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Credito Il costo per 1 prestiti casa ¢ sceso ai minimi da due anni a questa parte. Contenute le insolvenze

Effetto tassi, mutui sotto il 5%

Bankitalia: giv la domanda delle famiglie, boom delle richieste a tasso fisso

Dopo la serie di
riduzioni degli interessi
da parte della Bce

si & tornati ai livelli
dell’ottobre del 2006

ROMA — 11 taglio dei tassi
della Bce comincia a produrre
iprimi effetti significativi allo
sportello. In gennaio, prima
quindi dell’'ultima sforbiciata
decisa a Francoforte, i tassi
sui mutui sono scesi sotto il
5%, ai valori minimi da oltre
due anni. In particolare, se-
condo i dati della Banca d'Ita-
lia il tasso medio sui nuovi
prestiti bancari alle famiglie &
sceso al 4,78% dal 5,08% di di-
cembre. Per trovare un costo
del mutuo pin favorevole bi-
sogna risalire indietro fino ad
ottobre 2006 (4,74%). In ribas-
so anche il Taeg (il tasso an-
nuo effettivo globale che com-
prende anche i costi e le spese
di istruttoria) che & sceso —
sempre in gennaio — al
4,89% (dal 5,18% di dicem-
bre). Cala anche il tasso inter-
bancario, 'Euribor a tre mesi,
su cui é indicizzato il calcolo
dei mutui variabili che tocca
il nuovo minimo dell'1,703%,
dopo I'1,726% segnato vener-
di scorso.

Sul fronte tassi la situazio-
ne si € dunque raffreddata an-
che se la richiesta di mutui e
prestiti da parte delle famiglie
¢ rallentata di oltre I'11% con
una prevalenza del tasso fisso

(il 67% del totale) sul variabi-
le. Resta l'incognita degli ef-
fetti della recessione sui reddi-
ti delle famiglie. Secondo i da-
ti della Banca d’'Italia, grosso
modo fino alla meta del 2008
0 poco piu, ad essere in diffi-
colta nel pagamento delle ra-
te dei mutui erano le circa
230 mila famiglie pit povere,
che rappresentavano pero so-
lo I'1% di quelle detentrici di
‘rrutui. A fronte di un’inciden-
za delle rate pari al 20% del
reddito, quell’1% di famiglie
povere destinava al mutuo po-
co meno del 40% del suo red-
dito. C’é da verificare ora se
I'aggravarsi della crisi econo-
mica, in termini di perdita di
posto di lavoro o di ridimen-
sionamento di attivita, porte-
ra ad un cambiamento delle
capacita di reddito. In ogni ca-
so il tasso di insolvenza delle
famiglie é rimasto anche a fi-
ne 2008 contenuto, pur se si
segnala un incremento, asso-
lutamente pil1 basso di quello
delle piccole e medie impre-
se, degli incagli. Termine col
quale si definiscono prestiti
non rimborsati di cui pero
non si sono esaurite ancora le
possibilita di restituzione.
Stefania Tamburelio

-11%

Il calo delle
richieste di
mutui da parte
delle famiglie
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Londrameno cara diMilano
Tokyotorna in testa, Roma scende

Crisi, cosie cambiata laclassificadel costodellavitanellecitta

LUISA GRION

ROMA — Se proprio non ce la
fate a salire su fino a Reykjavik
accontentavi di risparmiare di
meno, mafateleferiealLondra.
L’epoca del caro-sterlina & or-
mai lontana e vivere 13, costa
menocheabitareaMilano. Cri-
si economica e altalena dei
cambi hanno infatti rivoluzio-
nato la tradizionale classifica
che I'Economist compila ogni
seimesisul costo dellavitanel-
le pilimportanticittadelmon-
do e 'uitimo rapporto (quello
riferito al periodo fra il settem-
bre2008 efebbraiodiquest’an-
no) segnala un crollo della ca-
pitale britannica dall’ottavo al
ventisettesimo posto.

Londra dunque & pil1econo-
mica di Milano (che si confer-
ma la citta pil1 cara d’Italia an-
che se scende dal dodicesimo
al quattordicesimo posto) e
perfino di New York (risalite
con Los Angeles e Chicago dal
ventitreesimo al trentanovesi-
mo). Unbeltonfo, certo, anche
se meno clamoroso di quello
segnalato dalla capitale islan-
desetrascinata giti dalla crisi fi-
noalgradino 67 (seimesiprima
stavaal trentanovesimo). D’al-

LEconomist:
iPesano la
svalutarzione
della sterlinaeil
rialzo dello yen®

tra parte sei mesi di crisi globa-
le hanno rivoluzionato un bet
po’ lamappadei posti «esclusi-
VI,

L’'Italia in realta & fra i paesi
che meno sisono mossi: picco-
li i «risparmi» realizzati da chi
vice a Milano, e piccoli anche
quellidichihasceltoRoma, che
nell’indagine firmata dal cen-
tro studi del settimanale passa
- rispetto al rapporto prece-
dente-dalventottesimoalven-
tinovesimo posto. Ma se nel
complesso I'Europa occiden-

tale, pur se diventando un po’
pill economica, resta uno dei
posti piu cari al mondo & spo-
standosiad Orientechecisiim-
batte negli sbalzi pit1 alti. Per-
ché grazie all’apprezzamento
dello yen il Giappone, gia caro,
¢ diventato carissimo. Tokyo
vince la palma della metropoli
pii «impegantiva», balzando
dal sesto al primo posto; Osaka
Kobe la tallona. Parigi scivola
appenaappena, mailsuofasci-
no resta a caro prezzo (passa
dal secondo al terzo posto) ele
capitali del Nord Europa la se-
guono.Restacaro, purseunpo’
meno rispetto a qualche mese
fa, vivere a Oslo (che passa dal
gradino numero uno al quin-
to), Copenhagen o Helsinki.

In generale nella classifica
dei costi avanzano le metropo-
li orientali (Giappone a parte
anche le cinesi Shanghai e Pe-
chino guadagnano diverse po-
sizioni) e scende’Est dove, pilt
che altrove, ha pesato la crisi
delle valute. Di fatto Mosca e
San Pietroburgo finiscono ri-
spettivamente alla sessanta-
treesima (dalla trentunesima)
e alla settantottesima (dalla
quarantacinquesima) casella.
Franano Varsavia (dal gradino
43a90)eKiev(da65a124).Ipo-
sti piu difficili e piu1 poveri del
mondorestano, perforzadico-
se, quelli dove la «domanda»
restabassaevivere - per chirie-
sce a farlo - costa di meno: Ka-
rachi, capitaledel Pakistan non
si € mossa dal gradino numero
132, I'ultimo della scala Econo-
mist.

Dove la vita costa di piu

La nuova La vecchia
classifica classifica
| @ |11 Tolyo Oslo
m '3 - Gopenhagen
" Francoforte
. Helsinki
Tokyo-
Zurigo
Osaka/ Kobe-kondra -
i@ Singapore Vienna
11 HongKong - * ** Dublino
= 12! Vienna Ginevra-Milano-Bruxalles
| § FELTUNS
B N % srixstes
B NS o Singapore . . -
Monaco .
. Betino
B 118 Barceliona _ Barcellona .
; :; 27 Londra Amsterdam
E = roma Dusseldorf
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Arrvail censimento de1 precari statali

Brunetta: pronto entrounmese. Berluscont: i travet hanno pitsoldi, spendano

e

mx  L’ANAGRAFE
W Brunetta ha annunciato
la costituzione di

“un’anagrafe del
precariato pubblico

IL PRECEDENTE
L’anagrafe degli enti di
ricerca ha evidenziato
1846 casi, tutti
regolarizzati

GIORGIO LONARDI

MILANO — Vuole sapere quan-
tisonoiprecari annidatiin ogni
angolo della pubblica ammini-
strazione, Renato Brunetta. E
cosl durante un incontro alla
Bocconi il ministro ha annun-
ciatodiaverpresocartaepenna
per promuovere un vero e pro-
prio censimento. L’obiettivo:
consegnare entro un mese un
report al Parlamento che dovra
decidereassiemealgovernoco-
safare. Precisa: «Perquelladata
dird quanti sono i precari, da
quanto sono assunti e in quale
modo. Ne vedremo delle belle:
perché e chiaro chelachiamata
diretta spesso nasconde assun-
zioni di tipo clientelare pilotate
dalla politica o dai sindacati». E
se fra 30 giomi qualche ente
pubblico non avesse risposto?
Niente paura: «Quelli che non
risponderanno vuol dire che
non hanno precari».
Ovviamente Brunetta si
guardabene dal caldeggiare'i-
dea di una regolarizzazione di
massa. Ammonisce: «Non ac-
cetterd mai moratorie per tut-
ti». Poi sorride comprensivo:
«Vedremo chi ha titolo per una
stabilizzazione. Ma di questo
dard conto a Parlamento, go-
verno e sindacati». Quindi s’in-
fervora: «lo sono prontissimo
perquellicheneavrannotitolo,
per quelli che sono nella pub-
blica amministrazione da trop-
po tempo, per quelli che hanno
avutounpercorso selettivo cor-
retto, a trovare forme di regola-

rizzazione ma non avrd pieta
perquelleamministrazioniche
avranno fatto carne di porco di
queste modalita di assunzio-
ne».

Fin qui Renato Brunetta.
Quanto a Silvio Berlusconi do-
po aver lodato il suo ministro
(«haridotto del 40% ’assentei-
smo») si & lanciato in una previ-
sionemirabolante:entroil2012
«noncisarapil cartanellapub-
blica, tutto sara digitalizzato. I
cittadini e le imprese potranno
avere su Internet tutto quello di
cui hanno bisogno dallo Stato».

