti ancora in discesa dopo la Bce. Rischi con i titoli lunghi

Btp, un portafoglio
con lo scudo e I’elmetto

Molto reddito fisso con scadenze nei prossimi quattro anni,
un po’ di decennali e qualche Cct: ecco la massima sicurezza

L’ombrello pubblico
Codice ’ Cedola | : . Prezzo w ‘Rend,
Isin . Emittente - Jorda | Scadenza B @309 ! lordo
DEO001135135  Bundes (Tesorotedesco B376% | 4120100 ARA | 10875 ¢
FRO000186603 | Oat (Tesoro francese) 5500%  25/4/2010°  AAA 104,97
© NLO00B173015 ; Nether Tesoro olandese) 4000% | 15/1/2011. AAR . 10450 -
Tooo4026197 : BYp L 15/3/20110 e 102,84 1 g

10004448863 | Btp , 16/1212013° A+ | 101,14

FRO010604983 - Oat (Tesoro francese) 125472018 mAR 10339 | ¢
 DEO001135374 - Bundes (Tesorotedesco) % | 4219 AAR | 10575 306%
10003493258 . Btp RV 907 . 4M%
NL0006173015  Nether (soro olandese) %. | 15/7/2019  ARA 10149
70004101447 ' Get S CUTR03 A 9693
10004224041 | Cet % | 1/32014 A+ . 96,09

Fonte: elaborazione GorrierEconomia

DI DAVIDE ANGELINI

a prima domanda si ri-

pete ogni volta: «sara

I'ultima riduzione dei

tassi da parte della
Bce?». Un quesito non bana-
le visto che 1'1,50% raggiunto
con il taglio di giovedi scorso
per i Paesi dell’euro & un mi-
nimo storico per il costo del
denaro. Che mette alla prova
i cacciatori di rendimenti si-
curi, intenti a farsi la seconda
domanda: «che titoli com-
pro?».

Nella tabella la foto di grup-
po del reddito fisso con buo-
na pagella di affidabilita mo-
stra che i rendimenti vanno
da poco piu di zero per le sca-
denze annuali fino al 4% lor-
do per quelle decennali. Nu-
meri sempre pillt magri, in-
somma. Che pero attirano lo
stesso il risparmio, spaventa-
to dalla pessima stagione sui
mercati azionari e rincuorato
dalla (per ora) scarsa inciden-
za dell’inflazione. Rifaccia-

mo la domanda: sara il mini-
mo? O andremo all’'l% e
quindi le cedole dei Btp conti-
nueranno a diminuire?

La Bce ha un unico obietti-

vo: mantenere la dinamica in-
flazionistica sotto controllo,
possibilmente con un incre-
mento su base annuale non
superiore al 2%. Le prospetti-
ve dell'economia e la situazio-
ne dei mercati finanziari ven-
gono certamente monitorati,
ma non costituiscono motivo
di revisione dei tassi d'inte-
resse. Affinché la Bce inter-
venga ancora sul valore del
tasso di riferimento, riducen-
dolo all'1%, entro il prossimo
giugno, la propensione ai
consumi non deve aumenta-
re e deve restare stabile il
prezzo del petrolio.

Ancora giu

Nel breve termine, teorica-
mente, le due situazioni do-
vrebbero trovare conferma.
Pill complessa potrebbe pre-

MINISTERO
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sentarsi la prospettiva dopo
Vestate, perché le strategie di
politica monetaria espansiva
e di incentivi statali ai com-
parti in maggiore difficolta,
dovrebbe produrre effetti po-
sitivi sulla situazione dell'eco-
nomia, ridando spazio ad
una crescita graduale, nella
parte finale dell'anno in cor-
so o nei primi mesi del prossi-

mo. In questo caso, i timori
di ripresa dell'inflazione tor-
nerebbero alla ribalta, e le po-
litiche monetarie delle ban-
che centrali potrebbero inver-
tire la rotta.

Anche la seconda doman-
da & sempre la stessa: «che ti-
toli compro per stare al sicu-
ro?». Gli strumenti da preferi-

i
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re, ancora per qualche mese,
sono le emissioni a cedola fis-

sa con scadenza non partico-
larmente lontana per evitare
contraccolpi negativi sui
prezzi nel momento in cui i
rendimenti dovessero ripren-
dere a salire. Al tempo stesso
la redditivita che offrono le
durate piu brevi e talmente
bassa, in molti casi di poco
superiore all'1% lordo, che la
ricerca di titoli con durata
medio lunga diviene irrinun-

ciabile, pur a fronte di una su-
periore rischiositd a cui si
espone l'investitore. E solo ri-
correndo a quest'ultima tipo-
logia di strumenti che si rie-
scono ad ottenere rendimen-
ti reali superiori all’inflazio-
ne.

Drue profili
A fronte delle opportunita
che offrono le emissioni de-

cennali nell'immediato, il ri-
sparmiatore rischia di vedere
scendere il prezzo di merca-
to, anche in misura consisten-
te, se, in futuro, itassi di mer-
cato dovessero aumentare.
Ad un punto di variazione
dei tassi, corrisponde
unt’oscillazione del prezzo
dei titoli decennali di circa
sette punti. Una simile volati-
lita fa si che le emissioni pub-
bliche con scadenza dal 2018

in avanti siano obiettivo d'in-
vestimento per il risparmiato-
re cassettista — che non si
preoccupa dei movimenti
dei prezzi di mercato perché
manterra in portafoglio i tito-
li fino alla naturale scadenza
— ¢, al tempo stesso, per chi,
grazie ad un'elevata propen-
sione al rischio, ama i prodot-
ti finanziari i cui prezzi di
mercato subiscono forti oscil-
lazioni per sfruttarle a pro-
prio favore.

La composizione

Per chi vuole un portafo-
glio moderato ecco allora
una ricetta semplice: una
quota rilevante di emissioni
a cedola fissa con durata mas-
sima pari a quattro anni circa
(65%), una quota del 25% cir-
ca di emissioni a cedola fissa
con scadenza decennale e la
parte restante destinata al tas-
so variabile.

Che cosa si ottiene? In que-
sto modo la redditivita teori-
ca del portafoglio & supporta-
ta dalla presenza degli stru-
menti decennali, solo in par-
te moderata dai Cct, mentre
il corpo principale propone
tassi in linea con I'andamen-
to del costo della vita. Un mix
che gioca in difesa nel modo
pil razionale possibile.

MINISTERO
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Idee Parla I'erede di una storica famiglia di Piazza Affari: in fretta soluzioni globali e condivise

«State coperti e abbottonati»

Albertini: rifugiarsi in trincea va bene, ma prima o poi bisognera uscime

E' giusto salvare

le banche. Ora servono
fatti concreti, azioni
comuni e incisive

| Ha brillato solo I'oro

Le performance delle principali forme d’investimento dal 30 giugno 2007

+55,68

+423% | 43,56%  +3,31%

}
i

Fondi
azionari

i

i

%

? Azioni
i Usa

'Inftazione
. Istat

- Azioni
mondiali

© Azioni
 italiane

Fonte: elaborazioneCorrierEconomia Rendimento % dal 30/6/07 al 3/3/09

DI GIUDITTA MARVELLI

i1 concerto. Per arriva-

re a battere una crisi

cosl imprevedibile, e

cattiva, ci vorrebbe il
coraggio di andare tutti piu
d’accordo. Alberto Albertini,
figlio dello storico agente di
cambio milanese Isidoro, oggi
¢ alla guida di Banca Albertini
Syz, listituto nato dalla joint
venture con Banca Syz. «Non
un generico "vogliamoci be-
ne", ovvio — precisa —. Il pas-
so delle decisioni e delle azio-
ni da parte dei governi e delle
autoritd, per il momento, non
ha dato questa sensazione di
compattezza che potrebbe get-
tare le basi per un ritorno del-
la fiducia».

Nel frattempo il consiglio
per i risparmiatori & quello di
restare «coperti e abbottona-
ti», senza dimenticare che so-
no possibili fasi effimere di ri-
presa. Chi non segue con co-

raggio l'evoluzione delle cose,
rischia di trovarsi imprepara-
to alla fine del tunnel.

E’ giusto insistere con il
salvataggio delle banche? O
sarebbe meglio usare le risor-
se per sostenere consumi e
occupazione?

«La crisi € venuta dalle ban-
che, che poi ne sono diventate
le prime vittime. E la soluzio-
ne deve partire di nuovo da l1.
Perché le banche sono neces-
sarie al sistema, al buon fun-
zionamento dell’economia».

A che punto siamo?

«Oggi sappiamo che dal-
I'agosto 2007 ad oggi la tempe-
sta ha diviso gli istituti di credi-
to in due gruppi. 1l primo, si
spera circoscritto, ¢ quello de-
gli insolventi, quelli che non
stanno piu in piedi e che sono
bisognosi di una salvataggio
integrale».

E il secondo?

«Il secondo & quello delle
banche con le risorse patrimo-

niali gia tutte impegnate, che
non possono erogare credito
aggiuntivo ma devono razio-
nare quello esistente, con pos-
sibile danno per l'economia».

Per disincagliarle sono sta-
te fatte diverse proposte. La
migliore?

«Non perdere tempo. An-
che la nazionalizzazione, quel-
la che fa piti paura, potrebbe
essere una strada adeguata. In
Italia le tre grandi banche furo-

no nazionalizzate nel 1933,
per sanare un sistema messo
in ginocchio dalla Grande De-
pressione partita dagli Usa.
Ma il miglior esempio & quello
delle banche svedesi, naziona-
lizzate negli anni Novanta e ri-
privatizzate dopo pochi anni
senza costi per il contribuen-
ter.

Il vero problema, insom-
ma, ¢ fare...

«Fare presto e decidere per
una strategia univoca, assu-
mendosi il rischio che possa

MINISTRO
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essere sbagliata. O magari
non la migliore possibile. Fino-
ra i governi hanno parlato
molto. Hanno mostrato — e
questa € una cosa positiva —
la disponibilita a mettere sul
piatto molti soldi. Ma hanno
agito poco o disordinatamen-
te. Soprattutto in Europa, do-
ve manca unita politica, non
c'e stata quella forza di concer-
to che sarebbe importante an-
che dal punto di vista psicolo-
gico per tranquillizzare impre-
se e famiglie».
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Perché sembra impossibi-
le restaurare la fiducia?

«Perché la paura che nel si-
stema le banche ci siano anco-
ra voragini pericolose non e
passata. Far scendere i tassi di
interesse e stato utile per dare
fiato a chi aveva debiti, ma
I'ampia forbice tra rendimenti
di mercato e costo del credito
dimostra che siamo ancora
lontani dalla soluzione reale e
psicologica della crisi».

Che cosa pensa dei Ire-
monti bond, la proposta del
governo italiano per ossige-
nare le banche?

«] Fremonti bond sono una
buona idea. Ma dimostrano
che ottenere denaro in presti-
to & carissimo. Per averli le
banche devono pagare interes-
si annui minimi del 7-8% per-
ché questi sono i prezzi nel-
I'era glaciale del credito. Chi
invece investe i soldi, cercan-
do di rischiare il meno possibi-
le, si accontenta del 2% offerto
dai Btp. In quella distanza, il
6% circa, c’é tutta la sostanza

di questa crisi. Sapremo che
siamo vicini alla svolta quan-
do diminuira».

F’ vero che le banche italia-
ne sono meno arischio delle
altre? O & una pietosa bugia
che continuiamo a raccon-
tarci per stare piu tranquilli?

«E’ vero che hanno meno
problemi con i titoli tossici
che hanno scatenato la tempe-
sta. Ma oggi siamo in un’altra
fase. Quella dei pesanti proble-
mi dell’Est Europa, che tocca-
no le banche italiane ed euro-
pee sopraitutto, e in prospetti-
va, quelli delle sofferenze, de-
stinate a crescere con il peg-
gioramento del ciclo economi-
con.

Consigli per i risparmiato-
ri? Fanno bene ad acconten-
tarsi di quel 2% senza ri-
schio?

«Oggi & difficile biasimare
chi vuole solo stare al riparo.
Coperti e abbottonati & una
buona parola d’ordine. Ma
senza tenere la testa sotto la
sabbia: le opportunita ci sono
anche nei momenti piu diffici-
li. Inoltre c’¢ da chiedersi co-
me sara il mondo tra due an-
ni».

Come sara?

«Una delle ipotesi & che la
prossima battaglia sia contro
l'iperinflazione, conseguenza
della massiccia dose di liquidi-
ta che oggi serve per rianima-
re i mercati».

MINISTRO
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L’intervista Stefano Manzocchi ordinario di economia internazionale dell’'universita Luiss

«Llstml rilanciati anche dalle fusioni anti crisi»

Ripresa

Gia a partire dalla fine
del 2009 qualche
segnale di inversione

reale potrebbe arrivare

ed essere anticipato
dalle Borse

M Gli attuali salvataggi aziendali
sono il primo passo verso opera-
zioni di fusione tra grandi gruppi.
«Sono quelle che ridanno fiato alle
borse, oggi depresse perché scon-
tano i dati negativi sugli utili di
quest’anno» spiega a Il Tempo, Ste-
fano Manzocchi, ordinario di eco-
nomia internazionale presso I'uni-
versita Luiss che aggiunge «la pos-
sibile ripartenza dei listini potreb-
be arrivare gia alla fine del 2009
se, come probabile, ci saranno se-
gnali positivi dall’economia reale
nel 2010».

Ottimista sulla ripresa?

«Il settore industriale & nel pie-
no della recessione. Tra qualche
trimestre potrebbero arrivare i pri-
mi segnali positivi. La contrazione
dei consumi e del credito ha spin-
to molte aziende a non rinnovare
le scorte. E normale che prima o
poi i magazzini si svuotino e si
debbano riempire. Lo stesso vale
per i beni durevoli come gli auto-
veicoli. Lentamente i consumatori
cominceranno a sostituire i model-
li e si smaltiranno quelle attual-
mente nei parcheggi».

Una previsione?

«Gia a partire dalla fine del 2009
qualche segnale di inversione rea-
le potrebbe arrivare. Ma attenzio-
ne si trattera solo di un piccolo
segnale che non cambiera di mol-
to, ad esempio, gli indici della di-
soccupazione che potrebbero con-
tinuare a crescere ancorar.

Cosa potrebbe cambiare in Bor-

sa?

«Non e detto che la produzione
riparta. Ma gli operatori comince-
ranno a guardare i titoli del settore
industriale con un diverso occhio.
Il prezzo di un’azione e legato alla

capacita di generare profitti. Ora,
se nel 2009 difficilmente ce ne sa-
ranno, nel 2010 i segnali di risve-
glio dell’economia reale daranno
sicuramente qualche risultato che
non sara ignorato da chi acqui-
star.

Solo il comparto industriale

avra una reazione?

«E quello che trainera il resto.
Prendiamo ad esempio i bancari.
Se le aziende cominciano a vende-
re e a fare cassa & chiaro che an-
che le linee di credito che oggi
sono in sofferenza cominceranno
a dare risultati positivi. Insomma
gli operatori guarderanno‘agli ef-
fetti della ripresa dell'industria e
ai loro riflessi sul settore del credi-
to».

Torniamo all’oggi. I minimi in

Borsa sono stati raggiunti o c’e¢

spazio per altri ribassi?

«Difficile dirlo. C’¢.ancora poca
chiarezza non solo sui titoli legati
alla cartolarizzazione dei subpri-
me americani e delle speculazioni
sulle materie prime della scorsa
estate ma anche sulle grosse indu-
strie. Oggi & tossico anche un tito-
lo come la General Motors».

Torneranno gli acquirenti?

«S1. Adesso la paura consiglia
chi ha liquidita a tenerla in cassa e
ad accettare anche rendimenti ne-
gativi. Ma con l'avvio dei piani di
salvataggio dei grandi gruppi, che
prevedono anche alleanze e fusio-

ni, non resteranno fuori dalla Bor-

sa»

E dunque?

«I consolidamenti rimetteranno
in moto i listin. Le prime avvisa-
glie ci sono gia nel settore dell’au-
to. Ma arriveranno anche in alcuni
comparti come l'assicurativo e
I'immobiliare».

Fil.Cal.
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Analisi Invece di aiuti a singoli settori o imprese, meglio cercare di risolvere i problemi sociali che emergono

Piu protezione, piu fiducia

di ANDREA BELTRATTI
. (Universita

y Bocconi)
. &

mercati azionari hanno

aperto il 2009 nel modo

peggiore possibile. L'indi-

ce Msci World ha perso
un quarto del suo valore. Le
Borse europee sono ai mini-
mi da 6 anni. Quelle america-
ne sono tornate a meta degli
anni novanta. I risparmiatori
si pongono legittime doman-
de sulla razionalita dell'inve-
stimento in Borsa sia nel bre-
ve sia nel lungo periodo. L'in-
dice S&P500 sitrova a circa 13
volte gli utili medi dell'ultimo
decennio, un multiplo inferio-

re a quello storico. In altre cri-
si, perd, il rapporto scese a6 e
questo lascia ancora un am-
pio margine di caduta rispet-
to alle valutazioni attuali.

C’e inoltre una differenza ri-
spetto al passato: il mercato
azionario & sempre piu rile-
vante nel funzionamento del-
le economie. L'importanza é
psicologica in molti paesi eu-
ropei, ma & concreta nei paesi
anglosassoni, in cui molte isti-
tuzioni, come i fondi pensio-
ne, investono in alcuni casi la
totalita della ricchezza in Bor-
sa. E' difficile immaginare che
cosa potrebbe succedere se
I'indice S&P500 dovesse arri-
vare a 350, presentando un
multiplo simile a quello delle
peggiori crisi.

1l governatore della Fed ha
recentemente affermato che
la ripresa negli Usa potrebbe
manifestarsi a fine 2009 o ini-
zio 2010 solo se i mercati fi-
nanziari si stabilizzeranno.
Un ragionamento parziale: i
mercati difficilmente potran-

no stabilizzarsi in assenza di
notizie positive o almeno me-
no brutte di quelle attese.

Lo scenario giapponese co-
stituisce un brutto esempio
per il lungo periodo. Chi ac-
quistd titoli nel momento di
massima sopravvalutazione
sopporta ancora oggi, dopo
20 anni, perdite vicine
all'80%. Si tratta di un esem-
pio che contraddice I'idea se-

condo cui i titoli azionari so-
no il miglior investimento pos-
sibile per chi ha un lungo oriz-
zonte temporale e che induce
elementi di dubbio anche in
chi non ha problemi di liquidi-
ta e puo decidere di comprare
adesso oppure pud mantene-
re le posizioni nel corso del
tempo.

La politica economica ha
cercato di fare il possibile, in
tutto il mondo. Enormi piani
di espansione fiscale, che
avranno conseguenze per
molte generazioni a venire e
non potranno che ridurre il
tasso di crescita di lungo peri-
odo. La politica monetaria &
arrivata a prestare denaro
quasi senza costi e ad ipotizza-

re la creazione di moneta per
acquistare titoli pubblici e a
volte di imprese private. Nul-
la per ora sembra in grado di
fermare la valanga.

Tutti’ ricordiamo gli attac-
chi speculativi alle valute ne-
gli anni novanta. Lo scenario
attuale sembra un attacco spe-
culativo contro il capitale quo-
tato in Borsa. Cosl come le
banche centrali non poteva-
no difendere il tasso di cam-
bio, ¢ difficile che oggi i gover-
ni possano difendere le valuta-
zioni azionarie contro I'opi-
nione degli investitori, alme-
no nel breve periodo.

POLITICA ECONOMICA

Non si puo proprio fare nul-
la? Una cosa non & stata fatta
a sufficienza: una chiara e cre-
dibile analisi sul valore patri-
moniale delle grandi banche.
Dopo oltre un anno e mezzo
dall'inizio della crisi, gli inve-
stitori ancora non riescono a
distinguere le istituzioni sane

da quelle malate.

La nuova amministrazione
americana ha promesso in
tempi rapidi uno stress test
delle grandi banche. Si tratta
di una misura indispensabile
per comprendere quali po-
tranno sopravvivere e quali
no e per ridare fiducia. Gli al-
tri grandi paesi dovrebbero se-
guire I'esempio ed annuncia-
re una misura simile.

Un'altra cosa non é stata fat-
ta a sufficienza: invece di
estendere la rete di protezio-
ne sociale per i problemi che
si stanno formando, ci si affan-
na a interventi a favore di sin-
gole imprese e settori. Ma
non si puo andare contro il
verdetto stabilito dai prezzi
che registrano domanda ed of-
ferta. Meglio prepararsi- a mi-
nimizzare le conseguenze del
cambiamento. Piu in fretta lo
si accettera, pil vicina sara la
vera rjpresa.
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Banche&Banchier
Fondi, sifermala grandefuga

NON siamo certo alla ripresa, ma una boccata di
ossigeno qui e ll si comincia ad avvertire: segnali
timidi e a macchia di leopardo, ma comunque pal-
pabili.
Nella raccolta dei fondi comuni, per il mese di
Jebbraio, alcuni gruppi cominciano infatti a ritro-
vare il segno pit: ad esempio il Montepaschi, che
porta a casa un risultato decisamente contenuto
(7,5 milioni) ma con il segno positivo davanti, men-
tre Bnp Paribas ha incassato 141,8 milioni di eu-
ro di raccolta netta. Ancora positivo, ma in questo
caso i risultati favorevoli sono stati piu frequenti
anche nei mesi passati, il dato relativo al gruppo
Mediolanum (piv 99, 1 milioni) al gruppo Genera-
i (101,1 milioni) e ad Azimut, che ha incassato
29,4 milioni di flussinetti in febbraio. Positivo an-
cheildato del Credit Agricole (135,7 milioni) e del
Credito Emiliano (205,6 milioni). Tra i gruppi in-
dipendenti, Animasgr (che tuttavia ora fa parte in-
tegrale di Bpm, dopo l'opa che [’ha ritirata dal
mercato) ha portato a casa 10 milioni di euro, Kai-
ros 140 milioni e Banca Esperia 160 milioni.
vittoria puledda
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Risparmio gestito,
concorrenza
senza frontiere

da pagina 34 a pagina 36

LOSCENARIOY/L operativita senza liniti entro ' Europa comporta una razionalizzazione dell offerta che cosi dovrebbe divesitare pity trasparente. L entrara in vigore nel 2011

Sgr, concorrenza spietata senza frontiere

Con la normativa europea Ucits IV i fondi comuni autorizzati in uno Stato Ue potranno essere gestiti da una societa insediata in un altro
Un mercato “cross border” che accentua la competizione tra i gestori spingendo verso una riduzione dei costi a vantaggio dei clienti
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i deflusso dai fondi
afebbraio, controi4,9
miliardi di gennaio

verosimilmente,
gia nei prossimi
mesi il mercato

Milano misura che ac- cominceraad ac-
n passaporto del gestore che crescera la con- coglierelenuove
consentird ai fondi comuni correnza nel mercato del risparmio disposizioni per
autorizzati in uno Stato gestito, e potrebbe dare uno scosso- arrivare intempo

membro di essere gestiti da una sgr
insediata inun altro, senza pit limi-
ti. Con la conseguenza che I’indu-
stria sara spinta a razionalizzare
Pofferta e ridur-
re i costi, mentre
i consumatori
avranno a dispo-
sizione un nu-
cleo di elementi
essenziali per
comprendere le
caratteristiche
del prodotto. E’
questa la princi-
pale innovazio-
ne prevista dalla
direttiva Ucits

ne al mercato italiano del risparmio
gestito, facendo emergere gli ope-
ratori piu efficienti in termini di co-
sti e creazione di valore.

La tempistica per I’entrata in vi-
gore della direttiva non sard imme-
diata: per 1’ap-
provazione defi-
nitiva occorrera
attendere il via
libera del Consi-
glio dell’Unione
Europea, quindi
tocchera agli
Stati membri re-
cepirla entro il
primo luglio
2011. Anche se,

Un ampio
hacino dove
trovare
i prodotti
migliori per
ogni portafaglio

Nel corso

del quarto
trimestre
2008 i deflussi
dalle gestioni
collettive
sonodi41,8
miliardi di
euro. | deflussi
dalle gestioni
di portafoglio
sifermano a
quota 10,7
miliardi di euro

all’entrata in vigore. «Con lanuova
direttivan, spiega Nicola Pegoraro,
direttore investimenti di Carige
Sgr, «una sgr italiana potra com-
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mercializzare un fondo di diritto
lussemburghese o irtandese (le due
legislazioni oggi piu efficienti dal
punto di vista dei gestori, ndr). Non
sard pill necessario aprire una sede
e scegliere una banca depositaria in
quei paesi, visto che la vigilanza
sara affidata all’organismo italia-
no. Elostesso varraper le societa di
gestione degli altri paesi membri».
«Questo passaporto del gesto-
rex, aggiunge Federico Ceresole,
responsabile asset management di
BancaLeonardo, «consentiradi ge-
stire in remoto i fondi di qualsiasi
paese comunitario, con la conse-
guenzadieliminareiprodottiugua-
li in tutto e per

— tutto, tranne che
Glioperatori  per la legislazio-
sistannogid neacuisonosot-
attrezzando  toposti». Unara-
per accogliere zionalizzazione
s“bito Ie nuove sul versante del-

A ’offerta che do-

tare una sensibi-
le riduzione dei costi.

La novita produrra conseguenze
anche per il lavoro quotidiano dei
private banker. «I gestori avranno
un raggio di azione piu ampio nella
scelta dei prodotti adatti alle esi-
genze del singolo risparmiatore»,
aggiunge Ceresole, «e andranno a
caccia della soluzione di volta in
volta pit efficiente tra le varie legi-
slazioni europee». Giovanni Cesa-
rini, direttore della Albertini Syz
Investimenti, aggiunge: «Il private
banker avra la possibilita di alloca-
re i risparmi presso gestori di cui si
fida maggiormente, perché ha sag-
giato le competenze in passato, sen-
zanecessariamente andare a cerca-
re soluzioni oltreconfine. In questo
modo potra creare valore per i pro-
pri clienti e proporre soluzioni di
costi pit sostenibili anche nelle fa-
si di turbolenza finanziaria». Dello
stesso avviso & Luisa Colombo, re-
sponsabile settore Oicr e gestioni
del servizio prodotti dell’area
wealth management del gruppo
Monte dei Paschi di Siena. «La di-
rettivarafforza la convergenza ver-
so un mercato della gestione del ri-
sparmio davvero unico. Con mag-
giori possibilita per le scelte di in-
vestimento, verranno fuori gli ope-

ratori piu capaci di creare valore».
Anche se la normativa, da sola,
non sara sufficiente: «Pervedere ri-
sultati concreti sara necessario uno
sforzo comune degli Stati per rece-
pire la direttiva nei tempi previsti,
evitando interpretazioni difformi»,
aggiunge Colombo. Predica pru-
denza anche Giorgio Giovannini,
countrymanagerper|’Ttaliadi Hen-
derson Global Investors: «LaDiret-
tivadovra essere accompagnata an-
che daun’azione decisa daparte de-
gli stessi gestori», commenta. «Le
performance fortemente negative
dell’industria italiana negli ultimi
anni impongono un cambio di rotta
rapido da parte dello stesso merca-
to, all’insegna di una maggiore fra-
sparenza nei prodotti e maggiore
chiarezza sul fronte degli incentivi
legati alle performance. Altrimenti

il 2011 risultera
una data troppo

lontana perrisol-
levare il merca-

ton.
Le novita del-
la direttiva Ucits
IV non si limita-
no al passaporto
del gestore, ma
riguardano la vi-
ta stessa delle so-
cieta di gestione,
armonizzando le
procedure di fu-
sione e riducen-
do gli oneri am-
ministrativi che gravano sulle so-
cieta che vogliono effettuare fusio-
nitransfrontaliere di fondi. «Queste
novita avranno un impatto diretto
sulle societa di asset management -
commenta Federico Ceresole, re-
sponsabile asset management di
Banca Leonardo - portando a una
polarizzazione del mercato: da una
parte le societd paneuropee benefi-
ceranno dell’integrazione trasn-

frontaliera in termini di costo, con
’auspicio di un impatto diretto sui
risparmiatori. Dall’altra, emergera
il ruolo delle boutique specializza-
te, che sfrutteranno la maggiore
agilita rispetto ai grandi competitor
perinvestire innicchie di mercatoy.
«I! mercato evolvera verso un mo-
dello gia in vigore negli Stati Uni-
ti», commenta Dario Frige-

rio, amministratore delega-

to di Pioneer Investments.

«Le societa di gestione eu-

ropee saranno libere di ri-
cercare i centri di eccellen-

za laddove si manifestano

con chiari benefici per la

qualita del prodotto fina-

ley.

A conti fatti, questa situazione
potrebbe creare problemi soprattut-
to al modello delle societa di ge-
stione forti solo nel territorio nazio-
nale ma non abbastanza specializ-
zate da far emergere il proprio valo-
re in determinati settori di investi-
mento. «Gli organismi di risparmio
gestito italiano vedranno accresce-

re lo svantaggiorispetto a quelli co-
munitari armonizzati, che gia oggi
beneficiano diuna tassazione in ca-
po al percipiente al realizzo, contro
quella in capo ai fondi e a matura-
zione degli italiani», spiega Ales-
sandro Padula, avvocato dello stu-
dio Di Tanno e Associati. «L’ap-
provazione della direttiva potrebbe
. spingere il legislatore di
casa nostra ad armonizza-
reil trattamento fiscale dei
fondi italiani con quello

dei fondi comunitari».

La normativa discipli-
na, infine, il settore del-
I’informativa agli investi-
tori. Spiega Nicola Pego-
raro, direttore investimen-

ti di Carige Sgr,:«Al posto degli at-
tuali faldoni, spesso di difficile
comprensione, il risparmiatore ri-
cevera le cosiddette key investor
informations, informazioni essen-
ziali, ciog, peruninvestimento con-
sapevole, favorendo un confronto
con prodotti simili per costi e profi-
li di rischio».
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Il mercato intanto riscopre le azioni di risparmio

Rispetto alle ordinarie & riservato un dividendo pid generoso che, in caso di cancellazione per mancanza di utili come in questa

fase, viene comunque recuperato nell’anno immediatamente successivo. Ma il loro appeal non é travolgente € la liquidita scarsa

GIOVANNIMARABELLI

Milano
uando 1 listini si avvitano su
se stessi esiste una sola cate-
goriadiazioniin gradodire-

sistere alla tempesta, quelle che
staccano un lauto dividendo. Ma
siccome 1 at-
tuale crisi ha
costretto nu-
merose azien-
de a cancellare
la cedola, no-
nostante per
molte di loro
fosse un punto
d’onore, risulta
oggi piu che
maidifficilein-
dividuare i tito-
lisucuiinvesti-
re. E il proble-
ma non ¢ di po-
co conto visto
che le statisti-
che hanno dimostrato che il rendi-
mento garantito dall’indice Dow
Jones Industrial agli investitori ne-
gliultimi cento anni € stato dato per
meta dai rialzi azionari e per I’altra
meta dalle cedole.

Inaiuto degli investitori vengono
peroititolirisparmio, alungo snob-
bati dal mercato e oggi riscoperti
perpiundiunaragione. Il primoeéov-
viamente rappresentato dalla cedo-
la. Lanormativaprevede infatti che
alle “risparmio” sia riservato un di-
videndo pit1 generoso che alle ordi-
narie e che se questo viene cancel-
lato per mancanza di utili debba es-

sere recuperato nell’esercizio suc-
cessivo. Le “risparmio” godono
poi, a scadenze abbastanza regola-
ri, di spuntispeculativi: permolte di
loro vengono infatti avanzate ipo-
tesi di conversione che, per un de-
terminato periodo, provocano lari-
duzione dello sconto rispetto alle
ordinarie. Ci0 non toglie il fatto che
le “risparmio” seguano le sorti del-
le ordinarie soprattutto se queste ul-
time soffrono pesanti perdite. E
questo, per esempio, il caso di Uni-
credit: le azioni con diritto di voto
sono passate da un massimo di 7,68
euro a 0,89 euro, mentre le “rispar-
mio” sono crollate daquota7,62 eu-
ro a 1,27 euro. Secondo alcuni

esperti esse potrebbero infatti esse-
re utilizzate come strumento per
mandare in porto aumenti di capita-
le, oggi chiaramente non realizza-
bili tramite le ordinarie. Secondo
questa tesi la cedola piu ricca po-
trebbe attirare 1’ investitore a sotto-
scrivere ’eventuale ricapitalizza-
zione e, allo stesso tempo, posteci-
perebbe la remunerazione dell’in-
vestimento effettuato dalnuovo so-
cio. E nell’attuale momento di gra-
ve difficolta questo rinvio
temporale potrebbe risulta-

Adesso c’é

mentre Telecom Italia Media con-
tinuera a non staccare alcuna cedo-
la.

Sul fronte delle conversioni, in-
vece, tutte le bocce sono ferme e
non potrebbe essere altrimenti vi-
sto che 1l piu delle volte il delisting
delle “risparmio” passa attraverso
un’Opa, operazione per la quale
nessuno oggi dispone di capitali.
Esistono pero le societa che am-
mettono che questa possa diventa-
re una strada percorribile
nel momento in cui i merca-

re decisivo. 0C tiinvertisserotendenza. Fra

Aogginonéancoracom- lapossibilith queste vi sono Telecom e
pletoil quadro dei dividen-  diutilizzarli Edison. In particolar modo
di relativi all’esercizio permandarein 1 exmonopolistahapinvol-
2008 che andranno in paga- porto aumenti tc accarezzato I’idea di un
mento nei prossimi mesi. di capitale buy-back o di una conver-

Lesocietachehanno giare-
so noto le loro intenzioni
sono Banca Carige che stacchera
perle “risparmio” unacedolada0,1
euro, mantenendola invariata ri-
spetto all’anno scorso, Edison che
assegnera 0,08 euro (anch’essa in-
variata); Fiat ridurra invece la ce-
dola da 0,555 euro a 0,31 euro, Pi-
relli, al contrario, ha deciso di so-
spenderla, Telecom Italia 1’ha ri-
dotta da 0,091 euro a 0,061 euro,

La cedola
Molte aziende
hanno dovuto
rinunciare a
staccare il
dividendo

sione, magari seguendo il
modello gia adottato con le
Tim risparmio alcuni anni fa, ma la
conseguente diluizione degli azio-
nisti di controllo (in caso di conver-
sione) e ’aumento del gia enorme
indebitamento (nel caso di un buy
back)hannoregolarmentebloccato
questa ipotesi. Fra quelle che, inve-
ce, non prendono neanche in consi-
derazione la possibilita di cambia-
re la propria struttura azionaria ci
sono Intesa Sanpaolo e Res Media
Group.

