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Geithner: discutiamo di valuta globale ma il dollaro non si tocca

Le Borse vedono la ripresa

Piazza Affari

mees Piazza Affari continuaare-
cuperare terreno ¢ guida i rial-

zi  dei

listini

europei:

I'S&P/Mib ha chiuso a +2,699%,
mentreidatieconomici Usari-
portanolafiduciaa Wall Street
(+0,96%). Il segretario al Teso-
ro Usa Geithner & stato intanto
costretto a riaffermare il ruolo
deldollaro dopoaver detto che
il Paese ¢ aperto alla proposta
cinesediricorrereaun’altrava-
luta diriservainternazionale.
Riolfi e Valsania » pagina 5

G]i ordini Usa. La richiesta di beni durevoli
¢ aumentata inaspettatamente del 3,4%

Borse, scommesse sulla ripresa

I dati economici americani riportano fiducia - Wall Street chiude in positivo

Walter Riolfi

s SeBarack Obama dlce dive-
dere segni di miglioramento
nella crisi economica, fa piace-
re.Mapotrebbe parlare diversa-
mente il presidente degli Stati
Uniti e diffondere la sensazio-
ne chele cose stiano precipitan-
do? Se qualche timido segnale
positivo dovesse arrivare
dall’economia reale, si potreb-
be invece credere ad Obama e
cominciare asperare che davve-
ro si cominci a intravvedere la
finedellarecessione. Equelsen-
tore, coltivato nelle ultime due
settimane, che’'economizame-
ricana stesse rallentando il rit-
modellasuacaduta, & parsome-
no confuso ieri, dopo aver visto
inaspettatamente crescere le
vendite di nuove abitazioni, au-
mentare gli ordini di beni dure-
voli e risvegliarsi il mercato dei
mutui casa. La reazione della
Borsa ¢ stata a dire il vero assai
poco lusinghiera: su del 29 fino
altardo pomeriggio, poiinribas-
so dell'1% con il prevalere di
una serie di realizzi, e laripresa
solo nell’ultima mezz’ora. Co-
sicché I'S&Psoo ha terminato
inrialzo dello 0,96% e il Nasdaq
dello 0,82%. Intanto avevano
gia chiuso le Borse europee con

lo Stoxx in rialzo dello 0,34%,
conPiazza Affari (+2,69%) effer-
vescente in quasi tutti i settori,
con Parigi (+0,66%) e Franco-
forte (+0,86%) positive e conla
sola Borsa di Londra un po’ in
affanno (-0,29%).

«Si coglie la speranza d’aver
quasitoccatoilfondo»,ha com-
mentato Carl Lantz, strategist
del Credit Suisse, analizzando i
datisulle vendite dinuove case,
cresciute del 4,7% afebbrajo ri-
spetto al mese precedente. Se si
guarda a un anno fa, il dato non
& entusiasmante, visto che se-
gna un ribasso del 41,1%. Ma
quanto meno offre un segnale
di stabilizzazione, confermato
dallacrescitadei permessidico-
struzione (+6,29%) e avvalorato
anche da precedenti indicatori:
le vendite in sensibile aumento
(seppur in parte a causadei falli-
menti) di case esistenti, lunedi,
e una ripresa nelle costruzioni
(+22,29) annunciata la settima-
na scorsa. E vero tuttavia che i
prezzidelle nuove abitazioni so-
no ancora in calo (-18,1% rispet-
to al febbraio 2008), ma anche
lo stock di case invendute si sta
riducendo ed é sceso a 12,2 dal
12,9 di gennaio.

Se prezzi in calo cominciano
ad attirare compratori. interes-

in testa ai rialzi

L’Europa. In progresso tutte le Piazze
. finanziarie ad eccezione di Londra (-0,29%)

si sempre pilt bassi sui mutui
fannolievitare ladomandadifi-
nanziamenti. [l mercato deimu-
tui casaé cresciuto del 32,29 nel-
la scorsa settimana e quello dei
rifinanziamenti (grazie proba-
bilmente aun tasso trentennale
del 4,63%, il pili basso degli ulti-
mi 20 anni) & balzato del 41,5%.
La politica della Fed, che mira
da un lato a creare liquidita ac-
quistando cartolarizzazioni dal-
le istituzioni finanziarie e
dall’altro a tener bassi i tassi
d’interesse, pare sortire i primi
effetti positivi.

L’altra sorpresa € arrivata ie-
ri dagli ordini di beni durevoli:
+3,4% quando ci si attendevaun
calo del 206. E vero che il dato &
gonfiato dalle commesse del mi-
nistero della Difesa (+32,4% gli
aerei militari), ma anche esclu-
dendo questacomponente, 'au-
mento ¢ del 6,6% contro attese
del-2,3 per cento.

Ci sond motivi contingenti
che possono spiegare il fenome-
no. Tony Crescenzi, uno dei piut
ascoltati strategist macro eco-
nomici di Wall Street, sottoli-
nea 'aumento delle vendite al
dettaglio a gennaio-febbraio
grazie allarestituzione fiscale e
all’aumento delle pensioni. Ri-

ECONOMIA INTERNAZIONALE

cordail basso livello delle scor-
te industriali e le previsioni di
unaripresa nella produzione di.
auto nel secondo trimestre. Ma
la sensazione di sollievo che si
coglie in una parte dell’indu-
stria Usa proviene anche dalla
Fed che, attraverso il program-
ma Talf, ha rilevato buona par-
tedei7 miliardidi$diabs emes-
sinelle ultime due settimane.
Pochidatinon possono cam-
biare il quadro economico che
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¢ancoraprofondamente reces-
sivo e nemmeno autorizza a
pensare che il peggio siapassa-
to.Mache siain attoun sensibi-
le rallentamento della caduta
¢ abbastanza probabile. Biso-
gnera attendere i dati della
prossima settimana sull’anda-
mento dell’attivitd manifattu-
riera per avere altri segnali di
conferma. Intanto, come con-
clude Crescenzi, «il flusso di
nuove notizie é tale da far pen-
sare che 'economia sia passa-
ta da una fase di spirale all'in-
gitta quella diunaeventuale ri-
presanel 2010».