In attesa che la carta scom-
paiadagli ufficiil presidente del
Consiglio ha invitato i dipen-
dentipubbliciafare shoppinge
a stare tranquilli. Dice Berlu-
sconi: «Non devono avere
preoccupazioni: il posto & sicu-
ro, hanno avuto unincremento
dello stipendio, c¢’& un abbatti-
mentodeicostiriguardoalgase
alla benzina, i prezzi sono con-
tenuti e il potere d’acquisto del
loro stipendio non & diminui-
to».

Tutto bene, dunque. «I di-
pendenti pubblici», sostiene
ancora il presidente del consi-
glio, cnon hanno motivo di mo-
dificareleloro abitudiniecono-
miche». Quanto alla situazione
economica meglio non enfatiz-
zarla. Certo, ammette Berlu-
sconi «la crisi sembra partico-
larmentegrave, malasuaesten-
sione nel tempo dipendera dai
nostricomportamenti».In ogni
caso, promette, «<noncisaranno
situazioni di miseria».

POLITICA ECONOMICA
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{PUBBLICO IMPIEGOF

Brunetta:
fra un mese
riforma
delPAran

ROMA — La riforma del-
P'Aran, I'agenzia che tratta
con i sindacati gli accordi
sul pubblico impiego, sara
annunciata tra un mese. Lo
hadetioieri Renato Brunet-
ta. «Abbiamo insediato
una comrissione, conto di
avereiprimi risultatitraun
mese». Il - ministro della
Pubblica amministrazione
considera una modifica del-
le regole di funzionamento
dell’'agenzia un passaggio
mevitabile: «Con questa
ondata di rinnovamenio
dellapubblica amministra-
zione sotto il segno della
produttivita, della custo-
mer satisfaction, della tra-
sparenza e della class ac-
tion non potra non cambia-
re il gioco della contratta-
zioné e quindi il ruolo del-
I'Aran».

La riforma dell’Aran &
gia prevista da una legge
delega approvata il mese
scorso dal Parlamento. Per
rendere concreta gquella
norma bisogna perd defini-
re i dettagli con un decreto
attuativo. La delega si limi-
ta a fissare alcuni criteri
generali. Per esempio, si
dice che nella nuova Aran
cidovraessere «un rafforza-
mento dell’indipendenza
dell’Aran dalie organizza-
zioni sindacali». Sidovran-
nocio¢introdurre delle «in-
compatibilitd» frala nomi-
na ai vertici deli’Aran ¢
precedenti esperienze in
qualche sindacato. Un al-
tro cambiamecnto devecon-
sistere nella riduzione del
numero di contratil, met-
tendo insieme comparti
della pubblica amministra-
zione oggl separali.
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I sottosegretario Viespoli: «Prima di decidere dobbiamo consultare le parti socialpy

Pensioni, I'Italia chiede tempo alla Ue
Emendamento sui 62 anni per le statali

ROMA - «Ogni decisione sul-
le pensioni sara assunta solo
dopo il necessario confronto,
anche con le parti sociali». La
posizione dell'ltalia di fronte
all’Unione europea & questa,
stando a come Vha riferita il
sottosegretario al Lavoro, Pa-
squale Viespoli. Insomma,
«non esistono ancora bozzey,
non c¢i sono decisioni prese, il
governo intende prima discute-
re con isindacati con I'obiettivo
— dice sempre Viespoli — di
arrivare a «una decisione condi-
visaw. Nel frattempo «cerchere-
mo di resistere alle pressmm
dell Uex.

Le pressioni di cui parla il
sottosegretario  nascerebbero
dalla sentenza della Corte di
giustizia che ci ha richiamati a
fissare una soglia unica per la
pensionedei dipendenti pubbli-
c1, senza differenziazioni di ses-
50. Secondo 1 giudici europed,
concedere alle donne di lasciare
it lavoro a 60 anni, anzichéa 65
come gli womini, sarebbe una
forma di «discriminazione».

Inteoriaesisterebbeunasca-
denza per confor-
marsi al dettate
della Corte di giu-
stizia: il 13 mar-
z0. Ma si tratta di
un termine non
perentorio, e c'é
gid un accordo
conla Commissio-
neeuropea per co-
minciare a discu-
tere una proposta
concretainaprile.

Per acconten-
tare1'Ue si dovrebbero rivederc

le regole della previdenza italia- .

na, masolo perquello che rignar-
da il pubblico impiego (la Corte
di giustizia ha escluso dal suo
pronunciamentoil settore priva-

t0). Su come adeguarsi alle indi-
cazioni Ue sono state elaborate
varieipotesi. Quellacheneigior-
ni scorsi il governo sembrava
aver preso in maggiore conside-
razione prevedel'innalzamento
a 65 anni dell’eta pensionabile
per | le lavoratrici pubbliche. Sta
perd prendendo piede anche
un’altra possibile soluzione. Si
tratterebbe di portare la soglia
per le donne a 62 anni, mante-
nendo un meccanismo di flessi-
bilita: una dipendenté restereb-
be libera di scegliere quando
andarsene all'intemo della fa-
sciafrai62 167 anni. Restereb-
be insomma tutto come adesso,
salvo il fatto che I'etd minima e
massima di pensionamento si
alza di 2 anni.

La proposta, gid annunciata
la settimana scorsa, ieri € stata
formalizzata con un emenda-
mento presentato in Senato dal-
la parlamentare Cinzia Bonfri-
scoebenedetto dal vicepresiden-
te della Commissione lavoro al-
la Camera Giuliano Cazzola.
Nel frattempo stanno emergen-
do anche altre idee, come quella
di accompagnare I'innalzamen-
1o dell’eta con il riconoscimenio
di contributi figurativi per le
donne che fanno un figlio.

Nel'opposizione nessuno
mostra entusiasmo di fronte a
queste ipotesi, aniche se nessuno
esprime una contrarieta assolu-
1a. lelano Treu del Pd dice che
questo & «il momento sbaglia-
to» perparlare di pensioni, eche
prima bisognerebbe affrontare
un altro proble,a: «consentire la
congciliazione fra lavoro e fami-
gliay, Pierferdinando Casini del-
I'Udcé favorevole a una revisio-
ne dell’etd pensionabile ma «ic-
nendo presente il curriculum e 1l
percorso lavorativo delle donne
¢ potenziando 1 servizi sociali e

il sostegno alla famiglia».
. Pie.P.

MINISTERO
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Casini, piena sintonia con Cisl e Uil:
«E 'opposizione non dica solo no»

ROMA — Convergenza piena, persi-
no straordinaria - parole del leader
della Uil, Luigi Angeletti - tra la
delegazione Ude, guidata da Pier Fer-
dinando Casini e i sinda-
cati. I confronto & stato
aperto ieri con Cisl e Uil;
oggl proseguird con la
Cgil; domant con Confin-
dustria e Ugl. Temi caldi
sul tavolo: dalle pensioni
alla crisi-economica, alla
casa. Il faccia a faccia con
Angeletti e Bonanni é sta-
to anche l'occasione per
far ribadire a Casini che
«una grande opposizione non pud
essere il cartello dei "no”. E’ necessa-
rio, invece, un Patto di coesione socia-
le. 1 sindacati hanno fatto bene a
sedersi a tavolo con il governo perché
di fronte a questa crisi ¢’& ¢hi guarda

lontano e chi si sporca le mani per
difendere 1 lavoratori».

Le pensioni? «Favorevole a una
revisione per le donne, ma tenendo
conto del percorso di lavorow. La
casa? «Ok alle ristrutturazioni, ma
siano finalizzate al risparmio energe-
ticon, il pensiero di Casini, condiviso
da Bonanni e Angeletti. «C’& sintonia
tra dinoi-ha affermato il leader della
Cisl - certo bisogna spendere meglioe

-di pit su energia e infrastrutture».

Accordoanche sull’eventuale innalza-

. mento dell’etd di pensione, purche

flessibile. «Siamo convinti - ha sottoli-

nealo il numero uno della Uil - che

non deve mancareil creditoalle picco-
le e medie imprese perno del nostro
sistema industriale». Contraria ad
ogni intervento sulle pensioni la Cgil
ed ¢ un "no” che Epifani oggi forma-
lizzera al tavolo con lo stesso Casini.
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Federalismo. Via al voto sugli emendamenti: meno compartecipazioni a Trento, Bolzano e Val d’Aosta

Primi tagli alle Regioni speciali

Eugenio Bruno
ROMA

smm Restringere dasubitoiprivi-
legi delle Regioni a statuto spe-
ciale del Nord Italia. In attesa
chele commissioni Bilancio e Fi-
nanze dellaCamera comincinoa
votare le modifiche al Ddl sul fe-
deralismo fiscale, potrebbe esse-
re questalasorpresacheil Gover-
no hainserbo. .
Perorasitrattasolodiun’idea
acuistalavorando un gruppo di
tecnici incaricati dal ministro
per la Semplificazione, Roberto
Calderoli. Ma non ¢ escluso che
nei prossimi giorni si tramuti in
emendamento all’articolo 25. E
se il fine & chiaro, avvicinare le
condizioni di partenza di tutti i

territori,ilmezzovaancorames- .

so a punto. Si sta pensando a
un’eliminazione dei trasferi-
menti statali (visto che con il fe-
deralismo comunque spariran-
no, ndr) per le Regioni a statuto
_speciale ele Province autonome

dotate diunreddito superioreal-
la media nazionale (Bolzano,
Trento, Valle d’Aosta e forse
Friuli Venezia Giulia) oppure a
una rimodulazione delle com-
partecipazioni ai tributi erariali
per avvicinarle a quelle delle al-
tre Regioni. In alternativa (o in
abbinata) si potrebbe rendere
pili stringente la loro partecipa-
zione alla perequazione.
Intanto il cammino del testoin
commissione prosegue. Seppu-
relentamente visto cheiericisié
limitatiadichiarare inammissibi-
li19 emendamentisui 6o3 presen-
tati. Gli attesi pareri dei relatori
non sono arrivati. Arriveranno

IL LEADER DEL CARROCCIO
«Sono sicuro che il Cavaliere
manterra la parola

e ci dara i voti per fare
passare il provvedimento
quando arrivera in Aula»

oggi dopo un apposito vertice di
maggioranza. Poi si cominceraa
votare visto che il tempo stringe
eilDdié previsto in Aulail16.