Le “risparmio” presentano co-
munque anche non pochi difetti, il
piu importante dei quali ¢ la loro
scarsa liquidita. A parte alcune ec-
cezioni questa tipologia di titoli &
poco scambiata sia perché ce ne so-
no poche in circolazione sia perché
non attirano ’interesse degli inve-
stitori. Risultano quindi poco adat-
te soprattutto per i grossi fondi che
rischierebbero di provocare fortis-
sime oscillazione con gli acquisti e
le vendite di titoli. A Piazza Affari
esiste comunque un drappello di
azioni risparmio su cui si registra
una buona attivita di compravendi-
ta giornaliera. In testa al gruppo ci
sonosicuramenteititolidi Telecom
Italia, seguite da Italcementi, Inte-
sa Sanpaolo, Unipol, Fiat ¢ Buzzi
Unicem. Di quest’ultimo ne era sta-
ta convertita una parte, ma adessoil
numero di titoli ¢ cresciuto sensi-
bilmente in seguito all’acquisizio-
ne della tedesca Dyckerhoff che
aveva addirittura il 50% del capita-
le in azioni senza diritto di voto.

POLITICA ECONOMICA

Viaai nuii organi di connello
PEarapaby

ol riveluzone
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Via ai nuovi organi di contro,

O

I'Europahavaratola rivoluzione

Ecco quello che preveds la svolta nata sul’onda della crisi e degli ultimi, pesanti scandali finanziari

WALTER GALBIATI

Localita

a crisi dei mutui subprime

e lo scandalo Madoff. 1
problemi patrimonialidel-

le banche e i titoli tossici garan-
titi dalle compagnie assicurati-
ve. Sono tra le principali spine
del sistema finanziariomondia-
le, che non lasciano alibi alle
autorita di vigilanza. Com’e
stato possibile che tutto cio sia
accaduto senza che nessuno ab-
bia potuto prevedere nulla?
Non ne possono uscire che con
le ossa rotte tutti gli organi di
controllo americani, ma anche
europei se si pensa per esempio
che la Bank Medici, ’istituto
fondato da Sonia Kohn ritrova-
tosi con un buco da 2 miliardi
per aver collocato i fondi Ma-
doff, era sotto il controllo delle
autorita di vigilanza austriache
conbendue ex ministri delle Fi-
nanze nel proprio consiglio di
amministrazione. Tra [1’altro
uno dei fondi usati come veico-
lo dalk signora Kohn era un
fondo di diritto europeo garan-
tito da parametri Ucitis 3, il
massimo della garanzia del
Vecchio Con-

tinente. Per

Del nascente 1,0n parlare poi
organismo  dclle voragini
faranno parte provocate dai
i governatori titolitossicinei
delle banche conti dei prin-
centrali cipali istituti
europel senza

" che una banca
centrale dicesse mai nulla.

La situazione dei mercati,
tutt’altro che rosea, e la fiducia
degli investitori ai minimi han-
no contribuito ad accelerare il
processo di revisione degli or-
ganidicontrollo europei. Unla-
vorodiristrutturazione che par-
te dal rapporto stilato dal grup-
po guidato dall’ex governatore
della Banca di Francia, Jacques
de Larosiere, € presentato dire-
cente alla commissione Ue. 11
cardine del nuovo sistema di
controllo dovra essere 1’Euro-
pean systemic risk council che
andra a sostituire il Banking su-
pervisory european comitee. Il
nuovo consiglio sara presiedu-

to dal presidente della Bce e
sard composto dai governatori
delle banche centrali dell’U-
nione europea, compreso quel-
lo della Bank of England. Inol-
tre, secondo il gruppo di studio,
servira costituire tre Authority
sopranazionali, una per le ban-
che, un’altra per le assicurazio-
ni e una terza per i mercati fi-
nanziari. L’obiettivo ¢ di au-
mentare la supervisione soprat-
tutto sui gruppi finanziari tran-
sfrontalieri e creare organismi
di monitoraggio dei rischi per
Pintero sistema economico-fi-
nanziario. Nell’illustrare 1’0-
biettivo e le finalita del nuovo

il commissario
il commissario
dell’Unione
europea

peril

mercato
unico,

Charlie
McCreevy,
ritiene
inevitabile che
venga
regolamentato
il settore degli
hedge fund

e del private
equity
secondo un
nuovo sistema
divigilanza

consiglio, de Larosiere ha sot-
tolineato che ¢ fondamentale
non solo «affrontare piuttosto
presto le deviazioni sistemiche
emergenti», ma anche «esami-
nare 1 meccanismi che hanno
fallito per trasformare il “war-
ning” in azione preventivay.
Pur invocando un potere
maggiore per la Banca centrale
europea e per le altre banche
centrali sul fronte della stabilita
finanziaria, tuttaviade Larosie-
re ha espresso cautela sul possi-
bile intervento di questi organi-
smi nell’azione specifica su
gruppifinanziari onel salvatag-
gio di singoli istituti di credito.
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Come dire che all’istituto cen-
trale comportera solo un lavoro
di macro-supervisione, mentre
nella micro-supervisione, do-
vrebbero agire i controllori fi-
nanziari (European system of
financial supervisors), organiz-
zati in tre autorita (una per le
banche, una per le assicurazio-
ni e una per i mercati mobiliari)
che sostituirebbero gli attuali
Cebs (Committee of european
banking supervisors), Ceiops
(Comitee of european insuran-
ce and occupational pensions) e
Cesr (Committee of european
securities regulators). «Questi
comitatihanno svolto un ottimo
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lavoro, ma hanno esaurito il lo-
ro compito. Per le nuove auto-
rita occorre trovare ambiti di
azione e poteri circoscritti per
realizzare un’ulteriore integra-
zione», ha aggiunto de Larosie-
re. Ilnuovo Esfs dovrebbe esse-
re indipendente dalle autorita
politiche e basarsi su una base
comune di regole armonizzate.
I1biennio 2009-10 serviraperil
lavoro preparatorio, mentre
quello successivo 2011-12 por-
tera la nascita delle tre autorita
europee.
«Sevogliamorafforzare la fi-
ducia nel sistema finanziario,
economico e politico europeo

dobbiamo rafforzare la super-
visione rispettoa quellaattuale.
O adesso o0 mai piu», ha dichia-
rato il presidente della Ue, José
Manuel Barroso, nel commen-
tare il lavoro del gruppo de La-
rosiere. E alle conclusioni del-
I’ex governatore della Banca di
Franciasie¢rifattoanche ilcom-
missario Ue per il mercato uni-
co, Charlie McCreevy, noto per
le sue posizioni liberiste, par-
lando del ruolo avuto daglihed-
ge fund e dai private equity nel-
I’attuale crisi: «Non sono stati
tra le principali cause della cri-
si finanziaria. Ma sara comun-
que inevitabile procedere alla
loro regolamentazione e alla
creazione diun
nuovo sistema _ -
divigilanza».  Tre Authority
Gli hedge internazionali
fund, nell’am-  vigileranno
bitodellacrisi,  suhanche

hanf‘o avuto  aggjcurazioni
perla magglor e margati
parteilruolodi

«cinghia di

trasmissione», soprattutto at-
traverso le massicce vendite di
azioni e le transazioni a breve
termine. Ed anche per quanto
riguarda i private equity, Mc-
Creevy, pur sottolineando la
funzione completamente di-
versa svoltarispetto agli hedge’
fund, osserva che le loro di-
sgrazie «poco hanno a che fare
con la crisi finanziaria». 1l
commissario Ue ha comunque
confermato 1’obiettivo di pre-
sentare una proposta normati-
va su regole e vigilanza per
hedge fund e private equity pri-
ma della fine di aprile per «eli-
minare dal sistema i rischi non
necessari».

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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Cash | depositi liberi e «a tempo» si adeguano in ordine sparso

I salvadanai scivolano
sotto 1l 2% netto

Conti online sempre piu «stretti» dai tassi ai minimi.
Con le promozioni e i vincoli si strappa qualcosa di

DI PATRIZIA PULIAFITO

rriva la dieta anche

per i conti online. Con

il costo del denaro

all'1,5% vacillano pu-
re le banche che finora aveva-
no tenuto alta la posta. Solo po-
che eccezioni, ormai, restano,
sopra la soglia del 2% netto. In
genere, comunque, le remune-
razioni restano ancora superio-
ri al tasso d'inflazione.

La panoramica

Che Banca! dal 12 marzo pas-
sa dal 3,30% al 2,60% lordo
(1,90% netto) e riduce dello
0,50% i tassi sui depositi vinco-
lati a tre e sei mesi e dello 0,6%
quelli a 12 mesi.

Dal 1° aprile il Banco Santan-
der sul conto libero, va dal
2,56% al 2,19% netto (in vigore
per i vecchi clienti dal primo
maggio) e ribassa di mezzo
punto i vincolati a 6 e 12 mesi.

Il Conto Rendimax di Banca
Ifis scende dal 4,75% al 4% lor-
do (2,92% netto, per effetto del-
la capitalizzazione trimestra-
le). «Nonostante i tassi ai mini-
mi abbiano condizionato an-
che noi, Banca Ifis sara sempre
impegnata a remunerare i de-

positi al livello piu elevato del
mercato, — assicura ' ammini-
stratore delegato, Giovanni
Bossi — e pensiamo di farlo ri-
sparmiando sulla pubblicita».
Alle attuali condizioni anche
gli istituti di credito che fanno
una politica di marketing sgan-
ciata dalle decisioni della Bce
non riescono pill a sostenere
rendimenti elevati, Cosi, anche
chi ancora non si ¢ allineato al-
I'ultima mossa di Francoforte,
come Websella, non esclude di

farlo nei prossimi giorni, con
un ritocco al ribasso dell'attua-
le tasso base (1,75% lordo).
Sono gia scivolati sotto il 3%
anche i rendimenti degli inve-
stimenti in pronti contro termi-
ne che, di solito, anticipano la
Bce. Per ottenere guadagni piu
consistenti bisogna sfruttare

tempestivamente le promozio-
ni superstiti e i nuovi prodotti.
Sparkasse Italia offre da po-

co il Conto Extra che se aperto
online (www. sparkasseita-
lia.it) assicura per sei mesi il
4,30% lordo (3,14% netto) per
importi fino a 100 mila euro. Ol-
tre si scende al 3,05% (2,23%
netto). A chi apre Conto@me
entro il 31 marzo Webank ga-
rantisce il 3,65% netto, fino al
30 giugno 2009, poi si passa al
tasso base, allineato alla Bce
-10% (oggi sceso all'l,40% lor-
do).

E' in promozione, fino al 30
aprile, anche Ing Di-
rect che, non seguen-
do le decisioni di
Jean Claude Trichet,
ha lasciato inaltera-
to il tasso del conto
libero al 2,50% lordo
(1,82% netto), men-
tre ai nuovi titolari ri-

conosce il 4,25% lordo (3,10%
netto) per sei mesi. In compen-
so su Arancio+, il deposito vin-
colato, il tasso netto pil elevato
e del 2,26%, applicato su som-
me superiori a 100.000 euro e
bloccate per sei mesi.

Nuovi prodotti

Con lo stesso vincolo la ban-
ca Hypo Alpe Adria, sul neona-
to Hypo Super — il conto senza

spese, nemmeno l'imposta di
bollo, che coniuga operativita e
investimento e in collocamen-
to presso gli sportelli fino al 30
giugno — riconosce il 4,25% lor-
do (3,10% netto), su giacenze
medie da 10.000 a 250.000 eu-
ro. Alla scadenza del vincolo, il
cliente puo trasferire i soldi su
prodotti di risparmio gestito,
oppure farli confluire in un al-
tro conto corrente a zero spese,

remunerato al tasso Bce puro.

Carige, invece, sul neonato
ContoConto applica per sei me-
si il 3,28% netto (4,50% lordo),
su importi massimi di 50 mila
euro. Oltre, entra in vigore il
tasso ordinario che oggi ¢ al 2%
lordo (1,46% netto.
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Infine Barclays ci prova con
Conto New e Conto Opportuni-
ta. Il primo promette per un se-
mestre un rendimento netto

del 3,10%, su importi fino a
20.000 euro: oltre, e al termine
del periodo di promozione il
tasso sara indicizzato all'Buri-
bor 1mese/365 meno 1'1%. Sul
secondo conto il tasso netto &
del 4,86% fino a 10.000 euro
bloccati per un anno. Per im-
porti piu consistenti e alla sca-
denza della promozione, il tas-
so sara pari all'Euribor lme-
se/365 meno lo 0,5%.

Solo con le ultime offerte,
o impegnandosi fino a sei
e dodici mesi, si riesce

ad arrivare intorno al 3%

Fino a dove arriva la generosita

| tassi netti deiconti correnti liberi e dei prodotti vincolati

g DEPOSITIVINCOLATI

Tasso netto
3 mesi 6 mesi 12 mesi
Che Banca! 1,25%» 2,56% 2,99%

Conto Arancio ]
Da5o00a49909 TR 2,04%

Da50000299999 1,51% |
2,19%

Da 100.000 -
Iwpower -
Time beposi - 237% | 256%

* investe in titoli di Stab - ** fino ad esaurimento blafond

B SEMPRE LIBER| iy
Che Banca (Medobanca) 1,90%
Conto Arancio (asso base) . 1,82%-
Conto Arancio (nuovi clienti per 6 mesi entro 30/4/09) 3,10%
Conto Gonto (Banca Carige) 1,46%
Conto Conto (per nuovi clienti fino a 50.000 euro ; bggzg%
per 6 mesidalfaperturaconto) o T
Conto@me (WeBank) ‘ ‘ 1,02%
Conto@me (nuovi clienti entro il 31 marzo 2009, 3 65%'

) fino aI“30 giugno 2009 erfmo a 30.QOQ‘eu‘ro)‘ ‘ N d -
Conto iwbank con opzione Iwpower Deposito g 1,10%
Conto Rendimax {Banca Ifis) . . 2,92%’
Conto Remunerato Fineco (oltré 2.000 euro) k ’ﬁm%’

g PRONTI CONTRO TERMINE

Tasso netto
’ 3mesi . 6mesi
Fineco SuperSave ,
Da1.000a50.000 euo - ?!_‘,’3 %1 .23‘“’9»-'
Oltre 50.000 2,18%

lwbank* wpower Turbo

Unicredit Money Box
Da 50.000 a 250.000 euro
Webank My Profit
Websella o
Da 50.000 euro e multipli

Rend.%
Conto Santander tassobase finoa 1 milone dieuro) © 2,19%
Conto WebSella | 1,28%
Conto Extra Sparkasse Italia online - 2.23%

HUOQVI CONTI IN PROMOZIONE

Conto Barclays New
(per 6 mesi fino ay20.000 euro) : 310%

Conto Barclays Opportunita : ,
{per 12 mesi finoya 104('))(% euro) 4,86%

Hypo Alpe Adria

{per 6 mesi da 10.000 a 250.000) - 3,10%

Fonte: elaborazione CorrierEconomia

RPirola
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L'intervista A un anno dalla partenza, 'amministratore delegato di Che Banca! spiega le strategie future del gruppo

«La liquidita? E ancora premiata»

Miccoli: i rendimenti stanno scendendo, ma con il costo  della vita all'1,6% il margine resta

s

Al top Christian SMiC‘COi""' “a guida di Che bancal

ggi la liquidita sem-

bra 'unica ancora

di salvezza di fron-
te alla gravita della crisi.
In realta il risparmiatore
non ha mai voluto rischia-
re. E una buona riserva di
denaro immediatamente
disponibile c'é¢ sempre sta-
ta nei portafogli degli inve-
stitori italiani».

Christian Miccoli, am-
ministratore delegato di
CheBanca! , l'istituto per i
clienti privati che fa capo
al gruppo Mediobanca ,
prova a guardare oltre le
emergenze del momento.
E individua nella liquidita
una componente struttu-
rale nelle scelte di gestio-
ne del risparmio da parte
delle famiglie.

L’investimento in liqui-
dita oggi & ben remunera-
to?

«I conti di deposito so-
no sicuri e in alcuni casi
continuano ad offrire buo-
ni tassi. Inoltre lo scenario
prevalente & quello della
deflazione per cui il valore
reale delle somme deposi-
tate & garantito. Di questi
tempi non & poco».

Pensa che i risparmia-
tori aumenteranno la lo-
ro propensione agli im-
pieghi nei conti di deposi-
to?

«Nella misura in cui &
possibile, si. Molti vorreb-
bero accrescere gli impie-
ghi in liquiditd, ma non so-
no in grado di farlo perché

sono "ingessati" dalle per-
dite subite in altre forme
di investimento, soprattut-
to in Borsa. In pratica pre-
feriscono aspettare piutto-
sto che vendere e monetiz-
zare le perdite».

La Bce ha ridotto i tas-

si. Scenderanno anche
gli interessi pagati sui
conti di deposito?

«In generale la remune-
razione é gia diminuita in
questi mesi. Per quanto ci
riguarda pensiamo di
mantenere invariato il li-
vello degli interessi che of-
friamo almeno fino alla
meta di aprile, con il 4,1%
per i conti online vincolati
e il 2,6% per quelli liberi».

Molti si chiedono in
che modo vengono im-
piegati i soldi che racco-
gliete visto che i tassi re-
stano elevati...

«Una buona parte van-
no a finanziare inostri mu-
tui alla clientela, oppure
altri prestiti. Una parte va
alla nostra capogruppo.
Riusciamo a offrite buoni
tassi per una sorta di effet-
to di trascinamento, gra-
zie agli impieghi ad eleva-
to rendimento che aveva-
mo erogato in passato».

Quindi i depositanti
possono dormire sonni
tranquilli?

«La cosa pil importan-
te & scegliere bene la ban-

ca a cui affidare iloro sol-
di. E puntare sugli istituti
pil1 solidi in modo da evi-
tare a monte il problema
dell’eventuale rimborso
in caso di default».

Allora qualche rischio
esiste...

«No, perché oltre alla ga-
ranzia dei depositi fino a
un ammontare di 103 mi-
la euro per singolo conto,
esiste anche una ulteriore
tutela di legge. E in caso di
fallimento bancario i de-
positi sono comunque la

prima passivita che viene

f Diamo buoni

- Q, tassi perché
in portafoglio
abbiamo
impieghi
redditizi

rimborsata».

Fino a che punto i con-
ti online sono protetti
dalla pirateria informati-
ca?

«I conti online sono as-
solutamente sicuri perché
i bonifici possono essere
disposti soltanto verso un
conto corrente intestato al
cliente. Anche i conti cor-
renti sono pressoché inat-
taccabili. Per le carte di
credito, invece, possono
esserci dei rischi dal mo-
mento che la tutela dipen-
de non soltanto dalla ban-
ca ma anche dai livelli di
sicurezza offerti dagli altri
operatori».

Come si puo ovviare?

«Le carte prepagate pos-
sono essere una soluzio-
ne. In questi giorni abbia-
mo presentato il Conto Ta-
scabile a colori, di fatto
una carta ricaricabile che
pud essere usata anche co-
me carta di credito».

Quali sono le principa-
li caratteristiche?

«La sicurezza & un ele-
mento importante, per-
ché i fondi sono intera-
mente garantiti. Inoltre
I’abbinamento con un
conto di deposito online
permette di gestire al me-
glio la liquidita. Infatti &
possibile fare accreditare
lo stipendio sul conto onli-
ne e quindi disporre il ver-
samento di una somma
predeterminata sul Conto
tascabile. Un sms informa
il possessore sul saldo resi-
duo del conto dopo ogni
acquisto e questo permet-
te al cliente di regolare i
versamenti in modo da ri-
durre al minimo le giacen-
Ze non remunerate».

M. SAB.
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il direttore generale
Giovanni Gorno Tempi,
direttore generale e
amministratore di Mittel
Spa. Ha gestito la
razionalizzazione
dell’intera struttura dopo
le recenti acquisizioni

RAPPORTO/ 2
Imprese e Finanziamenti

Banche, ¢ “a tempo” il soste-
gno alle aziende :

da pagina 37 a pagina 39

i nuovo entrato
Angelo Rovati,

ex consigliere

di Prodi

e stato di recente
nominato presidente
di Mittel Generali
Investimenti

i presidente

A sinistra, Giovanni
Bazoli, presiciente

di Mittel, che restail suo
‘feudo’. Ma con le ultime
mosse Mittel intende
modificare it suo
modello di business

Mittel, i nuovi progetti di Bazoli
unamerchant bank a360 gradi

Prima era soltanto una finanziaria di partecipazioni. Con I'acquisizione di E. Capital Partners punta a erogare anche
tuttii servizi alle imprese. Con il controllo di Hopa serve adesso un’opera di razionalizzazione. Un ‘buy’ da Equita

Mittel Private

. Equity.

mando di Giovanni Bazoli. E,

ANDREA LUCIDI

Milano

ispetto alla struttura tra-
dizionale che aveva fino
apoco tempo fa, & in atto

in Mittel un grosso processo di
cambiamento. A partire dalla
nominadel direttore generale e
a amministratore, Giovanni
Gorno Tempini, che ha sosti-
tuito da una quindicina di mesi
Guido De Vivo, direttore gene-
rale del gruppo per diciotto an-
ni (e attualmente proprietario
del 49% della controllata Mit-
tel Private Equity, mentre la
maggioranza € rimastaal grup-
pod’origine). E orac’¢il tenta-
tivo di allargare 1’orizzonte - &
di ristrutturare le partecipazio-
ni -anche se la sostanza di Mit-
tel resta quella di sempre: ov-
vero quella di essere il “feudo”
delprofessore, laplanciadico-

come tutti 1 veri centri di pote-
re,non habisogno di grandi ca-
pitali e di partecipazioni impo-
nenti per funzionare: bastano
laqualitadelle quote, il lorope-
so specifico, per imporsi.

Il direttore generale Gorno
spiega perd come adesso Mit-
tel vuole in parte cambiare pel-
le: «Senza naturalmente rinne-
gare il ruolo di holding di par-
tecipazioni, vogliamo tuttavia
integrare questo ruolo con
un’attivita ricorrente», spiega.

Per attivita ricorrente s’in-
tendono tutti i servizi all’im-

) pflesa, dquelli

che anno

Eranecessalo commissioni
puntareanche permanenti.
sulleattivita Come ad
iricorrenti’ esempioil cor-
oltrealprivate porate len-
equity ding, che gia
era nella pan-

cia di Mittel.

Le aree

di business
Nel grafico
accanto,

la struttura
semplificata
del gruppo
Mittel,
divisa
incinque
diversi
segmenti

Maadareunaspintaall’attivita
ricorrente € stata 1’acquisizio-
ne, nel settembre scorso, di
E.Capital Partners, che ha gia
cambiato nome in Mittel Cor-
porate Finance: dunque nuovi
servizi di Merger & Acquisi-
tion e Grant advisory (consu-
lenza per la agevolata destina-
ta alle imprese).

Ma dentro E.Capital part-
ners c’era anche un’altra so-
cieta in grado di dare una spin-
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ta alle attivita ricorrenti, e cioé
Ecpi, specializzata nella crea-
zione di rating e di indici (vedi
articolo in pagina) sulla soste-
nibilita, molto graditi alle so-
cieta che fanno attivita di asset
management.

Restano, oltre alle nuove at-
tivita ricorrenti, quelle non ri-
correnti, come i fondi di priva-
te equity gestiti dalla controlla-
ta Progressio Sgr e anche quel-
li di Mittel Private Equity. In
particolare, il successo dell’o-
perazione Moncler, la societa
di abbigliamento ceduta nel
2008 a tre anni dall’acquisto,
ha dato a Progressio la possibi-
lita di chiudere con un anno di
anticipo gli obbiettivi di bilan-
cio (il ritorno sull’investimen-
to éstatounostrabiliante 88 per
cento). La stessa Progressio si
sta preparando a realizzare un
secondo fondo di private
equity.

Resta poi tra le attivita piu
importanti del gruppo il real
estate, attraverso Mittel Inve-
stimenti Immobiliari.

Complessivamente, Mittel
si sta trasformando in una mer-
chant bank a 360 gradi, specia-
lizzata in servizi a tutte le im-
prese ma con una particolare
predilezione per quelle medie.
Non dimentica inoltre di esse-
re una holding di partecipazio-
ni.

Mail grande colpoche hada-
to un nuova spinta a Mittel &
stato I’acquisizione di Hopa,
perfezionata il 24 dicembre
scorso. Di Hopa ¢& stato acqui-
sito un pacchetto del 38,7 per
cento, poi salito al 39,5, trami-
te la Thethys, a sua volta con-
trollata da Mittel, da un altro
fondo di private equity, Equi-
nox 2 (che fa capo a Salvatore

Mancuso), da Mps e da Banco

Popolare.

Proprio 1’acquisizione di
Hopa mostra la necessita di ri-
mettere ordine e razionalizzare
le attivita ¢ le partecipazioni di
un gruppo, Mittel, che & cre-
sciuto molto negli ultimi tem-
pi. Per Hopa & stata fattaunari-
strutturazione del debito e ora
si cerchera di valorizzare tutti i
‘tesori’ che vi sono dentro. A
cominciare dalla Sorin, la so-
cietd biomedicale che sembra
lanciata verso un buon succes-
s0.
Itlavoro per Gorno non man-
ca. Anche dopoil recente arri-
vo di Angelo Rovati, I’ex con-
sigliere di Prodi, a presidente
di Mittel Generali Investimen-
ti. Gorno infattirimane diretto-
re generale e amministratore
della capogruppo, Mittel Spa.

1l gruppo presieduto da Gio-
vanni Bazoli ha di recente in-
cassato un rating positivo di
Equita Sim con un ‘buy’ (ac-
quistare’) e un target price di 4
euro contro il 2,6-2,7 dei gior-
ni scorsi. «I punti di forza della
societa - scrivono gli analisti
Luigi De Bellis e Martino De
Ambrogginel report-sonouna
solida struttura finanziaria
(cassa netta di 11 milioni e ol-
tre 500 milioni di linee di cre-
dito disponibili), un portafo-
gliomoltopiudiversificato che
in altre holding, una inusuale
prevalenza di asset non quotati
(76 per cento del totale) eunaal-
to dividend yield (5,3 per cen-
to)”. Inoltre, silegge ancoranel
report, nei trascorsi tre anni la
societa ha raggiunto eccellenti
risultati: I’utile netto € cresciu-
to fra il 2005 e il 2007 dell,81
per cento.
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Assicurazioni Il crollo dei mercati mette in crisi anche la bancassurance. Scarfo (Vp): «Serve un modello nuovo di sviluppo»

FINANZASY

Il Leone
ritorna alla
vecchia Vita

RIGHI A PAGINA 6

Il Leone ritorna alla vecchia Vita

Meno finanza nelle polizze dopo il crollo del settore. Chi esce meglio in rapporto ai Danni

Allianz
Michael Diekmann,
ceo della
compagnia tedesca

DI STEFANO RIGHI

e cavallette della finanza

hanno raso al suolo la cre-

dibilita di un intero setto-

re che, nei passati dieci
anni, ha permesso a banche e assi-
curazioni di riempire i forzieri e di
distribuire ricchi dividendi ai so-
ci. I crolli aripetizione dei mercati
azionari hanno sepolto sotto le
macerie dei listini e di un’esposi-
zione sui derivati che potenzial-
mente raggiunge una cifra supe-
riore a 12 volte il pil mondiale, la
leva che ha permesso privatissi-
me ricchezze, mentre oggi si sta
discutendo se pubblicizzare le
perdite.

Le banche — rappresentanti
del settore pilt colpito — hanno
gia annunciato un ritorno all’anti-
co, abbandonando l'idea di perse-
guire ritorni sull'investimento nel-
l'ordine del 20 per cento. E le assi-
curazioni? Il settore @ stato pesan-
temente ridimensionato proprio
nella sua vocazione pill finanzia-
ria e adesso non solo deve tornare
all'antico a sua volta, prezzando il
rischio e misurando l'alea, ma de-
ve tornare a dare un senso al setto-
re Vita.

Secondo piano Fino a una
decina di anni fa e all’esplosione
della bancassurance — spiega

£ o
i &
@
e
=3
<
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Axa Generali

Henri De Castries
numero 1 della _
compagnia francese

Alessandro Scarfo, un passato nel
ramo italiano del gruppo tedesco
Allianz e oggi director di Value
Partners — il Vita era vissuto al-
I'interno delle compagnie come
un settore di secondaria rilevan-
za. Il core business erano i rami
danni, Ii si misurava la forza della
compagnia». Poi, con l'arrivo di
prodotti finanziari molto spinti,
su tutti le famose polizze unit
linked e index linked la percezio-
ne del settore & cambiata, anche
perché da quelle polizze matura-
va una raccolta in costante cresci-
ta di cui beneficiavano i conti di
tutta la societa. Complice di que-
sta crescita esponenziale del setto-
Ie & stata una normativa — non
piu in essere — che per anni ha
permesso al settore Vita di attinge-
re a quell’'ampia area di clienti
che volevano poter contare su un
prodotto di cui fosse garantita la
impignorabilita e I'insequestrabili-
ta. Caratteristiche che il legislato-
re aveva pensato per favorire I'ac-
cumulo di capitali nel lungo termi-
ne a fini previdenziali, ma che poi

sempre piu spesso diventavano
strumento per eludere, aggirare e
successivamente far emergere al-
la legalita cifre anche importanti.

Polizze e sportelli Tutto que-
sto oggi non & pit praticabile né
sostenibile. E cambiata la normati-

Giovanni
Perissinotto, a.d.
del gruppo italiano

va, sono crollati i mercati. E il Vi-
ta, il settore che pil1 ha goduto del-
le ubriacature della finanza & co-
stretto a interrogarsi sul proprio
futuro. Per ora & chiaro che cosa
non & piti destinato a funzionare.
La bancassurance , 'idea di poter
vendere polizze standard a eleva-
to contenuto finanziario attraver-
so la rete degli sportelli bancari &
arrivata a fine corsa. L'esperimen-
to pitl importante realizzato in
questi anni in Italia, Intesa Vita,

partnership paritetica tra la banca
IntesaSanpaolo e Alleanza Assicu-
razioni del gruppo Generali, sem-
bra avviata a sciogliersi. Le ban-
che hanno l'evidente interesse e
la necessita di drenare la maggior
liquidita possibile allo sportello,

senza doverla dividere con altri,
partner industriali o soci finanzia-
ri che siano. E anche le compa-
gnie razionalizzano. In tempi di li-
stini rasoterra Generali ha deciso
di accorciare la catena di control-
lo su Alleanza, andando a ricom-

prarsi quel quasi 50 per cento del-
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la compagnia milanese che era
stato collocato in Borsa.

«Ma tutto questo non pud ba-
stare — assicura Scarfo — perché
siamo ancora nell’ambito della
riorganizzazione e della raziona-
lizzazione delle operations . Per 1i-
lanciare il business vita le impre-
se devono proporre al mercato un
modello nuovo, meno orientato
ai prodotti simil-finanziari e piti fi-
nalizzato a sopperire ai vuoti che
il welfare pubblico progressiva-
mente lasceran.

Casse vuote Il cuore del pro-
blema lo ha toccato il gruppo giap-
ponese Nomura, in uno studio re-
cente intitolato The Business of
Ageing, dove in 136 pagine si ana-

lizzano gli effetti dell’allungamen-
to della vita media e dei suoi rifles-
si per le imprese. 1l capitolo dedi-
cato alle compagnie di assicura-
zione evidenzia come il sistema
pensionistico pubblico riuscira
sempre meno a soddisfare le ne-
cessita di un universo di pensiona-
ti capaci di vivere piu a lungo e
con bisogni che vanno dalle volon-
ta di disporre di un reddito spendi-
bile elevato a tutele sanitarie sofi-
sticate. In particolare, I'Italia nel
2020 vedra salire a circa il 20 per
cento del pil il totale dei pagamen-
ti delle pensioni pubbliche, che
nel '95 era al 12 per cento.

I rischi sistemici sono evidenti.
Il nodo dei baby-boomers , i nati
nel secondo dopoguerra, sta arri-
vando al pettine. Ed & questo che
potrebbe innescare una nuova
area di sviluppo per il Vita. Non
pil settore in chiaroscuro, ma og-
getto di vera programmazione da
parte del lavoratore, in ottica pri-
vatistica, ben sapendo di poter
contare sempre meno sul contri-

buto pubblico.

Rapporti da cambiare (e
esperienze migliori in questo sen-
§0 sono statunitensi — spiega
Scarfo — dove le compagnie assi-
curative hanno identificato il seg-
mento over 50 come di estremo in-
teresse, offrendo prodotti ad hoc
che affianchino all’accumulo di
capitale la vendita di garanzie su-
gli infortuni, i rischi di malattie
lungodegenti o la perdita di auto-
sufficienza». La rilevanza del seg-
mento degli over 50 & ben visibile
sul sito www.thirdage.com . In Ita-
lia esiste poco. Generali (www.vi-
vifuturo.it) sta solo iniziando a
esplorare questo territorio. L'ac-
quisizione di Alleanza, potrebbe
pero permettere in futuro di sfrut-
tare una radicata rete di collabora-
tori non solo per collocare polizze
Vita a premio ricorrente, ma an-
che per accompagnare a queste
prodotti del ramo danni piti o me-
no integrati con le polizze in esse-
Ie.
Di certo i valori che nel grafico
in pagina fotografano I'importan-
za del comparto Vita nella raccol-
ta premi totali sono destinati a
mutarsi rapidamente. Delle tre
big europee Allianz ¢ la piti equili-
brata. A dati 2008 i danni raccolgo-
no 43,4 miliardi di euro nel mon-
do contro i 45,6 miliardi del Vita
(erano 49,4 nel 2007), mentre Axa
raccoglie nel Vita pilt del doppio
di quanto faccia nel Danni (58 mi-
liardi contro 26), come pure Gene-
rali (45,4 miliardi contro 20,8 ma
a valori 2007). Per quanto tempo
saranno sostenibili questi rappor-
ti? Le vite degli altri sono al centro
delle strategie future (ma non
troppo) delle compagnie.
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Poltrone L'amministratore delegato potrebbe passare alla

Unipol, Salvatori suona la ritirata

DI ROBERTA SCAGLIARINI

1 presidente Pierluigi Ste-

fanini continua a smenti-

re: «Carlo Salvatori non

lascia Unipol, cioe Ugf
{Unipol Gruppo Finanziario),
le voci sono prive di fonda-
mento». Se cosi non fosse, se
davvero I'amministratore dele-
gato del gruppo dovesse lascia-
re via Stalingrado a Bologna
per trasferirsi alla guida della
Popolare di Milano al posto di
Roberto Mazzotta, per le coo-
perative azioniste sarebbe un
brutto colpo. Al di la delle que-
stioni di stile (sono mesi che
nei corridoi di via Stalingrado
si parla della ipotetica candi-
datura di Salvatori) si aprireb-
be un problema di governo.
Perché Salvatori con Stefanini
avrebbe dovuto guidare la fa-

se due dell'Unipol, quella del
dopo Consorte, la stagione del
rilancio senza ombre, delle
buone performance senza sca-
late ardite ne compagni di stra-
da «furbetti».