IDATI

Le vendite di nuove case
sono cresciute del 4,7%,
anche se i prezzi delle
abitazioni sono ancora

in calo (-18% su base annua) -

Lagiornata

Variazioni % di ieri

- +

MILANO S&P MIB  +2,69

e

FRANCOFORTE DAX  +0,86

A

PARIGI CACs0 - +0,66

>
LONDRAFTSE100  -0,29
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DA ORDINI DI BENI DUREVOLI E VENDITE DINUOVE CASE SEGNALI POSITIVI PER LECONOMIA USA

Wall Street reagisce all’asta T-Bond

La domanda inferiore alle attese per le emissioni a cinque anni
spinge al rialzo i rendimenti. Il Dow Jones perde subito 100 punti
ma poi si riprende e chiude in rialzo dell’1,2%. Mibtel +2,8%

DA NEwW YORK
ANDREA F1aNO

na deludente asta di titoli di

stato americani ha frenato

ieri la corsa di Wall Street,

ma solo per qualche ora a
metd seduta. Mentre 1’azionario
volava sereno sulla scorta dei dati
economici della mattinata, I’asta
per 34 miliardi di dollari in titoli
del Tesoro a cinque anni ha regi-
strato una domanda indiretta di so-
lo il 30% da parte delle istituzioni
americane ed estere, comprese le
banche centrali, rispetto al 48,9%
del mese precedente e alla media di
30,1% per le ultime 10 aste. Lado-
manda deludente per i titoli del Te-
soro, che seguiva un risultato analo-
go di quella del Tesoro inglese, ha
spinto 1 rendimenti obbligazionari
al rialzo, al punto che sul decenna-
le si & passati da un rendimento di
2,65% a uno di 3,07%, ovvero si
¢ tornati ai livelli precedenti I’an-
nuncio recente della Fed sull’ac-
quisto di titoli di stato, mentre sul
bond cinque anni il rendimento ¢
balzato in pochi minuti da 1,798%
a 1,849%. 1l risultato ha sorpreso,
dato che martedi scorso I’asta di
40 miliardi di dollari in emissio-
ni a due anni aveva registrato una
buona domanda. Wall Street, che
ha visto gli indici scendere in rossc
e perdere oltre 100 punti in pochi
minuti proprio sui risultati dell’asta
di titohi di stato per poi tornare in
positivo nell’ultima mezz’ora di
contrattazioni (Dow Jones +1,17%
a 7.749 punti, Nasdaq +0,82% 3
1.528), ha confermato che anche i
primi segnali modesti di ottimismc
vanno guardati con cautela. leri le
vendite di nuove abitazioni hannc
registrato un incremento (+4,7%,

in febbraio per la prima volta in
sette mesi, mentre i prezzi medi
delle case continuano a calare. In
parallelo anche il dato sugli ordi-
ni di beni durevoli ha registratc
il primo aumento da settembre
(+3,4%), che segue una revisione
al ribasso del dato di gennaio. Il da-
to sulle vendite di nuove abitazio-
ni ha spinto economisti come Iar.
Shepherdson di High Frequency
Economics ha sostenere che «le
vendite restano deboli, ma alla lu-
ce dei dati esistenti, siamo pront
ad azzardare I’ipotesi che il crollc
del dopo-Lehman ¢ finito e che il
mercato si sta stabilizzando. Que-
sto non equivale a una ripresa, mae
certo preferibile a un continuo calo
delle vendite». Su questo fronte il
totale di case invendute resta alto,
pari a 12,2 mesi di vendite rispetto
ai 12,9 registrati in gennaio. Il dato
sui beni durevoli, invece, pone un
altro problema: & risultato in cre-
scita, rispetto alle attese di un calo
del 2%, e al netto del settore dei
trasporti registra un aumento del
3,9% anche qui ribaltando le atte-
se di un calo, ma il dato di gennaio
€ stato invece rivisto al ribasso da
-4,5% a -1,3% e da -3% a -5,9%
se si esclude la voce dei trasporti.
Da qui il dubbio che si tratti di un
dato troppo volatile per segnalare
un vero trend, e che almeno meta
del rialzo percentuale sia frutto
della domanda nel settore della
difesa. Secondo gli economisti di
Nomura «’aumento degli ordini
potrebbe indicare che le scorte di-
sponibili stanno diventando troppo

ridotte per far fronte alla domanda
corrente» e «mentre sembra im-
probabile che I’aumento registrato
in febbraio segnali I'inizio di una
netta inversione della domanda,
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pud almeno indicare che la stessa
stia cominciando a stabilizzarsi».
Tony Crescenzi, economista di
Miller Tabak, segnala tre fattori
che hanno contribuito all’aumen-
to: vendite al dettaglio superiori
alle attese in gennaio e febbraio,
scorte commerciali diminuite pit
delle vendite in gennaio per la pri-
ma volta dal giugno 2008, In pre-
cedenza le borse europee avevano
chiuso la loro seduta con guadagni
relativamente contenuti, a eccezio-
ne del +2,82% del Mibtel e di un
secco +594% dell’indice azionario
ungherese dopo che il paese ha ri-
cevuto ok del Fondo Monetario
per gli aiuti finanziari. Domani il
presidente Obama incontrera a
Washington i ceo di una dozzina
delle maggiori banche americane
per presentare e discutere i recen-
ti programmi del’ amministra-
zione per il rilancio del
sistema finanziario.
L’incontro ¢ insoli-
to perché tradizio-
nalmente i ban-
chieri incontrano
rappresentanti di
Fed e Tesoro.
(ripzoduzione

riservata)
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Piazza Affari al top con i «titolini»