Il leader della Lega Umberto
Bossi ¢ fiducioso: «Sono sicuro
che Berlusconi manterrala paro-
la e in Aula ci dara i voti. Tra
qualche settimana - assicura - il
provvedimento sul federalismo
fiscale passera», ha assicurato.
Ottimista & anche Calderoli che
sidice prontoaun«lavorodicol-
lage» perandare incontro alle ri-
chieste dell’opposizione. In pri-
mis del Pd.

Dando quasi per certo un raf-
forzamento deipoteridellacom-
missione bicamerale che esami-
neraidecreti,’arrivo dei numeri
sullimpatto della riforma con il
primo decreto (forse gia entro
nove mesi) e qualche accorgi-
mento in piitsu "patto di conver-
genza" e risorse per il Sud, i nodi
restano perequazione verticale,
funzioni fondamentali e riserva

POLITICHE FISCALI

d’aliquota Irpef. Su quest’ultimo
punto la soluzione di compro-
messo potrebbe essere: chiamar-
la sempre aliquota riservata (vi-
sto che il Ddl ora usa tutte e due
le forme) e renderla accessoria
ai fini della perequazione rispet-
toallacompartecipazione Iva,la-
sciando una manovrabilita limi- -
tata alle Regioni. Laddove la sua
sostituzione conl'addizionale Ir-
pef proposta dai democratici
nonconvince I'Esecutivo.

Pindifficile, infine, che lapere-
quazione venga ricondottaa ca-
rico della fiscalita generale cosi
come che il trasporto pubblico
locale sia considerato funzione
fondamentale delle Regioni.
«Farlo - spiega uno dei "padri”
dei Dd], il costituzionalista Luca
Antonini - significherebbe fare
un passo indietro rispetto al si-
stemaattuale che & giaresponsa-
bilizzante per le Regioni e anda-
re verso unsistema assistenziale
e nonresponsabilizzante».
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COMMERCIO MONDIALE
Il credito all’export
ai minimi storici
Mondo & Mercati » pagine 23-26

Summit del made in Italy. Imprenditori e politici a confronto - «Piti contatti in 5 mesi che negli anni del Governo precedente»

Urso: investitori emergenti interessati all' Ttalia
Tifocusoiose _—

Rita Faﬁguso
MILANO

wme Realismo, innanzitutto. Lo
stato d’animo dominante tra i
protagonisti del made in Italy
funziona da ancora di salvezza
tra gli estremi, ottimismo e di-
sfattismo, che caratterizzano la
crisi planetaria.

Quanto agli scenari post-crisi
- se ne ¢ parlato ieri in apertura
del quarto Summit Made in Italy
organizzato dal Sole 24 Ore - i
contorni, ha detto Renato Ridel-
la, partner di AtKearney, «sono
legati alle scelte che si faranno a
brevey. «Bisogna investire su li-
bero scambio e stabilita finanzia-

riama- ¢ lasuatesi-lacrisipud
tradursi in recessione globale
oppure in una ripresa dal 2011».
E dopo? «Molto dipendera dalla
Cina, se la sua sara una caduta
soft cid portera un cambiamen-
to dell’economiaglobale entroil
2013. Ma senza stabilita nei mer-
cati finanziari il risultato sara

ILNODO FINANZIARIO

Paolo Zegna: «Deve continuare
itruolo di aiuto delle banche»
Luisa Todini: «Senza credito
chiopera nelleinfrastrutture

Occhi puntati su Dubai
e 114" SumitdelMadeinItaly
ricominciaoggialle 9,

con unfocus sull’Emirato di Dubai

esulle opportunita

diinvestimento in Medio Oriente

A confronto. [l sottosegretario per il Commercio estero, Adolfo Urso (a

Obiettivo Russia

s Iavori del pomeriggio sono
dedicatialla Russia,

invista della missione italiana
Governo-Confindustriaa Mosca
ilprossimo aprile

sinistra) e Paolo Zegna, vicepresidente di Confindustria, ieri al Summit

é costretto a ridurre il fatturato»

una grande depressione, per al-
meno tre-cinque anni».
«liSistemaltaliausciraraffor-
zato se riusciremo a garantire,
come stiamo garantendo, che i
consumi interni tengano, che gli
ammortizzatori sociali permet-
tanoailavoratoridirestareall'in-
terno del sistema produttivo e
chelebanche continuino afinan-
ziareleimprese», hacommenta-
to Adolfo Urso, sottosegretario
allo Sviluppo economico. Il fat-
to e chein Italia cisono 4,3 milio-
ni di imprese, in quest’anno
drammatico bisogna garantire il
flusso finanziario e creditizio
delle banche alle imprese».

«Delresto, chivuole investire in
Italia nel rispetto delle regole &
ben accetto - ha continuato - so-
nostato contattato dafondistra-
nieri, anche cinesi, sauditi e de-
gli Emirati Arabi, pil1 in questi
mesi che nei precedenti cinque
annidi Governo, tragualche set-
timana spero di poter dare qual-
che notizia».

Paolo Zegna, vicepresidente
di Confindustria con delega
all'internazionalizzazione, hari-
lanciato il ruolo dei negoziati
Wto. La settimana scorsa con il

collega Andrea Moltrasio, che
ha la delega sull’furopa, ha in-
contrato il nuovo commissario

Ue al Commercio internaziona-
le, Catherine Margaret Ashton.
‘«Lebanche -haammonito Ze-
gna - hanno sempre svolto un
ruolo di aiuto alle aziende. Oggi
si guarda pil1 a certi parametri,
anche in funzione di Basilea 2».
Tema, quello del credito, ripre-
so anche da Luisa Todini, neo-
presidente del Comitato Leo-
nardo,acapo diun’impresa atti-
vaingrandiinfrastrutture in tut-
to il mondo. «Chi opera in quel
campo - ha detto - senza credi-
to&costrettoaridurre dramma-
ticamente il fatturato». Errore
da non commettere assoluta-
mente visto che nel campo della

progettazione, secondo il presi-
dente diFederprogetti, Fabrizio
Di Amato, «abbiamo un know
how invidiabile».

A chiusura, I'intervento di Le-
tizia Moratti, sindaco di Milano.
«L’Expo & ancora un Ufo, lo am-
metto, deve ancora atterrare,
masarastrumento di promozio-
ne delmade inItaly. Sié giarive-
latouno strumentodipoliticain-
ternazionale per il nostro Paese,
nel 2015 arriveranno in Italia 21

ECONOMIA INTERNAZIONALE

milioni divisitatori, ho gia firma-
to accordi con venti citta italia-
ne per promuovere itinerari turi-
sticie culturali».
rita.fatiguso@ilsole24ore.com

g, MONDO &MERCATT
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Focus. Imprese in bilico tra portafogli ordini incoraggianti, richieste di dilazioni e difficolta assicurative

Il trade finance e ai minimi

Cresce il peso delle garanzie statali - Tutele difficili per I'Est Europa

Il tonfo del 2008
Volume del commercio mondiale di merci. Variazione % annua
1998 2000 2002 2004 2006 2008
20 |
15 |
®

-10 .

)

ﬂ Fonte: Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis

NUOVI MODI DI OPERARE
Le assicurazioni pubbliche
tendono a svolgere un ruolo
maggiore nei finanziamenti
Il commissario Ue Ashton:
«ALG-20 irischi dell’'export»

Alfredo Sessa

mew Gli esportatori cercano for-
me di finanziamento pit1 stabili.
Lebancheeleagenzie diassicura-
zione del credito all’export, da
parte loro, vogliono piu sicurez-
za. L’effetto combinato di queste
dueesigenze rischiadiportareal-
la paralisi il trade finance. Il tutto
a dispetto di un’economia reale
che rimane viva, soprattutto per
quanto riguarda i beni ad alto va-
lore aggiunto.

All’'ombra di una crisi dai con-
torni contraddittori, diventa em-
blematica del tiro alla fune in cor-

sotraeconomiareale e sistemafi-
nanziario un’esperienza come
quella della Pietro Carnaghi,
l'azienda milanese (9o milioni il
fatturato previsto nel 2009, oltre
il 70% all'export) leader nelle
macchineutensiliper asportazio-
ne. I grandi torni verticali della
Piero Carnaghi vengono utilizza-
tiprincipalmente neisettori ener-
gia e aerospace. Spiega Stefania
Carnaghi, assistente di direzione
generale: «L’economia reale ci
sta sostenendo, il settore delle
energie alternative & in crescita, il
portafoglio ordini vabene, abbia-
mo urn’ottima copertura per i
prossimi mesi. Dal punto di vista
finanziario, perd, ogni contratto
ha qualche difficolta. I nostri
clienti, pur avendo molto lavoro,
hanno problemi a finanziarsi, ci
chiedono dilazioni, e bisogna stu-

T

diare forme dipagamentoalterna-

tive, come le dilazioni assistite da

garanzia bancaria. In questo mo-

mento, inoltre, & difficile ottenere

copertura dalle assicurazioni di

credito all'export. Prima di set-

tembreunapraticarichiedevatre

settimane, adesso, le assicurazio-

niprendono tempo e non offrono
alcunacertezza».