Bufera a Stalingrado

E invece l'ipotesi che si pro-
fila & quella di un gruppo con
una leadership instabile nel
momento in cui i bilanci di tut-
ti sono schiacciati dalla crisi.
La preoccupazione agita le Co-
op al punto che c'¢ chi non
esclude di promuovere il diret-
tore generale, Carlo Cimbri,
per mettere fine al gossip. Ma

il fantasma che agita i sonni
della compagine dei soci soli-
dali & soprattutto il crollo della
redditivita. O ancora peggio,
l'aumento di capitale. Unipol

FINANZALZ

Unipol, se
Salvatori suona
la ritirata
SCAGLIARINI A PAGINA 7
Banca Popolare di Milano. Allarme tra le cooperative-socie

Hustrazione dr Julio Paz

ha chiuso il bilancio 2008 con
una raccolta che sfiora gli 8 mi-
liardi in leggera crescita rispet-
to al 2007 ma c'¢ ancora l'inco-
gnita sui margini. Il consiglio
di amministrazione che deve
decidere l'entitd degli utili e
l'eventuale dividendo & in ca-
lendario per il 19 marzo e nell'
attesa circolano varie ipotesi.
E' difficile, ragionano le coop,

che Salvatori possa distribuire
il premio promesso fino al me-
s€ scorso ma sarebbe gia un
buon segnale se riuscisse a
contenere il calo inevitabile
dell'utile e non annunciasse ri-
chieste di mezzi freschi. Altro
che raddoppio della redditivi-
ta, roe (il rendimento sul capi-
tale investito) a due cifre e
grandi acquisizioni. Ora preva-
le la prudenza: la crescita per

Scelte
Un ritratto
di Carlo

Salvatori,
alla guida di

Unipol, che
qualcuno
vorrebbe in
Bpm

linee esterne & archiviata, ipia-
ni industriali eitarget 2009 so-
no in continua revisione, ed &
gia un miracolo se il gruppo
vanta parametri di solvibilita

Alcuni lo danno in uscita. Intanto il banchiere ridimensiona i piani e pensa a tagliare i dividendi

-8
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superiori alla media e se si e
«impegnato a rifondere ai ri-
sparmiatori le perdite del de-
fault Lehman.

I numeri di Bankitalia
E le perdite della banca? La
domanda non & peregrina vi-
sto l'esito della lunga ispezio-
ne di Bankitalia. Le cifre non
si sanno ancora ma il direttore
generale di Ugf Banca, Lucia-
no Colombini ha gia annuncia-
to ai sindacati che l'istituto
controllato da via Stalingrado
chiudera il 2008 con «una si-
gnificativa perdi-
ta che sara coper-
ta da un aumen-
to di capitale».
Finanziato ovvia-
mente dalla con-
trollante Ugf. In-
somma ce n'¢ ab-
bastanza per agi-
tare i sonni degli azionisti ma
anche per far riflettere le coop
sull'opportunita morale di
continuare a rimanere socie
di un gruppo finanziario. La
crisi ha colpito duro anche ai
piani alti della piramide socie-
taria dove spiccano le grandi
coop di largo consumo. Tra
queste la nave ammiraglia, Co-
op Adriatica, ha annunciato ri-
sultati 2008 piatti ma ce ne so-
no altre, per esempio Coop
Nord Est che sarebbero in
maggiore difficolta e starebbe-
ro valutando l'ipotesi di fusio-
ni di salvataggio. Per le impre-

se solidali e dura pensare di
dover mettere mano al porta-
foglio per difendere Unipol in-
vece che per sostenere ilavora-
tori o i consumatori. E' un
eventualita questa che, secon-
do alcuni manager, contrasta
con i principi propri della coo-

perazione cosi come il finan-
ziamento della scalata alla
Bnl.

Come se non bastasse, nei
giorni scorsi le coop padrone
di Ugf hanno rinviato l'accor-
ciamento della catena di con-

trollo che avrebbe facilitato i

riassetti azionari. Holmo, la
cassaforte al vertice della pira-
mide, ha bloccato su consiglio
dell'Isvap la fusione con Fin-
soe (la scatola intermedia che
ha in pancia le azioni Ugf) per
procedere aun aumento di ca-
pitale fino a 1,2 miliardi. Le 42
coop membre del patto di sin-
dacato dovranno sborsare 113
milioni per far fronte alle tur-
bolenze finanziarie, cioé al fat-
to che la partecipazione del
27% di Finsoe che hanno com-
prato da Mps in vari step si &
svalutata drasticamente.

Saivare I'Unita?

Non resta che la trincea: da
Unipol non si esce perché non
si puo e perché la minusvalen-
za da incassare sarebbe troppo
pesante. Difficile, quindi, che
qualche cooperativa possa tro-
vare i fondi per aiutare la Lega-
coop a salvare 1'Unitd. E poi ci
si chiede se sarebbe corretto
aiutare il giornale di Soru, per
quanto voce della sinistra, do-
po che, solo pochi mesi fa la
centrale cooperativa emiliana
ha dovuto vendere, per man-
canza di fondi, il proprio giorna-
le bolognese, «Il Domani», a un
editore locale di centro destra.

ssicurazioni e crisi: rispar-

miare con le polizze onli-
ne. E' Fargomento dellincon-
tro digitale di oggi sul canale
video di corriere.it. In studio
Andrea Rapetti, alla guida di
Zurich Connect. L'appunta-
mento & in programma 0ggi 9
marzo alle ore 11 e sara possi-

bile porre domande in diretta,
Modera; Massimo Fracaro.

Con Stefanini é il simbolo
della nuova Unipol, lontana
dalle avventure, dalle scalate
e dagli amici «furbetti»
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ILPERSONAGGIO/ E' i quinto e piii giovane tra i 5 figli del prevater, glipiace la finanza, ¢ nel cda di Mediolaram ma anmiira il “nemico” di Cesare Geronzg, banchiere di viferimento del padye

IL PERSONAGGIO

I giovani Berlusconi
il debutto di Luigi
con Matteo Arpe

I figlio piti piccolo del
primo ministro investe
in un fondo della Sator

» LIVINIapagina 9

I giovani Berlusconi
Luigi cercalasuastrada

eincontra Matteo Arpe

ETTORE LIVINI

Milano
ainventato da zero un partito
dal predellino di una Merce-
des, pacificando (a forza) un

centro-destra in preda alle fibrilla-
zioni. E riuscito - ipse dixit - a fer-
mare la marcia dell’esercito russo
su Tbilisi, ha fatto la pace con il co-
lonnello Gheddafi. Eppure ’unico
angolodel globodoveilfiutoeil ta-
lento diplomatico di Silvio Berlu-
sconi faticano a riportare la tran-
quillita &, per uno scherzo del desti-
no, casasua. Dopounpaiod’annidi
calma, in effetti, nel triangolo dina-
stico cheunisce Arcore, Macherioe
via Paleocapa, sede milanese della
Fininvest, sono riprese-le grandi
manovre. Nessun
dramma, per ca-
rita. La famiglia,
tra matrimoni ¢
nuovi nipotini,
continua a posare
trasversale e felice
nelle foto ad uso
dei magazine piu

oo Mag. L

“organici”.

I giovani Berlu-
sconi, perd, figli
del matrimonio
del premier con
Veronica Lario,
crescono. E dopo
aver conquistato -
non senza qualche

scaramuccia - la loro fetta finanzia-

ria dell’impero di casa, si prepara-

no a ritagliarsi un ruolo operativo

anche al vertice delle aziende del

gruppo. Barbara, 24 anni, ha messo

© gli occhi sulla

Mondadori («stu-

dio per questo, mi

piace e me I’ha

chiesto mio pa-

dre»); Luigi, 20,

ha gia chiarito

che dopo la lau-

rea, «per unaque-

stione di respon-

sabilita», wvuole

un ruolo in azien-

da; Eleonora, 22,

per ora non ha

espresso prefe-

renze ma sta stu-

diando economia

aNew York. Uni-

co problema: da
anni - dopo ’ingresso del capofa-
miglia in politica - le leve del co-
mando di Fininvest, Mondadori e
Mediaset sono saldamente in mano
aMarina e Piersilvio, figli delle pri-
me nozze del presidente del consi-
glio con Carla dall’Oglio.

Il problema, naturalmente, non ¢
sbarcare il lunario. Da questo pun-
to di vista il premier ha gia pensato
a tutti. Nel 2005 ha diviso la Finin-
vest - di cui i due primi figli erano
da tempo azionisti - in parti uguali,
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girando alla Hol-
ding quattordice-
sima controllata
dai tre fratelli mi-
noriil 21,41% del
Biscione. E i pre-
cariche volessero
uscire dall’incer-
tezza sposando
un ricco (o una
ricca) - come ha
consigliato il Ca-
valiere - nel loro
caso andrebbero
sul sicuro: solo
nel 2008, malgra-
do la crisi, la hol-
ding ha macinato
55 milioni di utile
di cui quattro divisi tra i tre Berlu-
sconi jr. come dividendo e il resto
accantonato in cassaforte dove ci
sono gia 134 milioni di liquidita.

Il vero nodo ¢ che la nuova gene-
razione di Macherio, da qualche an-
no a questa parte, ha dimostrato
grande indipendenza e autonomia
intellettuale - condita da un pizzico
di giovanile spregiudicatezza - nel
disegnare il proprio futuro e gestire
i propri investimenti. La prima
“bomba” I’avevano sganciata nel
2004 Barbara ed Eleonora inun’in-
tervista a Vanity Fair, raccontando
che - fosse stato per loro - avrebbe-
ro venduto da tempo le tv dicasa a
Rupert Murdoch. Operazione,
guarda un po’, stoppata anni prima
da Marina e Piersilvio.

Ora,asoli20anni,anche Luigiha
iniziato a dimostrare nei fatti di vo-
ler camminare con le sue gambe. Fi-
no a qualche mese fa aveva parlato
solo di calcio e della sua (scontata)
federossonera. Quindi, unpassoal-
la volta - con tutte le difficolta di un
giovane bocconiano costretto a
convivere con un cognome pesante
e paparazzato agli happy hourstrai
tavolini dei bar milanesi - € uscito
dal guscio: prima raccontando
qualcosa di piu di se stesso, i suoi
viaggi a Lourdes per accompagna-
re i malati e la sua fede. Poi comin-
ciando a occuparsi di finanza e as-
sumendosi la gestione dei “rispar-
mi” suoi e delle sorelle, senza farsi

La nuova generazione
di Macherio, da un po’

di tempo, dimostra grande
indipendenza e autonomia
condita da un pizzico di
di spregiudicatezza giovanile
nel disegnare il suo
futuro e | suoi investimenti

troppo condizionare dausi, costumi
e interessi geopolitici del business
del babbo.

L’ultimo esempio - quello che ha
fatto drizzare le antenne alla comu-
nita finanziaria milanese - & stata la
decisione di indirizzare un piccolo
pezzo degli investimenti della Hol-
ding quattordicesima, cinque mi-
lioncini, in un fondo di private
equity lanciato dalla Sator. Dal
punto di vista di Luigi ¢ stato un fat-
to quasi naturale, visto che negliul-
timi tempi si € fatto le ossa con uno
stage nell’ufficio milanese della

Ha fatto drizzare le antenne
alta comunita finanziaria
milanese la sua decisione

diindirizzare un piccolo
pezzo degli investimenti della
Holding quattordicesima
in un fondo di private
equity lanciato dalla Sator

banca fondata da Matteo Arpe, di
cui, evidentemente, ha avuto 1’op-
portunita di apprezzare sul campo
competenza e affidabilita.

Visto da fuori, pero, uno “strap-
po” deciso rispetto alle masse di-
plomatico-finanziarie non solo del
padre, ma anche delle aziende di fa-
miglia: Arpe - ex-Mediobanca,
Lehman e Capitalia - & uscito dalla
banca romana (con una maxi-buo-
nuscita di consolazione) dopo uno
scontro al calor bianco con Cesare
Geronzi le cui cicatrici non si sono
mairimarginate. E Geronzi,guarda

caso, ¢ da anni il banchiere diriferi-
mento del Cavaliere: Fininvest &
stata nel patto di sindacato della sua
Capitalia («eé ’'unica banca del pae-
se a non essere in mano alla sini-
stra», la spiegazione del premier) e
grazie alla sua benedizione ¢ entra-
ta dalla porta principale nel patto di
sindacato di quella Mediobanca di
cuiil 73enne superbanchiere di Ma-
rino ¢ diventato presidente del Con-
siglio di sorveglianza. 1l salotto
buono grazie a cui il Biscione puo
monitorare da vicinoidestini diRcs
(leggi Corriere della Sera), Tele-

com e Generali, partite importan-
tissime economicamente e politica-
mente in cui fino a poco tempo fa
€ra costretta a giocare solo di spon-
da.

In via Paleocapa, come ovvio, si
getta acqua sul fuoco. I rapporti in
famiglia, dicono, sono buoni, mi-
gliorati ancora con la nascita dei fi-
gli di Barbara. Quest’ultima ¢ gia
entrata senza contraccolpi dinastici

nel consiglio Fininvest. I cinque
milioni in Sator? Sono solo una
goccia nell’oceano delle ricchezze
deitre fratelli minori. Che, per dire,
hanno investito molto di piu, 37 mi-
lioni, per rilevare tramite I’ immo-
biliare Bel un intero edificio in via
Santa Margherita a Milano, a due
passi dal Duomo.

LastessaVe-
ronica Lario,
sottolineano,
ha puntato tut-
to sul mattone:
la sua Finan-
ziaria il Poggio
ha in portafo-
gliouna casadi
prestigio in via
Pontaccio a
Milano, una
struttura a Se-
grate, apparta-
menti a Olbia,
Bologna, Lon-
dra (Chelsea) e
Manhattan.
Non solo: Lui-
gi ed Eleonora
devono com-
pletare gli stu-~
di. Barbara, or-
mai prossima
alla laurea (tesi
su Amartya
Sen), ¢inattesa
di un secondo

figlio e al di 12 delle sue aspirazioni
su Mondadori («amo I’editoriae la
comunicazione, le tv mi interessa-
nomeno» ha giadetto piu volte), re-
gno della sorella Marina, ha inte-
ressipoliedrici: gestisce conunase-
rie di rampolli milanesi Mila-
noyoung, un’associazione benefi-
ca, si interessa di eticanegli affarie
nell’economia e si ¢ appena lancia-
ta nel mondo dell’arte con la Cardi
Black Box in societd con Martina
Mondadori e il giovane gallerista
milanese Nicolo Cardi.

La storia di tanti drammatici e
turbolenti passaggi generazionali,
amaggiorragione in famiglie allar-
gate come quella di Arcore, obbli-
ghera pero con ogni probabilita Sil-
vio Berlusconi a giocare d’antici-
po. Spartendo il meglio possibile -
come ha fatto per il capitale sociale
-onerieonoritraifigli. Conscioche
mentre Piersilvio pare in una botte
di ferro, nessuno tra fratelli e sorel-
le sembra per il momento interessa-
toalle tv, Marina, al timone di Mon-
dadori e Fininvest, potrebbe aver
qualche problema in piu.

Qualche segnale ¢ gia stato dato.
Luigichenonhamainascostolasua
passione per la finanza («uno stage
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alondrainunabancad’affari mi ha
aperto gli occhi sul futuro, le tv non
mi interessano») & stato dirottato
come consigliere d’amministrazio-
ne su Mediolanum, la joint con En-
nio Doris, forse per segnare un con-
fine tra quel business e la Fininvest
le cuiredini sono saldamente in ma-
no a Marina. L’ingresso in Medio-
banca tra ’altro spalanca nuovi
orizzonti per un suo futuro in que-
sto mondo.

Il Cavaliere - che finora sul fron-
te delle eredita dinastiche ha sem-
pre lavorato dietro le quinte smus-
sando gli angoli e anticipandoipro-
blemi - conta anche sul fattore ana-
grafico. Certo c¢’¢ il rischio che le
ambizioni di Barbara e quelle di
Luigi, in futuro, possano entrare in
rotta di collisione con le rendite di
posizione dei fratelli maggiori. Ma
tra le due famiglie, in fondo, ci so-
no vent’anni di differenza. Quando
Marina avra 60 anni, Barbara sara
ancora 42enne e avra davanti tutto
il tempo per dare il suo contributo
all’impero editoriale di casa, maga-
ri dopo essersi fatta le ossa sul cam-
po per qualche tempo. Lo stesso
sara per Eleonora, quando trovera
la sua strada.

I prossimi mesi - con ogni proba-
bilita - andranno via lisci. Luigi de-
ve dare i suoi esami € non ha nessu-
naintenzione di entrare a piedi uni-
ti in via Paleocapa e dintorni (non a
caso non ¢ entrato nemmeno in
cda). Barbara pero ha gia prean-
nunciato a mezzo stampa di volersi
fermare a due figli. Tocchera a lei
quindi fare da rompighiaccio nel
ponte generazionale che dovra uni-
re i due rami di casa Berlusconi. In
caso di intoppi, in fondo, non ci do-
vrebbero essere problemi. In cassa
alla Fininvest ¢’é pitt di un miliardo
di liquidita, merce che vale oro in
questi tempi. Con quei soldi da par-
te non dovrebbe essere troppo diffi-
cile comprare le poltrone necessa-
rie a far felice tutta la dinastia....

’anagrafe
della dinastia
di Arcore

L’ANAGRAFE avraun
ruole importante nelle
vicende dinastiche della
famiglia Berlusconi. La
differenza di eta tra i figli
del primo matrimonio e
quelli avuti dall’attnale
moglie & infatti notevole,
Ecco dunque le date di
nascita dei fratelli
Berlusconi. Maria Elvira,
detta Marina, énataa
Milano il 10 agosto 1966,
Oggi & presidente della
Fininvest e dell’ Arnoldo
Mondadori Editore. Pier
Silvio & nato a Milano il 28
aprile 1969. Attualmente
¢ vicepresidente di
Mediaset. Barbara ¢ nata
ad Arlesheim, Svizzera, il
30 luglio 1984. E’ entrata

- dal settembre 2003 nel
cda della Fininvest, Ha
avuto un primo figlio, -
Alessandro, nel 2007 ed &
in attesa di un secondo
figlio. Eleonora, & nata ad
Arlesheim, Svizzera, il 7
maggio 1986, ha fondato
con Barbara ed altri
amici I’associazione di
beneficenza Milano
Young Onlus. Luigi, nato
il 18 ottobre 1988, ¢ il
quinto ed ultimo figlio, &
entrato a far parte del cda
di Mediolanum,
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La seconda vita dell'Enel
tra Spagna e nucleare

di 8. Agnoli ¢ S. Righi
alle pagine 2 e 3 dellinserto

|‘alleanza con Edf per il nucleare, ‘affare Endesa. Le sfide sul mercato interno

DI STEFANO AGNOLI
E STEFANO RIGHI

dieci anni dalla
privatizzazione,
P'Enel ha conqui-

stato un ruolo di primo
piano nel panorama eu-
ropeo delle utilities . Ma
davanti all’azienda di
Fulvio Conti si pongo-
no ora nuove sfide: la
marcata dipendenza da-
gli idrocarburi suggeri-

questo richiede forti in-
vestimenti e il gruppo
deve oggi confrontarsi
con un elevato debito e
un possibile aumento
di capitale. Come uscir-
ne? Dopodomani il con-
siglio di amministrazio-
ne fara chiarezza. Ma in-
tanto cresce l'attenzio-
ne dei gruppi industria-
li verso I'energia pulita.
ALLE PAGINE 2E 3

CON ARTICOLI DI

sce un rapido sviluppo

di fonti alternative. Ma
Svolte | piani di Conti dovranno misurarsi con le esigenze finanziarie di Tremonti

GEREVINI E MELETTI

A PAGINA 4

La seconda vita di Enel:
correre in Europa
per comandare in Italia

La grande partita dell'energia
Le mosse dell’ex monopolista

DI STEFANO AGNOLI

e non ci fosse di mez-

zo un aumento di ca-

pitale da condurre in

porto con il debito al-
le stelle nel bel mezzo di una
crisi mondiale, gli uomini
dell’Enel avrebbero pil di
un motivo per trasformare
Vinvestor day di giovedi pros-
simo in un giorno di festa.
Dopo aver messo tutta Ende-
sa nel carniere, e aver regola-
to i litigiosi Entrecanales, il
gruppo di Fulvio Conti si ri-
trova ad essere pill che mai
incumbent . 1l sonnacchioso
e poco efficiente plantigrado

pre-1999 non & certo diventa-
to un «predatore alfa», ma
ora sara indiscutibilmente il
numero uno in Italia, in Spa-
gna, in Slovacchia, in Cile, in
Colombia e in Per, senza di-
menticare poi una presenza
consistente in Russia, Brasi-
le e Argentina. Quanto a po-
tenza installata ha rimonta-
to la posizione di secondo
operatore europeo (94 Gi-
gawatt contro i 140 della
francese Edf) dopo che con
la forzata cessione delle
«genco» (15 Gigawatt) era
stato sopravanzato dai tede-
schi di E.On e Rwe, e dai
francesi di Suez-Electrabel.

MINISTRO

Una grandeur che ha ri-
chiesto un suo prezzo. Sala-
to, in termini di esposizione:
per la Spagna ci sono voluti
39 miliardi di euro, per la
Russia altri 2,5. Proprio le ac-
quisizioni hanno deteriorato
il profilo creditizio, anche se
ogni anno Enel produrra
qualcosa come 15-16 miliar-
di di margine operativo lor-
do. Moody’s e S&P hanno
messo il gruppo sotto osser-
vazione per un possibile
downgrade , decisione com-
prensibile visto che a fine

L'alleanza con Edf per le centrali nucleari potra consentire
al gruppo di mantenere il primato sul mercato domestico
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2009 l'indebitamento, anche
con le cessioni della rete a al-
ta tensione a Terna e quella
del gas per cui F2i ¢ in pole
position, sarebbe a quota 58
miliardi.

Ecco allora che e scattata
I'idea dell'aumento di capita-
le, affidato a Mediobanca e
Jp Morgan e che potrebbe
magari essere deciso gia al
consiglio sul bilancio di mer-
coledi. Perché vendere in
fretta e furia altri assets, co-
me il 30% di Enel green
power? E poi: la liquidazio-
ne di Acciona, circa 11 mi-
liardi, & stata accelerata. Ma
ad aprile 2010 Enel dovra
rimborsare altri 10,9 miliar-
di sempre legati all'acquisto
di Endesa. Perché non ap-
piattire anche questa secon-
da «gobba», rinviando cosi a
tempi migliori (al 2012) la
prossima pesante scadenza
di 10 miliardi? -

Tutte domande che non
fanno i conti con un tabit:
quello che impedisce alle
casse pubbliche esborsi im-
previsti, soprattutto di que-
sti tempi. Un divieto ancora
pii1 stringente se si conside-
ra che negli ultimi giorni
l'ipotesi iniziale di 5-7 miliar-
di sembra essere lievitata,
forse addirittura a quota 8
miliardi. Che fare? Intanto il
ministero del Tesoro e la
Cdp, che insieme sono al
32,2% di Enel, potrebbero
non sottoscrivere la quota ol-
tre il 30%. Soprattutto inter-
verranno societa dello Stato
con capitale in eccesso co-
me Fintecna, Sace, anche se
per utilizzare i loro fondi sa-
ra necessario un intervento
legislativo ad hoc.

Sara forse piu difficile far
digerire a Tremonti 1'altra
mossa in cantiere, cioé ripor-
tare gradualmente il dividen-

bellezza di 62 miliardi di eu-

ro. In barba a tutte le libera-
lizzazioni, inoltre, I’Enel con-
tinua a farla da quasi-padro-
ne sul mercato interno: pos-
siede meta del parco centra-
li e fa pill 0 meno un terzo
della produzione di elettrici-
ta. 1l gruppo, soprattutto, ha

rinunciato solo in parte al
suo storico «potere di merca-
to». Nel 2007, secondo le ri-
costruzioni mai smentite del
«tavolo» confindustriale del-
la domanda, Enel «ha fatto il
prezzo per circa '80% in tut-
te le zone d'Italia». Solo per
colpa delle congestioni di re-
te? O e forse la conferma che
la decennale apertura del
mercato sconta il peccato
originale di non dover dan-
neggiare troppo la gallina
dalle uova d’oro? In questo
quadro, per di piii, quando e
se si avviera il programma
nucleare del governo Berlu-
sconi, le cose non sono desti-
nate a cambiare. Con l'accor-

Il totale incassato

do firmato da Enel e Edf il
gruppo italiano si & premura-
to di poter attingere la fetta
maggiore di energia prodot-
ta, il che rafforzera la sua po-
sizione. A prima vista anche
con uno sforzo finanziario
sostenibile: se si utilizzera la
formula del consorzio aper-
to dove Enel-Edf saranno
maggioritari, e Enel pesera
pit di Edf, dei circa 18 miliar-
di necessari per costruire
quattro reattori Epr (4,4 mi-
liardi 1'uno), il gruppo di
Conti dovra farsi carico di
un 25-30% dell'investimen-
to, 4-5 miliardi diluibili in
una decina d’anni.

Gli unici che potrebbero

Francese
Pierre
Gadonneix,
66 anni, é il
Ceo del
gigante
transalpino
Edf

Colosso

Alla guida
dell'Enel c’é
I'amministra-
tore
delegato
Fulvio Conti,
61 anni

forse eccepire qualcosa so-
no i piccoli azionisti. Quelli
rimasti dell’'orda dei 3,8 mi-
lioni che nel 99 si premura-
rono di mettersi in tasca un
lotto minimo, e che pesano
per il 35% del capitale. Ailau-
ti dividendi non ha mai corri-
sposto un valore del titolo
stabilmente sopra il prezzo
di collocamento. Se avesse-
ro sempre reinvestito le ce-
dole acquistando azioni
Enel («total return») avrebbe-
1o avuto ottimi momenti a di-
cembre del 2007. Ma ora so-
no «sotto» del 25%, e senza
contare neppure dieci anni
di inflazione. Sottoscriveran-
no?

do e il rendimento dall’attua- dallo Stato in 10 complessiva
T . anni fra vendita - sviluppata oggi

le 13% a hvelp simili a quelli delle aZlOﬂi (33,4 ) d@gﬁimpiaﬂ“&\el,

delle altre aziende sorelle. A miliardi), dividendi ¥ presenti in 22 Paesi

parziale ricompensa il Teso-
ro potrebbe perd consolarsi
con maggiori imposte: abbat-
tendo 8 miliardi di debito
’Enel aumenterebbe il reddi-
to imponibile degli interessi
risparmiati, circa 400 milio-
ni I'anno, su cui, appunto, il
Fisco si servirebbe.

{15,6), Imposte

; mondoe- ..
dirette (13,2) Y

Fino ad oggi, comunque, Lipotesi .
V'azionista principale non del recente accordo La privatizzazione
pud lamentarsi: tra offerte di italo-francese dei'Enel & del
vendita, dividendi e tasse, prevede P'apertura 1099, Le azioni
Tfémiont e i suoi predecesso- in alia di quattro -furono prenotabili
ri hanno incassato dal 99 la centrali nucleari dal 25 otfobre a

diterza ~ 8.325,96 lire Puna,
generazione . paria 4,3 euro

MINISTRO
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I dubbi del mercato Gandolfi (Ubs): «Operazione spagnola troppo cara». Mercoledi prossimo il cda decisivo

Ma non sara facile pagare
la «bolletta» di Endesa

Per gli analisti il debito resta troppo alto, servono altre dismissioni
Il dilemma finanziario: aumento di capitale o taglio della cedola

DI STEFANO RIGHI

dieci anni dalla pri-

vatizzazione, Enel

mantiene un soli-

dissimo legame
con l'azionista pubblico,
ma ha imparato a cammina-
re da sola e a confrontarsi
con il mercato. «Soprattutto
— spiega Roberto Crapelli,
amministratore delegato Ita-
lia della societa di consulen-
za strategica Roland Berger
— Enel e riuscita ad entrare
da protagonista tra le utili-
ties europee di prima fascia.
I settore sta vivendo una fa-
se di importante consolida-
mento ma Enel ormai & tra
le primissime in Europa as-
sieme a Edf ed Eon. Rwe, in-
vece, & gia piut indietro, stac-
cata rispetto alle primissi-
me. Per I'azienda di Conti e
per il sistema-paese € un ri-
sultato importante, sono po-
chissime le societa italiane
che hanno saputo fare altret-
tanto: Eni, Finmeccani-
ca..».

La visione industriale & lu-
cida. I problemi, piuttosto,
sono nel contingente, nono-
stante dismissioni gia realiz-
zate per circa 11 miliardi di
euro. Problematiche che ri-
chiamano la recente e costo-
sa acquisizione spagnola —
peraltro non rinviabile — e

una crisi di Borsa che non
ha risparmiato neppure 'ex
monopolista elettrico, spe-
cie dopo l'annuncio di un

possibile aumento di capita-
le da 5 miliardi di euro.

«Purtroppo l'operazione
Endesa é stata realizzata nel
momento del picco dei prez-
zi delle commodities — spie-
ga Alberto Gandolfi, anali-
sta finanziario del gruppo
Ubs — e sebbene la qualita
degli asset sia buona, il prez-
zo pagato & stato alto, al
punto da erodere valore.
Questo ha anche alzato il li-
vello del debito. Con il sen-
no di poi si pud dire che &
stato un errore concedere
ad Acciona una put option a
prezzo garantito con due an-
ni di anticipo...».

E la possibile operazione
sul capitale potrebbe co-
stringere il titolo, che in Bor-
sa & sceso molto nelle ulti-
me sedute, a soffrire anco-
ra. «Il sentiment di mercato
sul titolo oggi rimane piutto-
sto debole — sottolinea
Gandolfi, che su Enel ha ap-
pena firmato un report che
comunque assegna al titolo
il rating Buy, comprare, con
un prezzo obiettivo a 12 me-
si di 5,30 euro —. C’é molta
attesa per il consiglio di am-
ministrazione di mercoledi
prossimo, 11 marzo. In quel-

la sede dovra essere fatta
chiarezza sull’aumento di
capitale, per ora solo ventila-
to. Se risulterd non superio-
re a 5 miliardi di euro ma so-
prattutto se sard accompa-
gnato da un programma ag-
gressivo di dismissioni che

permetta di abbassare la le-
va finanziaria e quindi di
rientrare di parte del debi-
to, il titolo dovrebbe ripren-
dersi. Non possiamo perd
nasconderci almeno un pa-
io di osservazioni: la prima
€ che un aumento di capita-

le, a rigor di logica, dovreb-
be essere accompagnato da
una nuova (pili cauta) politi-
ca dei dividendi. In caso
contrario, il dividendo paga-
to in due esercizi sarebbe
equivalente all’'aumento di
capitale, e ne ridurrebbe I'ef-
ficacia; la seconda & che se
l'operazione di aumento po-
teva forse con maggior coe-
renza essere annunciata in
precedenza, al momento
dell’operazione Endesa, og-
gi e importante fare chiarez-
za per evitare che le agenzie
di rating possano abbassare
la valutazione sul titolo a
causa della dimensione del
debito che, dopo Endesa,
ammontava a 62 miliardi di
euro con circa 16 di ebitda

(utile lordo)». Eppure la stra-

Roberto Crapelli Alberto

di Roland Gandoifi,
Berger. Per lui analista di Ubs.
Enel & ormai Per lui va
saldamente tra ridotto il peso
le big europee del debito

del settore di Enel

da sembra essere quella giu-
sta. «Non c’é¢ dubbio — evi-
denzia Crapelli —. Enel ha
oggi la dimensione giusta
per stare da leader sul mer-
cato europeo. E puo farlo
sviluppando tutte le fonti di-
sponibili». Crapelli, che di
formazione & un ingegnere
nucleare, sottolinea le op-
portunita del settore: «a
fronte di notevoli difficolta
sul piano delle logiche terri-
toriali e degli interessi indu-
striali, il nucleare e uno dei
settori con il maggiore im-
patto sull'indotto e sul pil,
perché pud incrementare
importanti attivita di svilup-
po industriale con elevate
competenze tecniche. Cer-
to, il nucleare non sara la so-
luzione dei problemi di ap-
provvigionamento, ma né
per I'Enel né per I'ltalia &
possibile pensare a un’uni-
ca fonte. Oggi la strategia di
sviluppo deve essere im-
prontata al maggior svilup-
po di tutte le fonti. In primis
delle energie rinnovabili, il
cui apporto deve essere
stressato al massimo, men-
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tre la quota restante dovreb-
be poi venir divisa tra 'op-
zione tradizionale e quella
nucleare».