MARCO FROJO

Ierile Borse europee hanno chiu-
so giusto in tempo per non esser
trascinate al ribasso dall'improv-
visa inversione di trend di Wall
Street. Milano, ancora una volta
la migliore del continente, ha ar-
chiviato le contrattazioni con un
rialzo del 2,69%, Francoforte
dello 0,86% e Parigi dello
0,66%; Londra (-0,29%) ¢ stata
P'unica a perdere terreno. Wall
Street, invece, dopo una prima
parte della seduta in deciso ral-
zo, ha perso precipitosamente
quota dopo una preoccupante
battuta a vuoto dell’asta dei Tre-
asury quinquennali, per poi tor-
nare in terreno positivo nel fina-
le. Larichiesta peri titoli del Te-
soro Usa é stata debole e a tutti
gli operatori sono tornate in men-
te le parole dette alcuni giorni fa
dalle autorita di Pechino riguar-
do i timori di un forte deprezza-
mento del dollaro favorito dalla
politica espansiva della Fed e
dell’esecutivo di Washington.

Un altro brutto campanello
d’allarme € suonato a Londra,
dove I'agenzia governativa inca-
ricata di emettere i titoli di debi-
to non & riuscita a collocare tut-
to il prestito da 1,75 miliardi di
sterline rimborsabile nel 2049.
Questi due eventi hanno allar-
mato i governi che vogliono ri-
lanciare le proprie economie fa-
cendo ricorso all'indebitamento
pubblico.

Se non fosse stato per questi
due incidenti, la giormata di ieri
avrebbe potuto dare alcuni con-
fortanti segnali sul fronte macro-
economico Usa. Le vendite di ca-
se nuove sono state superiori al-
le stime e la crescita degli ordini
dei beni durevoli hanno addirit-
tura fatto segnare un progresso

smentendo gli economist si at-
tendevano una contrazione.

In Europa a livello settoriale si
& registrato il balzo dei titoli au-
tomobilistici, trascinati da
Volkswagen (+10,7%). La con-
trollante Porsche (+0,21%) ha
trovato un accordo con un con-
sorzio di 15 banche per una li-
nea di credito da 10 miliardi di
euro con la quale intende salire
dal 50 al 75% del produttore del-
la Golf. Oltreoceano € invece tra-
pelata la notizia che Ford
(-2,1%) potrebbe aver trovato
un acquirente per Volvo dispo-
sto a sborsare 2 miliardi di dolla-
ri. Hanno fatto bene anche i tec-
nologici (+1,7%) e le utility
{(+1,7%), mentre hanno perso
terreno i produttori di materie
prime {-2,02%), i titoli della chi-
mica (-1,21%) e le banche
{-0,63%).

A Piazza Affari & proseguita la
corsa di Banco Popolare
{+9,73%) che ha pubblicato la
trimestrale, seguita da A2A
(+7,97%) anch’essa all’appun-
tamento con i conti. Le uniche
tre blue chips a chiudere in nega-
tivo sono state Pirelli (-1,09%),
Popolare di Milano (-0,99%) e
Mondadori (-0,1%). Le variazio-
ni maggiori si sono pero registra-
te fra le medium e small cap do-
ve alcuni titoli, da qualche gior-
no a questa parte (si veda F&M
di ieri), stanno letteralmente
schizzando verso I'alto. leri ben
sette titoli che non pin di qual-
che settimana fa sembravano
spacciati hanno guadagnato ol-
tre il 20%, mentre addirittura
28 societa hanno registrato pro-
gressi in doppia cifra. A guidare
la corsa ¢ stata Cell Therapeu-
tic, con un balzo del 58,59%, da-
vanti a Seat Pagine Gialle
(+37,35%).
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+2,69%

Var% Vol Premv  Var% Vol
g (mh) dirife. gg  (min)
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SAVIOTTI RIPULISCE IL BANCO, UBI NON CHIEDE IL TRE- BOND

-(De Mattia, Gualtieri, Massaro e Sommella alle pagg. 2, 3 ¢ 10)

IL BANCO POPOLARE CHIUDE IN PERDITA PER 333 MLN DOPO SVALUTAZIONI E RETTIFICHE PER 24 MLD

Saviotti, mega-pulizia per ripartire

La borsa premia la scelta di rigore del consigliere delegato (+9,7%
a 3,27 euro). Terremo i Tremonti-bond per quattro anni, i nostri
portafogli ora sono leggeri. Pesano Italease e gli asset ex Lodi

DI FABRIZ10 MASSARO

12008 Io chiude con una pesante
perdita, 333 milioni di euro, ma
il consigliere delegato del Banco
Popolare, Pierfrancesco Saviot-
ti, invita amministratori, dipenden-
ti, clienti e mercato, a non avere
pauta: il 2009 sard «un anno di
transizione e consolidamento per
approfittare, non appena ci sara il
tournaround economico, della nuo-
va situazione». Per arrivare a que-
sto risultato, 1l banchiere arrivato a
dicembre a Verona ha perd dovuto
iscrivere a bilancio 2,4 miliardi tra
rettifiche di valore e svalutazioni,
affrontare tin doloroso delisting di
Italease (che da sola pesera per al-
meno 1 miliardo), sfruttare al mas-
simo i provvidenziali 357,7 milioni
di plusvalenza derivati dalla ces-
sione degli immobili strumentali
al fondo Eracle e, infine, ricorrere
al sostegno del governo con 1,45
miliardi di Tremonti-bond. Un’op-
portumta da cogliere, ha spiegato
piu volte Saviotti, e in ogni caso
da rimborsare «entro quattro anni»,
che porterail core tier 1 dell’istituto
presieduto da Carlo Fratta Pasini a
circail 6,5% e il Tier 1 all’8% (gra-
zie anche alla prossima cessione di
Factorit, con incremento di 16-17
punti base). La banca si attesta cosi
su un livello di sicurezza adeguato
per voltare pagina: I'istituto inten-
de infatti concentrarsi sul retail e
sul territorio di emanazione delle
banche del gruppo (soprattutto No-
vara, Lodi, Verona, Bergamo e le
aree toscane). Data la perdita, non
ci sara dividendo «anche nell’ottica
di favorire il rafforzamento patri-
moniale». Ma Saviotti si & subito
detto «convinto che nel 2009 potre-
mo tornare a pagare la cedola».
Le componenti straordinarie
del 2008 hanno pesato in misura
massiccia sui conti: escluse que-
ste, 1'utile sarebbe di 433 milioni.
«Con questo bilancio entriamo in
un nuovo periodo i n cui il rigore e
la fiducia la faranno da padrone»,
ha detto ieri il banchiere, «il gruppo
non ha significativi rischi finanziari
e gode di un buon profilo di liqui-
dita» che sara mantenuto da qui al