Le difficolta maggiori, in que-
sta fase, siincontrano nell’Est eu-
ropeo: «Qui- dice StefaniaCarna-
ghi - diventa sempre piu difficile
confermare lettere dicreditooot-
tenere coperture assicurative.
Unanoviti érappresentatadaso-
cietd, legate a gruppi bancari, che
si propongono in alternativa alle
assicurazioni pubbliche. A volte
a proporre queste formule sono
clienti che hanno ottenuto un fi-
nanziamento banca su banca co-
pertodaunadiqueste societax».

Eppure,nonostanteiritardiele
inefficienze segnalati dalle azien-
de,sullosfondodellacrisiinterna-
zionale il ruolo delle assicurazio-
ni pubbliche dell’export sembra
inevitabilmente destinato a cre-
scere. Ascoltiamo Raoul Ascari,
chiefoperting office diSace, 'assi-
curazione pubblica italiana: «Se
osserviamo i metodi di finanzia-
mento che stanno nascendo sui
mercati, notiamo che aumenta il
ruolo dei soggetti pubblici, e che
dai Governi vengono introdotti
strumenti ad hoc, come in Fran-
cia,dove éstata varataunafacility
per finanziare le banche a tassi
agevolati perché continuino a fa-
re operazioni strategiche. La ten-
denza in atto ¢ quella dello Stato
chevasulmercatoperfareraccol-
ta e finanziare il trade finance. Le
Ecas (societa pubbliche diassicu-
razione. ndr) canadese. austriaca.
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australiana per esempio, che per
statuto hanno la possibilita di fare
prestiti, stanno aumentando que-
staloroattivita. Isoggettipubblici
che facevano garanzie e finanzia-
mentioggi spingono lalevadei fi-

nanziamenti, quindi aumenta la
propensione al rischio delle Ecas,
che devono assumere quote diri-
schiomaggiori, prima piti condivi-
se con le banche. Questo cambia
anche I'operativita: su un grande
progetto, nel 2006-2007 'Eca ve-
nivacoinvoltasoloallafine,orain-
vece laricerca del finanziamento
siapre conlatelefonataall’Eca».

«Nellamaggior parte dei Paesi
-confermaJérome Cazes, diretto-
re generale di Coface, I'assicura-
zione francese - le autoritdhanno
rafforzato i meccanismi di soste-
gno agli esportatori, in particola-
re l'assicurazione di crediti. Sono
stati annunciati anche dispositivi
multilaterali, che ruotano intor-
no alla Ue, alla Bers e alla Banca
mondiale per affiancareirischidi
naturabancariain Europacentra-
le. C’é da fare fronte all'impenna-
tacatastrofica dei sinistri di paga-
mento, moltiplicatisi per 2,5 trala
finedel2007 elafine del2008,con-
tinuando tuttavia ad accompa-
gnarelaclientela. In effettistiamo
assistendo allo stesso fenomeno
chesiverifico durantelacrisiasia-
ticadeligyy:le difficolta delleban-
cheadaprire oaconfermarelelet-
tere dicredito fanno si che un nu-
merocrescente diimprese venda-
no in open account e rifinanzino’i
crediti attraverso la loro tesore-
ria, attraverso il credito bancario
e attraverso il recupero crediti
specializzato,chesistasviluppan-
dorapidamentey.

Lacrisideltrade finance, intan-
to, & in cima alle preoccupazioni
di Catherine Ashton, commissa-
rio Ue al Commercio, in visita nei
giorni scorsi a Milano: «Al G-20
di aprile i problemi del trade fi-
nance saranno in primo piano,
perché la loro soluzione ¢ essen-
ziale per salvare il commercio
mondiale» ha dichiarato la
Ashtonal Sole 24 Ore.

alfredo.sessa@ilsole240re.com

Cinque ricette a garanzia dell’export

ITALIA

Nove miliardiin garanzie

» Sace mette a disposizione
finoadicembre untotale dioltre
9 miliardidi euro (5 peribeni
strumentali, 4 per i beni di

consumo)a garanzia dei crediti
delleimprese. Sarainoltre
mantenuta la capacita dierogare
garanzie afavore delle banche per
aiutare lapertura di linee di
credito. La manovra del Governo
sibasainoltre sulla rimodutazione
dell’attivita Ice sui mercati

meno colpiti dalla crisi,

e sulla possibilita diinvestimenti
aggiuntivi da parte di Simest.

FRANCIA

Pii: aiuti sui mercati-chiave

» Asostegno degli esportatori,
afebbraio la Francia ha potenziato
l'assicurazione pubblica

peri principali mercati. Sono stati

eliminatii tetti massimi
dicopertura peril Brasile, laCina
el'India, mentre sono stati
aumentati per Russia, Nigeria

e Marocco. A novembre, per venire
incontroalle Pmialle prese
conilcredito difficile e i proibitivi
costi delle assicurazioni,
ilGoverno di Parigi ha predisposto
un meccanismo di copertura
complementare pubblica.

GERMANIA

Invistalinee di credito

» Attraverso unasocieta di
assicurazione privata il Governo
tedesco sta destinando
pilirisorse a tutela dell’export

sulmercato russo. Recentemente
la Gdv, I'Associazione
dell’industriatedesca

delle assicurazioni, si é detta
pronta a mettere a disposizione
dell’economiatedesca

un adeguato volume di coperture
assicurative. Il ministro
dell’Economia, Michael Glos,

ha promesso linee di credito
per gli esportatori.

GIAPPONE

Approccio multilaterale

# Alungo unasuperpotenza
dell’export,il Giappone in gennaio
haregistratoil suo quarto mese
consecutivo di deficit

E STATIUNITI

"
“—

Aiuti ai clienti del made in Usa

= Anche la statunitense
Export-Import Bank sta dandoilviaa
nuovi metodi di finanziamento
dell’export, spesso su sollecitazione

commerciale, la striscia pili lunga
dall’epoca dello shock petrolifero
deglianni’70. Tokyosié resa
protagonista di unapproccio
multilaterale per la soluzione

dei problemi. La Banca mondiale
haottenutoinfatti dal Giappone
un miliardo di dollari
perfinanziare il commercio
conimercati emergenti

in partnership con lebanche.

diretta degli esportatori, che vedono
da una parte proseguire la domanda
dibeni da parte dei grandi mercati
emergenti e, dall’altra, gli affari
sfumare perché gliacquirentinon
possonoaccedere afinanziamenti
locali. La Export-Import Bank

sta utilizzando il suo potere,

finora poco usato, difinanziare
direttamente gli acquirenti

di prodotti Usa.
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Assistenza. Decreto in Gazzetta
Carta acquisti,

il Friuli apre

la strada ai rialzi

Valentina Melis

MILANO

wem B il Friuli-Venezia Giulia
una delle prime Regioni che ha
gia deliberato un’integrazione
dellerisorse stanziate dal Gover-
no per la cartaacquisti, introdot-
ta dalla manovra d’estate (Dl
12/08, convertito dalla legge
133/08) a sostegno dei consumi
di ultrasessantacinquenni e fa-
miglie con figli minori di tre an-
ni, purché abasso reddito. Nella
Finanziariaregionale peril 2009
(legge regionale 17/2008, artico-
lo10,commi 78 e seguenti), & au-
torizzata la spesa di 5 milioni di
europer integrare «inmisurapa-
ri al 50% del valore determinato
dallo Stato I'importo della carta
acquisti» a disposizione degli
utenti. In pratica, per i titolari
della cosiddetta social card resi-
denti in Friuli-Venezia Giulia,
Paccredito bimestrale sara di
120 euro anziché di 8o euro. Le
modalitatecniche concuiavver-
ralintegrazione traifondistata-
li e quelli regionali saranno defi-
nitedaunprotocollo d'intesatra
Stato e Regione, che nello sche-
ma approvato dalla Giunta con
unadelibera del 23 febbraio, pre-
vede l'incremento automatico
degliimporti,senzaalcunadem-
pimento da parte dei beneficia-
ri. A febbraio le carte acquisti di-
stribuite dalle Poste in Friuli-Ve-
nezia Giulia erano 3.964, quelle
accreditate dall'Inps 3.008.

La possibilitd, per Regioni,
Province autonome ed entiloca-
li, diintegrare il Fondo destinato
alla carta acquisti vincolando
I'uso dei propri contributi «a
specificiusiafavore deiresiden-
ti nel proprio ambito di compe-
tenzaterritorialey & prevista dal
decreto del ministero del’Eco-
nomia del 27 febbraio 2009, pub-
blicato sulla «Gazzetta ufficia-
le» n. 56 di ieri, 9 marzo (i cui
contenuti sono stati ancipati sul
Sole 24 Ore del 7 marzo).

1l provvedimento modifica i
criteri di individuazione dei be-
neficiari della «social card» gia
fissati nel decreto del’Econo-
mia del 16 settembre 2008. In
particolare, per ovviare al pro-
blema dei ritardi nelle ricariche
dellacarta, & previsto che'accre-
ditamento delle somme avven-
ga al momento della verifica dei
requisiti da parte dell'Inps, e
non pitt a decorrere dal bime-
stre successivo a quello di pre-
sentazione della domanda. I di-
ritto alla cartaacquistié poirico-
nosciutoaprescindere dal requi-
sito di «incapienzay, finora, in-
vece, richiesto. Sara poirivaluta-
ta annualmente, a partire dal
2009, in base alla percentuale di
incremento delle pensioni per
perequazione automatica, an-

LAPROROGA

Ai beneficiari

che chiederanno il bonus
entroil 30 aprile

sara attribuita la ricarica

chelasoglialsee per l'accessoal
beneficio (il "tetto" & fissato at-
tualmente a 6mila euro pergliul-
trasessantacinquenni e i bambi-
ni fino a tre anni e a 8mila euro
per chiha7o o pitianni). In base
al decreto, poi, sar attribuita a
tutti i titolari di social card che
presentano la richiesta entro il
30 aprile, la ricarica maggiorata
di1zo euro, riferitaagliultimitre
mesi del 2008. A questo scopo, &
necessario che i richiedenti fos-
seroin possesso deirequisitinel
2008, maaifiniIsee, siconsidera
invece «la pilt recente dichiara-
zione sostitutiva, anche se pre-
sentata dopo il 31 dicembre
2008». Traiprodotti che posso-
no essere acquistati conlasocial
card, sono inclusi poii farmaci.