Al punto che molti indica-
no nel rinnovabile uno dei
pochi settori su cui oggi in-
vestire, quello in cui si svi-
luppera la prossima bolla fi-
nanziaria. «Non credo potra
accadere — taglia corto Cra-
pelli —. Le bolle finanziarie
del passato, penso a Inter-
net, erano caratterizzate dal-
I'idea di facilita del busi-
ness. In questo caso di facile
non c’é nulla, ¢'e invece so-
stanza industriale e servono
capitali solidi da investire
nel medio-lungo periodo.
Mi aspetto quindi lo svilup-
po di un ciclo economico
importante, ma pii tradizio-
nale e lontanissimo dal fe-
nomeno delle bolle». Come
si conviene al settore.




\ED

Ufficio Stampa

CORRIERE DELLA SERA

cronaca Roma

09-MAR-2009
da pag. 3

Le iiziative del commissario liquidatore Augusto Fantozzi per recuperare fondi. Ceduti anche 40 acrei

Terreni e quadri, Alitalia vende i tesori

Un bando per 47 ettari ingo la Roma-Fiumicino. Asta per le opere d arte

rappresentanze che 'aviolinea aveva in gi-
ro per il mondo e negli uffici dei top mana-
ger. Ora si trovano in un caveau blindato
al piano sotterraneo del «quartier genera-
le» alla Magliana. Un patrimonio che tra
poche settimane finir all'asta. Una colle-
zione di quadri che comprende opere de-
gli artisti pit quotati del XX secolo, Salva-
dor Dali, Giorgio De Chirico, Giacomo Bal-
la. E verranno ceduti anche i 46 velivoli
inutilizzati da Cai e fermi negli hangar.

APAGINA 3
Alessandro Fulloni

La vecchia Alitalia non ¢ solo una «bad
company». Nel suo forziere resistono dei
tesori preziosi che il commissario liquida-
tore Augusto Fantozzi ora vuol far frutta-
re: si comincia dai terreni per 47 ettari lun-
go la Roma-Fiumicino su cui per ora non
¢i sono altro che erbacce. Il valore perd &
cospicuo: 120 milioni di euro. Il progetto,
che si concretizzera in tempi rapidi, &
quello di venderli tramite un bando pub-
blico in via di perfezionamento. Ma poi ci
sono le opere d’arte, i quadri: in tutto cir-
ca duecento pezzi in passato sparsi nelle

«A.A.A. vendesi terreni»

L’Alitalia deve fare cassa

Cinguanta ettari dietro ['autostrada Roma-Fiumicino
Il llqmdatore Augusto Fantozzi ne ricavera 120 milioni

Milioni di euro
Che | Alitalia conta di incassare

Ul

C’é un esercito di fornitori in attesa di fatture vecchie
anche di 3 anni. Il progetto, che si concretizzera in
tempi piuttosto rapidi, é quello di venderli tramite un
bando pubblico in via di perfezionamento. Fantozzi poi
¢ riuscito a chiudere altri due bandi: il primo ¢ quello

dalla vendita dei terreni

della cessione dei 46 velivoli inutilizzati, il secondo
riguarda I'attivita cargo quasi tutta concentrata, con i
suoi circa 700 dipendenti, al Leonardo da Vinci

Per gli aerei «sono
arrivate decine di
offerte da tutto il
mondo e ora si tratta di
aprire le buste...»

Stanno dietro gli hangar,
quelli che si vedono lungo
l'autostrada Roma-Fiumici-
no. In tutto, terreni per 47 et-
tari su cui per ora non ¢i sono
altro che erbacce e pozzan-
ghere. Il valore pero & cospi-

cuo: 120 milioni di euro che
stanno nelle disponibilita di
¢i0 che resta della vecchia Ali-
talia, diventata - a tre settima-
ne dall’avvio delle attivita del-
la Cai di Colaninno - la
«bad-company» presieduta
dal commissario liquidatore
Augusto Fantozzi alle prese
con l'esercito di fornitori in
attesa di fatture vecchie an-
che di 3 anni. Il progetto, che
si concretizzera in tempi piut-
tosto rapidi, e quello di ven-

/(0

Aerei
Inutilizzati da Cai e fermi
negli hangar di FEilmicino

Dipendenti

Dell'area «Alitalia Cargo»
al Leonardo da Vinc|

derli tramite un bando pub-
blico in via di perfezionamen-
to. Una «citta» su cui l'ex com-
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pagnia di bandiera aveva gia
previsto la possibilita di co-
struire case e centri commer-
ciali in una direttrice, quella
dalla Magliana al litorale, su
cui passa buona parte dello
sviluppo immobiliare della
Capitale, tra Fiera di Roma,
Commercity e, sulla via Por-
tuense, gli imponenti «mall»
«Centro Leonardo» e
«Market da Vinci».

Della cessione dei terreni
si era parlato gia tre anni fa.
All’alienazione - un modo
per rimpinguare le esangui
casse della compagnia sull’or-
lo del fallimento - aveva pen-
sato l'ex amministratore dele-
gato Giancarlo Cimoli. Che
sui giornali aveva fatto pub-
blicare un annuncio in cui si
sollecitavano «manifestazio-
ni di interesse» per 'acquisto
delle proprieta frazionate tra
Pianabella (i 47 ettari accanto
alle piste del Leonardo da Vin-
ci) e Casale Somaini, piccolo
lotto di circa 3 ettari di fronte
al quartier generale della Ma-

gliana. Delle due proposte so-
lo la seconda si concretizzo,
come si legge sulla relazione
dei conti 2007, I'ultima appro-
vata dal cda Alitalia prima del
tornado di trattative che han-
no portato alla privatizzazio-
ne dell’aviolinea. La cessione
al gruppo Rebecchini di Casa-
le Somaini (che ospitava una
vaccheria in disuso utilizzata
dai principi Aldobrandini) re-
se meno asfittici i conti della
compagnia assieme alla «ven-
dita di un velivolo Atr 42 e al-
l'incasso dei dividendi aziona-
ri derivanti dalla partecipazio-
ne in Air France». Al posto
del manufatto diroccato ora
¢’¢ un cantiere dove sono in
costruzione alcune palazzine
che s’affacciano sul Raccor-
do.

11 pit1 cospicuo affare di Pia-
nabella si & invece arenato.
Dopo aver inizialmente con-
tattato i big delle costruzioni
(si parld di Pierluigi e Clau-
dio Toti, Francesco Gaetano

Caltagirone, Domenico Boni-
faci e Salvatore Ligresti), Ci-
moli serr0 i contatti con la so-
cieta Aeroporti di Roma, rima-
sti per qualche mese un pas-
so dall’acquisto degli appezza-
menti valutati 120 milioni di
euro. Due circostanze hanno
perd raffreddato i colloqui. In-
tanto l'avvio della gestione
commissariale di Fantozzi,
con ['obiettivo, almeno sino
all'ingresso di Cai, di evitare
il collasso pensando innanzi-
tutto a far volare gli aerei e
non alle attivita immobiliari.
E poi l'inaspettata decisione
del Consiglio di Stato che ha
«cancellato» la parte del pia-
no regolatore adottato dal co-
mune di Fiumicino che preve-
de l'edificabilita a Pianabella.
Un inciampo aggirabile con
una nuova delibera che il sin-
daco Mario Canapini e dispo-
sto ad approvare, a patto di te-
ner «presente che 'ammini-
strazione su quei terreni ha
operato una scelta urbanisti-
ca pensando a uno sviluppo
della presenza di Alitalia nell’
aeroporto. Non concederemo
nuove licenze in assenza di
progetti chiari». Vale a dire
garanzie tassative, da parte di
eventuali acquirenti, su indot-
to e occupazione.

Nel frattempo Fantozzi e
riuscito a chiudere altri due
bandi. Il primo ¢ quello della
cessione dei 46 velivoli inuti-
lizzati da Cai e fermi negli
hangar di Fiumicino. Entro la
scadenza prevista del 29 gen-
naio «sono arrivate decine di
offerte da tutto il mondo -
confermano alla sede della

Magliana - e ora si fratta di
aprire le buste e vedere le pill
convenienti, secondo le pre-
scrizioni dell'avviso pubbli-
co". Il secondo riguarda I'atti-
vita cargo, quasi tutta concen-
trata, con i suoi circa 700 di-
pendenti, al Leonardo da Vin-
ci. E' giunta «un'offerta vinco-
lante» ora all'esame del com-
missario liquidatore.
Alessandro Fulloni
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il tesoretto Quadr comprati dalla compagnia per arredare uffici e sedi estere

All'asta una piccola galleria d’arte

Le sculture

Ci sono sculture di Giacomo Manzu
e Mario Ceroli. Cosi come opere

di Salvador Dali, Giorgio De Chirico,
Giacomo Balla, Gino Severini
[

Stanno in un caveau blindato al piano
sotterraneo del «quartier generale» alla
Magliana. Un patrimonio che tra poche
settimane finira all'asta, come ha deciso il
commissario liquidatore di Alitalia Augu-
sto Fantozzi. Una collezione di quadri che
comprende opere degli artisti pilt quotati
del XX secolo, Salvador Dali, Giorgio De
Chirico, Giacomo Balla, il futurista Gino
Severini al quale I'ex compagnia di bandie-
ra commissiond direttamente opere da
esporre nella sede parigina.

In tutto circa duecento pezzi in passato
sparsi nelle rappresentanze che l'aviolinea
aveva in giro per il mondo e negli uffici
dei top manager. Fantozzi li ha recuperati
uno per uno e sigillati nel sotteraneo sor-
vegliato dai vigilantes, in attesa che le fre
case d'asta che ha contattato gli fornisca-
no il preventivo migliore per la procedura
di vendita (una voce che comprende spe-
se d'imballaggio, trasporto e assicurazio-
ne) e soprattutto una stima esatta. «Per
adesso abbiamo solo una vagaidea del va-
lore - spiegano dagli uffici Alitalia -. Una
cinquantina di pezzi sono considerati di
pregio. Mentre dal resto ci aspettiamo ben

Il commissario

Augusto Fantozzi, commissario liquidatore dell’ Alitalia, sta
preparando la vendita di questo «tesoretto» di opere d’arte
per racimolare contanti e far fronte ai pagamenti dei fornitori

Le pitture
Ci sono pitture di Giuseppe

pocoy. Per dare un'idea delle cifre in ballo,
a giugno un dipinto di Severini intitolato
«La Danseuse» & stato venduto da
Sotheby per 21,4 milioni di euro, diventan-
do cosi I'opera futurista pill costosa mai
venduta all'asta.

I soldi incassati serviranno per saldare
le centinaia di imprese dell'indotto e le li-

Capogrossi, Renato Guttuso,
Mario Sironi, Fortunato Depero,
Ottone Rosai e Massimo Campigli
T

quidazioni dei dipendenti. Un ex dirigente
Alitalia in pensione parla di collezione di
«inestimabile valore. Ci sono pitture di
Giuseppe Capogrossi, Renato Guttuso,
Mario Sironi, Fortunato Depero, Otfone
Rosai e Massimo Campigli, cosi come scul-
ture di Giacomo Manzu e Mario Ceroli.
Quadri acquistati a partire dagli anni Cin-
quanta quando la compagnia era il bigliet-
to da visita dell'ltalia e le pitture venivano
esposte nelle sale d'aspetto e sui velivoli
che attraversano I'Atlantico e il Pacifico».

A. Full.
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TRASPORTI]
Ferroviario,

Pindustria rischia
di perdereil treno

Jadeluca

apagina12

TRASPORTL/ Prodotti seipre piti tecrologici, una domanda internazionale in crescita e una produzione ttaliana che soffre proprio per il basso lwello del mercato interno

Ferroviario: fermi gli ordini F's
il settore rischia di perdere il treno

Un mercato da 12,5 miliardi tra convogli locali, intercity e alta velocita. E che arriva a 18 miliardi con tram
e metropolitane. Una domanda condizionata dalla committenza pubblica. Per fortuna c’e stato 'export

PAOLAJADELUCA

Roma
ntro marzo dovrebbe final-
mente partire. Se ne parla da
tempo, ¢ gia nell’autunno

scorso, in concomitanza con P’i-
naugurazione del Frecciarossasul-
latratta dell’alta velocita Bologna-
Milano, I’annuncio della gara per
lanuova flotta di treni di ultima ge-
nerazione sembrava ormai immi-
nente. Invece tutto ¢ slittato. Ora
perd sembra difficile rimandare
ancora oltre. Tanto piu che ’alta
velocita sulla Roma-Milano, sfi-
lando clientiagli
aerei della nuo-
va Alitalia, ha
dato prova del-
I’alto potenziale
di sviluppo del
treno, soprattut-
to su alcune trat-
te.
La guerra tra
Mauro Moretti,
presidente di
Trenitalia, ¢
Rocco Sabelli,
tra incroci di ac-
cuse di benefi-
ciare di sussidi
pubblici, minac-
cia ora di pren-
derelevielegali.
Come finird non
si sa. Mauna co-
saécerta: il se-
gno di quanto €
stato forte il col-
po inferto al vet-
tore dalla con-
correnza su ro-
taia. «Questo &
anche, pero, il
segnale che bi-
sogna andare
avanti, comple-

tando il piano di
ammoderna-
mento delle li-
nee su tutto il
fronte. Le infra-
strutture, 1 bina-
i, almeno sulle
direttrici chiave,
sono gia piu
avanti. Quello
che manca, a
questo punto,
sono 1 treni»,
commenta Carlo
Vaghi, docente
di Trasporti al
Certet-Bocconi.
Cosa piti faci-
le a dirsi che a
farsi. «Gli inve-
stimenti sono
crollati, sia per
quanto riguarda
il materiale rota-
bile che gli apparati tecnologici»,
denuncia Luigt Morisi, presidente
Anie-Assifer, 'associazione di
Confindustria che raggruppa le i
costruttori di veicoli ferroviari.
Spiega Morisi: «Gli ordinativi di
nuovo materialerotabile negliulti-
mi anni sono stati pari a un valore
annuo di poco superiore ai 400 mi-
lioni nel periodo 2004-2006, giari-
dotto rispetto ai
valori storici. In
forte contrasto
con il resto
d’Europa: in
Francia, Spagna
e Germania, per
esempio, i pro-
grammi di rin-
novo delle flotte
viaggiano a una
mediadi investi-
menti dell’ordi-
ne di 1-1,5 mi-
liardi».

Alta velocita .-

DEL "FERRO"

- TOTALE
18
miliardi
-dieuro

15,6

Una grossari-
duzione si deve
al piano di risa-
namento delle

Fs-Trenitalia avviato da Mauro
Moretti in un’ottica di business
orientato secondo logiche di mer-
cato. Che tra I’altro, sembrerebbe
seriamente intenzionato a tagliare
un terzo dei collegamenti di media
e lunga percorrenza, quelli del co-
siddetto “servizio universale”.
Unaminacciachehagia fattoscen-
dere sul piede di guerra i sindacati,
che non possono contare neanche
su un intervento pubblico di coper-
tura. L’assegnazione di investi-
menti pubblici ¢ stata ulteriormen-
te tagliata, e I"ultima finanziaria
triennale appena varata, dicono gli
operatori, & oltremodo inadeguata.
L’auto ha avuto la rottamazione,
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1 BINARI DEL BUSINESS

in mitiardi di Euro

TRAM E METROPOLITANE
Un mercato sostenuto dalla
domanda dei comuni per le’
loro esigenze di trasporto
pubblico urbano

TRENI REGIONALI
Sonoi classici treni dei
lavoratori pendolari. La
domanda & soprattutto di
Regioni e altri enti locali

25

INTERCITY L
it traffico ferroviario di tunga
distanza sulle linee
tradizionali & esercitato
finora dalla sola Trenitalia

2,8

ALTAVELOCITA’
L’unico operatore & anche
qui Trenitalia ma dal 2010
arrivera anche la Ntv

di Luca di Montezemolo

gli elettrodomestici pure. E le fer-

rovie?

Gli investimenti puntano verso
il basso, i bilanci delle aziende pu-
re: il giro d’affari complessivo ¢
crollato del 12,3%. E ora tutti guar-
dano con speranza al Decreto An-
ticrisi in corso di approvazione.

. Anche se nessuno conosce ’entitd

delle risorse disponibili. L ultimg
stanziamento deciso dal Cipe ve-
nerdi scorso, sulle infrastrutture
per la direttrice est-ovest, ha gia
fatto scattare le proteste del presi-
dente degli industriali venet1, To-
mat, che reputa i fondi inadeguati
per un asset chiave della nostra
economia. A Savigliano, per
esempio, in provincia di Cuneo, lo
stabilimento dell’ex Fiat Ferrovia-
ria, rilevato dalla Alstom, é diven-
tato la base di due piattaforme del
gigante francese, quelle del Pendo-
Iino, i treni fino a 250 chilometri
orari di velocita, e quella dei treni
suburbani. Tecnologie che si ven-
dono in tutto il mondo: le ultime
commesse a San Pietroburgo e in
Polonia, dove i prossimi mondiali
di calcio hanno messo in moto gli
investimenti.

Poco distante, a Vado Ligure,
¢’éinvece lo stabilimento della ca-
nadese Bombardier dove si produ-
ce, tra I’altro, la locomotiva per il
traffico merci Traxx F 140, vendu-
to in tutto il mondo. Sempre del-
I’ Alstom ¢ lo stabilimento di Sesto
San Giovanni dove si producono i
convertitori per la trasmissione
dell’energia, alcuni in lavorazione
per la metropolitana di Shanghai.
Mentre vicino a Bologna c’¢ tutta

IL CASO

Lanuova frontiera é l'interoperabilita
per

la divisione segnalamento, altro
segmento chiave del trasporto su
rotaia. Per non parlare poi dell’ita-
liana Ansaldobreda, del gruppo
Finmeccanica, nata dalla fusione
di Ansaldo Trasporti e Breda Co-
struzioni ferroviarie, con 2.300 di-
pendenti sparsi tra i siti di Pistoia,
Napoli, Reggio Calabria e Paler-
mo, un portafoglio ordini di 2 mi-
liardi e un giro d’affari di 750 mi-
lioni. Ha venduto 18 treni V250 al-
le ferrovie del Belgio, Sncb, e alle
ferrovie olandesi. E ora, in partner-
ship con la Bombardier, si accinge
arealizzare il V300 Zefiro, sempre
interoperabile in tutta Europa, Tsi
come si dice in termine tecnico.
«Grazie all’export siamo riusci-
ti a contenere la flessione - incalza
Morisi - Anche paesi piu piccoli
come la Svizzera e il Belgio hanno
investito 0,7 miliardi all’anno di
media. Mentre I’ultima finanziaria
ha tagliato 1 miliardo, in Germa-
nia, nel solo dicembre 2008, I’in-
vestimento in materiale rotabile
ferroviario ha avuto un ulteriore

Frecciarossa
non é altro
cheun
vecchio
Etr 500
in servizio
da amni
erinnovato

essere completata entro it 2010, sta dando una

~—=fOrte accelerazione al settore. Entro it 2020,
dicono fe stime Uic, Unione Internazionale delle
ferrovie, in Europa ci saranno 6.000 chilometti in pit
di linee ad alta velocita, tre volte quelle che saranno
costruite negli Usa. E’ tutto un cantiere, daRomaa
Liegi, da Bologna al tunnel sotto la Manica.
Con 'abbattimento dei vincoli d'accesso,
nuovi operatori si stanno affacciando sul
mercato. Ma la battaglia infuria anche sul
versante hi-tech, quello dei treni
tecnologicamente avanzati per correre oltre i
250 chilometri 'ora. V250 AnsaldoBreda,
Zefiro Bombardier, lce te ice 3 di Siemens,
ETR, Tgv e Agv di Alstom. | treni di ultima
generazione, i veri “high speed”, con velocita
superiore ai 300 chilometri orari, sono tutti
Tsi, Technical Specifications for
Interoperability, la vera innovazione, che
cornporta il rispetto di una serie di requisiti

I a liberalizzazione del mercato, che dovrebbe

P. Francesco -
Guarguaglini

tecnici e funzionali che in definitiva rendono i convogli

utilizzabili su tutti i collegamenti europei. Un requisito
che a tutt’oggi hanno solo il V250 di AnsaldoBreda, e
I'Agv dell’Alstom. E, in futuro, il prototipodella
partnership AnsaldoBreda-Bombardier. o

impulso con dichiarati intenti anti-
recessivi per 2 miliardi di euroy.
EinlItalia? Intercity, treni regio-
nali, metropolitane e tram: molte
flotte nella stragrande maggioran-
za delle regioni e dei comuni. Sono
tante le partite in corso sullo scac-
chiere italiano delle ferrovie, tra
contratti di servizio, gare regiona-
1i, e guerre dipo-
tere politico. Ma
il business dal
pit alto poten-
ziale di sviluppo
& I’alta velocita,
ancora tutto da
esplorare.
Il Freccia
Rossanone¢altro
che un vecchio
Etr ridipinto di
rosso, fanno no-
tare i pill cattivi.
E ricordano le
defaillance avu-
te proprio nei
giorni di inaugu-
razione della
nuova linea. La prova viene dalla
concorrenza privata che conlaNtv
di Luca Cordero di Montezemolo
e Diego della Valle, iniziera a ope-
rare dal 2010 proprio sulla rotta
Milano-Roma, la piu redditizia.
Quella dove le infrastrutture, gra-
zie al Cipe che ha stanziato la nuo-
va tranche di stanziamenti per la
Bologna-Firenze (e anche la Mila-
no-Verona) sono all’avanguardia.
Ma mancano i treni. La parte me-
no costosa. «Rispetto alle infra-
strutture, gli investimenti per il
materiale rotabile sono minimi: in
Italia I’infrastruttura é costatatra i
30-50 milioni al chilometro, a se-
conda delle tratte; un treno costa 6
milioni a chilometro e proprio qui
si arenano gli investimenti», rac-
conta Roberto Tazzioli, ammini-
stratore delegato di Bombardier
Transportation Italia. Ntv si ¢ ri-
voltaall’ Alstom. Ora tutti affilanc
le armi per aggiudicarsi la nuova
partita di Fs-Trenitalia. Si parla di
50nuoviesemplari. Tutti alla fine-
stra, pronti di far correre sulle ro-
taie dell’alta velocita i loro gioiel-
li tecnologici di nuovissima gene-
razione.
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Intesa enfra in autostrada

Labancapotrebbe diventa-
rel’azionistadiriferimento
della Serenissima

Possamai a pagina 13

Serenissima: Intesa passaal casello per incassare

1162 milioni prestati per lo sviluppo diinfracom, la controllata della concessionaria autostradale nordestina nel settore delle tic, sono arrivati
ascadenza. Dovevano rientrare con fa quotazione, che € un’ipotesi ora decaduta. £ adesso la banca potrebbe trasformare il credito in capitale

Gambari
Rino Mario
Gambari @it
maggiore
azionista della
Serenissima,
di cui controlia
i124,3%, maé
asuavolta
gravato da un
pesante
indebitamento

PAOLOPOSSAMAI

Verona
erenissima ¢ nome non ap-
propriato di questi tempi per
la maggiore societd auto-

stradale nordestina. Nell’ipotesi
estrema, tra quelle sul tavolo, vi ¢
pure la possibilita che Banca Inte-
sa si sostituisca ai soci fondatori,
che sono i Comuni, le Camere di
Commercio e le amministrazioni
provinciali disseminate tra Mila-
no e Venezia. Di sicuro vi é che su
Autostrada Brescia-Padova, alias
Serenissima, pende un debito di
162 milioni di euro, contratto ap-
punto conil gruppo
Intesa. Un maci-
gno. E il rebus ap-
pare tanto piu ag-
grovigliato tenen-
do conto del fatto
che, salvo proro-
ghe, la concessio-
ne alla societd au-

Schneck
Attitio
Schneck é
presidente
della
Serenissima,
ruolo che
ricopre in
qualita di
presidente
della Provincia
diVicenza

tostradale scadra
nel 2013.
11 detonatore di
questa grave crisi
finanziaria sta nel-
P’operazione Infra-
com, chenasce die-
ci anni fa come
spin-off delle fibre ottiche posi-
zionate da Serenissima lungo la
A4. Una Internet company a ma-
trice pubblica, che dichiaratamen-
te nasceva per andare a Piazza Af-
fari, capace di essere polo aggre-
gante su scala nazionale. Tant’¢
che, tra altre decine di acquisizio-
ni (talunetossiche), harilevato pu-
re Autostrade Tlc dai Benetton e
Thera. Infracom
controllaunare-
te di 9mila chi-
lometri di cavi
in fibra ottica,
500 tralicci wi-
reless, offre
connessioni e
servizi Iet. T ri-

%

 LCONTI

Passera
Corrado
Passerael’Ad
dilntesache,
tramite )
la

controllata
Cassadi
Risparmio

del Veneto,
haerogato

i 162 milioni

di credita

cavi consolidati
sono cresciuti dai 212 milioni del
2006, ai 255 del 2007, ai 280 sti-
mati sul 2008, con un margine
operativo lordo rispettivamente di
43, 54 e oltre 40 milioni. L ultima
riga di bilancio ha portato il segno
meno per 8 milioni nel 2006 e per
3 milioni nel 2007 (il dato non &
ancora disponibile per il 2008). Il
debito verso le banche, unadecina
di istituti, consisteva al 31 dicem-
bre 2008 in 236 milioni di euro, di
cui 147 milioni a breve termine e
89 milioni amedio-lungo termine.
Malatendenza del sistema banca-
rio & di restringere potentemente i
finanziamenti a medio-lungo.
«Una ricapitalizzazione da 40-60
milioni di euro € una autentica ne-
cessitd - dice Roberto Reboni, neo
presidente e amministratore dele-

DELLA SERENISSIMA
< D i bilancio 2007, in miliont o euro

La societa

haun huon
fatturato
ma ancora

non produce
utili
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gato di Infracom - perché la so-
cieta ¢ industrialmente sana, ma
squilibrata sul piano delle risorse
finanziarie. E tutte le acquisizioni
del passato sono state fatte a debi-
to, senza un euro di apporto dei so-
cin.

Laleva finanziaria ¢ stata I’uni-
co strumento di apporto di capita-
li anche dentro a Infragruppo, la
scatola controllante il 67% di In-
fracom (il 10% ¢& di Serenissima
Investimenti, ossia Brescia-Pado-
va, e poiil resto diun pulviscolo di
investitori). Qui viene in gioco In-
tesa e, 0ggi, la sua emanazione nel
territorio chiamata Cassa di Ri-
sparmio del Veneto (presidente
Orazio Rossi, direttore generale
Rinaldo Panzarini). Il contratto di
finanziamento convenuto 5 anni
fa tra Intesa e Infragruppo stabili-
sce, in alternativa alla restituzione
del debito, la quotazione della so-
cieta di Ict entro aprile 2009. Sce-
nario che non esiste. Intesa vuole
far valere un contratto da 135 mi-
lioni di euro verso Infragruppo e,
non di meno, quello subordinato
da 37 milioni siglato con Serenis-
sima. Danotare che, quanto al pre-
stito da 135 milioni, il contratto di
finanziamento consente a Intesadi
rivalersi sul socio di Ihfragruppo
cheritiene pintsolvibile: escluden-
do I’azionista privato Rino Mario
Gambari, a sua volta impiccato in
un reticolo di debiti, I’ indice pun-
ta nuovamente su Serenissima.

I vertici di Serenissima sono al-
le prese con un rebus. Il presiden-
te Attilio Schneck sarebbe pro-
penso a usare le cospicue riserve
societarie. Ma I’ Anas di sicuro ri-
sponderebbe picche, roiché le ri-

serve sono legate a un importante
piano di investimenti infrastruttu-
rali. Il direttore generale Carlo Le-
pore, da tre lustri vero deus ex ma-
chinadel gruppo Serenissima, sta-
rebbe trattando con Intesa un fi-
nanziamento per 50-80 milioni di
euro, tale da consentire un volano
capace di sostenere un piano di ri-
capitalizzazioni e di avviare la re-
stituzione del debito ori-

gine di tutti i guai. La ter-
zaipotesié caldeggiatada

Intesa: mira aun aumento

di capitale sic et simplici-

ter, mae osteggiata daiso-

ci pubblici. Tutti assieme

i soci pubblici detengono

idue terzidelle azioni, ma
nessuno di loro ¢ in grado

di mettere mano al portafoglio. A
quel punto Intesa potrebbe mutare
in equity i propri crediti.

11 coltello dalla parte del mani-
co tecnicamente ce 1’hanno Rossi
¢ Panzarini, mai due non possono
non tenere conto di assai delicati
equilibri politici. Alla fine, do-
vrebbe prevalere un disegno che
tende arafforzare il capitale su tut-
to ’asse, da Serenissima a Infra-
gruppo fino a Infracom. Di questo
processo Intesa sarebbe il finan-

La concesslone
scade nel 2013
e questo
rende
la capogruppo
poco appetiblle

ziatore e, in pari tempo, aumente-
rebbe il proprio peso specifico di
azionista in particolare nella hol-
ding (oggi tramite Equiter con-
trolla 11 6%). Ma ¢ probabile che
Rossie Panzarini chiedano inoltre
un immediato cambio di gover-
nance anche in Serenissima, con
I’uscita del consigliere delegato
Rino Mario Gambari. Del resto,
un primo segnale in questo senso ¢
emerso quando agli inizi di feb-
braio Gambari ha dovuto cedere i
panni di presidente e amministra-
tore delegato di Infracom, essendo
sostituito dall’ex dirigente banca-
rio bresciano Roberto Reboni.
Unrebusnelrebus portailnome
di Rino Mario Gambari. L’indu-

striale bresciano, nella sua scalata
a Serenissima, haacquisito viavia
quote di enti pubblici, fino a dete-
nere il 24,3% del capitale sociale
della societa autostradale (e quote
di significativa minoranza nelle
partecipate). Ma in questo per-
corso, tramite un complicato
sistema societario a sei livelli
cui partecipa anche Unicre-
dit, in particolare con le sue
finanziarie Cir e Sistemi
logistici ha contratto de-
 bitiper oltre 230 milioni
dieuro, per granparte con
Abn-Amro ¢ Mediobanca,
per una quota minore con il
Credito Bergamasco. Finora ha
fronteggiato 1l pagamento degli
interessi con i dividendi percepiti
da Serenissima, ma da quest’anno
le rate aumentano sensibilmente e
pertanto i dividendi - oltretutto in
contrazione, dato che gli utili sa-
ranno quasi in toto indirizzati alla
realizzazione di nuove infrastrut-
ture - non saranno di sicuro suffi-
cienti. Gambari pare costretto a
cedere la mano e in questo senso
sarebbero in corso trattative con i
fondi Clessidra (Claudio Sposito)
e F2i (Vito Gamberale). L’ex am-
ministratore delegato di Autostra-
de appare maggiormente determi-
nato nel perseguire unastrategia di
investimenti nel quadrante norde-
stino, come dimostrano le quote
rilevate - in tandem con la verone-
se Compagnia Investimenti Svi-
luppo - in Autostrada del Brenne-
ro ¢ in Autovie Venete.
Ma il prezzo e la plausibi-
lita del deal sono legati a
un fattore esterno e tutta-
via essenziale: il rinnovo
della concessione sulla
A4 Brescia-Padova. Con-
cessione che scade nel
2013, come dire dopodo-
mani. L’Ue ha aperto una
procedura di infrazione alla luce
della proroga concordata tra Anas
e Serenissima, secondo laqualela
concessionaria potrebbe operare
fino al 2026 a patto che realizzi il
completamento della A31 Valda-
stico fino all’ Autobrennero. Il mi-
nistro alle Infrastrutture, Altero
Matteoli, avrebbe assicurato ai
vertici di Serenissima di essere
persuaso di ottenere il pass del-
I’Ue. Ma fino a allora, rimarra
pendente anche questa spada.
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Auto Crolla I'indotto al Nord

Fiat, il conto per i fornitori
DI ALESSANDRAPUATO

a crisi dela Fiat e dell'auto travolge i
fornitori, dai pannelli per porte alle
scocche. Colpiti i piccoli, soprattutto al
Nord. Ricavi precipitati anche del 50%
per l'indotto all’inizio di quest'anno. In
Piemonte gia 25 mila in cassa integrazio-
ne, in 120 aziende. L'accusa alle banche e

i casi, da Magnetto a Persico.
APAGINA 9

Auto Le aziende specializzate (dai sedili alle scocche) sono in ginocchio

Fiat, arriva il conto
al tavolo dei fornitori

Per lindotto ricavi dimezzati. Limpatto piu forte in Piemonte,
25 mila in cassa integrazione. | casi di Persico, Magnetto, Tasca

@Z

I FATTURATO COMPONENTISTICA AUTO (dati in mid di euro)

| 0 del Piem .
B LE AZIENDE DELLA COMPONENTISTICA AUTO IN [TALIA
36% 8%

Piemonte 9% Veneto
Emilia Romagna

18%

2007

Totale: 2.770
20080

29%

Centro e Sud Italia Lombardia M AZIENDE IN CASSA INTEGRAZIONE IN PIEMONTE
M DA DOVE VENGONO | RICAVI DEL SETTORE (dati 2007) nov. 1) Stima
NS . o ' 2 500 dipendenti2 2) Media mese
BM%  24% 136% prmen o EEOomes
Estero. - Gruppo Sopratistts 2 per piis del 50% gen. @ (25.000 dipendenti?)
o " Fiatt gruppo Flat®  del fatturato; 2009
Fonte: elab Corriere £ ia su dati e prevision Anfia S. Avaltroni Fonte: elaborazione Corriere Ecoromia su dati e previsioni Anfia

DI ALESSANDRA PUATO

ravolti dalla cassa inte-

grazione ilavoratori, dai

mancati pagamenti e

dalla stretta creditizia i

datori di lavoro. Se la cri-
si della Fiat e delle case automobi-
listiche & pesante, quella dell'in-
dotto, di chi fornisce sospensioni
e tappetini, & drammatica. L’effet-
to cascata e partito, investe alme-
no 275 mila lavoratori in 2.770
aziende. Per il 36% sono fornitori
di Fiat, per due terzi al Nord.

A novembre, dicono I'Anfia e
I'Unione industriali di Torino, nel
Piemonte che copre un terzo del
settore, erano una ventina le
aziende con cassa integrazione,
per circa 2.500 dipendenti. A me-
th gennaio, in due mesi, sono se-
stuplicate (120) e i lavoratori col-

piti decuplicati, circa 25 mila (me-
dia mese, stima). «Entro la prima
parte del 2009 saranno almeno
50 mila ilavoratori delljautomoti-
ve coinvolti in processi di cassa,
con il Piemonte epicentro», dice
Fausto Durante, segretario nazio-
nale della Fiom Cgil.