2011, sostenendo le scadenze delle
emissioni (3,6

miliardi nel

solo 2009),

comprese

quelle di

Italease, che

saranno as-

sorbite

per oltre la meta dentro il gruppo.
Anche il mercato se n’& accorto:
il titolo, dopo qualche incertezza
iniziale, ha chiuso in forte rialzo a
3,27 euro (+9,73%).

In particolare sui conti hanno pe-
sato gli impatti negativi llegati alla
svalutazione degli avviamenti per
508 milioni, soprattutto legati ad
asset portati in eredita dalla vec-
chia Popolare Italiana. Su questi
aspetti la pulizia di Saviotti € an-
data in profondita. Inoltre sono
state effettuare rettifiche di valore
nette su crediti, garanzie e impe-
gni per complessivi 800 milioni di
cui 300 nel settore immobiliare, e
poi altri 128 per It Holdimg, 91 per
Lehman Brothers e sull’Isslanda, 55
per Hopa-Fingruppo, mientre fra
le operazioni finanziarie: pesano i
66 milioni accantonamenti sulla
quota del Lse. «Ora il portafoglio
crediti ¢ bianco come la neve»,
ha commentato. E per quanto ri-
guarda il portafoglio proprietario,
«non ci sono monolines, subprime
¢ cdo né obbligazioni o azioni di
mercati emergenti. La sostanza di
tale portafoglio & rappresentato da
titol di Stato e obbligazioni senior
investment grade».

Alla pari degli altri istituti, la cri-
si € stata avvertita soprattutto nel
quarto trimestre, chiuso con una
perdita di 855,2 milioni contro tre
trimestri chiusi invece in utile. Tut-
tavia ieri Saviotti ha precisato che
«le prime evidenze del 2009 indi-
cano un rallentamento del flusso
di nuove sofferenze», aggiungendo
di ritenere che «il margine di in-
teresse del primo trimestre possa
essere molto vicino a quello dello
stesso trimestre del 2008». Circa
1 numeri del bilancio, i proventi
operativi sono scesi del 5,4% a 3,7
miliardi, con il margine di interes-
se a+12,8% a 2,2 mihardi al netto
del costo dell’aggregazione (ppa).
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Il margine finanziario ¢ salito del
19,1% a 2,47 miliardi, mentre le
commissioni nette sono scese del
12,3% a 1,06 miliardi. In calo dello
0,6% gli oneri operativi, a 2,3 mi-
liardi, per un cost/income al 62,3%.
Il risultato della gestione operativa
& stato quindi pari a 1,4 miliardi
(-11,9% su basi omogenee). Sul
fronte della qualita del credito,
le esposizioni lorde deteriorate
sono aumentate del 36,9% a 5,5
miliardi, soprattutto per effetto
della crescita degli incagli a 2,76
miliardi da 1,6 miliardi. (ripro-
duzione riservata)

Pier Francesco
Suviotti

“avremme chiuso con wn itile di 1

‘Abbiama chiuso in rosso, ma con la p izs;a qfeimat

-le nostre strunture;. un anno di consolidamento che ¢l conser

- »ﬁtommmo a

La ietlera l

Can colleghi, =
ieri sera abbmma Ck:us

bzlzmmo consoildata con una

perdita di 333 milioni. La lettura.del comunicato consegnato
‘aila stzzmpa vi pud fornire tutte
'si ¢ arrivari a tale risultato, figlio di una ngnrosa paiztzz:a di bi-
lancio che trova fondamento nella perdurante situazione di for~ ,

foﬁrmazzom per capire come

te difficolia del sistema ﬁnwzzz rio ¢ nelle negative indicazioni.
provenienti dall’economia reals Mi preme subito evidenziare
che questo. rosso non vi deve ssalutamente preoccupare; il
nostro gruppo & vive e vegerged &in grado di produrre reddito
anche nell’attuale fase economica recessiva. Vi basti pensare
che escludendo le sole rettifiche di valore sugli. avwamentx

normalizzato, senza turte le compe
positivo per 433 milioni.

‘ttato 1e fandam M

Stazho sani, abbzamo Hng mttu  patrimoniale ¢ finanzt ,
vi consente di aﬁmntam ca serenitd il prossima futuro; il
sard un anno di transizione, un anno da utilizzare per miglio

resa, ché prima ¢ poi verra, nelle ng{wrx;

wnabancd grande, domani - ne sono certo

‘ gmnde"?mnca »
: - Pier ancesca Savwm’

di agganciare la
condizioni. Oggl's

IL BANCO POPOLARE IN CIFRE NEL 2008

Valoriin milioni dieuronel 2008 &
Margine di interesse 2243 1

Proventi operativi totali 34

Risultato defla gestidne oper. 141
Rettifiche di valore ed accanton.  2.400

Esposizioni forde deteriorate 5.492

Perdita )
Corefirt . .. 55 ; ;
“pro-forma dopo 1,45 mid of Temontbond T 23dic’08 25 mar '09
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» | Credito e tv L amministratore delegato di Unicredit ieri sera a Matrix da Alessio Vinci

L’orgoglio di Profumo: «L’Est? Lo rifarei»

«Dobbiamo spiegarci meglio»

«| banchieri sono un gruppo sociale non esattamente
simpatico per definizione. Dobbiamo imparare a fare
meglio, certo, ma anche a comunicare meglio».