POLITICA ECONOMICA
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Btp sottotono
Positivi i Treasury

Inizio di settimana sottotono perititoli di Stato italiani. In
un contesto di volumi ridotti e quotazioni stabili, gli opera-
tori hanno cercato di carpire accenni direzionali dalle ban-
che centrali. «Stamane & stato accolto male un commento
del membro dell’esecutivo Bce Juergen Stark, che ha det-
to di non vedere dietro I'angolo nessuna misura di allenta-
mento quantitativo», ha commentato uno strategist. «Spe-
cialmente i titoli a breve non hanno gradito la notizia, tut-
tavia, la tendenza prevalente resta quella di un mercato
sonnolento con pochi spunti». Persino il differenziale dei
rendimenti tra il decen-  Byp scap. marzo 2019

nale italiano e la contro-  py, , son. - Rendimantoin %

parte tedesca si &€ man-
tenuto costante suben-
do soltanto un lieve re-
stringimento rispetto a
venerdi (151 punti ba-
se). I dealer ricordano j
semmai l'arrivo delle

riaperture venerdi del GEN, FEB

Btp scadenza 1 agosto p ) chot Treasury il ore 20.30

2034 e del Btp 1 agosto
2016. «Entrambi hanmo
persotrai3 eid punt
base per lo shock da of-
ferta», dice un dealer.
In settimana in Europa
sono previste nuove
emissioni per un totale

Valore: 15435 . . L
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DIC GEN FEB

di quasi 20 miliardi, ma
i dealer dei Btp dicono che non dovrebbero pesare sulle
quotazioni dei titoli italiani. Ulteriori indicazioni potrebbe-
ro venire nei prossimi giorni dal mercato azionario - secon-
do alcuni, mentre per altri operatori «cattive notizie dal-
I’Europa dell’Est o dalle banche americane potrebbero ri-
svegliare 'acquisto di titoli di stato nei prossimi giorni».
Sul fronte Usa, ieri i prezzi dei titoli di Stato si sono mos-
si al rialzo sulla piazza newyorkese, nonostante le immi-
nenti aste, e favoriti pit1 che altro dalla debolezza marcata
delle Borse. Solo questa settimana verranno offerti 63 mi-
liardi di dollari in titoli di stato Usa, ma i T-bond vengono
favoriti ancora una volta dalla loro natura di beni rifugio.
Da rilevare come il rendimento del titolo Usa a 10 anni
(2,93%)}, su base annuale, sia tornato ieri a superare quel-
lo del Bund, (2,92%) benchmark della zona euro, per la
prima volta dallo scorso novembre.
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TREMONI1-BOND LA POPOLARE VERONESE HA AVVIATO LISTRUTTORIA PER LEMISSIONE DEI TITOLI SPECIALI

11 Banco rompe gli indugi

Saviotti e Fratta Pasini chiedono 1,5 miliardi al Tesoro per rafforzare il patrimonio. Venerdi 13
via all'operazione Italease. Si allontana Uipotesi di aggregazione con Ubi sponsorizzata da Draghi

Massaro

IL BANCO POPOLARE CHIEDE 1,5 MILIARDI AL TESORO. VENERDI VIA AL DELISTING DI ITALEASE

Tre-bond, Saviotti rompe gli indugi

Oggi cds a Verona. Il rafforzamento patrimoniale in risposta
anche al pressing di Bankitalia per la fusione con Ubi, non gradita
da nessuna delle banche e dal mercato. Ennesima caduta in borsa

DI FABRIZIO MASSARO

ierfrancesco Saviotti ha
rotto ghi indugi. " il Ban-
co Popolare da lui guidato
il primo istituto che ricorre
allo strumento dei Tremonti-bond

per rafforzare patrimonialmente

il gruppo veronese. L'emissione
ammonta a 1,5 miliardi di eu-
ro. Saviotti, che ha gia in tasca
"ok della banca,

anche la Bpm (che comungue ha
lasciato il patto di sindacato a fine
febbraio) e la compagnia assicu-
rativa Reale Mutua. 1l piano per
ltalease dovrebbe comportare poi
la distribuzione di attivith e passi-
vita sulle varie banche pattiste, in
proporzione al peso nel capitale.

Con il vare del Tre-bond, prima
operazione di sostegno alle ban-
che da parte del governo, Saviotti

in particolare del
presidente  Car-
lo Fratta Pasini,
avrebbe forma-
lizzato 1'avvio
dell’1struttoria
gid ieri sera e oggi
illustrera 1'opera-
zione al consiglio

BANCO PO
6.

dovrebbe riuscire

POLARE a portare in cassa
quotazioni in euro llq uidita sufficien-
w0 (e areplicare alle
preoccupazioni de-
gli analisti. Ancora
teri, come pubbli-
cato dawwwanila-
nofinanza.it, Ubs
faceva notare che

di sorveglianza .
del Banco . La  9de’08

acquisire ltalease

1
9mar09  aumenterd i rischi

mossa dovrebbe
dare ossigeno al titolo, ieri ancora
in forte calo (-9,6%: a 1,8 euro).

Ma la settimana del banchicre ex
Comit si preannuncia assai pil
intensa. Venerdi 13, sfidando la
scaramanzia, dovrebbe essere va-
rata ’altra grande operazione in
cantiere: 1'avvio del delisting di
Banca Italease (icri -9.6% a 1 eu-
10), verosimilmente con un’ope-
razione di raccolta dei titoli sul
mercato, con a fianco le altre ban-
che pattiste dell’istituto guidato
da Massimo Mazzega, ovvero
Bper, Popolare di Sondrio e forse

¢ diluira la reddi-
tivita della popolare, che vedreb-
be ridotto il core

tier 1 al 5.5%
dall’attuale
6% circa. Di
conseguenza,
&1’ analisi della
banca svizzera,
per I'istituto po-
polare si porra la

MINISTRO

necessitd di almeno 1,5 miliardi di
euro di capitale in pit. Che infatti ¢
esattamente 1'entitd dell’emissione
del Tre- bond. Anche Equita sim,
nei giomi scorsi, ha calcolato un
impatto negativo di 40 punti ba-
se sul core Tier 1 ¢ un deficit di
capitale attorno a 1,5 miliardi di
euro, sulla base delle indiscrezioni
di MF-Milano Finanza circa pos-
sibili rettifiche di valore sui crediti
di Italease attorno al | miliardo di
euro su 20 miliardi totali di asset.
Insomma, con queste due mosse
Saviotti punterebbe a chiudere il
cerchio del rafforzamento patri-
moniale della banca, avviato con
decisione fin dai primi giomi del
suo armvo d Verona, 1o scorso di-
cembre, ¢ cominciato con il confe-
rimento degli immobili strumentali
al Fondo Eracle, per passare poi al
closing della joint venture Ducato-
Credit Agricole ¢

alla cessione delle

quote di Delta.

La sistemazione

della spinosa par-

tita del patrimonio

avra un effetto non

da poco sulla vita

del Banco. In par-

ticolare farebbe ve-

nire meno la ra-

gione

del pressing, che
negli ultimi tempi
si sarebbe fatto
parecchio insi-
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stente, di almeno una parte della  vare dall’unione effetti positivi nel
Banca d'Italia (nonsisascconla  medio termine. Peraltro Italease,
condivisione del governatore Ma-  causa di gran parte dei guai del
rio Draghi) perché  Banco Popolare, non si trovereb-
UBI BANCA il Banco proceda  be in condizioni cosi disastrose da
1 guotezonimewo @ una fusione con  fare temere un affossamento ulte-
"""""""""""""""""""" =+ Ialtra grande po- . riore dell’istituto veronese in caso
polarc del Nord,  di delisting. Le possibili rettifi-
"""""""""""""""""""""" UbiBanca.L'ope-  che di valore, intorpo al miliardo,

razione € stata piil
volte, e ormai da
.7 quasi un anno,
% smentita dai ver-
tici delle banche

T
9mar'08  interessate. Essa

infatti non & mai
stata studiata davvero in quanto non
piace strategicamente né a Berga-
mo-Brescia né a Verona, anche per
1forti dubbi sulla possibilita di rica-

sarebbero infatti ampiamente co-
perte dal patrimonio netto della
banca del leasing, che € di circa
1,3 miliardi. E se il delisting
avvenisse senza grande premio
per le minoranze, I'esborso per
il Banco sarebbe tutto sommato
limitato. E dunque sostenibile.
(riproduzione riservata)

www.milanofinanza.it/banco

MINISTRO
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Unicredit soffre perché I'Ucraina e a un passo dal default

Kiev. Ieri mattina Unicredit se ’é vi-
sta brutta, un’altra volta. A Piazza affa-
ri il titolo sembrava replicare le pessi-
me prestazioni della settimana seorsa:
venerdi aveva chiuso a -10 per cento.
Nel corso della mattina il trend negati-
vo si & arrestato e, complice una par-
ziale ripresa di Wall Street, alla chiu-
sura Unicredit si attestava a un +1 per
cento (0,73 euro), Ma la tensione non si
¢ dissolta. Soprattutto per quell’esposi-
zione di 75 miliardi di euro nei con-
fronti dell’est Europa (pari al 15 per
cento del suo giro d’affari, se si include
pure la Turchia). La maggior preoccu-
pazione arriva dall'Ucraina, paese alle
porte dell'Unione europea sempre pil
allo shando politico, economico e so-
ciale, tanto che diplomatici europei e lo
stesso Alessandro Profumo ne temono
il collasso da un momento all’altro.