E un esercito se si pensa che i
lavoratori della Fiat in Italia sono
22 mila. «Per ogni addetto alla
produzione di auto in Fiat ce ne
sono almeno tre che vanno in cas-
sa», dice Durante. E si parla solo
delle imprese con pit di 15 dipen-
denti. Nelle altre, i fornitori di se-
condo e terzo livello, «ci sono i li-
cenziamenti individuali». Perché
la frenata interessa anche i veico-
li industriali, dai camion ai tratto-
1i: «L'Iveco va verso le 30-35 setti-
mane di cassa mentre I'auto & sot-
to le 30 — dice Giorgio Airaudo,.

MINISTRO

segretario generale Fiom Piemon-
te —. E la settimana scorsa Cnh (i
trattori di Fiat, ndr.) ha chiesto al-
tre 12 settimane, in totale sono a
38: le stanno esaurendo. L'indot-
to segue». Allarme nel Canavese,
dove fanno le ruote dentate.

Da settembre a fine 2008 la
componentistica ha perso fattu-
rato (non solo per Fiat) a colpi
del 30% al mese, con picchi del
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50% all’inizio di quest’anno (dati
Anfia). La previsione & chiudere
i12009, tenuto conto degli incen-
tivi («Effetto tutt’altro che trascu-
rabile», dicono all’'Unione indu-
striale di Torino: ma solo per le
utilitarie), con un calo del
25-28% del giro d'affari, che dai
46 miliardi 2007 scenderebbe a
30. Sei aziende su 10 ormai lavo-

rano solo per l'estero, da Psa a
Toyota, ma la crisi & globale.

Da Sogefi ai piccoli

«Sono in questo settore da
vent’anni ma non ho mai visto
una caduta simile per rapidita e di-
mensioni», dice Emanuele Bosio,
amministratore delegato della So-
gefi. E la societd Cir che fa filtri e
sospensioni: dopo avere appena
tagliato 700 dipendenti sta ora la-
vorando per ridurre ulteriormente
gli organici». Si parla di un altro
centinaio di persone a breve, nel
gruppo. Sogefi ha ricavi per oltre
un miliardo e lavora per Fiat al-

I'8%, figuriamoci gli altri: le fami-
glie Magnetto (lamiere), Persico
{sagome), Bonometti (coppe del-
l'olio), Tasca (rivestimenti di pia-
nali e parafanghi, i cosiddetti «lo-
cari»). Sono quelli che reggono
nel settore, tutte aziende familiari.
Segnano in questo inizio d’anno
cali del fatturato (da automotive

in Italia) rispettivamente del 40%,
60%, 25%, 50%. Qualcuno cerca di
diversificare, tutti si sentono ab-
bandonati dalle banche che Tre:
monti ha spinto, il 5 marzo, a so-
stenere le imprese.

La stretta delle banche
«Abbiamo 26 brevetti, il 40% dei
nostri 250 dipendenti ¢ in cassa in-
tegrazione — dice Franco Tasca,
presidente di Piccola industria di
Torino e della San Valeriano di
Virle Piemonte, 40 milioni di rica-
vi di cui 12 da Fiat —. Lavoriamo
tre giorni su cinque. Lo stabilimen-
to a Cassino gira ma qui no, le nuo-
ve Alfa 149 e Ypsi-
lon sono slittate. Di-
versifichiamo sul-
I'elettrodomesti-
co». «Il nostro fattu-
rato dall'italia & sta-
to di sei milioni nel
2008, se tocchiamo
i due quest’anno &
tanto — dice Ales-
sandra Persico del-

la Persico di Nem-
bro (Bg) che costrul
lo scafo di Luna
Rossa, 70 milioni di
giro d'affari —. Ab-
biamo 5-6 milioni
di pagamenti fermi.
1l margine dall’auto & sceso del
30%, stiamo virando su produzio-
ni pil tecnologiche. Molti concor-
renti stanno chiudendo per il man-
cato credito».

«Abbiamo aperto fabbriche in
Brasile, India, Cina: per fortuna
Fiat ce I'ha permesso, se no sarem-
mo andati a picco — dice Marco

Bonometti, presidente dell’ Omr
di Rezzato (Bs), 470 milioni di fat-
turato, fornitore unico del Lingot-
to per le coppe dell'olioc —. Abbia-
mo eliminato i contratti interinali
e cambiato le mansioni». Alla Ma-
gnetto di Rivoli la «cassa» & partita
a gennaio, sul 28% dei 900 dipen-
denti al Nord: «Calo dovuto a Pi-

ninfarina e Iveco». Accusano il col-
po persino multinazionali come la
Johnson Controls, che a Gruglia-
sco fa i sedili («Tenuto conto degli
incentivi il giro d'affari da Fiat pud
scendere del 25%»); e aziende col-
laterali come la Camm, seggiolini
per auto: («Meno 10% in febbraio,
mai visto in 40 anni»).

Per uscirne, gli industriali avan-
zano due proposte: sussidi alla ri-
cerca e riapertura del credito ban-
cario. Con 3 miliardi I'anno, I'auto-
motive é il primo investitore priva-
to in ricerca e sviluppo, dice I'An-
fia. «I1 70% degli oneri della ricer-
ca sono sui componentisti, e a lo-
ro che devono andare i contributi
europei», dice Bosio di Sogefi, che
nelle sospensioni sta lavorando su
componenti in materiali composi-
ti alternativi all’acciaio. Quanto al-
le banche, «gli spread aumentano
nonostante la discesa dei tassi e ci
sono forti restrizioni ai fidi», de-
nuncia I'Anfia. «Ci & stata richiesta
una riduzione dei fidi perché I'au-
tomotive € considerato a rischio
— testimonia Vanessa Zaniboni
della bergamasca Lupini Targhe,
che fa stemmi —. Eppure siamo in
linea con i parametri di Basilea e
abbiamo appena chiuso un con-
tratto da 25 milioni con Audi». Og-
gi all'Unione industriali di Torino
artiva una delegazione Abi per par-
larne, lunedi prossimo sono invita-
te le casse di risparmio.

MINISTRO
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«Nozze con Fiat?
Psa ¢ indipendente
e lo sara ancora»

Il membro della famiglia francese, manager nel gruppo,

‘A [CHRISTIAN PEUGEOT

fa il punto su alleanze e sirategie: «Da Parigi solo un prestitor

Pierluigi Bonora
nostro inviato a Ginevra

B Non credo all'ipotesi formulata
da Sergio Marchionne, ovvero che i
costruttori potranno sopravvivere so-
lo con una produzione superiore a
5,5 milioni diauto’anno. Basta guar-
dare che fine sta facendo Gm, la cui
produzione & ben oltre il tetto fissato
dall’amministratore delegato di Fiat.
Seil consolidamento previsto dal dot-
tor Marchionne portera a soli 6 grup-
pi? Non e detto. Una taglia di 3 milio-
ni, come la nostra, va bene e ci per-
mette grazie alle varie partnership
economie di scala». Christian Peuge:
ot, 56 anni, € uno dei membri della
famiglia francese impegnati a livello
operativo all'interno del gruppo Psa
Peugeot Citroén. Intervistato dal
Giornaleal Salone di Ginevra, Pattua-
le direttore delle strategie del mar-
chio Peugeot e della comunicazione,

figlio di Bertrand, deceduto nelle
scorse settimane e fino al 1999 vice-
presidente del consiglio di vigilanza,
¢ piuttosto distaccato rispetto alle
ipotesi di nozze con i rivali-amici di
Fiat.«<Da almeno dieci anni - afferma-
sento dire che la fusione & la panacea
dituttiimali. Le precedentiunionitra
Daimler e Chrysler, e tra Bmw e Ro-
ver, dimostrano invece il contrarios.

Quindi?

«Operazioni del genere non sono
necessariamente una buona cosa.
Per superare la crisi del settore pun-
tiamo sulla mostra gamma di prodot-
ti».

E le nozze con Fiat di cui si favoleg-

gia? ‘

«Siamoindipendentie vogliamore-
stare tali».

Si parla anche di nozze a tre: Peuge-

ot (Psa), Agnelli (Fiat) e Quandt

(Bmw)...

Personalmente non conosco né

gli Agnelli né i Quandt. Ho incontra-
to una volta a cena 'ex presidente di
Fiat, Umberto Agnelli. Dico solo che

l'accordo in corso da tanti anni con
Fiatsui veicoli commerciali ci permet-
te di avere il primato europeo nelle
vendite di furgoni».
E 'operazione Fiat-Chrysler?
«Esorprendenite comeil dottor Mar-
chionne riescaarilevareil 35%diuna
societd a zero euro. Veramente Sor-
prendentes. '
Sequestaalleanzaandassein porto,
Psa sarebbe pronta a entrarci? In

Chrysler Opinione
Sorprendente  Non credo
loperazione  a 5,5 milioni

a costo zero

di auto come

per il Lingotto

limite vitale

POLITICA ECONOMICA
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questo modo anche per voi francesi

si spalancherebbero le porte del

mercato Usa...

«Un gruppo a tre? Fantasie. Per noi
gliUsanon rappresentanoun obietti-
vo a breve, anche se Peugeot e Ci-
troén sono marchi conunaforte voca-
zione internazionale. In questo mo-
mento dobbiamo pensare ad assicu-
rare un avvenire ai nostri 200mila di-
pendenti.

Il dottor Marchionne ha criticato gli
aiutiche loStatofrancese hariserva-
to a voi e a Renault...

«Non parliamo di aiuti, ma di un
prestito a un tasso che varia dal 6 al
9%. Tassi fuori mercato? Finoaunpo’
ditempo fa le condizioni erano anco-
ra pitibasse. L’Eliseo ha anche sottoli-
neatoche dall’'operazioneavrebbe ot-
tenuto un margine positivos.

Crede che il capitalismo familiare ri-
spondaalle attualiesigenze del mer-
cato?

oIl capitalismo familiare ha una vo-
cazione duratura. Il proprionome da-
to da una famiglia alla sua azienda
crea una sorta di responsabilita so-
prattutto verso il consumatore. La vi-
sione a lungo termine di una gestio-
ne familiare ¢ il modo migliore per
affrontare una crisi.

In futuro ci sara un membro della fa-

miglia alla guida operativa del grup-

po?

<Da noi continua a vigere 'equili-
brio trovato pit di 40 anni fa. Mio cu-
gino Thierry & presidente del consi-
glio di sorveglianza dove sono pre-
senti altri esponenti della famiglia.
Robert Peugeot, mio fratello, € a ca-
po della holding Ffp, a monte del
gruppo. E poi c’e Jean-Philippe, che
fa parte di un altro ramo, al vertice
dell’accomandita. Eil consiglio disor-
veglianza che nomina il manage-
ment».

_Giovani Peugeot crescono?

«8i, mio nipote Charles, figlio di Ro-
bert. Eingegnere e lavora in Citroén,
nel Regno Unito».

Temete di essere scalati?

<La famiglia detierte quasi il 50%
dei diritti di voto. Il prossimo anno
spegneremo la candelina’ numero
200. Siamo all’'ottava generazione...».

POLITICA ECONOMICA
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Non éin pericolo la presenza delle grandi multinazionals, che hanno piani dilungo periodo, maora deve crescere ilmercato interno

Il pil della
Slovacchia ha
avuto il suo
picco nel
2007 conun
aumento del
10,4 per cento
Nel 2009 si
fermeraal 2,4

[ Eurosalva Bratislava

{) Previsioni

la crisinonbrucera
la piccola “Tigre dell’Est”

E’ il pit dinamico tra i nuovi mercati dell’Est e ora la crisi rischia di vanificare

un decennio di sviluppo. La strada da percorrere: investimenti in infrastrutture

ANDREA TARQUINI

Berlino
icoletti romantici, antichi
palazzi monumentali, bei
negozi, ristoranti deliziosi:

ovunque nel piccolo, splendido
centro storico di Bratislava ti sen-
ti nel cuore del cuore d’Europa,
non meno che a Praga, Vienna o
Berlino. Un cuore allegro: perso-
ne gentili, che amano informarsi,
imparare le lingue e viaggiare, an-
che se spesso hannounritmodila-
voro frenetico alla nipponica, ¢
questaé la primasensazione che ti
fa sentire un po’ nel Giappone o
nella Coreadel Sud degli anni mi-
gliori. La sensazione ¢ rafforzata

appena esci dal-

la citta vecchia:

grattacieli, pa-

lazzi ipervetra-
ti, costruzioni
modernissime.
Molte ospitano
le filiali dei big
asiatici dell’e-
lettronica e del-
I’auto, altri aziende o banche ita-
liane, anche loro presenti in forza.
Benvenutiin Slovacchia, una del-
le piupiccole ma—secondole ana-
lisi della Banca Mondiale e della
Economist Intelligence Unit — la
pil dinamica tra le ‘nuove tigri’
economiche del centro-est euro-
peo e della Ue. La crisi economi-
co-finanziaria internazionale sta
arrivando anche qui, ma fa paura
meno che altrove: “Sapremo af-
frontarla, e potraessere ’occasio-
ne per nuove riforme e moderniz-
zazioni”, affermaun’altafonte di-

plomatica. Ungrave problema so-
no le paure per le forniture di gas
russo, € spingono a espandersi sul
nucleare. E intanto, primo tra i
nuovi membri dell’Unione Euro-
pea, la giovane democrazia (la
Slovacchia & uno Stato indipen-
dente da appena quindici anni, si
sente addosso tutta I’energia di
una nazione-teenager) ha abban-
donato la corona per aderire al-
Peuro: ériuscita in volata a soddi-
sfare i requisiti per entrare nell’a-
rea della moneta unica.

“L’euro significhera stabilita e
sviluppo piurapido per la Slovac-
chia”, afferma il presidente della
Banca centrale, Ivan Sramko. La
sua scommessa ¢ che la moneta
unica aiutera Bratislava ad attra-
versare la crisi internazionale,

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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che secondo i suoi analisti puo ri-
velarsi molto insidiosa proprio
per Paltissimo livello d’integra-
zione dell’economia nazionale in
quella europea e globale.

I dati della crescita del Pil slo-
vacco negli ultimi anni evocano
quelli della Cina prima che fosse

investita dalla crisi globale: nel
2007 la crescita é stato dal 10,4%,
nel 2008 ha rallentato ma comun-
que ha registrato un aumento
dell’8%.

A Bratislava potere politico,
banca centrale e imprese comun-
que scelgono la via di massima

Una nazione
‘teenager’
indipendente
da appena
quindici
amni

prudenza e franchezza quanto al-
le previsioni per I’anno in corso:
il Pil, secondo le ultime prognosi
ufficiali, rallentera la sua crescita
al 2,4%. Brusca frenata, ma sem-
pre crescita, non recessione come
nella Vecchia Europa. La disoc-
cupazione, unproblemagrave do-
po la fine del comunismo e con
I’indipendenza perché era im-
provvisamente venuto meno il
grande cliente, 1’Urss, ¢ scesa
all’11% nel 2007 e molto sotto il
10 (al 7,4%) I’anno scorso. L’in-
flazione a fine dicembre 2008 si &
attestata sul 4,4%.

Quali sono i segreti del miraco-
lo diBratislava? “Dopo la separa-
zione dalla Repubblica Céca, non
avevamo altra strada che riforme
radicali per sopravvivere”, rac-
conta un protagonista, |’amba-
sciatore a Berlino Ivan Korcok,
un giovane, bravo diplomatico
che rappresenta il suo paese nel
partner-chiave. “Siamo partiti
quasidazero: nonavevamoné ve-
re strutture statali né una valuta.
Pensi che all’inizio noi
del ministero degli Esteri
eravamo appena trenta
persone e lavoravamo in
un appartamento”. Dopo
il primo governo, quello
populistadi Vladimir Me-
ciar, ilsuccessivopremier
liberal-democristiano
Dzurinda ha varato rifor-
me decisive: liberalizzazione con
consenso del mercato del lavoro,
aliquota fiscale unica ridotta al
19%, incentivi massimizzati per
gli investitori stranieri.

“Cosi siamo diventati il primo
produttore mondiale d’auto inter-
mini ‘pro-capite’, cioe quanto ad

auto prodotte per abitante”, spie-
ga D’ambasciatore Korcok. Il
gruppo Volkswagen fabbrica qui
1 suoi modelli di punta, cioé i Suv
Tuareg, Porsche Cayenne e Audi
Q7. Psaeicoreanidi Kia
sonopresentiallagrande.
Producono soprattutto
per ’export, visto che il
mercato slovacco € pro-

spero ma piccolissimo.
La crist li colpisce dura-
mente a casa, ma di disin-
vestire in Slovacchianon
si parla: sono gli impian-
ti piu moderni, la forza lavoro co-
sta molto meno che a Wolfsburg,
Sochaux o Seul ma & al massimo
livello di qualificazione. Antiche
traduzioni industriali e tecnologi-
che di prima del comunismo sono
ravvivate da forti spese per scuo-
le e universita. Vw ha cominciato

Ricostruire
strade
ferrovie
e creare
centri
diricerca

a produrre qui la Polo o altri mo-
delli piu piccoli, che si vendono di
piu. E K1a, che ha nelle piccole 1a
suaforza, vuoleraddoppiarel’im-
pianto. Non ¢ fimita: giapponesi e
sudcoreani sviluppano qui i loro
migliori schermii ultrapiatti e tan-
ti_altri prodotti dell’elettronica
pil avanzata.

Ha un ruolo decisivo anche 1’I-
talia con circa 400 imprese: Enel
¢ilnumerounorell’energiaaven-
do rilevato la societd nazionale
Seas al momento della sua priva-
tizzazione, Unicredit & primo nel
comparto bancario, “e per fortu-
na”, dicono esponenti ufficiali
slovacchi, “il comparto bancario
da noi non si & esposto in opera-
zioni rischiose, & rimasto molto
prudente”. Attivissime sono an-
che, in molti settori, diverse pic-
cole e medie aziende, specie del
Nordest.

Cid detto, lacrisiallarmaanche
qui: inevitabile, vista P’altissima
integrazione del piccolo, dinami-
co global player del centro-est.
L’attuale govemo, guidato dal
premier socialcemocratico Ro-
bert Fico, avevagia avviato cor-
rezioni estendendo il welfare.
Adesso, la strategia di Bratislava
perlimitareidanni dellacrisi pun-
ta su alcune priorita. Primo, ri-
pensare il ruolo dei comparti auto
ed elettronica sviluppando so-
prattutto i loro sttori di ricerca e
sviluppo.

Secondo, grazie anche ai fondi
strutturali dell’Ue, lanciare gran-
di programmi d’investimenti nel-
le infrastrutture, come strade o
ferrovie. Un campo in cui, come
ovunque nel centro-est dopo mez-
zo secolo di devastazione bolsce-
vica e di sfruttamento coloniale
sovietico, ¢’€ anzora molto da fa-
re. “Dobbiamo chiederci in fretta
dov’e il futuro”, nota Korcok: la
crisi internazionale pu6 aiutare la
Slovacchia, guidata dalla Banca
Mondiale, a rinnovarsi ancora e
ad eliminare gli inevitabili squili-
bri sociali d’uno sviluppo cosi
giovane e impetuoso.

(ha collaborato Petr Pisa)

ECONOMIA INTERNAZIONALE




@ Ufficio Stampa

la Repubblica AFFARIFINANZA

09-MAR-2009
da pag. 10

LINTERVISTA

“Flessibilta, risorse umane ewelfare
sono gliassiper superare la tempesta”

Parla Paolo Ruzzini, I'italiano che guida Seas, societa energetica controllata da
Enel e che conosce da vicino i punti di forza del sistema economico slovacco

Berlino

a Slovacchia & un paese piccolo e giova-

&« nemamoltodinamico. Celafaraanchead

ffrontare la grande crisi internazionale».

E’ il parere dell’ingegner Paolo Ruzzini, I’italiano

che ¢ oggi tra i maggiori protagonisti del grande

boom slovacco. Direttore generale e presidente di

Seas, |’operatore energetico slovacco controllato

dall’Enel, Ruzzini ha un punto di osservazione di

primo piano sui rischi e le chances del miracolo di
Bratislava.

«Enel ¢ entrata su questo mercato perché sié pre-
sentata 1’opportunita d’un programma di privatiz-
zazione del settore elettrico. Privatizzazione della
distribuzione ma poi anche della produzione di
energia. Realizzata qui prevalentemente con il nu-

cleare ma anche con importanti presenze nell’i-
droelettrico e nel termico. Enel era gia operante
nell’area, con presenze in Bulgaria e Romania».

Quali punti di forza avete valutato di questo
sistema-paese?

«E’ un paese che ha buone chance. Un sistema
fiscale semplificato che attira investimenti.
Un’amministrazione rapida ed efficace. Una lun-
ga tradizione di scuole tecniche universita che
sfornarisorse umane qualificate in tuttii settori. E’
valso anche per noi, nell’energia convenzionale e
nel nucleare abbiamo trovato fin dall’inizio com-
petenze di eccellenza e una grande recettivitar.

Ma la crisi internazionale quanto minaccia
tutto questo?

«La Slovacchia ¢ esposta alla crisi perché I’au-

to ¢ il suo punto di forza e perché I’export incide
sull’economia per 1’85%. Ma dispone per fortuna
di sufficiente flessibilita sociale e di ammortizza-
tori sociali, che il governo sta anche rafforzando.
Difende il potere d’acquisto delle famiglie e I’oc-
cupazione. E punta a nuove aree di investimento:
le infrastrutture, in cui ¢’¢ ancora molto da fare.
Noi in questo siamo prima fila
per la centrale nucleare di Mo-
chovce».

Le vecchie centrali slovac-
cheperosecondol’Uesono po-
co sicure. E’ un problema se-
rio per voi?

«L’Unione Europea ha posto
criteri severi. I reattori piu an-
ziani a Bohunice sono stati bloc-
cati perrichiesta Ue. I nuovi im-
pianti in cui noi siamo presenti
sono allineati agli standard Ue.
Per noi il nucleare slovacco &
una palestra importante».

Non vedeil pericolo di un di-
sinvestmento di gruppi occi-
dentali in Slovacchia?

«Noi facciamo megainvesti-
menti come Mochovce, 2 mi-
liardi e mezzo. E” una permanenza strategica di
lungo periodo, credo lo stesso sia per gli altri gran-
di gruppi».

Ma quali sono gli aspetti negativi della Slo-
vacchia?

Un apparato

pubblico
rapido

ed efficace

universita
Sopra e scuole
Paolo Ruzzini tecm?he
presidente di alte livello
e direttore
generale
di Seas

«Una struttura industriale dipendente dall’ex-
port. Il governo ha gia impostato bilanciamenti:
investire nella logistica, trasporti, autostrade, fer-
rovie. Ci sono ancora sbilanciamenti tra 1’Ovest,
Bratislava prospera come Vienna, e 1’est rurale
completamente diverso».

Quali sono state le sue prime e pitt importan-
ti impressioni da quando lave-
rain Slevacchia?

«Mi ha colpito il livello d’ac-
cettazione di diverse culture eco-
nomiche, una predisposizione
creata anche dall’alto livello
scolastico. Moltipoi qui viaggia-
no e vogliono vedere il mondo
pur restando attaccati ai loro va-
lori. Hanno montagne stupende,
mail loro ceto medio amaper cu-
riosita le settimana bianca a Ma-
donna di Campiglio o in Austria,
Svizzera o Francia. La struttura
burocratica pud migliorare, ma
se la confrontiamo all’Ttalia...
ma nel complesso la Slovacchia
ci dice due cose: primo, che la
forza della Slovacchia ci confer-
ma che la forza dell’Europa ¢

nella sua molteplicita e diversita culturale. Secon-
do, che un dinamismo alla slovacca pud consentir-
ci di trasformare questa grande crisi in occasione
di grande rinnovamento per aiutare il futuro.

(a.t.)

crisinon brucert
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erché il dollaro & destinato

arwalutarsi contro leuro

Solo gli Stati Uniti possono fare ricorso in questa fase a una
espansione della base monetaria ottenendo credito senza limite

FRANCESCO ARCUCCI

a stragrande maggioran-
za degli economisti pre-
vede una netta flessione
del dollaro statunitense nel
prossimo futuro. L’abbassa-
mento del cambio euro/dolla-
ro a partire dall’estate 2008 -
dal livello di 1,60 a 1,30 - sa-
rebbe aloroavviso unareazio-

trova in una situazione di diffi-
colta, comeadesso, puod fareri-
corso all’espansione della ba-
se monetaria ottenendo credi-

to senza limite, sia all’interno
del Paese, sia all’estero attra-
verso la funzione rivestita dal
dollaro internazionalmente.
Le banche centrali degli altri
Paesi spesso protestano e mi-

cialmente su Eurolandia, dove
alcuni Paesi, purtroppo, speri-
menteranno che, senza la
ciambella di salvataggio della
banca centrale, € ben difficile
restare a galla. Con conse-
guente grande rialzo dellamo-
neta USA e grande ribasso per
I’euro.

netemporaneae fisiologicaal- nacciano di non acquistare piu ! ll..esom.

la grande cavalcata della mo- dollari, ma di fatto non sono in dei paesi
netaeuropeada0,83a1,60av- gradoditrovare un’alternativa tel’Eurozona
venutanell’arco dioltre seian- valida per denominare le pro-  Nhon pud godere
ni e cioe dal 2002 alla meta del prie riserve di liquidita inter- dell’appoggyio
2008. nazionale. Si parla di Bretton della Bece

Delrestolamonetaamerica-
na ha un passato di moneta de-
bole contro le maggiori valute
del nostro Continente. All’ini-
zio degli anni 1970 un dollaro
valeva 4 marchi e una lunga
scivolata, interrotta solo da
poche e breviriprese, I’ha por-
tato a valere (fatte le debite
proporzioni con 1’euro) circa
1,30. Inoltre, la generalita de-
gli economisti sottolinea altri
fattorididebolezzadel-
la moneta americana,
come 1l grande deficit
della bilancia dei paga-
menti degli Stati Uniti,
che non sembra con-
giunturale, ma addirit-
tura strutturale, e la ten-
denzadellaFed diman-
tenere 1 tassi di interes-
se al di sotto di quelli preva-
lenti in Europa. Milita, infine,
a favore dell’indebolimento
del dollaro il rischio che il me-
desimo perda lo status di mo-
neta di riserva che comporta il
suo uso da parte delle banche
centrali di tutto il mondo nella
denominazione dei loro credi-
ti sull’estero.

Nonostante queste ragioni e
I’autorevolezza di coloro che
prevedono un ribasso, 10 sono
convinto che 1l dollaro si
rafforzera e di molto e il moti-
vo risiede soprattutto nella
grandissima crisi economica
che stiamo attraversando e che
ha scompaginato le cose.

Oggi, a mio avviso, i Paesi
principali si dividono in 3
gruppt. Il primo ¢ formato da
un Paese solo, gli Stati Uniti
che, nonostante tutte le dichia-
razioni in contrario rilanciate
dai media, godono e continue-
ranno a godere dello status di
riserva della propria moneta e
cio¢ del privilegio straordina-
rio di pagare i debiti conlamo-
neta che essi stessi creano.
Washington, cioé€, quando st

Woods 2, di rimonetizzazione
dell’oro e qualcosa probabil-
mente si fara in questa direzio-
ne, ma il dollaro ¢ il re delle ri-
serve ed ¢ destinato a rimaner-
lo chissa per quanto tempo.
Nel secondo gruppo vi sono
altri Paesi che dispongono di
unabancacentralealivellona-
zionale, come la Gran Breta-
gna, il Giappone, la Svezia, la
Svizzera, etc. Anche il Tesoro
di questi Paesi pud ottenere
credito senza limiti, ma solo a
livello nazionale. La sterlina,
lo yen, la corona svedese, il
franco svizzero non sono mo-
nete di riserva e non
consentono ai governi
di quei Paesi lo stesso
potere monetario degli
USA.

E poi vi sono i Paesi
dell’Eurozona. 11 Te-
soro di questi Paesi
non pud godere del-
1’appoggio della Bce.

Inunasituazione normale que-
sta impossibilita della Bee di
esercitare la politica del debi-
to pubblico potrebbe essere
considerata come un fatto po-
sitivo per la stabilita dell’euro
nonsoggettoagli eventuali ca-
pricci della politica. Ma in
condizioni eccezionali come
quelle presenti le cose vanno
diversamente. In altre parole:
la Bce non ¢ soggetta ne’ al-
I’obbligo di finanziare il Teso-
ro (il cosiddetto “matrimo-
nio”), ne’ dispone del diritto di
finanziarlo solo se lo desidera
(il cosiddetto “divorzio™). Per
la Bce I’obbligo & tout court
quello di non finanziare gli
Stati. Sono tre gradi diversi di
rapporto banca centrale/Teso-
ro ma, a mio avviso, 1’unico
coerente con la gravita della
crisi economica ¢ 1l primo. Per
questo io sono prudentemente
ottimista sugli Stati Uniti e
pessimista sull’Europa e spe-
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Usa Gli entusiasmi del mercato si sono sgonfiati rapidamente. Non hanno convinto ancora i suoi piani di salvataggio

Perché Obama non ha stregato ’'Orso

Dallelezione Borsa giu del 30%. | fan: non poteva fare miracoli. Gli accusatori: troppo statalismo

. NESSUNA LUNA DI MIELE
{'ardamente dellindice Sow Jones e Nasdaq dai gicrno delle e-ezicni

Dow Jones

e e
Nasdag

4/11/2008 Novembre

Dicembre

Gennaio 2009

Febbraio

onte: elaborazione GorrierEconomia

S el

Ottimista Duncan Niederauer (Nyse)

Aspettative Rischiamo

esagerate. dawvero significativa
Sui mercati di ripetere solo a fine
buone la Grande

opportunita

DI MARIA TERESA COMETTO

al giorno delle ele-

zioni presidenziali, -

il 4 novembre, Wall

Street ha perso il
25-30%. Eppure il giorno del
voto la Borsa americana era
salita di oltre il 4% festeg-
giando la sicura vittoria di
Barack Obama, ma poi l'en-
tusiasmo non ha tenuto e in
particolare & crollato nell’ul-
timo mese, dopo l'approva-
zione del piano di stimolo
economico da 787 miliardi
di dollari e la presentazione
del bilancio dello stato fede-
rale per il 2010 con una spe-
sa pubblica da 3.600 miliar-
di di dollari e un deficit da
1.750 miliardi.

Come mai? E che cosa
puo far tornare la fiducia sul
mercato? Lo stesso Obama
la settimana scorsa ha invita-
to i risparmiatori a cogliere
le buone occasioni di Borsa
«Il rapporto prezzo/utili sta
arrivando al punto che com-
prare azioni € potenzialmen-
te un buon affare per chi
guarda al lungo termine». Bi-
sogna dargli retta oppure ¢

In nero Amity Shlaes, economista

lui stesso parte del proble-
ma? Ecco due interpretazio-
ni e ricette diverse.

Aspettative esagerate

«Il mercato ha gestito ma-
le le aspettative verso la nuo-
va presidenza. Per sei mesi i
media hanno enfatizzato
quanto Obama fosse stupen-
do, anche perché davvero la
campagna elettorale era un
capolavoro di capacita di co-
municazione e leadership.
Arrivata alla Casa Bianca pe-
1o, la macchina si & inceppa-
ta e il mercato si e accorto
che nemmeno Obama puo
fare miracoli», sostiene Dun-
can Niederauer, 1’ammini-
stratore delegato di Nyse Eu-
ronext, la societa che gesti-
sce la Borsa di New York e
quelle di Amsterdam, Bruxel-
les e Parigi.

Parlando la settimana

scorsa al Museo della finan-
za americana, a due passi
dalla sua sede a Wall Street,
Niederauer ha sostenuto
che oggi le quotazioni azio-
narie sono mosse soprattut-
to dalla psicologia e non han-
no pili rapporto con i valori

Depressione

Afp

fondamentali: «C’¢ un sacco
di liquidita che aspetta di es-
sere investita, ma sui media
trovano spazio solo le catti-
ve notizie, gli stessi leader
del mondo degli affari e del-
la politica non stanno comu-
nicando come dovrebbero».
Secondo Niederauer e sba-
gliato anche continuare a di-
re che l'attuale crisi e straor-
dinaria e senza precedenti:
«Se guardiamo alla storia, ve-
diamo che ci sono cicli di set-
te-dieci anni in cui prima la
filosofia del libero mercato
inflamma lo sviluppo fino a
una crisi che ha bisogno del-

I'intervento del governo per
riportare la stabilita».

II ceo di Nyse Euronext
crede che non siano necessa-
rie nuove regole, ma che le
autorita debbano fare me-
glio il loro mestiere di gesti-
re i rischi. «Sono sicuro che
oggi ci siano incredibili op-

inizio 2010

 Cauto Ben Bernanke, alla guida della Fed -
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portunita di business sul
mercato».

Errori ripetuti

Non é vero che la Borsa e
irrazionale: sta solo scontan-
do il rischio che YAmerica ca-
da in una nuova Grande De-
pressione. Durante quella de-
gli anni Trenta, l'indice Dow
Jones era crollato dell’89%
dai massimi del 1929 all’esta-
te del 1932 e poi ha impiega-
to 22 anni, fino al 1954, per
ritornare al livello pre-crac.
Dalla Grande Depressione,
sostiene una scuola di econo-

misti, gli Usa non sono usciti
grazie al New Deal del presi-
dente Democratico Franklin
Delano Roosevelt, le cui poli-
tiche anzi hanno prolungato
la crisi. Preoccupante & quin-
di il fatto che Obama si ri-
chiami proprio a quel leader
e alle sue ricette economi-
che, sostiene Amity Shlaes,
studiosa del Council on forei-
gn relations e autrice del be-
stseller «The forgotten man»
(Una nuova storia della Gran-
de depressione).

Come Roosevelt, Obama
promette di salvare/creare
milioni di posti di lavoro con
interventi straordinari di spe-
sa pubblica per ricostruire le
infrastrutture — come strade
e ponti — e incentivare lo svi-
luppo di nuove tecnologie,
come quelle «verdi» e Inter-
net.