MILANO - 1l capo se lo € coperto di ce-
nere una sola volta, quando ha riconosciu-
to pubblicamente I'errore di aver sottovalu-
tato la profondita della crisi che stava gia
travolgendo le banche di tutta Europa, fa-
cendo tremare la «sua» Unicredit costretta
in extremis a varare un aumento di capita-
le da 6,6 miliardi. Era l'ottobre del 2008 e
quel "mea culpa" segnava l'inizio del seme-
stre pilt nero di Alessandro Profumo, il
banchiere «europeo» celebrato dalla stam-
pa infernazionale al quale mercato e parte
dell'establishment avevano voltato di col-
po le spalle, invocandone le dimissioni un

Alessio Vinci,

le domande, ma poi si arrende e segue a
ruota libera. I Tremonti-bond? «Sono uno
strumento positivo per competere, per co-
me sono stati costituiti non sono invasi-
vi». I controllo sulle banche ai prefetti?
«Intendiamoci, se i prefetti devono orga-
nizzare "stanze di compensazione” va be-
ne. Mala vigilanza sulle banche 1a fala Ban-
ca d'Ttalia». Si o no agli aiuti di Stato? «Biso-
gna capire qual é il male minore in questa
condizione di eccezionalita. Prendiamo il
piano Geithner: alla fine non saranno ne-
cessari tutti i fondi annunciati e tuttavia il
solo fatto che siano stati messi a disposizio-

giorno si e I'altro pure nelle lunghe setti- ne riporta la fiducia». Le banche italiane
mane d'inverno. conduttore stanno lesinando il credito alle imprese?
Il vento pero ha fatto il suo giro e men-  di Matrix «Sosteniamo 1'economia con 600 miliardi

tre i mercati rivalutano la banca che parla
inglese (e porta in dote 4 miliardi di utili),
lui riparte al contrattacco e sfodera I'orgo-
glio mai sopito con una doppia mossa me-
diatica. Agli investitori internazionali par-
la attraversi un’intervista al Financial Ti-
mes, ai risparmiatori italiani accettando
I'invito di Matrix su Canales. Il primo a ri-
conoscere lo strano caso del (timido) Pro-

«Questa crisi ¢i

di crediti a imprese e famiglie.
Alle pmi abbiamo gia erogato
2,3 miliardi nel 2009: diciamo
di si in tre casi su 4». Il perico-
lo a Est? «I’espansione a Est &
ancora uno dei punti di forza
del gruppo, il rischio & frazio-
nato in Paesi diversi. Se tor-
nassi indietro ricomprerei quelle banche».

fumo che si sottopone a due ore di doman- ¢ arrivata Aprira come previsto a fine anno la banca
de e alla vasta platea televisiva é il condut-  addosso da del microcredito con il premio Nobel per
tore Alessio Vinci: «Non so quanti al suo  fuori. Ma 1a pace Muhammad Yunus? «Ci stiamo la-
posto avrebbero accettato», ringrazia il abbiamo la vorando. I mio "bonus” oggi é quello di
successore di Enrico Mentana. responsabilith aver incontrato un uomo straordinario co-

«I banchieri sono un gruppo sociale  individuale di me Yunus». Questa crisi, conclude Profu-
non simpatico per definizione - concede  fare quanto mo, «'é arrivata addosso dall’estero ma
I'amministratore delegato di Unicredit -  dobbiamo e sappiamo che il nostro sistema e pit soli-
dobbiamo imparare a fare meglio, anchea  possiamo per do di aitri. Come diceva Roosevelt, I'unica
comunicare meglio». Nel dibattito anima-  uscirne» ha cosa di cui avere paura é la paura. Per¢ ab-
to da Nicola Porro de Il Giornale e dal vice-  detto biamo la responsabilita individuale di fare
presidente di Confindustria, Giuseppe Mo-  Alessandro quanto possiamo e dobbiamo per uscire
randini, Profumo cerca di rispondere un  Profumo (foto) da questa situazione».

po’ a tutto, vorrebbe «rimettere in ordine»

Paola Pica

Tremont bond,intesa con le banche
Marcegagliz: ara non hanno pitalibi
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La stagione dei bilanci

Scossa in casa Popolari
Saviotti ripulisce il Banco

Verona chiude il 2008 con il peggior bilancio della sua storia. Ma Piazza Affari
apprezza (+10%) e scommette sul riassetto. Ubi riduce gli utili a 69 milioni (-92%)

«:x LORENZO DILENA

MWW Neanche le maggiori banche popo-
lari sono sfuggite alla crisi. Anzi. Per alcuni
istituti le perdite su operazioni un po’ ar-
rischiate sono in tutto e per tutto identiche,
nella natura, a quelle delle grandi banche
internazionali. A mitigarle non & bastato il
tanto decantato legame con il territorio. Ad
ogni modo, dopo un iniziale tentennamen-
to, complice la spinta del sesto rimbalzo
consecutivo di Piazza Affari, il mercato ha
ugualmente premiato Banco Popolare
(+9,73%) e Ubi Banca (+4,61%), mentre
Bpm ha perso I'] per cento. Pur con il bi-
lancio peggiore della sua storia, il Banco
Popolare si & conquistato la maglia rosa co-
me miglior titolo dell'indice delle blue chip
(S&P/Mib). L'istituto veronese guidato
dall’amministratore delegato Pier France-
sco Saviotti ha chiuso l'esercizio 2008 con
perdite per 333 milioni di euro, causate
dalle forti svalutazioni. Fra default del siste-
ma bancario islandese e quello di Lehman
Brothers - due operazioni non proprio le-
gate al territorio - , la ristrutturazione di
Fingruppo, il crac Ittierre, a Verona non si
sono fatti mancare nulla. C'¢ pure una per-
dita di 24,5 milioni su assegni circolari non
incassati: antiche questioni risalenti alla
vecchia Popolare Italiana. L'eredita della
gestione dell'ex ad Fabio Innocenzi e
dell'operazione Bpi & insomma pesantissi-
ma, anche se va ricordato che le scelte del
manager furono condivise da tutti gli am-
ministratori e dal consiglio di sorveglianza
presieduto dal presidente Carlo Fratta Pa-
sini. Fra riduzioni di valore su crediti per ol-
tre 1,17 miliardi e su attivita finanziarie per
199 milioni, accantonamenti per rischi da