Secondo i racconti del Financial Ti-
mes, i maggiori istituti del paese - sep-
pur gia aiutati dalla Banca centrale -
ora non permettono piil ai clienti di ri-
tirare anticipatamente i depositi. Cosi
davanti alle banche si formano file chi-
lometriche di piccoli risparmiatori.
Quanto sia drammatica la situazione lo
fa capire anche una dichiarazione rila-
sciata da Valery Lytvytsky, uno dei con-
sulenti di spicco della Banea centrale,
secondo il quale il paese si trova in una
situazione ancora pil drammatica di
quella dei giorni pili bui seguiti alla ri-
voluzione bolseevica. Gia da oftobre i
bancomat avevano fissato un tetto mas-
simo ai prelievi di 1000 hryvnia (pari a
150 euro) al giorno per paura di assi-
stere a uno svuotamento delle casse.

C’é un fuggi fuggi generalizzato dagli
istituti di credito: dalle scorso settem-
bre i depositi bancari sono scesi del 20
per cento, gli investimenti del 10 per
cento, mentre la valuta ha perso il 40
per cento del proprio valore. Ieri, sulla
situazione del paese ¢ intervenuto an-
che il sottosegretario alla Sviluppo eco-
nomico Adolfo Ursi che ha parlato di
“rischio Argentina” per 'Ucraina. Cid
nonostante si recherd giovedi in mis-
sione a Kiev per una fiera del mobile e
dell’arredamento; ad accompagnarlo

una delegazione d 160 imprese italiane.
A rendere la situazione ancora piil
difficile & lo stallo politico in cui versa
il paese da ottobre, quando il presi-
dente, Viktor Yushenko, ha sciolto il
Parlamento per insormontabili contra-
sti con il premier Yulia Timoshenko. E’
vero che nel frattempo Yushenko ha ri-
chiamato il Parlamento per poter gesti-
re la drammatica situazione e dal 16 di-
cembre si & formata una nuova coali-
zione di governo, ma non & tornata la
concordia. Tanto che in febbraio pro-
prio il ministro delle Finanze, Viktor
Pynzeny, vicino al presidente, s'& di-
messo, laneiando un duro attacco a Ti-
moshenko: “Non sono piit disposto a
servire un pavone”, Anche il raid ordi-
nato in gennaio da Yushenko nel quar-
tier generale di Naftogaz, la compagnia
di stato del gas, sospettata di aver con-
cluso accordi sottobanco per dirottare
parte dell’oro blu destinato all’'Ue e
venderlo ad altri, fa parte (a detta di
molti) di questa guerra intestina.

Lo scontro interno sta mettendo a ri-
schio anche gli aiuti stranieri. A inizia-
re da quelli messi a disposizione dal
Fmi alla fine dell’anno scorso e strada
facendo congelati. Fino a oggi é stata
versata soltanto una parte dei 16,4 mi-
liardi di euro stanziati. Per la seconda
tranche Kiev dovrebbe sottoporre al
Fondo un programma di risanamento,
che fino a oggi non & perd riuscita a de-
lineare. Intanto il pil rischia di scende-
re di almeno 6 punti percentuali. Liin-
dustria siderurgica cosi come quella
estrattiva dell'Ueraina orientale & crol-
lata ai minimi storici, mentre il com-
parto industriale ha registrato net me-
se di gennaio una contrazione del 34

_per cento, con conseguenti licenzia-

menti in massa. Con l'ingresso nell’Ue
rimandato a data da definirsi, guada-
gna in attrattiva Mosca, almeno per le
aree pit orientali del paese dove si tro-
va la minoranza russa, e dove i licen-
ziamenti si fanno maggiormente senti-
re, Lattrattiva che potrebbe sfociare in
una guerra civile, con le manifestazioni
in piazza e le code davanti alle banche.
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Credito. Nei prossimi sei mesi

Dalla Bei 7 miliardi
per il settore auto

Enrico Brivio
BRUXELLES. Dal nostro inviato

men Inrispostaallacrisi,laBan-
ca europea degli investimenti
ha gii intensificato le attivita
dicredito negli ultimi mesi, ma
intende spingere ancorasul pe-
dale dell’acceleratore incre-
mentando i finanziamenti al
settore dell’auto e potenzian-
doicanaliafavore delle picco-
le e medie imprese.

E stato il presidente della
Bei, Philippe Maystadt, achiari-
reieri, presentando a Bruxelles
i risultati annualj, il rinnovato
impegno dell’istituto per attuti-
re gli effetti della recessione in
Europa. Per quanto riguarda il
settore automobilistico «ero-
gheremeo finanziamenti per 7
miliardi nei primi sei mesi
dell’anno, ovvero circa il 10%
deinostri creditiandraaunsin-
golo settore» ha fatto presente
Maystadt, precisando che per
ogni azienda beneficiaria vi sa-
ra un limite di 400 milioni ai
crediti, in gran parte destinati
alla messa a punto di veicoli
meno inquinanti. «Siamo pron-
ti anche a fare di pilt - ha pun-
tualizzato il presidente della
Bei - ma ci sono sempre rischi
a concentrare troppo l'attivita
suunsolo comparto». Unvela-
to avvertimento a chi, come il
presidente francese Nicolas
Sarkozy, ha sollecitato la Bei
nei giorni scorsi a fare di pitiin
favore dell’auto.

Maystadt ha evidenziato co-
me attivita della Beisul fronte
dei prestitisiaaumentatain vo-
lume a 57.6 miliardi nel 2008
dai 47,8 miliardi del 2007 con
un balzo addirittura. del 38%
dell’attivita tra ottobre e feb-
braio, rispetto allo stesso perio-
do dell’anno precedente.
L’obiettivo & di raggiugnere un
volume di prestiti per quest’an-
no di 66 miliardi. E per finazia-
re i rinnovati impegni che ri-
guarderanno anche energia,
lotta al cambiamento climati-
co, rete dei trasporti, e Paesi
dell’Est, la Bei intende incre-
mentare le emissioni di bond
arrivando a circa 70 miliardi
dais9,5dell’anno scorso.

Maystadt ha anche sottoline-

ato come, inrispostaall’appello
lanciato dall’'Ecofin informale
di settembre a Nizza, listituto
abbia aumentato i prestiti alle
piccole e medie imprese del
42% dal 2007 al 2008, passando
das,7a8,1miliardidieuro.1l pre-
sidente della Bei ha assicurato
un maggiore controllo da parte
dell'isitituo affinche i fondi mes-
si a disposizione delle banche
attraverso prestiti globali, sia-
noveramente erogati poiapmi,
trasmettendo i benefici all'eco-
nomiareale. «Non possiamo fa-
re miracoli - ha ammesso May-
stadt - ma giocheremo un forte
ruolo attivo per assicurare lari-
presa». Il presidente della Bei
ha ritenuto adeguata, per far

INITALIA
Nel 2008 concessi nuovi
prestiti per 8,3 miliardi
Scannapieco: il 12 marzo
si riunira il board

per i finanziamenti a Fiat

fronte alle sfide future, laricapi-
talizzazione di 67 miliardi
dellistituto prevista per aprile,
attingendo alle risorse proprie
esenzaricorrere anuoviversa-
mente da parte degli Stati euro-
pei. Sottolineato anche I'impe-
gno della Bei conun contributo
di oltre 11 miliardi al fondo da
24,5 miliardi creato insieme a
Fondomonetariointernaziona-
le (Fmi) e Banca mondiale per
sostenere le banche dell’Est.

I dati relativi all'Italia hanno
evidenziato comeil 2008 siasta-
to un anno record con nuovi
prestiti per 8,3 miliardi (+4,89%).
I prestiti in essere raggiungono
cosii4s miliardi suii25 conces-
sinellastoria dellaBei all'Ttalia.
«Il 12 marzo ci sara 'approva-
zione del pacchetto che preve-
de anche perlaFiat un finanzia-
mento di 400 milioni. Questo &
un avvio, vedremo poi gli svi-
luppi. Stiamo lavorando anche
con molte altre imprese italia-
ne di dimensioni rilevantiin di-
versi settori» ha commentato
Dario Scannapieco, vicepresi-
dente della Bei.
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: Scannapleco dalla Bei 400 milioni per Flat

{ FINANZIAMENTI PER AUTO VERDE |

ROMA - Nuove risorse per la Fiat. Tra due giornila
Bei, la Banca Europei degli Investimenti, dara il via
libera ad una maxi finanziamento da 400 miliond di
curo. Tutto finalizzato agli investimenti in ricerca ¢
sviluppo. Che tradotto significa soldi freschi per
sviluppare motori puliti e tecnologie innovative. Ad

annunc1arlo & stato Dario Scannapleco, vice presi-

dente delle Bei, che, presentando i
risultati 2008 in Ital1& ha fatto capi-
re che per la casa torinese altre
risorse sono disponibili. Insomma,
¢’¢ ancora spazio di manovra. An-
che in considerazione del fatto che
proprio 1a Bei ha messo sul piatto
circa 7 miliardi dieuro per sostenere,

restola mission della banca - ribadi-
to-negli ultimi vertici - & proprio
que]lo di afutare il mondo delle imprese in una fase
cosl difficile. Per la Fiat si fratta di una operazione
molto importante ¢ particolarmente favorevole sot-
to il profilo dei costi. In uno scenario in ¢ ottenere

credito non & certamente agevole. La Bei potrebbe |

poi riaprire nuovamente 1 rubinetti, sulla scia di
quanto sta gia facendo in Europa. Nel 2008 - ha

 per le piccole e medie im-

-dro con il ministero delle

Iindustria .dell'auto europea. Del .
‘Bei ha aumentato di oltre
il 42% 1 suoi prestiti a

spiegato Scannapieco - il totale dei finanziamenti in

Ttalia ha ragghumito i 45 miliardi, grazie ad un
incremento record delle attivitd. In particolare, i
niuovi prestiti sono stati 8,3 miliardi, ¢on un incre-
mento del 48% rispetto al 2007. Tra le iniziative pit
rilevanti i finanziamenti

prese, che hanno raggiun-
to i 2,5 miliardi di euro
(+150%).