«Ma durante i primi due

mandati di Roosevelt, dal
1933 al 1940, la disoccupazio-
ne in America resto alta, pilt
vicina al 20% che al 10%. An-
che i posti creati con i primi
programmi del New Deal fu-
rono temporanei e di scarso
valore economico», ha ricor-
dato Shlaes in un intervento
sul Washington Post.

Quanto alle nuove tecnolo-
gie, per Roosevelt significava
soprattutto sviluppare 'ener-
gia elettrica, ma lo fece sosti-
tuendo al capitale privato
quello pubblico: «Il grande
stimolatore, il governo, emer-
se come nemico del settore
privato e l'effetto fu di rallen-
tare la creazione di nuove
aziende» dice Shlaes

La lezione della storia? Se-
condo la studiosa del Cfr «
lavori pubblici sono proba-
bilmente meno efficaci che
migliorare I'ambiente per im-
prenditori e nuove aziende»,
per esempio abbassando le
tasse sulle imprese e, in mo-
do permanente, quelle su in-
teressi, dividendi e capital
gain. Invece la prima legge
di bilancio di Obama va nel-
la direzione opposta, abbas-
sando le tasse a chi gia ne pa-
ga poche e alzandole sui «ric-
chi» e le aziende: il che ha fat-
to scattare uno «sciopero del
capitale» — secondo il Wall
Street Journal — in Borsa e
fuori, con gli investitori che
non vogliono pil rischiare e
stanno alla finestra.
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Energia e pohtlca Spaccatura neIIa  maggioranza. | parlamentarl deI Sud e deI Midwest difendono il combustlblle fossn|e

Obama e la fronda del «carbone sporco»

Il presidente punta sulle rinnovabili. Ma il senatore democratico Brown lavora per frenarlo

‘La svolta «verde»

Strategia mondiale

Nel 2007 gli investimenti nelle energie
rinnovabili Sono aumentati nef mondo
del 60% raggiungendo i 148 miliardi.
L’Aie (Agenzia internazionale dell'energia)
prevede che per soddisfare gli obiettivi

- di tagio della CO2 individuati dall’Onu
le fonti rinnovabili dovranno coprire
il 50% delia domanda elettrica mondiale

Steven Chu
* Fisico statunitense, insignito

Dal 20 gennaio 2009 & il dodicesimo

Segretario di Stato all'energia |
degli Stati Uniti d'America 1.

del premio Nobel nel 1997 | -~ §

Il piano Usa

L'obiettivo di Obama

¢ quello di raddoppiare .
entro tre anni I'ammontare
di energia eolica, solare

¢ geotermica ad

almeno 50 gigawatt,
Mettere fine entro 10 anni
alla dipendenza

dal petrolio, 10%

di rinnovabili entro

4 anni, ridurre

in 10 anni del 15%

i consumi di elettricita -

Gh investimenﬁ ’

 Ammonteranno a 8 miliardi i prestit garantm
% suimpianti a fonti rinnovabili e progetti su nuove linge
elettriche, 350 milioni per la ricerca sull'uso di

DAL NOSTRO INVIATO
A NEW YORK
MASSIMO GAGGI

democratici, convinti

che per uscire dalla crisi

serva un nuovo «New De-

al», vogliono che Obama
dia vita ad altre «Tennessee
Valley Authority»: il piano di
opere pubbliche e di elettrifi-
cazione col quale 75 anni fa
Roosevelt rilancid I'economia
degli Stati del Sud bagnati dal
fiume Tennessee. Ma a sini-
stra pesano anche gli ambien-
talisti per i quali, invece, la
Tva & semplicemente da
smantellare: quello che resta

dell'iniziativa del presidente
che lottd contro la Grande De-
pressione &, infatti, la pit
grande societa elettrica
d’America che é anche il suo
pilt grande inquinatore. Qua-
si tutte le sue centrali della
Tennessee sono, infatti, ali-
mentate a carbone. Senza fil-
tri, visto che le tecnologie so-
no della prima meta del Nove-
cento.

Quella della Tva ¢ solo una
delle sfide che Obama ha ac-
cettato quando, qualche gior-
no fa, ha deciso di caratteriz-
zare la sua presidenza come
quella del risanamento am-
bientale, oltre che della rifor-
ma della sanita.

= rinnovabil} in ambito militare e 2 miliardi per efﬂcnénza
h energetica. Atutto ¢io si aggiungono 4 mmardl per
' la formaz;ene dl esmam *

= s Fonte:elawmno_tﬂmonunﬂaf

Guerra agli inguinanti
Arrivato alla Casa Bianca
con PAmerica alle corde, il
presidente ritiene che questo
sia il momento giusto per lan-
ciare riforme radicali. Una cu-

S. Franchino

EEm—
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ra-shock, i milioni di posti di
lavoro che dovrebbero essere
creati dall’'«<economia verde»
sono, forse, anche quello che
serve per rilanciare I'econo-
mia del Paese. Ma, mentre
nel riformare la sanita Obama
deve solo temere la reazione
dei conservatori contrari alla
spesa pubblica e quella delle
lobby delle assicurazioni e de-
gli ospedali, sull’energia il pre-
sidente rischia di spaccare il
suo stesso partito: ora che i
progressisti hanno vinto, la
contrapposizione tra Stati
«rossi» (repubblicani) e «blu»
(democratici) viene pian pia-
no sostituita da quella tra Sta-
ti «verdi» e «grigi»: gli Stati de-
mocratici delle due coste - so-
prattutto la California e quelli
del Nord Est, da New York fi-
no al Massachusetts e al Mai-
ne - favorevoli a puntare tutto

sulle energie alternative, con-
tro quelli del Midwest e del
Sud, ampiamente basati sul-
I'economia del carbone.
Molti di questi sono Stati
conservatori per istinto che i
democratici hanno faticosa-
mente sottratto ai repubblica-
ni: ma restano in bilico, ci vuo-
le poco per perderli. Un mo-
do, sostiene Sherrod Brown,
senatore democratico del-
I'ldaho, & quello di fare una
politica dell’ambiente troppo
radicale, ispirata dalle élite
delle due coste. Cioé da Stati
che dipendono assai poco dal
carbone, che dispongono di
vento e sole a volonta. Brown,
cosi come i rappresentanti
del Michigan, dell’Indiana,
dei due Dakota e degli Stati
del Sud, & preoccupato che la
legge sul cap and trade - la so-
stanziale introduzione di un
sistema di tassazione delle
emissioni di CO2 - venga scrit-

ta senza tenere in alcun conto

le esigenze degli Stati dell’'in-
terno. ’

Equilibrismi

Il ragionamento dei demo-
cratici della «pancia» del-
I’America & semplice: il «te-
am» di Obama & interamente
composto da «teste d’uovo»
ambientaliste della California
e degli Stati del Nord Est; i ca-
pi delle commissioni di Came-

ra e Senato che scriveranno
materialmente la legge sono
due liberal californiani: Barba-
ra Boxer e Henry Waxman. So-
lo che la California dipende
dal carbone solo per il 20 per
cento della sua produzione
elettrica, mentre I'Ohio ¢ al-
1'86 per cento.

Lo scontro rischia di essere
dirompente: Roger Altman, vi-
ceministro del Tesoro nell’era
Clinton, ha scritto giorni fa

sul «Financial Times» che 'of-
fensiva decisiva contro Oba-
ma i repubblicani non la lan-
ceranno sulla dilatazione del-
la spesa pubblica - questione
sulla quale non hanno i nume-
1i per prevalere in Congresso
- ma proprio sulle politiche di
protezione ambientale. I de-
mocratici sono divisi I'intro-
duzione di un sistema di cap
and trade & un campo mina-
to. Facile trasformarlo in uno

di battaglia: i diritti di inquina-
Te a pagamento aumentano i
costi per il sistema produttivo
ma anche per le famiglie che
pagheranno l'energia di pil,
irrigidiscono il sistema crean-
do nuovi strati di regole, fan-
no nascere una nuova buro-
crazia ambientale, possono
aprire la strada alla corruzio-
ne: Ken Lay, grande protago-
nista dello scandalo Enron,
considerava la possibile intro-
duzione di un sistema di cap
and trade una cuccagna per
la sua societa.

Segnali di scontro

Un primo segnale dello
scontro che si sta aprendo in
casa democratica viene dalla
Virginia che nel 2009 eleggera

il nuovo governatore. Alle pri-
marie democratiche del 9 giu-
gno il favorito Brian Moran si
presenta con una piattaforma
che prevede il blocco della co-
struzione di nuove centrali a
carbone. Contro di lui (e la
sua linea no coal) & sceso in
campo l'ex leader del partito
Terry McAuliffe, mentre an-
che gli altri tre politici pit1 in-
fluenti dello Stato - il governa- .
tore Tim Kaine e i senatori Ja-
mes Webb e Mark Warner - so-
no a favore del carbone, prin-
cipale risorsa energetica loca-
le. Del resto, da deputato, lo
stesso Moran aveva definito
la Virginia «l’Arabia Saudita
del carbone» e aveva votato a
favore delle nuove centrali.

Obama ha percepito il peri-
colo di una spaccatura e sta
cercando di recuperare un po-
sizione centrista sostenendo
che il carbone non & il male as-
soluto: pud sopravvivere a pat-
to di usare tecnologie pulite
che, perd, sono costosissime
e in buona parte ancora da svi-
luppare. Cosi facendo, pero, il
presidente ha provocato l'ira
dei verdi e di Al Gore, assolu-
tamente convinti che quello
del «carbone pulito» sia un mi-
raggio.

Lo scontro al Congresso sa-
ra duro, una prova difficile
per le capacita di mediazione
di Obama: Debbie Stabenow,
senatrice democratica del Mi-
chigan, una della «gang dei
10», la lega dei parlamentari
degli Stati carboniferi, e furio-
sa per la scelta della leader-
ship democratica di sostitui-
re, alla guida della Commis-
sione Energia della Camera, il
moderato John Dingell col «li-
beral» Waxman. Cosi e riparti-
to il reclutamento. Negli ulti-
mi mesi la «gang» ha accolto
sei altri parlamentari demo-
cratici, da Ken Salazar del Co-
lorado a Jeff Bingaman del
New Mexico, passando per
Tim Johnson del South Dako-
ta. Gli eserciti sono in campo.
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Focus
Shanghai 2010

ZZ FExpo della crisi

di Marco Del Corona
alle pagine 10 e 11

Shanghai, ’Expo della crisi

Lavorr n ritardo. non tuttr 1 [85 Paesi parteciperanno

}r . ’ ) o : . ‘g Py . ~ ( . ’!’ . ‘n\ g E ot . , ; P A
Usa m forse. Cento nuove stazioni della metropolitana
Il tema «Citta migliore, vita migliore» € 1l titolo dato
all’appuntamento. «Da qui idee per combattere la recessione»
Le date L 'Esposizione universale si terra nella citta cinese per
184 giorni, dall'l maggio al 31 ottobre 2010. 231 1 partecipanti

< B

di una societa prospera». Si coronano trent’anni e
T T DAL NOSTRO INVIATO passa di riforme economiche, quelle lanciate da
S — - Deng Xiaoping nel dicembre 1978 e i funzionari

SHANGHAI — «E questo», una distesa di terra ripetono che «é-la prifna volta che un Paese in via
smossa, scura di pioggia, qualche lugubre rudere 1 SvViluppo ospita un’Expo». ..
industriale, «questo sara il padiglione giappone- Nel tema scelto si intersecano urbanistica e
se». L’ingegnere capo Qiu Bingbo distende il brac-  Scienze umane, le sfide della progettazione e le
cio verso il futuro che per adesso vede solo lui,sa  Pratiche della quotidianita: «Better City, Better Li-
che le cose nascono dal niente e dal caos, e cosi fe», citta migliore, vita migliore. L'organismo che
appaiono adesso i cantieri dell’Expo di Shanghai:
un impasto di niente e di caos.

1l padiglione cinese, in realta, c’e. Quasi. La sua
sagoma a piramide maya rovesciata si solleva da-
gli sfasciumi e domina I’area dei lavori sulla spon-
da orientale del fiume Huangpu. La sua anima
d’acciaio é stata completata con ’anno nuovo, si
chiama «La corona dell’Est», 63 metri in altezza e
220 milioni di dollari di costo, e per settembre sa-
ra pronto. Intorno dovra prendere forma tutto il
resto, quasi 4 chilometri quadrati di strutture e

sta gestendo I'impresa punta a farne 'Expo piu vi-
sitata della storia, «contiamo di arrivare a 70 mi-
lioni di ingressi, battendo il precedente, 64 milio-
ni in Giappone nel 1970», anno remoto in cui la
Cina — ironia della storia— era in preda agli spa-
smi della Rivoluzione Culturale.

Stanziamenti e aspettative procedono in paral-
lelo. 1 terreno non costa nulla, € in prestito e tor-
nera a Shanghai, e ciascun Paese paga per il pro-
prio padiglione. L’investimento complessivo per
le infrastrutture solo nell’area espositiva e di 5 mi-

istallazioni su questo lato del fiume, 1,35 sull’al-  Hardi. Questa e cruda ragioneria, le ambizioni vo-
tra sponda, dove sorge la Shanghai storica. Sicor-  1ano alto: «Vogliamo che sia una piattaforma di
re verso un appuntamento che durera per meta scambi di idee, un’occasione per studiare i nodi
2010 — 184 giorni dal primo maggio al 31 otto-  cruciali dello sviluppo dell'uomo», scandisce Zhu
bre — ma lo colonizzera per intero, e gia sta tra-  Yonglei, vicedirettore generale del Bureau di coor-
sformando una cittd pur abituata alle metamorfo- dinamento. Per lui e i suoi, c’e aria di successo,
si. anche adesso: 231 partecipanti, fra cui 185 Paesi,

Cancellata la dimensione ottocentesca di fiera unrecord. Le altre sono organizzazioni internazio-
di tutte le fiere, 'Expo sancira — se mai ce ne fos-  nali, da quelle regionali alle agenzie dell'Onu, fi-
se bisogno — I'ennesima emancipazione della Ci- 1o all’Umon_e Europea: «Di solito non partecipia-
na. Per dirla con il presidente Hu Jintao, «ospitare MO a questi eventi, ma stavolta, tenendo conto

una fantastica, indimenticabile Esposizione Uni-
versale e cruciale per la Cina e la sua costruzione
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dei nostri legami con la Cina e con la municipalita
di Shanghai, ci saremo», cosi ha deliziato le sue
controparti 'ambasciatore della Ue, Serge Abou.

Non tutti i conti forse torneranno. E la crisi, che
assedia la Cina e anche Shanghai, nonostante I’ot-

timismo sventolato dal sin-
daco Han Zheng a meta gen-
naio: «Quest’anno la munici-
palita punta a una crescita
del Pil del 9% e a una disoc-
cupazione sotto il 4,5%». Il
segno dei tempi sono le in-
quietudini che avvolgono la
partecipazione o meno degli
Stati Uniti, a cui la Cina tiene
moltissimo. Zhu Yonglei &
certo che ’America non di-
sertera, «non avranno stan-
ziamenti statali ma troveran-
no altrimenti i fondi», di-
chiara al Corriere. E porta, fi-
ducioso, 'esempio dell'Islan-
da, uno Stato in bancarotta
«che pero a fine 2008 ha fir-
mato il contratto e ce lo ha
spedito. Per posta».

Lo scorso novembre i dele-
gati di 160 Paesi — racconta
ancora Zhu — si sono ritro-
vati «concordi nel dire che,
con la crisi, a maggior ragio-
ne» ’Expo s’ha da fare.

Ma ora si affacciano i pri-
mi ritardi, oltre alla Cina so-
lo 6 Paesi hanno cominciato
ilavori per i padiglioni, «il ri-
tardo é la mia maggior preoc-

cupazione», ha confidato il direttore del Comitato
esecutivo, Wan Jifei: e se qualche nazione, preda
della crisi, dovesse ritirarsi «la si potrebbe com-
prendere».

Per Shanghai il piano maestoso di investimenti
€ un modo per provare a replicare in proprio i fa-
sti olimpici di Pechino, rilanciando la cronica
«competizione e alternanza di influenza fra le due
metropoli», come rileva lo storico americano Jeff
Wasserstrom, recente autore di un volume dal ti-
tolo adeguato: Global Shanghai, 1850-2010. Pili
prosaicamente, gli organizzatori sono certissimi
che «’Expo fara bene all’economia di tutta la Ci-
na». Possibile. Ma il corpo delia citta &€ come mes-
so a soqquadro da un’equipe di chirurghi chiasso-
si, tra cantieri, sopraelevate divelte, strade da risi-
stemare — 1.400, secondo il capo della polizia
Zhang Xuebing — con il risultato (provvisorio)
che lo slogan «Better City, Better Life» appare per
ora soltanto grottesca ironia.

Il motivo € — come spiega ancora Zhu — che
con la scusa dell’Expo, Shanghai ha anticipato e
compresso da qui all’inizio dell’evento i piani di
sviluppo che si sarebbero dovuti distendere nel fu-
turo: «Il metro, per esempio. Si stanno.realizzan-
do ora i progetti previsti in 15-20 anni. Cento sta-
zioni tutte nuove, nel 2008 la rete era di 234 chilo-
metri e nel 2010 diventera di 400». E poi aeroporti
potenziati, tunnel, ponti, strade, ferrovie, i due ter-
zi di mezzi pubblici dell’area urbana rinnovati.

11 China Daily ha persino seriosamente illustra-
to le imminenti migliorie alle 5.200 toilette pub-
bliche e la costruzione di 211 nuove.

Per far spazio all’area principale dei padiglioni i
bulldozer dell’Expo hanno raso al suolo fabbriche
e case. Ci sono state proteste per I'evacuazione for-
zata e per gli indennizzi ritenuti bassi. «Si, c’era-
no 18 mila residenti. Ma sono stati risistemati in
edifici migliori. Alla fine erano tutti d’accordo. E
comungue niente in quest’area aveva vincoli ar-
chitettonici». La parola d’ordine, al quartier gene-
rale, &€ minimizzare le difficolta («La parte piu
complicata & interpretare il tema...»), mentre si
contempla 'andirivieni dei camion. L’area a est
del fiume, dove si concentrera la maggioranza dei
padiglioni, e stata spartita in lotti di dimensioni
diverse dove saranno realizzati i padiglioni nazio-
nali e quelli tematici. Fioriranno le ambizioni: gli
Emirati Arabi si sono affidati a Norman Foster, il
Canada alla consulenza coreografica del Cirque
du Soleil, la Danimarca annuncia invece il mo-
mentaneo trasferimento della Sirenetta di Cope-
naghen.

Dietro la landa di terra affollata di operai, i grat-
tacieli del distretto di Pudong ricordano la strada
che Shanghai ha gia percorso. La Cina, prima di
passare la mano a Milano (2015), vuole esibire
nel 2010 un altro tassello della propria grandezza.
E nei suoi spazi ¢’ posto anche per Taiwan, 1’iso-
la dei «compatrioti separati», si parla persino di
una mostra di capolavori d’arte messi in comune
tra Pechino e Taipei. Quel che é stato non conta,
vige la legge del futuro. La Cina si piace forte e
tutta intera.

Marco Del Corona

[C
5 Mllano nel 2018

v 4r‘ .
ENPO MITANG 2015 (0FA)Y

It 31 marzo dello scorso anno
Milano ha battuto la
concorrenza di Smirne ed &
stata scelta come citta sede
dell’Expo 2015. Nel 2012 si
terra un’'esposizione
«intermedia», di secondo
livello, a Yeosu (Corea del Sud)

Il progetto della Torre
dell’Expo, alta 200 metri
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H SHANGHAI 0%
| numeri oo

15%
o altre strutture
i Kmq dli area espositiva dai Pa_‘:_‘g_‘“’"' di trasporto
“488% - Anno della prima Esposizione (3,93 sulla sponda orlentale espositivi
Universale, ospitata a Londra del fiume Huzngpu,
‘,m assegnazione dell'Expo 2010 a Shanghai 1,35 sulla sponda occidentale) 0% 15%
s daspazi ——8 infrastrutture

aperti di servizio

durata del’Expo di Shanghai N
nuove linee della -
ﬂ metropolitana inaugurate m nuovt m hotel LA millon di vishatort prevst,

IL PADIGLIONE CINESE in 3 anni (2007-2010) hotel rinnovatl di cui il 95% dalla Cina

miliond dt aure: il costo
del padigfione cinese

mila metrt quadri estensione
; inge:

milardi

millardt miliardl miltardi
: di euro dl euro i suro dl euro
di investimenti di quanto di investimenti
1 per le investimenti spendereanno per infrastrut-
infrastrutture indiretti complessiva- ture di
neil‘area zazione mente i collegamento
espositiva 3 visitatori (stima)

Il padigfione -
cinese sara
- nell'area B

IL PADIGLIONE ITALIANO

L'opera, secondo i progettisti, «iflustra
i valori culturali italiani in termini
contemporanei senza dimenticare
quelli delta Cina. L'edificio integra in
un modelio tipico del tessuto urbano
italiano un'interpretazione in chiave Fie ;
architettonica dei giochi cingsi delle sorgere il padig
costruzioni e dello shanghak *glapponese

Pechino
CINA
Shanghal

tema: La citta deffuomo

progettazione: Giampaolo imbrighi
superficie 3.600 mq

della (su un'area disponibile
struttura: di 6 mila mg)

aitezza: 18 metrt (tre piani)
partner: Gruppe Permasteelisa

(ver fa realizzazions)
e Triennale di Milano
{per V'elaborazione del
concept e la
progettazione
dell"aliestimento)

Faatl: Baraai) of Shanghal Workd £xpo Coordination, China

Oy, Corrmiseriato gonceat dél Govemo il per
VEspostzione Unversafe  Shanghat 2010, ke Shanghiat

CORRIFRF OFLLA SFRA
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#=| Il progetto Firmato da Giampaolo Imbrighi. Shanghai potrebbe «adottarlo»

L'Ttalia presenta la «citta dell'uvomoy
Un padiglione n cerca di consensi

- DAL NOSTRO INVIATO

SHANGHAI - Se la capitale economica
della Cina si affanna per stare dietro alle
vertiginose tabelle di marcia che si & im-
posta, I'Italia ha le sue di scadenze. E
non & solo per il padiglione progettato
da Giampaolo Imbrighi, al termine di
una gara europea alla quale hanno parte-
cipato 65 studi di architettura soprattut-
to — ovviamente — italiani. E il conte-
nuto che ancora va messo a punto, ci so-
no le bizantine procedure della burocra-
zia cinese con cui armonizzarsi. I tempi
sono stretti, ma la posa della prima pie-
tra potrebbe avvenire a fine marzo. Una
ventina di aziende italiane forniranno
gratuitamente i materiali per la realizza-
zione, «il meglio di quanto I'ltalia produ-
ce», secondo il Commissariato generale
del governo per Esposizione Universa-
le, e arriveranno a 25. Cinese & invece
I'impresa che si & aggiudicata la gara per
la costruzione della struttura, un colos-
so da 18 mila dipendenti.

Occorreranny una decina di mesi, for-
se 9, poi il padiglione italiano sara pron-
to. All'interno, una mostra permanente
— affiancata da una costellazione di
eventi ed esposizioni a rotazione — da-
ra la lettura itaiana del tema dell’Expo,
«un tema — spiega il commissario Be-
niamino Quinteri — che & congeniale al
nostro Paese. Lltalia trovera nell’evento

di Shanghai una grande occasione di co-
municazione, faremo il punto sui livelli
della tecnologia che abbiamo raggiun-
to».

La Triennale di Milano é il partner del
Commissariato per identificare i punti
guida dell’allestimento («La citta dell'uo-
mo»), ai quali ha lavorato un-panel di
esperti, mentre «una squadra di sceno-
grafi sta gia lavorando all’allestimento,
il cui progetto sara pronto per apri-
le-maggio. Quindi a giugno — aggiunge
Quintieri — sara bandita la gara per rea-
lizzarlo». A quel punto sara decisiva
I'azione di enti e istituzioni coinvolti sot-
to il coordinamento del Commissariato,
che fa capo alla Farnesina. Vanno dal-
I'Ice (I'Istituto per il Commercio estero,
che ha un ufficio anche a Shanghai) a di-
versi ministeri (vedi Agricoltura, Am-
biente, Beni Culturali, Innovazione, Sani-
ta, pit il dipartimento del Turismo), da
Confindustria alle Regioni e ad altre isti-
tuzioni che daranno il contributo con
eventi attinenti al tema, «senza frazio-
narsi ma facendo massa».

Lo stanziamento complessivo per la
partecipazione italiana all’Expo & di cir-
ca 35 milioni di euro. Il padiglione coste-
ra, di suo, trai 15 ei 18, di cui 6-7 coper-
ti dai materiali offerti dalle ditte (la spe-
sa netta, dunque, dovrebbe restare fra i
10 e gli 11 milioni). «E un investimento
a produttivita differita: i frutti si racco-
glieranno dopo. Una visibilita cosi inten-

sa, che si protrae per 6 mesi, & qualcosa
che I'ltalia non ha mai avuto in Cina»,
sostiene il commissario, secondo il qua-
le «l senso di questa Expo & proprio da-
to dal fatto che si tenga in Cina, nella cit-
ta che probabilmente diventera la metro-
poli piu importante del mondo».

Nel 2015 ’'Expo tocchera a Milano ma
il caso di Shanghai, con la sua serrata
programmazione militare, resta poco
esportabile. «Quella di Shanghai sara
un’edizione eccezionale perché nessu-
n’altra metropoli pué permettersi
un’area espositiva di queste dimensioni
nel centro della Gitta».

11 dopo-Expo comincera con l'attesa
sulla sorte dei padiglioni nazionali. La
vasta area espositiva conservera diverse
strutture che daranno a Shanghai audito-
rium, centri multifunzionali e cosi via.
Invece quanto costruito da Paesi e orga-
nismi ospiti andra smantellato, a rigor
di regolamento. Ma I'ultima parola spet-
tera alla municipalita, che potra decide-
re di mantenere in vita alcuni dei padi-
glioni, un destino come quello che arri-
se alla Tour Eiffel. L'Italia ci spera. La
controparte cinese ha fatto sapere che
valutera sulla base del «successo del
pubblico» e dei «giudizi di una commis-
sione di architetti internazionali». C’¢e
un po’ di vaghezza, in merito, ma € pre-
sto. Ci si penseré dopo I'Expo. E il dopo
del dopo e gia Milano.
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| Financial Sailing |

[ tre fattori che acuiscono
la crisi del Giappone

M di COMPASS

iove sul bagnato nella terra dei ciliegi. Non basta
affondo della recessione e la caduta degli angeli
dell’auto — il crollo di miti intoccabili deli’imma-
ginario meccanico come Toyota e Honda — ma ci

3t si mette pure la tenuta del governo, sempre piti tra-
ballante, & il caso di dirlo. Il premier Taro Aso ha il suo bel
da farsi dopo 'uscita di scena del ministro delle Finanze
Shoichi Nakagawasullasciadel clamore innescato dalla me-
morabile gaffe al G7 romano. Abbandonato dall'opposizio-
ne e dal suo stesso partito e ai minimi di popolarita (meno del

~ 10%), il premier Aso non ha cosi avuto scelta nel riparare al-

I’onta di immagine con I’upgrade del superministro all'Eco-
nomia Kaoru Yosano che cosi ai poteri di responsabile della
politica economica puo ora aggiungere quelli di titolare del-
le Finanze. A differenza dell’improvvido predecessore, Y o-
sano & un navigato settantenne stimato per la sua larga espe-
rienza in campo economico nonché per il suo rigorismo fi-
scale che si appresta a varare un’ingente manovra addizio-
nale di stimolo all’economia. D’altronde, il Pil giapponese ¢
in caduta libera e non perdona. La sua contrazione ¢ dram-
matica: nell’ultimo trimestre 2008 ¢ arrivata al 12,7%, an-
nualizzato. Anche il FMI ha tagliato drasticamente le previ-
sioni di crescita, ai minimi dal dopoguerra. Il capo economi-
sta Olivier Blanchard ha bacchettato non solo la Cina ma an-
chele aspettative disattese dagli altri Paesi, in primis il Giap-
pone. Cosi, la stessa Bank of Japan si ¢ dovuta allineare al
pessimismo realistico del Fondo.
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pertantealtre aree me-
no sviluppate della
Terra.

Times
square

De-globalizzazione
il protezionismo
visto dai paesi poveri

M di ARTURO ZAMPAGLIONE

intero Ecuador ha meno abitanti di aree metro-
politane come Mumbai o Sao Paulo, maquel che
succede nel paese sudamericano ¢ emblematico
di un fenomeno — ancora strisciante ma poten-
zialmente esplosivo — che ha un nome preciso:
“de-globalizzazione”.

Nell’ultimo quarto di secolo 1’economia planetaria & cre-
sciuta in modo impetuoso grazie a quel mondo sempre piu
“piatto” descritto da Thomas Friedman.

Dal 1982 in poi il commercio internazionale si & quadru-
plicato; capitali, industrie e masse di lavoratori si sono spo-
stati freneticamente allaricerca delle migliori occasioni. Ma
la Grande recessione del 2008 ha bloccato quel trend, che ora
rischia di arretrare, non per effetto dei movimenti no-global,
ma della crisi della domanda e diunrevival del nazionalismo
economico. Quest’anno, secondo le proiezioni del Fondo
Monetario Internazionale, il commercio mondiale si ridurra
del 2,8 per cento. E dimenticando la lezione degli anni Tren-
ta e gli ammonimenti degli economisti, tutte le capitali subi-
scono tentazioni protezionistiche.

Washington ha introdotto la clausola “Buy American™ nel
piano di stimolo economico e si prepara a salvare le Big di
Detroitincurante deipossibiliricorsial Wto dell’Ue. La stes-
sa Europa punta a aumentare i sussidi all’export di burro e
latte in polvere.

L’India ha bloccato
per sei mesi le impor-
tazionidigiocattolici-
nesi. E in nessun altro
paese la strada prote-
zionisticaviene perse-
guita con tanta ostina-
zione come in Ecua-
dor: che rischia di di-
ventare un modello

Le tre fonti princi-
pali di reddito dell’E-
cuador — petrolio, ri-
messe degli emigranti
ed esportazioni di fio-
ri, banane e gamberi —
si sono drasticamente

ridimensionate. Temendo che il deficit commerciale potes-
se portare al collasso economico, anche perché il dollaro ¢ la
valutaufficiale del paese, il presidente Rafael Correa, uneco-
nomista di sinistra formatosi in Belgio e negli Stati Uniti, ha
imposto tariffe proibitive e barriere doganali su 627 prodot-
ti esteri. “Non possiamo buttare i soldi comprando profumi,
liquori e cioccolata che i poveri non consumano”, ha spiega-
to Correa, che vuole anche inasprire le tasse della Perenco,
dell’ Agip e delle altre compagnie straniere che estraggono il
petrolio in Amazzonia.

Le scelte di Correa avranno un impatto limitato, visto che
il pil del paese ¢ sui 55 miliardi di dollari: cioé meno delle
perdite del colosso assicurativo Aig nell’ultimo trimestre
2008. Ma il caso Ecuador evidenzia le difficolta di decine di
stati piccoli e medi che si sono visti rubare quei pochi bene-
fici che traevano dal “mondo piatto” e ora rischiano di subir-
ne le conseguenze in termini sociali e politici.

Non & un caso che il neo-capo della Cia, Leon Panetta, ab-
bia additato proprio I’Ecuador, assieme all’Argentina e al
Venezuela, come ’epicentro di una nuova instabilita legata
alla crisi (di fronte alle proteste, Panetta ha fatto marcia in-
dietro: ma le sue valutazioni erano condivise da molti anali-
sti).

“Il collasso della globalizzazione ¢ del tutto possibile™, os-
serva I’economista Jeffrey Sachs. L’antidoto? Un rinnovato
impegno contro il protezionismo degli stati piu ricchi e po-
tenti, accompagnato da una conferma degli impegni a favo-
re delle aree piu povere. Se ne parlera al vertice di Londra del
G20 all’inizio d1 aprile e poi a luglio al G8 alla Maddalena:
sperando che non sia troppo tardi per bloccare il trend.

a.zampaglione@repubblica.it

| L Eurosabva Bratishva

Lacrisinonbruceri
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Fisco e imprese. Entro il 18 marzo primo appuntamento con l'istanza alle Entrate

La crisi falsa i valori
delle societa di comodo

Anche gli importi rivalutati nel 2005 aggravano i conti

Il test per Poperativita

Le aliquote per il test di operativita in Unico 2009. In % RICAVI REDDITO
ELEMENTI DELL'ATTIVO MINIM] PRESUNTO IRAP
[ . Y Y Enti di comodo
® Partecipazioni in societd di capitati e di persone (anche Pex); > 3 0
strumenti finanziari, obbligazioni e crediti di finanziamento 7
®|| Beni immobili (diversi da quelli dei punti successivi) e navi, >
iscritti nelle immobilizzazioni, anche se in locazione finanziaria
@|| Fabbricati classificati > 50
nella categoria catastale A/10 N
®)|| Fabbricati a destinazione abitativa acquisiti > oy
o rivalutati nell'esercizio e nei due precedenti
@ || Immobili in Comuni >
con meno di LOOO abitanti
®|| Altre immobilizzazioni, >
anche in locazione finanziaria
S s U T appuntamento con il test per la i nti minimi. Questasi- 244/2007 al fine di ridurre il nu-
NON OPERATIVITA PP per @ relprove Questa si

Con l'esercizio 2008
confermate le cause

di esclusione introdotte
dalla Finanziaria per ridurre

Luca Gaiani

e Lacrisi complicala vita del-
le societi non operative. La con-
trazione dei proventi causata
dal rallentamento dell’attivita
economica rischia di mettere in
fuorigioco molte societa, in parti-
colare se posseggono beniimmo-
bili iscritti in bilancio a valori vi-
cinia quelli di mercato.

Conil 2008, inoltre, diventa-
no rilevanti per i calcoli delle
societd di comodo i maggiori
importi contabilizzati dalle so-
cieta che si sono avvalse della
rivalutazione disposta dalla
legge 266/2005.