201 milioni e infine svalutazione di avvia-
menti per 874 milioni, il conto arriva a 2,44

miliardi di euro. «Con questo bilancio ab-
biamo chiuso una fase ed entriamo in un
nuovo periodo in cui fiducia e rigore la fa-
ranno da padrone», ha commentato ieri
Saviotti. Ma & anche vero che con la pulizia
radicale che e stata fatta, il bilancio 2009, su
cui ci sono gia «indicazioni che anno orien-

tare in positivo», non potra che essere mi-
gliore. E i suoi risultati, che saranno pre-
sentati ai soci nell’aprile 2010, saranno un

viatico per la riconferma del presidente
Fratta Pasini, il cui mandato scade appunto
con I'assemblea ordinaria del prossimo an-
no. Secondo Saviotti, il gruppo veronese ha
«una base patrimoniale adeguata e i relativi
coeffcienti sono stati rafforzati». Conside-
rando il beneficio atteso dalle cessioni di
attivita e 1,45 miliardi di Tremonti bond, il
coefficiente patrimoniale di base dovrebbe
attestarsi all'8 per cento. Non ci sara perdo
un aumento di capitale né dividendo come
hanno invece deliberato Ubi Banca e Po-
polare di Milano. La prima ha chiuso il
2008 con un utile di 69 milioni (- 92%), di-
stribuira una cedola di 45 centesimi e
emettera 640 milioni di obbligazioni con-
vertibili, con scadenza 4 anni, «da offrire in
opzione agli azionisti a condizioni interes-
santi». Bpm emettera invece 700 milioni di
obbligazioni con conversione obbligatoria.
leri, inoltre, la Bpm, che paghera una ce-
dola di 0,10 euro, ha presentato al ministe-
io dell’Economia la richiesta per I'emissio-
ne di Tremonti bond per 500 milioni, men-
tre Ubi ha deciso di non cogliere questa
possibilita. ‘

In Borsa il fatto che Ubi e Popolare di
Milano abbiano predisposto un rafforza-
mento del capitale tramite mezzi propri ha
fatto ipotizzare che i due istituti si stiano
preparando per eventuali acquisizioni. Sul
mercato si & speculato sull'idea di uno
smembramento del Banco, con Ubi e Bpm
nella parte di acquirenti. Qualche giorno
fa, tuttavia, Saviotti aveva escluso opera-
zioni di fusione, e ieri ha negato qualsiasi
ipotesi di cessione del Creberg. Lo stesso
ad di Ubi, Victor Massiah, ha negato che le
risorse raccolte con il bond convertibile
possano essere usate per finanziare acqui-
sizioni.
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MILANO — Politiche dei divi-
dendi differenziate a Piazza Af-
fari: ieri il Banco Popolare (che
ha chiuso il suo primo bilancio
in rosso a memoria d’'uomo) ha
annunciato che proporra all’as-
semblea di non distribuire il di-
videndo, cosicomeresterannoa
bocca asciutta i soci di Monda-
dori, chepurehariportato unbi-
lancio 2008 con un calo dei gua-
dagni del 13,8% ma ha fatto la
sceltadimetterefienoincascina
per il futuro. “Cedolina” da otto
centesimi invece per Impregilo,
che grazie alle plusvalenze
straordinarie havistol'utile net-
toconsolidatolievitare da40,8a

167,6 milioni di euro (mentre il .

IS

giro d’affari & cresciuto del
12,6%) e, infine, cedola da 45
centesimiperUbi, checomples-
sivamente distribuira un mon-
te-dividendiparia287,6 milioni,
attingendo (oltre che all'utile
della capogruppo) anche allari-
serva straordinaria.

La banca guidata da Victor

Utile Mondadori a 94 milioni ma senza dividendo. Cedolina per Impregilo

Banco Popolare per la prima volta mn rosso
Ubi Banca non prende 1 Tremonti bond

Massiah haregistrato peril 2008
un utile di gruppo “normalizza-
to” (senzale vocinonricorrenti)
pari a 425,3 milioni, in calo del
44,8%. Se si considera pero an-
che il peso dell'impairment
(cioe dellerettifiche) che sisono
rese necessarie per la gravita
della crisi finanziaria, Yutile
scende a 69 milioni contro i 940

Labanca guidata
daMassiakh cmnetie
titoli per 640 min. &
Veroma svalutazioni
per 2.9 miliardi

del 2007 (con un quarto trime-
stre in perdita per 551 milioni).
La banca ha anche annunciato
di non voler far ricorso ai Ire:
monti bond ma ha deciso un’e-
missione di obbligazioni con-
vertibili a quattro anni, per 640
milioni, da offrire in opzione ai

MINISTRO

propri azionisti.
Contiinrossoinveceal Banco
Popolare, che ha chiuso il 2008
conuna perditadi 333,4 milioni
contro un utile di 635 dell’anno
precedente, dopo aver effettua-
to rettifiche di valore e accanto-
namenti per 2,4 miliardi. Su ba-
se normalizzata invece il bilan-
cio si sarebbe chiuso con un ri-
sultato positivo per 174,7 milio-
ni. Le perdite sisono concentra-
te nel quarto trimestre
dell'anno, che ha registrato un
rosso di 855,2 miilioni di euro.
Per quanto riguarda invece la
Mondadori,ilcalodelfatturatoe
statoparial7,1%,aquotal.819,2
milioni, grossomodolastessari-
duzione percentuale subita dal
mol (meno 7,3%). Per quanto ri-
guarda la pubbicita, I'ammini-
stratore delegato Maurizio Co-
sta ha confermato che «conti-
nua nel primo trimestre» il forte
calodel mercato (intorno al 30%
alivello dimercato in generale).
(vi.p.)