Ad ottobre ha invege
firmato un accordo qua-

Infrastrutture per le réti

da 15 miliardi entro il
2012.A livello europeo la .

favore delle piccole e me-

- NUOQVE
RISORSE

In crescita

dell 48% i prestiti
“per le piccole

e medie imprese

die imprese. -

Il presidente Ph]llppe Maystadt ha detto che
bisogna fornire «rapidamente» all'economia euro-
peadei mezzisupplementari per rispondere alla crisi
economijca.

: . U. Man.

"~ ECONOMIA
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Sotto la lente

L’Ttalia, la Bei
e 1l modello
pubblico-privato

I n tempi di banche avare
con il credito, il presiden-
te della Bei, Philippe May-
stad ha annunciato che la
banca dei governi europei
mettera sul piatto circa 7 mi-
liardi di nuovi prestiti al set-
tore auto, per gli investimen-
ti «verdi». E gia questa setti-
mana verranno attivati 400
milioni per il gruppo Fiat.
Non é certo un nuovo mestie-
re per la Banca europea degli
investimenti, che sempre di
pitt sta affiancando l'attivi-
td di finanziamento ai gran-
di progetti anche alle impre-
se. Quelle grandi e quelle pic-
cole. «Che poi sono un tut-
t'uno», spiega Dario Scanna-
pieco (foto), vicepresidente
Bei. Ma I'anno scorso € stato
da record per U'Italia, con
nuovi finanziamenti a quota
8,3 miliardi, cresciuti di qua-
si il 50%. Piut che raddoppia-
ti quelli alle pmi, oltre quota
due miliardi. Non & molto se
paragonato al credito degli
istituti italiani, ma forse il
meccanismo di partnership
tra Bei e le banche italiane,
in questa fase di crisi puo es-
sere un buon inizio. Per ten-
tare di uscirne. (n.sa.)
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Tra le ipotesi la conversione del debito
I titolo Tiscali in un giorno
perde quasi meta del valore
per i timori di insolvenza

mus Tiscali & sprofondata a
Piazza Affari. Dopo I'annuncio,
venerdi scorso, di una richiesta
alle banche di moratoria sul de-
bito, ieri il titolo ha perso il 47%
(15 centesimi ad azione), se-
gnandoil peggior tonfo da quan-
dolasocietaé quotata.Ilmerca-
totemeil rischio diun’insolven-
za. La societa ha annunciato un
nuovo piano industriale. Per gli
analistiun’ipotesi potrebe esse-

Seduta negativa
anche per Seat:
perso il 66%

in un mese

wus Tiscali crolla a Piazza Affar
sui timori del rischio insolvenza
Venerdi scorso si € appreso che
la compagnia di tlc ha chiestc
una moratoria alla banche sugl
interessi da rimborsare. E il mer-
catohareagito nel solo modo pos
sibile: mandando a picco le azio
ni. Sospesa pili volte per eccessc
diribasso nel corso della giorna:
ta, Tiscali ha vissuto il peggios
tonfo daquandoé quotatain Bor:
sa (ottobre1999), perdendo inur
sologiornoil 47,84%. Oggile azio
ni della internet company valgo-
no 15 centesimi (toccarono i 10:
euro nel marzo 2000, dopo un:
quotazione a 4,9 euro).

Oraper evitare lo spettro dell:
bancarotta-apparso improvvisa
mente nel fine settimana dopc

relaconversione del debito.
Servizio » pagina 39

Tiscali. Crolla a Piazza Affari (-47%):
Allo studio le mosse sul debito pag. 39

Tlc.Per gli analisti possibile ricapitalizzazione o conversione del debito in equity

Tiscali crollain Borsa
sul rischio di insolvenza

'addio alla vendita della divisio-

ne Tiscali UK, I'annuncio di ur

nuovo piano industriale e una
trattativa per ristrutturare il debi-
to (poiché sono saltate le garan-
zie su due prestiti) - si aprono
due strade, secondo gli analistiin-
terpellati: una ricapitalizzazione
olaconversione dei debitiinequi-
ty. La prima strada appare la pil1
difficile perché appena dodici
mesi fa Tiscali ha chiesto al mer-
cato 150 milioni di euro (pratica-
mente assorbiti dalla distruzione
di cassa che ¢ stata di16o milioni
'annoscorso secondo le stime de-
glianalisti). Piti probabile, secon-
do le ipotesi che circolavano ieri
sul mercato, una soluzione "ibri-
da". Nonostante il crollo, Tiscali
potrebbe ancora essere cara: se-
condo un report di Mediobanca
diffusoieri agli investitori, consi-
derando un Mol annualizzato di
160 milioni (al netto del debito)
circa 600 milioni di esposizione
finanziaria (che potrebbe salire a
650 a meta 2009), si avrebbe un
multiplo debito su Mol di 4,5 vol-
te. Applicando poiun moltiplica-
tore valore d'impresa/Mol in li-

nea col mercato (4,5 volte) e sot-
traendoil valore deisocidimino-
ranza (I'n,5% di Tiscali Uk),
Pequity di Tiscali varrebbe 6o mi-
lioni, (10 centesimi ad azione). Lo
SCOrso autunno erano state aper-
tetrattative con BskyB di Rupert
Murdoch per Tiscali Uk: laman-
catavendita, che avrebbe garanti-
toliquiditaindispensabile, ha fat-
to precipitare la situazione. Le
sortidell’aziendasonoinmanoal-
le banche creditrici, principal-
menteIntesaSanpaolo e JpMor-
gan, conle qualistarebbe trattan-
dol'advisor Rothschild.

Accanto a Tiscali, I'altro caso
di difficile ristrutturazione & Se-
at Pagine Gialle. La societa di di-
rectories ha lasciato sul terreno
un altro 7,72% a 3,315 euro per
azione. Dal 9 febbraio, giorno in
cuile azioni Seat Pg sono tornate
a nuova vita dopo il raggruppa-
mento (nel rapporto di2ooa1),il
titolo ha ceduto il 66,17% in una
cadutainarrestabile. Sul mercato
siammette che hagiocatounruo-
lo anche il fattore psicologico,
ma certo questo non basta a spie-
gare i continui ribassi. Un anali-

it ITINANZA &M ERCAT i
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sta osserva che se si applicasse a
Seat il multiplo debito/Ebitda del
settore pariasvolte, lequity risul-
terebbe praticamente negativo
considerato che attualmente il
debito dellasocieti & di 3,080 mi-
liardie il Mol ¢ pari a 6o5 milioni.
Ma senza arrivare a auesti estre-

mi Andrea De Vita di Banca
Akros osserva: «Il wvalore
dell'equity paria160 milioni & so-
lounafrazione deltotale enterpri-
se value da 3,24 miliardi e questo
rende il processo di valutazione

molto aleatorio».
Mo.D.
S.Fi.
Tiscali
" Andamento del titolo a Milano
02/01 09/0
085 2HOL 109/03
0,70

0,55

040
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La batosta In Piazza Affari il titolo ha perso i1 47,64 per cento

Il no di Murdoch costa a Soru
|a meta del valore di Tiscali

I collogui con le banche per la moratoria sugli interessi

Ieri sono andati in fumo
oltre 9o milioni di
capitalizzazione. Per il 27
marzo le linee guida del
nuovo piano industriale

MILANO — Venerdi scor-
so una caduta di quasi il 7%,
sulla scia dello stop alle trat-
tative per cedere le attivita in
Gran Bretagna. E ieri, il crol-
lo: a Piazza Affari il titolo Ti-
scali ha aperto la seduta sen-
za neanche riuscire a fare
prezzo, poi ha proseguito a
precipizio, arrivando a perde-
re il 51% del proprio valore,
per terminare infine a meno
47,649%. In un solo giorno so-
no stati cioé bruciati oltre go
milioni di euro di capitalizza-
zione, svaniti attraverso
scambi che hanno riguarda-
to appena I'1,8% del capitale.
Ma appena piu tardi, nelle
contrattazioni after hours,
quello che é andato in scena
& l'esatto opposto: il titolo ha
infatti guadagnato oltre il
10%. ‘

Attorno a Tiscali si stanno
insomma muovendo flussi
speculativi che cavalcano la
paura, diffusa almeno fra
una parte degli investitori, di
un possibile default. In que-
sto senso ¢ stato preso I'an-
nuncio che la stessa societa
Internet fondata da Renato
Soru (ancora il maggiore
azionista con il 20,1% del ca-
pitale) ha diffuso quattro
giorni fa, al momento di an-
nunciare la rottura dei nego-
ziati con I'emittente britanni-
ca BSkyB, quando ha fatto sa-
pere attraverso una nota uffi-
ciale di voler chiedere alle
banche finanziatrici un perio-
do di sospensione dei paga-
menti di interessi, quote ca-
pitali e covenant finanziari.
Per quanto riguarda gli inte-
ressi sul debito, le prossime
date di rimborso sono I'11 e

il 13 marzo, per un totale di
circa 11 milioni di euro. Com-
plessivamente, Y'indebita-
mento bancario a lungo ter-
mine risultava a fine 2008 pa-
ri a 500 milioni di euro, sotto-
scritto originariamente da Jp
Morgan e Intesa Sanpaolo, di
cui una quota pari a circa il
30% ¢ stata poi sindacata da
quattro istituti finanziari.
Per 'ammministratore dele-
gato Marrio Rosso e l'intero
vertice dif Tiscali & ormai co-
minciatal la corsa contro il
tempo per poter predisporre
nuovi piani di sviluppo, sia
per la parte finanziaria sia
per quella industriale, senza
piu contare sulla cessione a
BSkyB della propria rete In-
ternet in Gran Bretagna. Le li-
nee guida verranno rese no-
te il prossimo 27 marzo,
quando € in programma il
consiglio d’amministrazio-
ne, che s:ara chiamato anche

ad approvare il bilancio
d’esercizio. In base alle
pre-chiusure di fine 2008, il
consolidato dovrebbe regi-
strare ricavi attorno al miliar-
do di euro, con un margine
operativo lordo di circa 200
milioni di euro, decisamente
inferiore rispetto alle indica-
zioni dello scorso agosto ma
sostanzialmente in linea con
guanto stimato dagli analisti
finanziari.