Con la chiusura del bilancio
2008, prende il via il consueto

verificadella disciplina delle so-
cieta di comodo. I contribuenti,
qualora non sussista alcuna del-
le cause di esclusione antomati-
cadallanormativa, devono pro-
cedere a svolgere i conteggi dei
ricavi presunti applicando le
percentuali di legge al valore fi-
scale delle attivita iscritte in bi-
lancio (sivedalascheda quisot-
to), confrontando il risultato
con l'importo effettivo iscritto
perricavi, proventi e incremen-
todelle rimanenze. Seiltestnon
viene superato sivaluterala pos-
sibile disapplicazione, inviando
I'interpello entro il prossimo 18
marzo (sulla scadenza, si veda
larticolo a fianco).
Lacrisieconomicaelaconse-
guente riduzione dei proventi
delle imprese fa sentire i'sui ef-
fetti anche sulla disciplina degli
enti nonoperativi: alcune socie-
ta, in passato abbondantemente
sopra la soglia, potrebbero ora
correreilrischio dinonrealizza-

tuazione & peraltro mitigata dal
fatto che il test si effettua sulla
base dei valori medi dell’ultimo
triennio conlaconseguenzache
solo un drastico ridimensiona-
mento dell’attivita aziendale po-
trebbe far diventare di comodo
le societa che in realta svolgono
attivitioperativa.
_.Un'ulteriore penalizzazione
riguardale societa che nelbilan-
¢io 2005 hanno rivalutato i beni
posseduti, secondo la legge
266/2005. 1 nuovi importi assu-
mono, dal 2008, rilevanza fisca-
le e devono essere considerati
nel test. Se si erano rivalutati
fabbricati abitativi, pero, si uti-
lizzeranno i coefficienti ridotti
(4% periricavie 3% per il reddi-
to minimo). Sempre da questo
esercizio, scende al 4% anche il
coefficiente di reddito per tutti
gliuffici (A/10).

Con lesercizio 2008, sono
confermate le cause di esclusio-
ne introdotte dalla legge

POLITICHE FISCALI

merodelleistanze inviate alle Di-
rezioniregionali. L'intetpello (si
vedail fac-simile diun’istanzari-
prodotta qui a fianco) € invece
ancora necessario, ad esempio,
per le societa immobiliari che
percepiscono canoni inferiori al
limite di legge (tranne il caso in
cui si posseggano solo immobili
locati a enti pubblici o a canoni
vincolati per legge) e per quelle
in liquidazione (che non si can-
celleranno entro il 30 settembre
del2010, conimpegno in Unico).

Per le societa di costruzione,
chenon conseguonoricaviase-
guito della crisi, o che rinviano
Favvio della attivitd per man-

NORMEE TRIBUTL
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canza di prospettive, non do-
vrebbero porsiproblemi diope-
rativita, poiché il valore dei ri-
spettiviimmobili (terreni o fab-
bricati in attesa di vendita) si
iscrive correttamente nelle ri-
manenze, essendodunque irri-
levante peri calcoli.

Per le immobiliari di gestione
che percepiscono affitti attiviin-
sufficienti, & possidile chiedere
la disapplicazione dimostrando
che i fabbricati sono stati acqui-
stati con contratti di locazione
giain essere, che non & possibile
modificare fino a scadenza. Per
lelocazioni stipulate dallattuale
proprietd, I'interpello dovra di-
mostrare che il canone riflette il
valore di mercato della zona
(producendo, ad esempio rivi-
ste del settore o altri analoghi do-
cumenti). Restano dubbi per gli
immobili rimasti sfitti.

Una particolare attenzione va
posta dalle holding. Non vanno
considerate nel cakolo dei rica-
vi presunti, come stabilito dal
provvedimento delle Entrate
del14 febbraio 2008 le partecipa-
zioni in societa operative, oppu-
re in societa non scggette al test

(anche a seguito diinterpello) o

ancord in collegate estere Cfc
sottoposte all’articelo 168 Tuir.

Spett.le
Agenziadelle Entrate
Direttore Regionale per (REGIONE)
Via(...)
CITTA
periltramite di: .
Agenzia delle Entrate - Ufficio locale di (CITTA)
via(...)
CITTA
RACCOMANDATAA/R
Oggetto: istanza di disapplicazione delle disposizioni dell'articolo 30 della Legge
7241994, ai sensi dell’articolo 37-bis, comma 8, Dpr 600/1973 ‘
LaSocieta(...),consedein(...) telefax (...), e-mail(...), in persona del suo legale
rappresentante(...),
(eventuale: rappresentata in virtd di procura speciate in calce dal dott. (...), dottore
commercialista, con domicilio eletto nel suo studioin (...), telefax(...), e-mait (...),
premesso
a) che, conriferimento atlesercizio chiusoal 31.12.2008, ha realizzato un votume di
ricavi, incrementi di rimanenze e proventi di cui al comma 1 dell’articolo 30 della Legge
724/1994, calcolato secondo quante indicato nef successivo comma 2, inferiore al valore
presunto stabilito dal medesimo articolo come risulta dai seguenti dati: ;
¢ Media 2006-2007-2008 diricavi, incrementi di rimanenze e proventi effettivi: €(...)
@ Valorepresuntoinbaseall'articolo30 Legge 724/1994: €(...) .~ .
b) -chelascrivente non rientra in alcuna delle cause di esclusione automaticadalla .. -

disciplina jresame previste dall'articolo 30, comma 1, secondo periodo, Legge 724/1994;
né nelleipotesi di disapplicazione previste dal Provvedimento del Direttore dell’Agenzia
delle Entrate 23681 del 14 febbraio 2008; .
c) chesisono verificate situazioni oggettive, illustrate nel seguito dell'istanza, che hanno
impeditoalla scrivente di realizzare un volume di ricavi, incrementi di rimanenze e proventi
almeno parialvalore presunto dalla legge;
Faistanzaa Codesto Spettabile Direttore Regionale affinché disponga, peril periodo di
imposta 2008, la disapplicazione delle disposizioni in materia di societa non operative, ai
fini dell'Ires, dell'Iva e dell’Irap, ai sensi dell’articolo 30, comma 4-bis, della Legge
7241994 e dell’articolo 37-bis, comma 8, Dpr 600/1973, sulla base dei seguenti
- motivi

Caso A: immobiliare di gestione ' :
A.1)Lasocieta possiede i seguenti immobili che sono stati acquisiti quando erano giain
essere contratti di locazione, con canoni che non si éin grado di modificare fino alla
scadenza.
Immobile XXX

# acquistatoil (...Jad unprezzo(...)

# contratto di locazione stipulato il (...)con durata(...)con canone di(...)

Vedi documenti allegati sub A) e B)

AA.? La societa possiede immobili locati con contratti stipulati da diversi anniil cui canone
etd,

all'epoca della stipula, in linea con i valori di mércato come risulta dalla perizia allegata
alla presenteistanza sub C).

A.3)Lasocieta possiede immobili inagibili e/oinfase diristrutturazione come risulta dai
seguenti documenti allegati: perizia del geom. (...)corredata da décumenti fotograficiche

-attestala inagibilita del fabbricato; documentazione intervento di ristrutturazione in corso.
“Gliimmobitiin esame non potranno produrre reddito sino al termine dell'intervento -

edilizio.

Caso B: societa inliquidazione
Lasocieta scrivente ha deliberato to scioglimento e la nomina del liquidatoreindata(...)
Lasocieta ha avviato le procedure necessarie alla liquidazione dell'attivo e alla estinzione
delle passivita, manon &in grado di attestare che la cancellazione della societd avverra
entroil 30.9.2010, come richiesto dal citato Provvedimento 14 febbraio 2008 per la
disapplicazione automatica senza interpello. Il tutto secondo quanto risulta dai seguenti
atti: ‘

# fatture divendita di benia stock relativamente alle residue giacenze di magazzino(...)

% mandato alla ditta (...) per la vendita dei macchinari{...)

* lettereinviate ai creditori per proporre un piano di pagamento a saldo e stralcio (...)

# contenzioso in essere con {...) che impedisce allo stato attuale la chiusura della
liquidazione

DATA(...)
IlLegalerappresentante

Eventuale: procura al professionista ex articolo 63 Dpr 600/1973

POLITICHE FISCALI
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‘Larisposta
dell’Agenzia
impatta
-sui bilanci-

sz Le societd interessate da

oggettive situazioni che impe-
discono il eonseguimento di

ricavi congrui, le quali, non
‘rientrando nelle cause di

esclusione automatica, inten-
donorichiedere'esonero dal-
la normativa, devono inviare
Iistanza di interpello cosid-
detto "disapplicatvo" in tem-
po utile per ottenere risposta
entro il termine di Unico
2009 (30 settembre).

Itempi
Se consideriamo i 90 giorni

‘chelanormaconcede all’

ministrazione finanziaria
per rilasciare il provvedi-
mento, € necessario che lari-
chiesta venga trasmessa non

-oltrelafine del prossimo me-

se di giugno.

Maattenzione. L'opportuni-
ta di conoscere l'esito gia alla
datadiversamento delle impo-
ste suggerisce perd di inviare
Tistanza entroil18 marzo (o di
aprile se il pagamento si effet-
tua a luglio con maggiorazio-
nedello 0,40 per cento).

Lachiusuradeiconti

Listanza, inolire, si intreccia
inqueéstigiorni anche conYap-
provazione delbilancio. Infat-
ti, in presenza di situazioni di
incertezzasullesito dellinter-

“pelloye qualorala differenza
w4ra Irés e Trép;ordinatia.oda

R
“societd di comodo sia signifi-

cativa, siritiene possibile ope-
rare il rinvio a 180 giorni
dell’assemblea diapprovazio-
nedel bilancio, per chiudere i
conti dopo la:ricezione del
provvedimento della Dre,
stanziando cosi le iimpo‘ste in
modo corretto.

Si tratta, a nostro avviso, d1
un motivo legato alla struttu-
ra e all’attivithd dell'impresa
che legittima Putilizzo della
deroga prevista dall'ultimo

comma dellarticolo 2364 del

Codice civile.
La presentazione

L’istanza deve essere spedi-
ta con plico raccomandato
conricevutadiritorno all'Uf-
ficio dell’Agenzia competen-
te per territorio, ma va indi-
rizzata al Direttore regiona-
le delle Entrate.

' Vannoriportatitutti gli ele-
menti che attestano I'esisten-
za delle situazioni impeditive
poste a base della domanda.
Qualora 'Agenzia richiedes-
se atti integrativi (fatto con-
sentito per una sola volta), i
termini concessi alla Dre per
rispondere sono sospesi, con
il rischio dunque che si vada

‘oltre lascadenza di Unico.

Larisposta puo essere inol-
trata al contribuente anche a
mezzo telefax o e-mail, oltre
che con la tradizionale racco-
mandata. E dunque necessa-
rio che le societa riportino

nell'istanza anche questi parti-
_colari recapiti, eventualmen-

te domiciliandosi presso un

. professionista.

La Dre notifichera il pro-
prio atto sia se favorevole sia
senegativo. Incaso didiniego,
il contribuente che non inten-
daadeguarsi in dichiarazione,
potraimpugnare il succéssivo

accertamento, non essendoin-

vece ammesso, secondo
I'Agenzia, il ricorso contro il
provvedimento della Dre (si
vedal'altro articolo).

In questo caso, la societa

valutera la necessita di iscri--

vere in bilancio un fondo a
fronte dell’onere potenziale
derivante da un esito negati-
vo del contenzioso.
Seinvece & accordatala di-

sapplicazione, si potra evita-

re di compilare il prospetto
del test nel modello Unico, ri-

- cordando, perd, che la validi-

td del provvedimento & condi-
zionataal fatto che il compor-
tamento tenuto dal contri-

buente sia conforme a quanto

indicato nell'istanza.
L. Ga.
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' di Dario Deotto

wmse La disciplina delle societa
dicomodorappresental’enne-
simo esempio di quanta confu-
sione (molte volte alimentata
ad arte) ed approssimazione
regni nel diritto tributario. In-
nanzitutto di cosa si tratta? Di
unanormaa carattere antielu-
sivo oppure di una presunzio-
ne di evasione?

Nella circolare 5/E del 2007
I’agenziadelle Entrate precisa
che «..le finalita antielusive...
emergono con chiarezzadalla
disposizione... che ha intro-
dottola possibilita... di chiede-
re preventivamente la disap-
plicazione dellarelativa disci-
plinamediante la presentazio-
nediun’appositaistanzadiin-
terpello ai sensi dell’articolo
37-bis, comma 8, del Dpr 29
settembre 1973, n. 6oo (inter-
pello disapplicativo)».

Ma dove sarebbe 'elusione?
Non pud considerarsi elusivo,
infatti, possedere, alla luce del
sole,deibeniintestatiaunaso-
cietd. Quindi, si pud tranquilla-
mente affermare che non si
tratta, come dice ’Agenzia, di
una norma antielusiva, ma di

una presunzione "di ricchez-
za". Con cid non vi sarebbe al-
cun senso a presentare I'inter-
pello disapplicativo di cui
all’articolo 37-bis, comma 8§,
del Dpr 600/73, il quale riguar-
da disposizioni a carattere an-
tielusivo. Al limite, avrebbe
pill senso presentare un’istan-
za di interpello ordinario, ai
sensi dell’articolo 11 dello Sta-
tuto del contribuente.

1l fatto che risulta ancora

piu irrazionale, perd, si ha in -

conseguenza di quanto affer-
mato dall’Agenzia, nello stes-
so documento s/E del 2007,
quando é stato detto che, in ca-
so di mancata presentazione
dell’istanza di interpello di-
sapplicativo, 'eventuale ri-
corso a fronte dell’atto di ac-
certamento basato sulladisci-
plina delle societa di comodo
risulta inammissibile.

Si pensava a un piccolo in-
fortunio tecnico, visto che
I'inammissibilitd del ricorso
puo essere disposta solo dal
giudice tributario o daunanor-
ma specifica (che comunque
dovrebbe superare il vaglio
dei giudici costituzionali).

La scorsa settimana, invece,

con la circolare 7/E del 2009
dedicata alla varie forme di in-
terpello, 'agenzia delle Entra-
te ha ribadito tali conclusioni,
sottolineando che «in sede di
impugnazione dell’avviso di
accertamento il contribuente
puo eccepire l'esistenza dei
presupposti per la disapplica-
zione solo se ha presentato va-
lida istanza amministrativa.
Stupisce, peraltro, che tale
affermazione sia stata fatta in
un documento nel quale si &
voluto mettere in luce che le

.risposte all’interpello non so-

no vincolanti per il contri-
buente, ma solo per 'ufficio,
sicché, posta la natura non
provvedimentale dell’atto,
non risulterebbe possibile im-
pugnare larispostadell’ammi-
nistrazione (concetto che siri-
tiene in gran parte corretto).
Per le societa di comodo, ip-
vece, un vincolo vi sarebbe:
quello che senza istanza pre-
ventiva, il contribuente non po-
trebbericorrere difronteall’at-
todiaccertamento del Fisco.
Affermazioni, queste, che
non possono essere condivi-
se.Lanorma dice, infatti, che
il contribuente «puo richie-
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dere» anziché «deve richie-
dere» l'interpello, senza con-
tare, soprattutto, chele ipote-
si di inammissibilita del ri-
COrso sono espressamente
stabilite dagli articoli del de-
creto legislativo 546/92 che
disciplina il contenzioso tri-
butario e non riguardano cer-
to le societa di comodo.
Conquestononsi vuole criti-
care la scelta di introdurre ne-
cessari "filtri" prima di adire le
commissioni tributarie - so-
prattutto al fine di evitare con-
tenziosi inutili - ma allo stesso
tempo non si pud condividere
il fatto che questo "filtro" sia
imposto apena di inammissibi-
lita del successivoricorso.
Peraltro, oggi, vi & una pre-
senza forse fin troppo massic-
ciadiistituti che vogliono evi-
tare il ricorso alle commissio-

i tributarie.

Questi pero, nella maggior
parte dei casi, finiscono per
snaturare le regole, visto che
non c¢’¢ 'intervento di un ter-
zo (il giudice) e che nell’in-

“contro adue traFisco e contri-

buente, il piu forte, perlome-
no sul piano psicologico, &
sempre il primo.

(ORMEE TRIBUTL
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Nella circolare 172008 un capitolo ad hoc ¢ dedicato alle organizzazioni di utilita sociale

Onlus, verifiche ad ampio raggio

Previsti riscontri incrociati guardia di finanza-anagrafe

Pagine a cura
DI FaBRr1ZIO . POGGIANI

er quanto concerne le veri-
che fiscali della Guardia
di finanza effettuate nei
confronti degli enti non
commerciali, in particolare delle
organizzazioni lucrative di utilita
sociale, Onlus, il controllo dovra
tenere conto degli aspetti peculia-
11 di detti enti e della sussistenza
dei requisiti formali e sostanziali
delle attivita, da verificare con le
Entrate e, soprattutto, della pro-
pria anagrafe. Con la circolare n.
1/2008, la Guardia di finanza ha
sviluppato una check-list di con-
trollo per i contribuenti, dedican-
do, perd, un apposito capitolo alle
modalita di verifica delle Onlus,
ripercorrendo la relativa disci-
plina fiscale, al fine di effettuare
un corretto e completo controllo
ai fini tributari. Per quanto con-
cerne questi enti, regolati tributa-
riamente dal decreto legislativon.
460/1997 (c.d. legge «Zamagni»),
la circolare in commento pre-
mette che il reddito deve essere
determinato con i criteri fissati
per tutti gli enti non commer-
ciali, ovvero con la sommatoria
dei redditi realizzati (fondiari, di
capitale, d'impresa e diversi), con
particolare riferimento alle di-
sposizioni contenute nell’articolo
150 del Dpr n. 917/1986 (Tuir). Il
citato articolo dispone che «Per le
organizzazioni non lucrative di
utilita sociale, a eccezione delle
societa cooperative, non costitu-
isce esercizio di attivita commer-
ciale lo svolgimento delle attivita
istituzionali nel perseguimento
di esclusive finalita di solidarieta
sociale». Peraltro, detto assunto
deve combinarsi con quanto di-
sposto dall’articolo 10 del decreto
legislativo 4/12/97 n. 460 e dalPar-
ticolo 30, del decreto 29/11/2008,
n. 185 (c.d. «decreto anticrisi»),
convertito con modificazioni nella
legge n. 2/2009.
Con la circolare 26/06/1998 n.

168/E, ' Amministrazione finan-
ziaria ha fornito ulteriori chia-
rimenti, in ordine alla corretta
applicazione della disciplina in
materia di Onlus. Per questi sog-
getti si rende necessario il rispetto
di taluni vincoli statuari (esclusivo
perseguimento della solidarieta
sociale, divieto di svolgere attivi-
ta diverse da quelle menzionate p
connesse, divieto di distribuzione
anche indiretta di utili, obbligo di
impiegare gli utili o gli avanzi di
gestione nelle attivita istituziona-
li, obbligo di devoluzione del pa-
trimonio a favore di altre Onlus,
obbligo di redigere il bilancio e/o
rendiconto, obbligo di disciplina-
re in modo uniforme il rapporto
associativo e 'utilizzo nella deno-
minazione della locuzione intera
o dell’acronimo Onlus) e lo svol-
gimento della propria attivita in
determinati settori (assistenza
sociale, assistenza socio-sanitaria,
beneficenza, istruzione, formazio-
ne, sport dilettantistico, tutela,
promozione e valorizzazione di
cose di interesse artistico e stori-
co e tutela e valorizzazione della
natura e dell’'ambiente, promozio-
ne della cultura e dellarte, tutela
dei diritti civili e attivita di ricerca
scientifica di particolare interesse
sociale).

Per i1 soggetti che, in assenza
di scopo di lucro e nel rispetto di
quanto indicato, effettuano attivi-
ta rivolte essenzialmente nei con-
fronti di persone svantaggiate (sul
punto si veda la circolare n. 168
del 1998) o a favore di componenti
di collettivita estere, 'articolo 12
del decreto legislativo n. 460/1997
ha apportato una modifica al Tuir
(allarticolo 150) disponendo, di
fatto, un’esenzione totale dallim-
posizione diretta, comprendendo
nell’esenzione anche le attivita
direttamente «connesse» a quelle
istituzionali, ancorché queste ulti-
me non perdano la propria natura
«commerciale». Come anticipato,
pertanto, il reddito complessi-
vo di una Onlus si determina a

POLITICHE FISCALI

norma dell’articolo 143 del Tuir,
sommando le diverse categorie,
dovendo escludere dai benefici
della commercialita i redditi pro-
dotti da tutte le cooperative socia-
li, Onlus di diritto se rispettano le
disposizioni contenute dalla legge
8/11/1991 n. 381. Per quanto con-
cerne la contabilita, si rimanda
a quanto disposto dall’articolo
22-bis, Dpr 29 settembre 1973
n. 600, evidenziando i seguenti
obblighi: redazione di un bilancio
e/o di un rendiconto annuale, da
predisporre entro 4 mesi -dalla
chiusura dell'esercizio; redazione
di scritture contabili cronologiche
e sistematiche per attivita com-
plessiva (istituzionale e connes-
sa); la tenuta del libro giornale e
del libro inventari copre quanto
richiesto; tenuta dei registri Iva
esclusivamente per le attivita
connesse; utilizzo di particolari
regimi contabili «privilegiati»
per le Onlus che conseguono ri-
cavi inferiori a € 15.493,71 per le
attivita di prestazione di servizi e
di € 25.822,84 per le altre attivita,
con ulteriore semplificazione per
le Onlus che nell’esercizio non
superano € 51.645,69 di proven-
ti complessivi; redazione di una
relazione di controllo sottoscritta
da uno o piu revisori contabili a
partire dal secondo anno, quando
Tammontare dei proventi supe-
rano per due anni consecutivi €
1.032.913,80 (importo da aggior-
nare annualmente sulla base del-
le variazioni Istat). .
Quanto indicato risulta eviden-
ziato nella circolare della Guardia
di finanza, con I'ulteriore precisa-
zione che, per quanto concerne i
redditi fondiari, si deve tenere
conto dei chiarimenti offerti dalla
circolare ministeriale 28/11/1999
n. 244/E che ha affermato che sono
soggetti a Ires anche quelli che
derivano dagli immobili adibiti
all’attivita «decommercializzata»
delle Onlus. Per quanto concerne,
invece, le attivita «connesse», la
circolare in commento conferma
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che in esse devono essere ricom-
prese quelle svolte per il perse-
guimento dei fini istituzionali
o che devono essere svolte, pur
nell’ambito dell’attivita istituzio-
nale, di cui all’articolo 10 del Dlgs.
n. 460/1997, a favore di soggetti
diversi da quelli «<svantaggiati», a
condizione, relativamente a ogni
esercizio, che le stesse non risul-
tino «prevalenti» rispetto a quelle
istituzionali e che i proventi re-
lativi non superino il 66% delle
spese totali dell'ente. Infine, ai fini
dell'imposizione diretta, la circola-
re ricorda 'agevolazione indicata
al comma 1, dell’articolo 16 del de-
creto legislativo n. 460/1997, per
la quale non si rende applicabile
la ritenuta alla fonte sui contri-
buti corrisposti a favore delle On-
lus, di cui all’articolo 28 del Dpr
n. 600/1973. Per quanto concerne
Timposizione indiretta, Papposi-
to paragrafo indica le principali
disposizioni di favore, con parti-
colare riferimento all’esclusione
dall’applicazione dell’Iva sulle
prestazioni pubblicitarie gratu-
ite e destinate alla promozione
delle attivita istituzionali, di cui
al comma 3, dellarticolo 3, Dpr n.
633/1972, come modificato dall’ar-
ticolo 14 del decreto legislativo n.
460/1997 e, sul fronte delle ope-
razioni esenti, la riconduzione in
tale area delle cessioni gratuite
dei beni, di cui al punto 4), comma
2, articolo 2, delle prestazioni per
il trasporto dei malati o feriti con
veicoli appositamente equipag-
giati, di cui ai punti 15), 19) e 20)
del decreto Iva e delle prestazio-
ni socio-sanitarie, di assistenza,
domiciliare e ambulatoriale, in
comunita e simili, in favore di
anziani, tossicodipendenti o ma-
lati di Aids, handicappati, minori
disadattati o deviati. Il decreto le-
gislativo n. 460/1997 ha introdot-
to, infine, numerose agevolazioni
anche in tema di altri comparti
impositivi indiretti. come I’'esen-

zione da applicazione dell'imposta
di bollo, di cui all’articolo 17, dalle
tasse di concessione governativa,
di cui all’articolo 18, dall'imposta
sulle successioni e donazioni, di
cui allarticolo 19, di determina-
ti tributi locali, di cui all’articolo
21, dall'imposta di registro, di cui
alParticolo 22 e dallimposta sugli
intrattenimenti, di cui all’articolo
23. Per quanto concerne le indica-
zioni operative per le verifiche, la
circolare evidenzia la necessita di
tenere conto di quanto indicato in
precedenza, con riferimento agli
obblighi e alle agevolazioni appli-
cabili con, in ogni caso, la necessita
di riscontrare il reale possesso dei
requisiti formali e sostanziali per
poter usufruire del particolare re-
gime fiscale agevolativo, verifican-
do «preliminarmente» la regolare
iscrizione all’anagrafe unica. Sul
tema & utile ricordare che 'omis-
sione della comunicazione, oltre
alla decadenza dai benefici pre-
visti per le Onlus, comporta I'ap-
plicazione, nei confronti dei com-
ponenti I'organo amministrativo,
di una sanzione amministrativa
(da euro 103,29 a euro 1.032,91)
e che detta comunicazione, da in-
viare entro 30 giorni dalla data
dell’atto di costituzione allegando
la dichiarazione sostitutiva, non &
obbligatoria per le attuali Onlus
di diritto (associazioni di volonta-
riato, di cui alla legge n. 266/1991,
organizzazioni non governative
riconosciute, di cui alla legge n.
49/1987 e alle cooperative sociali,
di cui alla legge n. 381/1991). Per
quanto concerne le associazioni di
volontariato & utile ricordare che
il comma 5, dell’articolo 30, D1 n.
185/2008 dispone che acquisizio-
ne della qualifica Onlus di diritto
resta subordinata all’esercizio
delle sole attivita «marginali», di
cui al dm 25/05/1995 e non delle
altre attivith commerciali.
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I CONTROLLI DELLA GDF

Coop, prioritaria
e la mutualita

La ritenuta sugli interessi erogati ai soci alle coop

Societa cooperativa erogante

Aliquota

L’aliquota ridotta si rende applicabile dalle cooperative che rispettano i requisiti
" indicati dalla raccomandazione della Commissione UE n. 2003/361/CEE del 6
maggio 2003, qualificabili:

Piccole e medie imprese (PMI) — quelle che occupano meno di 50 persone e
realizzano un fatturato annuo o un totale di bilancio annuo non superiore a 10

milioni di euro

Microimprese — quelie che occupano meno di 10 persone e realizzano un fatturato |
annuo oppure un totale di bilancio annuo non superiore a 2 milioni di euro

L'aliquota maggiore si rende applicabile alle societa cooperative di piti grandi di- '
mensioni e che non rispettano | parametri indicati al punto precedente, di cui alla
raccomandazione della Commissione UE n.. 2003/361/CEE del 6 maggio 2003

elle verifiche fiscali a
carico delle societa coo-
perative, la Guardia di
finanza deve rilevare la
presenza o meno della «<mutua-
lita», che comporta Papplicazione
della maggior parte delle agevola-
zioni di carattere tributario.

Per quanto concerne il com-
parto delle cooperative, infatti, la
circolare n. 1/2008 della Guardia
di finanza ricorda che il settore &
destinatario di numerose agevola-
zioni di carattere tributario, pre-
ordinate alla promozione e all'in-
centivazione della «mutualita»,
come sancito anche dall’articolo
45 della Costituzione. Prima della
riforma del diritto societario, di cui
al decreto legislativo n. 6/2003, le
cooperative potevano accedere ai
benefici fiscali specifici in presen-
za dei requisiti indicati dall’arti-
colo 26 del decreto legislativo del
capo dello stato provvisorio n.
1577/1947 (c.d. legge «Basevi»),
cui rinvia l'articolo 14 del Dpr n.
601/1973. Dall’1/1/2004, invece,
con lintroduzione della «mutua-
lita prevalente» nelle disposizioni
del codice civile, di cui agli articoli
2512 e seguenti e come stabilito
dalParticolo 223 delle disposizioni
transitorie del medesimo codice,
le agevolazioni sono destinate alle

sole societa cooperative a mutua-
lita prevalente, restando escluse
(fatta salva la quota destinata a
riserva obbligatoria) quelle a mu-
tualita «diversa».

1l trattamento tributario & stato
interamente novellato dai commi
460 a 466 e dal comma 468, del-
la legge n. 311/2004 (Finanziaria
2005) con la messa a regime della
tassazione ridotta al 30% (20% per
le cooperative agricole) dell’utile
realizzato e con successivo innal-
zamento al 55% per le cooperative
di consumo, ai sensi del comma 28,
delParticolo 82, del D1 25/06/2008,
n. 112 (e.d. manovra d’estate), con-
vertita nella legge 6/08/2008 n.
133. Larticolo 2512 c.c. definisce
a «mutualita prevalente» quelle
cooperative che svolgono la loro
attivita prevalentemente a favore
dei soci, consumatori o utenti di
beni o servizi e che si avvalgono,
nello svolgimento della loro attivi-
14, in prevalenza delle prestazioni
lavorative dei soci e dell’apporto
di beni e servizi da parte dei soci
stessi; tali cooperative devono es-
sere iscritte nell’apposito albo con
indicazione della specifica area
operativa, istituito dal decreto
23/06/2004 del ministro delle at-
tivita produttive.

La condizione di prevalenza

richiamata deve essere documen-
tata dagli amministratori nella
nota integrativa al bilancio e dai
sindaci nella propria relazione,
ancorché la disposizione richieda
Iintervento di questi ultimi in
sede di redazione della nota inte-
grativa, mentre la stessa ¢ fissata,
in termini quantitativi, nel succes-
sivo articolo 2513 con il quale si
prevede che i ricavi delle vendite
e delle prestazioni nei confronti
dei soci devono essere superiori
al 50% del totale, il costo del lavo-
ro dei soci deve essere superiore
al 50% del costo del lavoro com-
plessivo (compreso quello che si
colloca all'interno dell’aggregato
di bilancio fra i costi per servizi
B7) eil costo della produzione per
beni e servizi conferiti e/o ricevuti
dai soci deve essere superiore al
50% del totale dei beni e servizi
acquistati. Per quanto concerne i
requisiti obbligatori dello statuto
Particolo 2514 c.c. dispone I'inse-
rimento delle clausole di divieto
di distribuzione dei dividendi in
misura superiore al tasso di inte-
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resse previsto per i buoni fruttiferi
aumentato di 2,5 punti percentua-
L, il divieto di distribuzione delle
riserve tra i soci e la necessaria
devoluzione, previa redazione del
bilancio straordinario per perdita
della mutualita, di cui all’articolo
2545-octies c.c., in caso di sciogli-
mento della societd, dell’intero
patrimonio sociale al netto del
capitale versato e dei dividendi
eventualmente maturati ai fondi
mutualistici.

Infine, Particolo 2545-quater c.c.
prevede I'obbligo di destinazione
di una determinata quota degli
utili annuali della societa (3%) ai
fondi mutualistici per la promo-
zione e lo sviluppo della coopera-
zione, anche al fine di beneficiare
delle agevolazioni fiscali destinate
a detti enti.