Alitalia, 20 minutiin menosul Roma-Milano
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Mazzotta Bond

Il piu politico dei banchieri sposa
~ la strategia tremontiana
+ e siricandida alla guida di Bpm

Milano. Quando il governo ha annunciato
il varo dei Tremonti bond per aiutare le ban-
che sconquassate dalla crisi a ricapitalizzar-
si, Roberto Mazzotta ¢ stato il primo a dire “¢
un’eccellente idea”, mentre altri suoi colle-
ghi seduti su poltrone pil importanti della
sua storcevano il naso sussiegosi, salvo poi
aggrapparsi al ministeriale salvagente. E ie-
ri ha stupito ancora, sottolineando che il ruo-
lo dei prefetti puo essere utile. Cosi martedi
scorso, in tutta serenita, il presidente della
Banca Popolare di Milano (Bpm) ha potuto
annunciare che anche il suo istituto ha deci-
so di servirsi di “quell’eccellente idea” per
500 milioni di euro. Lo ha detto presentando
i conti del 2008 che non sono certo esaltanti,
con un utile sceso a 75,3 milioni (il 76,8 per
cento in meno del 2007) e un dividendo un
po’ striminzito (0,10 euro).

L’appuntamento con i risultati era atteso
dal mereato, ma non com’e atteso il 25 apri-
le, quando I'assemblea dovra nominare il
nuovo presidente di Bpm. Mazzotta, che con-
clude il suo secondo mandato, si ripresenta.
Altri candidati, dopo il ritire di Carlo Salva-
tori di Unipol, sono Salvatore Mancuso,
Gianluca Garbi e Giorgio Benvenuto, ex se-
gretario generale della Uil. Ce la fara a otte-
nere la riconferma? Difficile dirlo. Oggi le
sue quotazioni sono un po’ in ribasso, ma bi-
sogna essere cauti prima di darlo per battu-
to perché Mazzotta & uno smaliziato cono-
scitore del potere. Classe 1940, laurea in
Bocconi, si & formato ed & cresciuto nella si-
nistra di base della Dc.

La batosta elettorale subita dalla D¢ nel
1983 ha posto fine alla sua presenza diretta
nella politica. Ma i vecchi amici di partito
non lo hanno dimenticato e nel 1986 lo han-
no portato alla presidenza della Cariplo, ai
tempi prima cassa di risparmio italiana con-
trollata dal Tesoro. Ma il vento delle fusioni
bancarie ha spazzato via la Cariplo e con lei
1a poltrona di Mazzotta. Che pero di nuovo
nel 2001 ¢ risorto diventando presidente del-
la Bpm. Qui ha incominciato a teorizzare che
anche le banche popolari avrebbero dovuto
raggrupparsi e si € candidato per guidare
questa nuova stagione di fusioni, senza pero
riuscirci. Nel 2007 stava per concludersi
quella con la Popolare dell’'Emilia; ma é sal-
tata. Questi insuccessi pesano sulla sua can-
didatura. Anche se lui minimizza. Ieri, quan-
do gli & stato chiesto un suo pronostico sul
rinnovo della presidenza, ha risposto: “Noi
vecchietti siamo tosti”.

Gianni Gambarotta

MINISTRO
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Retroscena

Ora Unicredit
e diventata pit
filo-governativa

"% % statouno tsunan’u» commen-
; i " ta Alessandro Profumo par-

_4 lando della crisi finanziaria. E
come tutti i maremoti che si rispetti-
no, quando le onde comineiano ad ab-
bassarsi quel che si scopre & un pae-
saggio irriconoscibile. Un panorama
cosl diverso da qualche mese fa che
adesso & proprio 'amministratore de-
legato di Unicredit ad apparire, attra-
verso le sue dichiarazioni, un banchie-
re «di sistema». E questo mentre, con
suggestiva simmetria, quello che fino-
ra era il banchiere pili «di sistemax di
tutti e talvolta tacciato di essere trop-
po filo-governativo, ossia I'ad di Inte-
sa-Sanpaolo Corrado Passera, pare
smarecarsi da alcune decisioni dellese-
cutivo sul credito.

Ultimo - per ora - tassello nell’in-
versione dei ruoli, 'apparizione di
Profumo ieri sera a Matrix. Intervi-
stato da Alessio Vinci e introdotto da

una biografia filmata a tasso glucidico
pericolosamente elevato il numero uno
di Unicredit - complici i buoni risultati
del 2008 e ]a rimonta del titolo nelle ulti-
me tre settimane - ha ritrovato una ver-
ve che pareva appannata, smussando
perd accuratamente i toni polemici. Ec-
co cos] una promozione a pieni voti per
i Tremonti bond, di cui Unicredit usu-
fruira fino a un miliardo e mezzo di eu-
ro e che «oggi, per come sono costruiti,
sono un strumento molto equilibrato
che consente a noi banche di aiutare an-
cora di pili e meglio i nostri clientis.

E anche sulla assai sgradita - per i
banchieri - questione dei prefetti che
dovranno occuparsi del credito, il giudi-
zio favorevole al fatto che «allestiscano
stanze di compensazione in cui banche.

Banche e politica

Cosl lo “tsunami
cambia le

pOSIZ

*9

Onl

I SUPERMANAGER

Profumo diventa «di sistema»
e promuove il ministro

Da Ca’ de Sass rilievi piti forti

imprese ed associazioni territoriali si

incontrano e decomprimanoc anche
qualche mal di panciax & appena corret-
to dalla constatazione che «il prefetto
non pud essere un ulteriore vigilantey.