Giancarlo Radice

registrare ieri dal titolo
Tiscali a Piazza Affari. Ma

eSS0 a Seyno un
rimbalzo del 10%

pitale di

Tiscali ancora nelle mani
del fondatore, Renato

miliont di eurn,
Iindebitamento bang
alungo termine di Ti

da 4 istituzioni finanziarie




@ Ufficio Stampa LA STAM PA 10-MAR-2009
da pag. 13

Trenta giorni da dimenticare

% ELEZIONI =~ - L'UNITA’ TISCALI
PERDE LA REGIONE IN GRAVE CRIS! AZIONI IN PICCHIATA
A meta febbraio - I quotidiano 3 R Bruciato feri meta
viene sconfitto # rischia di chiudere 1 Unlta del capitale circa

. da Cappellacci feesed E' allo studio T T 90 milioni di euro

alle regionali un piano precipitando a
in Sardegna di ristrutturazione 15 cent per azione

- Elezioni, giornali, azienda
Il mese nero di mr: Tiscali

il caso

ARMANDO ZENI
MILANO

~ Crolla in Borsa
anchel'Internet
provider

i mancava il tracollo
in Borsa -'e che tracol-
lo: meno 47,6% in un
solo giorno - di Tisca-
1i, 1a creatura predilet-
ta, quella che l'aveva reso noto
nel mondo, creando il personag-
gio Renato Soru, 'uomo capace
di far volare le idee. Dopo la
sconfitfa alle elezioni regionali

in Sardegna, dopo la richiesta -

pena la chiusura - di tagli per
PUnita, il giornale che fu di
Gramsei (un sardo anche lui) ac-
quistato meno di un anno fa con
progetti ambiziosi, la via crucis
di Tiscali. Tutto in meno di un
mese, il peggiore nella vita del

Silvio Berlusco-

ni, a imprendito-

re costretto a ri-
dimensionare

ambizioni, raggio d’azjone, cam-
pi d'intervento. Insomma, gira e
rigira, una parabola discendente
che rende maledettamente at-
tuale la pit perfida tra le battute
berlusconiane doc: «Soru? B’ un
fallito in tuttox.

Forse, & una semplice coinci-
denza. Comungue fa notizia Per-
che al di 14 delle polemiche (poli-
tiche), delle antipatie (forti) che
in quest] anni - anche negli anni
dei successi indiscussi - si & atti-
rato il personaggio Soru, con la
sua timidezza, 1 suoi silenzi, il
suo badare al sodo concedendo
poco o nulla all'immagine patina-
ta in un’epoca in cui 'immagine
¢ tutto, il precipitare degli eventi
€ un dato di fatfo. La sconfitta in
Sardegna, per cominciare, regi-
strata a caldo con il solito under-
statemen, giusto un sussurro ca-

pace comungue di tradire una de-
lusione fortissima: «Mi aspettavo

pensionamenti,

tagli di pagine e

di collaboratori)

che Soru splega

con la solita sinte-

sl eccessiva: «C’e
la crisi dell’editoria in tutto il mon-
do, I'Unita non & da meno, ¢’é da ri-
strutturare e gli amministratori
stanno lavorando».

Crisi globale, certo, ma intanto
un altro pezzo del mito traballa. E
adesso si profila il mezzo erack di
Tiscali, I'inizio de] tutto, mai co-
me ora in erisi nera dopo il falli-
mento della vendita delle attivita
inglesi a BskyB di Rupert Murdo-
ch - dopo che gia quest’estate era
fallita la cessione, si dice per il ri-
fiuto di Soru di accettare un prez-
zo di 2,5 euro, a Vodafone - una
cessione indispensabile per poter
pagare alle banche credifrici gli
interessi sui 500 milioni di debiti.
SBervirebbero 11 milioni di euro en-
tro due, tre giorni. Non ci sono e
si spera di trattare con gli istituti
creditori, Jp - Morgan, Intesa
Sanpaolo, la concessione di un pe-

riodo di sospensione dei pagamen-
ti, trattativa complicata, dall’esi-
to incerto, che ha fatto precipita-
re il titolo a 15 centesimi e portato
il valore di Borsa della societa a
poco piit di 90 milioni. Una mise-
ria. Mai cosl in basso in vent’anni
di storia, un’onta dopo i fasti dei

un risultato migliore dalla coalizio-
ne». E poi la quasi resa all’Unita, il
giornale acquistato per 2 milioni
di euro che all’improvviso, dieci
glorni dopo la debacle elettorale
sarda, si scopre a un passo dal fal-
limento: o si taglia o il 23 marzo
-porteremo i libri in tribunale, sin-
tetizzano gli amministratori, pre-
sentando un piane di ristruttura-
zione lacrime e sangue (chiusura

di redazioni. ore-

cinquantunenne Soru, «impren-
ditore illuminato» come si legge
nelle biografie, folgorato sulla
via di Damasco dalla politica.
Tutto in un mese, dall’altare alla
polvere. Da possibile neo-leader
del centrosinistra, astro nascen-
te nejla galassia Pd, 'unico - di-
cevano - capace

di tener testa e

battere il rivale
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tempi belli della new economy e _
della bolla Internet. Sembra un " :
secolo, sono solo nove anni fa. Era Gratis su Internet

marzo anche allora, marzo del fa-
tidico 2000, e il fenomeno Tiscali,
primo operatore Internet alterna-
tivo in Europa, era sulla bocea di
tutti e nel portafoglio di tanti pic-
coli investitori decisi a non perde-
re 'occasione della star-up piu in-
credibile di sempre, capace di cre-
scere in Borsa come nessun’altra:
dai 4,6 euro della quotazione a
103, un balzo che ancora se lo ri-
cordano in Piazza Affari e dintér-
ni quando la Tiscali delle meravi-
glie valeva in Borsa 15 miliardi di
euro, pit della Fiat, e Soru non
era ancora il possibile Obama ma
solo il Bill Gates del Belpaese con
10 miliardi di ricchezza persona-
le, cento volte meno di oggi. -

muw Nel 1998 Renato Soru fonda
Tiscali, provider perI'accesso ad -

" ternet. Primo tra tutti, 'anno se-

guente, concede ["accesso gratui-
to (si paga solo la telefonata). Quo-
tata in Borsa da significativi divi-
dendi. Comincia cosi 'espansione

‘in Europa con varie acquisizioni.

Nel 2004, eletto governatore, So- .
ru lascia il controllo dell*azienda al-

. Folandese Ruud Huisman.
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TELECOM
Telco presenta
ricorso contro
’Opa brasiliana

APAG.7
L’ offerta potrebbe
costare fino a 500 min
I titolo sprofonda
Sul gruppo pesano
i conti dell’ Argentina
dove la controllata
ha registrato un calo
degli utili del 52%
nel quarto trimestre
Credit Suisse taglia il

target price a 0,8 euro

Telecom, Telco presenta appello
contro obbligo di Opa in Brasile

CAMILLA GAIASCHI es sara acquistata, qualora la Cvm o degli utili del 52% a 130 milioni

Telco ha presentato appello contro
1'obbligo di Opa su Tim Participaco-
es deciso dalla Commissao de valo-
res mobiliares (la Consob brasilia-
na). Lo scorso 23 gennaio, I'autoni-
thy dei mercati carioca aveva notifi-
cato a Telco, in qualita di proprieta-
ria indiretta dell’operatore brasilia-
no, 'obbligo di acquistarne le quote
di minoranza. Telco, 1a holding parte-
cipata da Telefonica (42,3%), Gene-
rali (28%), Mediobanca, Intesa
Sanpaolo (entrambi al 10,6%) e Sin-
tonia (8,4%), controlla Telecom Ita-
lia con il 24,5 per cento. Questa a
sua volta, attraverso Tim Brasil
(controllata al 100%), detiene
1'81,2% delle azioni ordinarie di Tim
Participacoes e il 63,7% delle prefer-
red shares della stessa. L'obbligo di
Opa di Telco su Tim Participacoes ri-
guarda le sole azioni ordinarie anco-
ra presenti sul mercato. Secondo gli
analisti, tale operazioni dovrebbe co-
stare a Telco una cifra che oscilla
tra i 250 e i 300 milioni di dollari.
Tuttavia, ¢'é ancora da capire quali
saranno i criteri per la valutazione
del prezzo e se cioe Tim Participaco-

dovesse rifi