Il reddito delle cooperative
viene determinato con modalita
speculari rispetto a quello deter-
minato per le societa di capitali
e gli enti commerciali, ancorché
risultino applicabili determinate
agevolazioni, in relazione al fatto
che dette cooperative siano o meno
a mutualita prevalente e, quindi,
rispettino le condizioni indicate in
precedenza. Con particolare riferi-
mento alle cooperative a «mutua-
lita prevalente» e loro consorzi, si
rendono applicabili le seguenti
agevolazioni, come indicate (qua-
si specularmente) nella circolare
della Gdf: assoggettamento a Ires
di una quota pari al 30% degli utili
netti annuali, indipendentemente
dal fatto che siano o0 meno accan-
tonati a riserva indivisibile. Tale
quota di utili, pertanto, potra es-
sere liberamente utilizzata, nel
rispetto dei vincoli previsti dalla
normativa civilistica in materia;
ne consegue che la distribuzione
di un importo superiore al 30%
dell'utile netto comporter la tas-
sazione di tale maggiore importo;
per la restante quota di utili netti,
pari al 70%, possibilita per la co-
operativa di beneficiare delle di-
sposizioni specifiche in base alle
quali non concorrono a formare
il reddito imponibile le somme
destinate a riserve indivisibili (ai
sensi dell’articolo 12 della Legge
n. 904 del 1977), i fondi mutuali-
stici nella misura pari al 3% deghi
utili netti (ai sensi dell’articolo 11

della Legge n. 59 del 1992), 1a ri-
valutazione gratuita delle quote
o delle azioni (ai sensi delPartico-
lo 7 della Legge n. 59 del 1992),
ai sensi dell’articolo 12 del Dpr
n. 601/73, deduzione dal reddito
delle somme (c.d. ristorni) ripartiti
tra i soci sotto forma di restituzio-
ne di una parte del prezzo dei beni
e dei servizi dagli stessi acquista-
ti o di maggiore compenso per i
conferimenti effettuati; secondo
quanto precisato nella circolare
ministeriale 9 luglio 2003, n. 37/E,
iristorni possono essere effettuati
mediante integrazione delle retri-
buzioni, distribuzione gratuita di
azioni di partecipazione cooperati-
va, aumento gratuito del capitale
sociale, mentre ai sensi della re-
cente circolare ministeriale 9 apri-
le 2008 n. 35/E i ristorni devono
sempre risultare deducibili, non
contando la modalita di attribu-
zione ai soci; ai sensi dell’articolo
10 del Dpr n. 601/73, alle coopera-
tive a mutualita prevalente agri-
cole e loro consorzi, spetta Pesen-
zione da Ires dei redditi conseguiti
mediante 'allevamento di animali
con mangimi ottenuti per almeno
un quarto dai terreni dei soci
nonché mediante la manipolazio-
ne, conservazione, valorizzazione,
trasformazione e alienazione di
prodotti agricoli e zootecnici e di
animali conferiti prevalentemen-
te dai soci; ai sensi del medesimo
articolo 10 del Dpr n. 601/73, spet-
ta Pesenzione da Ires anche dei
redditi conseguiti da cooperative
della piccola pesca e loro consorzi;
ai sensi dell’articolo 11 del Dpr n.
601/73, spetta I'esenzione da Ires
anche ai redditi conseguiti dalle
societa cooperative di produzione
e lavoro e loro consorzi, se 'am-
montare delle retribuzioni effet-
tivamente corrisposte ai soci che
prestano la loro opera con caratte-
re di continuita non € inferiore al
50% dell'ammontare complessivo
di tutti gli altri costi tranne quelli
relativi alle materie prime e sussi-
diarie; se 'ammontare delle retri-
buzioni & inferiore al 50% ma non
al 25% dell’ammontare degli altri
costi I'imposta é ridotta alla meta;
per gli istituti di credito coopera-
tivo, applicabilita delle medesime
regole esposte per le cooperative a
mutualita prevalente, con la sola

indicazione e peculiarita che la
quota di utili netti obbligatoria-
mente soggetta a Ires resta fissa-
ta nella misura pari al 27% degli
stessi, in quanto, per tali soggetti,
la misura minima dell’utile da
destinare a riserva legale & pari
al 70%, di cui all’articolo 37 del
Digs n. 385/93, a cui deve essere
aggiunto anche il 3% da destina-
re ai fondi mutualistici; per le co-
operative sociali e loro consorzi, ai
sensi dell’articolo 12 della Legge
n. 904 del 1977, applicabilita di
regole di esclusione dall'Tres pin
ampie rispetto alla generalita
delle cooperative, in quanto per le
stesse non concorrono a formare il
reddito imponibile le somme desti-
nate a riserve indivisibili, a condi-
zione che sia esclusa la possibilita
di distribuirle tra i soci; pertanto,
se l'intero utile & accantonato a
tali riserve, non risultera alcuna
materia imponibile. Si deve evi-
denziare, che per le cooperative a
mutualita «diversa» 0 a «mutua-
1ita non prevalente» non concorre
a formare il reddito imponibile la
sola quota pari al 30% degli utili
netti, a condizione che detta quota
sia destinata alla «riserva indivi-
sibile» prevista statutariamente,
restando deducibili le somme
versate ai fondi mutualistici nel-
la misura pari al 3% degli utili.
Per tutti gli enti cooperativi, le
disposizioni contenute nel comma
465, dell’articolo 1, della Legge n.
311/2004 (Finanziaria 2005) limi-
tano la deducibilita degli interessi
passivi corrisposti ai soci persone
fisiche che effettuano prestiti (so-
ciali), nel rispetto delle condizioni
indicate dall’articolo 13 del Dpr
n. 601/73, restando indeducibili
per la parte che supera la misura
minima degli interessi spettanti
ai detentori di buoni postali frut-
tiferi, aumentata dello 0,90% e
nella considerazione che detta
limitazione deve essere applicata
prioritariamente in aggiunta alla
limitazione relativa alla deducibi-
lita degli interessi passivi, di cui
all’articolo 96 del Tuir e per tutti
i tipi di finanziamento.

La circolare ricorda, inoltre, che
i commi da 25 a 29, dell’articolo
82, del D1 25/06/2008, n.112 (c.d.
«manovra d’estate»), convertito
in Legge 6/08/2008, n.133, hanno
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previsto che: 1) le cooperative a
mutualita prevalente con un de-
bito per finanziamento iscritto

in bilancio e contratto con i soci.

superiore a 50 milioni di euro,
sempre che tale debito sia supe-
riore al patrimonio netto contabile
comprensivo dell’utile d’esercizio,
come risultante alla data di ap-
provazione del bilancio (e non
di chiusura dell’esercizio, come
consigliato dalla dottrina piu au-
torevole e come sembrava pit1 op-
portuno) destinano il 5% dell'utile
netto annuale ad un «Fondo di so-
lidarieta» per i cittadini meno ab-
bienti, con modalit e termini da
stabilirsi con decreto del Ministro
dell’economia e delle finanze, di
concerto con il ministro di grazia e
giustizia, limitatamente aghi utili
evidenziati nei bilanci relativi agli
esercizi 2008 e 2009; 2) si applica
una ritenuta a titolo di imposta
nella misura del 20%, sugli inte-
ressi corrisposti dalle societa coo-
perative e loro consorzi, che non
rispettano i requisiti di piccole e
medie imprese di cui alla racco-
mandazione n. (Ce) 2003/361 della
commissione Ue del 6/05/2003, ai
propri soci persone fisiche residen-
ti, relativamente ai prestiti eroga-
ti ai sensi dell’articolol3 del Dpr
n. 601/1973 (prestiti sociali); 3) le
cooperative di consumo che forni-
scono beni nei confronti dei soci
consumatori finali, con decorren-
za dall’anno d'imposta in corso al
25/06/2008, devono assoggettare
a Ires il 55% della quota di utili
netti annuali conseguiti.

Per quanto concerne il controllo
da effettuare nei confronti delle
cooperative, la circolare eviden-
zia che «prioritariamente» si
rende necessaria la verifica di

tutti i requisiti della «<mutualita
prevalente» (iscrizione all’Albo,
rispetto della prevalenza, inse-
rimento delle clausole statuta-
rie inderogabili, versamento del
3%, ecc..) e, quindi, dei requisiti
richiesti per poter beneficiare
delle agevolazioni fiscali relative
alla peculiare natura giuridica.
In presenza di detti requisiti e
nel rispetto delle ulteriori condi-
zioni per le varie tipologie, il ve-
rificatore dovra accertare, anche
mediante I'esame delle delibere,
il corretto accantonamento alla
riserva delle somme non soggette
a tassazione e la corretta applica-
zione dell'Ires alla quota tassabi-
le per tipologia di ente, nonché di
quella eccedente, eventualmente
distribuita ai soci. Infine, parti-
colare attenzione dovra essere
dedicata ai «ristorni» (sempre de-
ducibili per la cooperativa, sia se
assegnati in corso di esercizio che
nella fase di distribuzione degli
utili) in quanto, per la Gdf, «tali
operazioni potrebbero elusiva-
mente dissimulare distribuzioni
di utili in violazione alle norme
civilistiche e statutarie; qualora
si verifichi la circostanza, andra,
inoltre, verificato il corretto trat-
tamento fiscale degli interessi
calcolati sulle somme corrispo-
ste dai soci della cooperativa».
In assenza delle condizioni pre-
viste per la qualificazione dell’en-
te come cooperativa a «mutualita
prevalente», si rendera necessa-
rio il recupero a tassazione delle
quote di utili netti annuali che
non possono beneficiare delle ci-
tate agevolazioni e/o esenzioni.
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Cassazione. E condizione necessaria per Uefficacia, non per la validita

La mancata notifica
non rende atto nullo

Ma il contribuente ne deve avere piena conoscenza

I passaggi chiave della pronuncia

Al

wCorte di cassazmne, sezione tnbutana,senten 1. 4760 del

la notlﬁcazwne diun atto
. amministrativo d'i 1mp05121one

tributaria, in quantooperazmne ‘
dicorioscenza che ha per oggettok

.- unadichiarazione recettizia -

* solitaria, @ unfatto chesz colloca “col

nellafaseintegrativa’

. dell’efﬁcacxadelprovvedlmento;k‘ cre: 2
maggior’ agione essa puoe er-
. j{d] certezza {egale della creazi
t . della sﬂuazmne oggettiva:

‘e che; creando unasituazione
-giuridicaoggettivadi: '

. —conosmblhtapenlcontnbuente;,k

Maria Grazia Strazzulla

msm Lanotificadiunattotributa-
rio non ¢ condizione necessaria
perlasuavalidit, marappresen-
ta solo un elemento fondamen-
tale per la sua efficacia. Pertan-
to, la mancata notificazione di
un atto amministrativo fiscale
non influisce sulla sua esistenza
giuridica, € se il contribuente ne
haavuto pienaed effettivacono-
scenza il termine di decadenza
dell’azione tributaria deve in-
tendersi rispettato. Eil princi-
pio sancito dalla Cassazione
(sentenza 4760/09) sul ricorso
presentato dal Fisco in relazio-
neaunacontroversiasu due av-
visidiliquidazione; emanati aifi-
nidell'imposta diregistro.

Per uno dei due, la notifica
era risultata essere non nulla,
bensl inesistente: I'atto presen-
tava una semplice firma illeggi-
bile, senza indicazione del luo-
go, data e firma dell'ufficiale no-
tificatore. Nonostante I'inesi-
stenza, pacifica, della notifica
dell’avviso in questione, il con-
tribuente aveva-provveduto al
pagamento delle somme prete-
se dal Fisco. Successivamente,

perd, ritenendo non dovuti tali
addebitine avevarichiestolare-
stituzione.con apposita istanza
di rimborso, in relazione a cuiil
contribuente aveva impugnato
il silenzio rifiuto.

Nel ricorso per Cassazione

svolgé la funzmn_e di
coneffettodicertez
- dies aquo dell

svoltadaunaconoscenza:
- effettiva dell’atto (omlsms)

’Amministrazione aveva con-
testato le’ conclusioni della
Ctr, favorevoli al contribuen-
te; secondo cui: la notifica
dell’atto € inesistente ma, an-
che se il contribuente ha paga-
to le somme pretese sottinten-
dendo la conoscenza dell’atto,
Pinesistenza della notificazio-
ne ¢ insanabile e larichiesta d1
rimborso ¢ legittima.

‘SecondoladifesadelFisco,in-
vece, 'esecuzione dell’avviso di
liquidazione attraverso il paga-
mento delle relative somme
comportalacquiescenzadeldo-
cumento tributario, rendendo
jinammissibile la successiva ri-
chiesta di rimborso.

Conuna complessa interpre-

tazione dellenorme dell’ordina--

mento civile, amministrativo e
tributario, la Corte hadatoragio-
ne alle Entrate. Infatti, secondo i
Giudici, la Commissione di me-
rito ha dato erroneamente per
scontato che, daunaparte, I'atto
amministrativo d’imposizione
tributaria esista giuridicamente
solo se notificato e che, dall’al-
tra, il pagamento delle somme
da parte del contribuente non
avesse alcunarilevanza. Passan-
doinrassegnatutte lenorme va-
lide per le varie imposte (diret-
te, Iva e registro) la Cassazione
ha ricordato che l'atto tributa-
rio vede diverse fasi: la fase
istruttoria, la sua concreta ema-

febbram 2009

- Per'atto ammlmstratw
e 1mpos1zmnetnbutana,p01 la

- stioi. provyedimenti, =~ *

egge, CON Maggior vigore, -
:vincolal'ufficio ad-adottare , 6

eﬂ’operazmne diconoscenza

nazione,laconoscenza attraver-
so la notifica e la decadenza
dell’azione del Fisco. In questo
quadro normativo, lattotributa-
rio ¢ unadichiarazione «recetti-
zia solitaria», che ha validita
ciog a prescindere dalla sua co-
noscenzadaparte del destinata-
rio; pertanto, la notifica non &
elemento costitutivo dell'atto
tributario, ma solo un passaggio
necessario per la sua efﬁcac1a'
versoil contribuente. ;
Quindji la mancata notifica di
unaavviso,diaccertamentoodi
liquidazione, rende "difettosa”
Yefficacia del documento, ma

non lasua esistenza giuridica. -

Detto questo, c’¢ da conside-
rareil pagamento disomme pre-

tese attraverso un atto valido -

ma non notificato. A tale riguar-
do, la Corte ha affermato una
sortadj equipollenzatra il paga-
mento elanotificazione: se laco-
noscibiliti dell’atto & ottenuta
in modo potenziale attraverso
lanotifica, amaggiorragione es-
sa deve essere ammessa nel ca-
so di una sua effettiva e "piena
conoscenza'.

E chiaro che la piena cono-
scenzadell’atto daparte delcon-
tribuente deve essere provata
dal Fisco, e il pagamento delle
somme richieste in un avviso di
liquidazione potrebbe assurge-
reatale prova.

" Inconclusione, gli atti tribu-

POLITICHE FISCALI

) iconesc:blllta pen{ contnbuente

le con51derazwm sin qu1 esposte .
porta noaconcludereche

(omissis): 1) l'atto ‘ ‘
~mlmstratwod’lmposmone .

izia solitaria e lasua
azionenonnedun

: nd}zwne della sua efﬁcama

tari sono dichiarazioni solita-
rierecettizie la cuinotificaéso-.
lo condizione per la sua effica-
cia.Il termine di decadenza per
adottare e notificare un atto &
rispettato dal Fisco,anche inas-
senzadinotifica, se entrolapre-
dettadatail contribuente abbia
avuto pienaconoscenzadell’at-

to, la cui prova € a carico _

dell’ Amministrazione.
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Con la fotocopia
il costo sostenuto

Davide Settembre

@ La fotocopia della fattura
non ¢ sufficiente per dedurre i

" costi. E pertanto necessario

conservare in azienda l'origi-
nale o il fax (originale) altri-
menti’amministrazione finan-
ziaria puo recuperare le impo-
ste. Il principio é stato stabilito

dalla Corte dicassazione (sen- -
" tenza 4502/09), nel respingere

il ricorso di una societa che
aveva dedotto alcuni costi do-
cumentati solo dalle fotocopie
di fatture faxate dal fornitore.
.La controversia sottoposta
all’'esame dei giudici della Su-
prema Corte trae origine dalla
notificadiunavvisodiaccerta-
mento col quale 'Ufficio ave-
va recuperato a tassazione al-

IL PRINCIPIO
Lirregolarita

della documentazione
porta come conseguenza
l'assenza del requisito
di certezza dell'onere

cuni costi considerati privi di -

supporto documentale in
quanto certificati con copie di
fatture ricevute via fax, invece
che conidocumenti originali.
Il-.contribuente avevaimpu-

gnato con successo Taccerta- ‘

mentomala Commissione re-
gionale cui si era appellato il
Fisco, aveva invece ritenuto
legittimo il recupero dei co-
sti effettuato dallo stesso Uffi-
cio. La sentenza della Ctr ¢
stata impugnata dal contri-
buente in Cassazione.
LaCorteharespintoilricor-
so. Secondo i giudici, infatti,
non pud essere condivisa in
primo luogo la tesi del ricor-
rente, in base alla quale la co-
piadelfax avrebbe lastessaef-
ficacia probatoria dell’origina-
le, in comsiderazione del fatto
che anchelafattura trasmessa

¢ indeducibile

amezzo fax non & Ja fattura ori-
ginale. Infatti, se ¢ vero che il

"documento che incorpora la

fattura trasmessa via fax & so-
stanzialmente una ' copia
dell’originale, & anche vero
che Toriginale del fax offre
maggiori garanzie in quanto
non pud essere il frutto di un
fotomontaggio, perlomeno da
parte del soggetto ricevente.
11 fondamento giuridico della
sentenza & aogni mododarin-
tracciarsi nell’articolo 22 del
Dpr 600/73, che obbliga alla
conservazione della docu-
mentazione originale; questa
€ una norma speciale rispetto
al regime ordinario della pro-
va documentale previsto dal
Codice civile, che equipara la
copia all’originale, salvo una

-espressa contestazione della

conformita (articolo 2712 del
Codice civile).

I giudici hanno sottolineato
che, d’altra parte, il contri-
buente non ha addotto, nel ca-
so in esame, alcuna giustifica-

* zione in merito al fatto di non

aver conservato i documenti
originali (ad esempio, ladistru-
zjone accidentale o per causa

_diforzamaggiore deglistessi).”
In definitiva, la violazione

dell’obbligo di legge sarebbe
sospetta proprio alla luce del
comportamento tenuto dal
contribuente. Le fotocopie di
documenti originali, che non
risultino smarrite o distrutte
per cause non imputabili al

‘contribuente, non hanno la

medesima efficacia probato-
ria degli originali. Anzi, appa-
iono sospette soprattutto se
nonsono addotte valide giusti-
ficazioni della mancata esibi-
zione.Manonbasta. .
Nella sentenza ¢ inoltre sot-
tolineato che proprio dallirre-
golaritad della documentazio-

‘nediscendel’'assenzadel requi-

sitodella ceirtezza del costo, al-
la quale segue la verifica dell’
inerenza e competenza.
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Iva per cassa e riallineamenti al test penale

di Ivo Caraccioli ilnuovoarticolo7verrebbespo- | li inesistenti), e che potrebbe |  All'ulteriore dubbio se possa-
- - istato nella dichiarazione Iva ! porsi teoricamente anche il | noritenersiconfiguratiireatidi

Yel DI anti-crisi esistono : perlannozoio,contuttelecon- : problema dell’eventuale abro- ;| false comunicazioni sociali (ar-
Nn@rme su cui & fondato ; seguenzeinmateriadimomen- : gazionetacitaexarticoloispre- : ticoli 2621-2622, Codice civile) -
chiedersiseincidanofatti- | to consumativo dell’articolo : leggi dell’articolo 10-quater ci- ; i quali, dopo la riforma operata

'specie penali. La prima & quella
della liquidazione dell'Iva per
cassa. Lo spostamento in avanti,
fino a un anno, del momento di
versamento dell'Tva, previsto
dallarticolo 7 del D}, pud incide-
resul momento consumativo del

reato di «omesso versamentoy

(articolo1o-ter Dlgs74/2000),es-
sendo questo fissato nel «termi-
ne per il versamento dell’accon-
to relativo al periodo d’imposta
SUCCESSivoR. -

Si ipotizzi un contribuente
cheemettaun'unicafatturaaot-
tobre 2009, con un’Iva di 1.000
euro e che non abbia fatture di
acquisto. Il debito Iva si attesta
1000 euro e la fattura viene in-
cassataagennaio 2009. Sullaba-
se della normativa attuale il de-
bito Iva dovrebbe affluire nella

. denuncia Iva 2009, mentre con

lo-tercitato. _ .

" Altranorma relativa ai pro-
fili penali Iva & quellaintrodot-
ta‘dall’articolo 27, comma 16,
del Dl anti-crisi. Questa fa sal-
viimaggioritermini per tade-
nunciapenale perilreatodiin-
debita compensazione e pre-
vede il termine di otto anni
per l'atto emesso a seguito del
controllo degli importiacredi-
toindicatinei modelli dipaga-
mento unificato per la riscos-

‘sione di crediti inesistentiuti--

lizzati in compensazione.
Occorre sottolineare che il
reato dell’articolo 10-quater
del Dlgs 74/2000 riguarda i
«crediti non spettanti o inesi-
stenti». Ne consegue che la
nuobva normativa, tributaria
nonpuo essere riferitaai credi-

tinonspettanti (masoloaquel-

tato con riferimento ai crediti
non spettanti: tesi ovviamente
da approfondire e discutere,
ma che sipone per 'imperfetta
ponderazione dei profili penali
daparte dellegislatore.

. Profili delicati, per i possibili
riflessiin campo penalistico, su-
scitaanche lacomplessa norma-

‘tiva su riallineamento e rivalu-

tazione volontari di valori con-
tabili (articolo 15 del Decreto),
laqualerisultaintrodotta essen-
zialmente a fini fiscali. Sicura-
mente, quindi, i contribuenti
che si avvalgono di tali norme
Non possono essere ritenuti re-

sponsabili di reati tributari, pur-

in assenza delle condizioni esi-
menti di cui allarticolo 7 Dlgs

74/2000, trattandosi dellutiliz-

zo dispecifiche facolta valutati-
ve previste dal legislatore.

POLITICHE FISCALI

con il Dlgs 61/2002, sono com-
pletamente separati daquellitri-
butari - e questo nel caso i com-
portamenti in questione siano
tenuti con le finalitd specifiche
diingannodeisocio del pubbli-
co, eventualmente cagionando
un danno-patrimoniale alla so-
cietd, ai soci od ai creditori (di-
versidal Fisco), larispostadeve
essere ovviamente negativa.
Sarebbe, infatti, grave che

l'utilizzo di una norma, pur se

produttiva principalmente di
effetti tributari, possa in qual-
che modo risolversi in un ri-
schio potenziale di carattere pe-
nale in altro settore (ad esem-
pio, per la deriuncia di qualche

.sociodiminoranza),e questoal-

la Iuce del principio generale
dell’esercizio del diritto (artico-
los1, Codice penale).
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In vista del termine per il pagamento (16 marzo prossimo) ecco tutle le regole dell adempimento

Conguaglio Iva, ultimi conteggi

Rinvio con maggiorazione per chi presenta il modello Unico

“Nonae ultihnia

Numero di rate prescelto: 9

Imposta da versare: 18.000 euro

Esempio: rateizzazione dal 16 marzo 2009

Importo del capitale per ciascuna rata: 2.000

Pagina a cura
p1 Franco Ricca

ontribuenti Iva alla

cassa per il versamen-

to del conguaglio 2008.

Il pagamento va effet-
tuato entro il 16 marzo pros-
simo, ma chi presentera la
dichiarazione unificata potra
rinviarlo a giugno-luglio, con
una maggiorazione. A pochi
giorni dalla presentazione
della comunicazione dati, il cui
termine di trasmissione & sca-
duto il 2 marzo, occorre quindi
riprendere la contabilita Iva
per effettuare la chiusura de-
finitiva, considerando anche le
situazioni delle quali non si &
tenuto conto nella compilazio-
ne della comunicazione (per
esempio il calcolo del prorata
definitivo per i contribuenti
che svolgono attivita imponi-
bili ed esenti, 1a rettifica della
detrazione ai sensi dell’art. 19-
bis2). Vediamo pit in dettaglio
le regole dell’adempimento, ri-
cordando che la scadenza del
16 marzo interessa anche i
contribuenti che si avvalgono
del regime speciale per i «mi-
nimi», se tenuti al pagamento
dell’Iva a seguito della rettifi-
ca della detrazione.

' 16 novembre ,'

Rata Scadenza , % interessi da versare

Prma  16marzo . 2000
Secohdé o ’ . ’1’6 aprile ’ o 0,50 o - 2010

Terza R 18 magglo e e e 1 P 2020
Quarta AU 16g|ugno 15 . 2030 e e
Qumta L 71,6 iuglib - R o ) 2 . | 2040
Sesta S o 17 agosto R 25 2050
Settlma 16 settembre . ST 3 . 2060
Ottava e 160ttobre SRR 35 2070 e

Chi deve versare entro il
16 marzo. Il termine del 16
marzo riguarda tutti i con-
tribuenti che devono versare
un saldo Iva per il 2008. Tut-
tavia, come gia anticipato, la
scadenza ¢ perentoria soltanto
per le categorie di contribuenti
che non possono includere la
dichiarazione Iva nell’ambi-
to del modello Unico, mentre
1 contribuenti che presenta-
no la dichiarazione unificata
possono avvalersi della facolta
di effettuare il versamento del
saldo Iva entro il termine pre-
visto per il pagamento delle
imposte risultanti dal modello
unificato (16 giugno o 16 lu-
glio), applicando una maggio-
razione dello 0,40% per mese
o frazione di mese successivo
al 16 marzo 2009. Una distin-
zione, questa, che oramai non
parrebbe piu giustificata, alla
luce dell’'unificazione dei ter-
mini di presentazione della
dichiarazione.

Per i soggetti tenuti a redi-
gere e presentare la dichia-
razione in forma autonoma,
dunque, I'inosservanza del ter-
mine del 16 marzo comporta
T'applicazione della sanzione
del 30% prevista per Yomesso

POLITICHE FISCALI

Importo

versamento. Secondo le istru-
zioni, sono tenuti a presentare
la dichiarazione autenoma (e
quindi a versare obbligato-
riamente il saldo entro il 16
marzo) le seguenti categorie di
contribuenti: a) societa di ca-
pitali ed enti commerciali con
periodo d’'imposta non coinci-
dente con Panno solare; b) so-
cieta, anche di persone, il cui
periodo d’imposta & terminato
prima del 31 dicembre 2008
(per esempio, per cessata
attivita); ¢) societa con-
trollanti e controllate che
s1 sono avvalse nel corso
del 2008, anche per perio-
di inferiori all’anno, della
liquidazione di gruppo di
cui all’art. 73 del dpr n.
633/72; d) soggetti risul-
tanti da trasformazioni
sostanziali soggettive
(incorporazioni, fusioni
ecc.) avvenute nel 2008,
tenuti a includere nella
propria dichiarazione an-
nuale il modulo relativo
alle operazioni compiute
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dai soggetti «assorbiti»,

se questi ultimi hanno

partecipato, nel corso

del 2008, alla procedura

di liquidazione dell'lva di

gruppo. Per esempio, rientra in
questa ipotesi la societa Alfa
che ha incorporato il 30/6/2008
la societa Beta, la quale faceva
parte, come controllata o con-
trollante, di un gruppo che si
avvaleva della liquidazione
consolidata; e) 1 responsabili
delle procedure concorsuali (li-
quidazione coatta amministra-
tiva e fallimento); f) i rappre-
sentanti fiscali di soggetti non
residenti in Italia; g) i soggetti
non residenti in Italia che si
sono identificati direttamente
ai sensi dell’art. 35-ter del dpr
n. 633/72; h) i venditori porta
a porta; i) i soggetti risultanti
da trasformazioni sostanzia-
li soggettive avvenute dopo
1'1/1/2009, tenuti a presentare
la dichiarazione per conto dei
soggetti «assorbiti» che si sia-
no estinti per effetto dell’even-

to; & il caso, per esempio, della
societa Gamma che, avendo
incorporato la societa Delta il
20/1/2009, deve presentare la
dichiarazione annuale relativa
al 2008 per conto dell’incorpo-
rata: tale dichiarazione dovra
essere redatta in forma auto-
noma.

Compensazione e ratea-
zione. Il versamento annuale

dell’Iva pud effettuarsi me-
diante compensazione ai sensi
dell’art. 17 del dlgs n. 241/97;
per la compensazione cd. oriz-
zontale (ossia con crediti non
Iva), occorre rispettare il limi-
te di 516.456,90 euro per anno
solare (elevato a un milione per
i subappaltatori in edilizia con
volume d’affari costituito per
almeno 1’'80% da operazioni in
«reverse charge»), limite unico
al quale concorrono, oltre alle
compensazioni orizzontali, an-
che 1 rimborsi richiesti al con-
cessionario della riscossione.
Ai sensi dell’art. 20 dello

sere suddiviso in un numero,
liberamente determinato, di
rate mensili di uguale impor-
to, purché venga completato
entro il mese di novembre.

Sulle rate successive alla
prima, scadenti il giorno sedici
del mese, sono dovuti gli inte-
ressi nella misura dello 0,50%
per ciascun mese ('entita degli
interessi da rateazione appare
eccessiva e sarebbe opportuno
un deciso ribasso, in conside-
razione della discesa dei tassi
e della grave congiuntura eco-
nomica).

I contribuenti tenuti a pre-
sentare la dichiarazione uni-
ficata possono scegliere se
rateizzare a partire dalla sca-
denza del 16 marzo, oppure da
quella relativa al pagamento
delle somme da Unico 2009;
in questa seconda ipotesi, la
somma da rateizzare deve es-
sere previamente aumenta-
ta della maggiorazione dello
0,40% per mese o frazione di

mese successivo al 16 mar-

stesso dlgs n. 241, il versamen-
to del saldo annuale pud esse-
re eseguito anche ratealmente.
Pit precisamente, il pagamen-
to della somma dovuta puo es-

Sanzioni ridotte fino al 2,5% dellimposta

Lomesso versamento dell’Iva, come detto, € pu-
nito con la sanzione amministrativa del 30%
dell’imposta non versata, prevista in via gene-
rale, per le violazioni di specie, dall’articolo 13
del digs n. 471/97. Se 'importo dovuto supera 50
mila euro e non viene versato entro il termine di
pagamento dell’acconto del periodo d’imposta
successivo (ossia entro il 27 dicembre 2009),
Pomissione costituisce reato previsto e punito
dalPart. 10-ter del dlgs n. 74/2000.

La sanzione amministrativa ¢ ridotta se la vio-
lazione viene regolarizzata spontaneamente dal
trasgressore mediante versamento del tributo,
degli interessi calcolati giornalmente al tasso
legale e della sanzione stessa, ai sensi dell’art.
13 del dligs n. 472/97; in questo caso, secondo le
modifiche apportate dal dl n. 185/2008, la san-
zione & ridotta: a) a un dodicesimo (ossia al
2,5% del tributo) se la regolarizzazione avviene
entro trenta giorni; b) a un decimo (3% del tri-

buto) se la regolarizzazione avviene oltre tren-
ta giorni, ma entro il termine di scadenza per
la presentazione della dichiarazione relativa
alPanmo in cui la violazione & stata commessa;

- pertanto ultimo termine per regolarizzare la

violazione relativa al saldo Iva 2008, commessa
nel 2009, é il 30/9/2010, termine di scadenza per
la presentazione della dichiarazione Iva relati-
va al 2009, sempre che la violazione non venga,
nel frattempo, constatata.

Se la violazione non viene regolarizzata, sara
ancora possibile ottenere la riduzione della san-
zione a un terzo (ossia il 10% ) provvedendo a
pagare le somme dovute prima dell’iscrizione a
ruolo, entro trenta giorni dal ricevimento della
comunicazione di irregolarita, ai sensi del dlgs
n. 462/97; in seguito alle modifiche introdotte
dalla Finanziaria 2008, il pagamento puo essere
effettuato anche in forma rateale, senza perde-
re il beneficio della riduzione della sanzione.

POLITICHE FISCALI

zo. In tabella & riportato
un esempio. L'importo da
versare sulla base della di-
chiarazione va arrotondato
all’unita di euro, salvo che
non debba essere elaborato,
come nell’ipotesi di paga-
mento rateale, nel qual caso
T'importo va arrotondato al
centesimo di euro. Inoltre,
ai sensi del dpr n. 126/2003,
I'importo minimo da versa-
re a titolo di saldo annuale
e di 11 euro (tenendo conto
dell’arrotondamento), per
cui nulla & dovuto se il de-
bito & inferiore al predetto
importo.

I contribuenti trimestrali
per opzione, infine, devono
applicare anche al saldo la
maggiorazione dell’1%; si

osserva, al riguardo, che tale
maggiorazione, dovuta in ra-
gione del pitt ampio termine
di versamento, rispetto ai con-
tribuenti mensili, dell’'imposta
risultante dalle liquidazioni
periodiche, colpisce ingiusti-
ficatamente non soltanto I'im-
posta imputabile alle opera-
zioni del quarto trimestre, ma
anche quella del vero e proprio
conguaglio.
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Ctp Milano. La vendita dell area va tassata tra i redditi d1ver51

Il piano di recupero sfugge al Fisco

Guido Chiametti

=z Non e raro che P'agenzia
delle Entrate, in presenza di
compravendita di immobili
(terrenoe fabbricati); pretenda
di-tassare sempre e comungue
laplusvalenza. Il tutto, vadetto,

.NESSUNIA PLUSVALENZA
Il prelievo non scatta solo
se la cessione del terreno
rientra iin un programma
di valoriizzazione urbanistica
di fabbricati gia esistenti

non sempre apphcahdo rego-

Jarmente le norme fiscali detta- -

te in maiteria di redditi diversi
dallarticolo 67 del Tuir.

A bocciare questa volta la
pretesa erarialeé statala Ctp di
Milano (sentenza n. 377/3/08)

che ha annullato Toperato
dell’Ufficio locale in materia di
«plusvalenza di fabbricati fati-
scenti», avuti in successione
nel 1966 e ceduti nel 2000, con
un appezzamento di terreno.
L'operato dell’'Ufficio verte-
vanel fatto di aver riqualificato

. quale cessione dei terreni lottiz-

zati, la cessione posta in essere
dalricorrente che invece aveva
a oggetto un appezzamento di
terreno edificabile e dei fabbri-
catiruralie civili censitial Nuo-
vo catasto edilizio, inclusiinun
piano direcupero del Comune.

1l Fisco sosteneva, altresi,
I'esistenza di una "convenzio-
ne" di lottizzazione stipulata
fra il ricorrente e il Comune,
che poineifatti non veniva sot-
toscritta in quanto a essere sot-

- toscritta era stata una conven-

zione per Pattuazione diun pla—
nodi recupero

‘Il contribuente, a propria di-

fesa, sosteneva chelasottoscri- .

zione di una convenziohe per
l'attuazione diunpianodirecu-
pero non rientrava nelle ipote-
siditassazione previste dall’ar-
ticolo 81 del Tuir (ora articolo
67).Intalsensosirichiamavala
risoluzione delle Entrate n.

"181/E del 2007 con cuil’ Agenzia

aveva trattato il regime fiscale
applicabile alla cessione di ter-
reni e fabbricatiinclusiin «pro-

grammi integrati di interven- -
-tox. Secondo il Fisco le regole

da -applicare erano quelle
dell’articolo 81, comma 1, lette-
rab) come aveva correttamen-
te fatto il contribuente.
Igiudici, conla propriasen-
tenza hanno stabilito che
Poperato del contribuente &

dungue in linea con le regole -

del Tuir in materia di redditi
diversi, tenendo presente che

POLITICHE FISCALI

perilterreno erastatacalcola-
talaplusvalenza, assoggettan-
dolaatassazione.

11 collegio ha ribadito, poi,
che Poperazione posta in gsse-
re siincunea in un programma
di intervento mirato a «riquali-
ficareil tessutourbanistico edi-
lizio, ambientale», volto avalo-
rizzare i fabbricati gia esistenti
e,quindi, nonsi ¢ in presenzadi
un’area destinataa essere edifi-
cata ex-novo. E visto che i fab-
bricatirisalivano a successione
aperta nel 1966, per gli stessi

- non sussiste plusvalenza.

Diversa cosa € "lottizzare"
il terreno, dalla «sottoscrizio-
ne diuna convenzione per l'at-
tuazione diun piano direcupe-

‘ro».Daquest’ultimo atto sfug-

ge totalmente il concetto di-
plusvalenza in materia di im-
poste dirette, e quindinonvié
tassazione.
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