Ben altri toni ha usato nei giorni pas-
sati, ad esempio al forum di Confeom-
mercio a Cernobbio, il numero uno di
Intesa-Sanpaolo proprio sulla questio-
ne dei prefetti, che «non mi sembrauna
decisione in nessun modo saggiay e che
- ha detto - rappresentava-una «picco-
natay alle prerogati-
ve della Banca d’Ita-
lia. -Parole che non
hanno certo entusia-
smato il ministro
dell’Economia Giu-
lio Tremonti Una
certa difficolta di rapporti tra il ban-
chiere e il ministro é stata segnalata gia
aleuni giorni fa in un articolo del Rifor-
mista. C’é chi imputa questa situazione
proprio a una forte vocazione «politi-
ca» dello stesso Passera che, anche gra-
zie al sostegno della sua banca alla cor-
data Cai per Alitalia, gode di buon cre-
dito presso lo stesso presidente del
Consiglio.

In quanto a Profumo, come spiega-
re quello che appare come un riposizio-
namento? Nei mesi scorsi, quando tra
ottobre e novembre, il titolo comincia-
va una rapida discesa da quota 3 euro e
si infittivano le voci su una sua perma-
nenza a rischio in piazza Cordusio, si
parlo molto di una «ricucitura» con le

forze di governo favorita dal vicepresi-
dente del’Unicredit Fabrizio Palenzo-
na. Solo pochi giorni fa, presentando i
risultati di bilancio, ha ribadito che la
partecipazione di Unicredit in Medio-
banca - altro architrave dell’architettu-
ra «di sistemay italiana - & classificata
come «strategicay e quindi presumibil-
mente non cedibile come invece qual-
che mese fa era apparso. E oggi, sebbe-
ne Profumo non rinunci di certo alla
sua vocazione di
banchiere interna-
zionale, la sua atten-
zione per quello che
si muove entro i pa-
trii confini pare au-
mentata: ad esem-
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pio con costanti riferimenti- come ieri-
al fatto che «su quattro piccole e medie
imprese che ci chiedono credito, tre lo
ricevonoy. E anche sulla questione, ca-
valcata da molti governi e da buona
parte dell’opinione pubblica, dei super-
bonus per i banchieri le strade paiono
dividersi.

Mentre Intesa-Sanpaolo si & presa
ancora tempo - fino al 9 aprile - per de-
cidere se i suoi massimi dirigenti avran-
no un premio per il 2008, Unicredit ha
gia rinunciato in accordo con le regole
interne. Anzi, a Matrix Profumo si &
spinto a dire che «il vero bonus che io ri-
cevo & quello di incontrare persone co-
me Junusy, il fondatore della Grameen
Bank che fa credito ai poverissimi.
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CLIENTIALLO SPORTELLO

Gatte, polemiche, diserzioni: PattiChiari riparte da zero

11 fallimento di Lehman Brothers e i sospetti sui titoli tossici
La pressione dell’Antitrust per rivedere le modalita di adesione

Cavazzuti ai banchieri: «Autoregolamentazione concordata
con la vigilanza» - Lannutti (Adusbef): «Doppione inutile e costoso»

PattiChiari, amicizia incerta

Rischia di nascere zoppa la nuova versione del consorzio interbancario

di Orazio Carabini

1 banchiere la descrive cosi:

«Eunaformadiautoregola-
mentazione condivisa con le
autoritadivigilanza per evita-
re una legislazione avversa».
PattiChiari, il consorzio crea-
todalle banche per offrire gra-
tuitamente ai clienti una serie
diservizi, sistavafacendoil lif-
ting, dopo cinque anni di poco
glorioso rodaggio, quando
due mazzate gli sono arrivate
tracapoe collo.

Prima lincidente delle ob-
bligazioni Lehman inserite

tra i titoli poco rischiosi fino
al giorno precedente il falli-
mento della banca d’affari
americana. Poi, arevisione ul-
timata, la secessione di una
cinquantina di banche che
hanno annunciato di non vo-
ler aderire al consorzio. E
Postilita di due associazioni di
consumatori (Adusbef e Adi-
consum) che sisono dissocia-
te da altre 14 sigle coinvolte
nel progetto.

CosiPattiChiari-2 nasce az-
zoppato anche se le banche e
le autorita di vigilanza fanno
affidamento sulla discontinui-
ta introdotta. Che si puo rias-
sumere in una caratteristica:
la"terzieta" del nuovo consor-
ziorispetto alle banche stesse
eailoro clienti.

Yutto comincio agli East End Studios di
via Mecenate a Milano. Era un giorno

dimarzo del2003: mille persone, I'inte-
ra classe dirigente del sistema bancario, con-
divisero un progetto del comitato esecutivo
dell’Abi. L’obiettivo era piuttosto inconsue-
to: recuperare la reputazione dopo una serie
di disavventure parlamentari e mediatiche

che andavano dai mutui in Ecu all’anatoci-
smo (gli interessi sugli interessi). Il direttore
generale dell’Associazione Giuseppe Zadra
spiego ai convenuti che 'unica strada era ri-
cucireil rapporto conlaclientelafinale, insof-
ferente peridisservizieisoprusicuieraspes-
so sottoposta. PattiChiari nacque cosi, per ri-
lanciare il rapporto con i clienti e metterli in
condizione di distinguere una banca dall’al-
tra, discegliere.

Nella sua prima vita il consorzio era - ed
erapercepito come - una diretta emanazione
dellebanche e dell’Abi. Che, sfruttandole po-
tenzialita di internet, si erano inventate un
complessomarchingegno per mettere acon-
frontoicostideiconticorrenti. Il sistemacre-
ditizio era nell'occhio del ciclone per lascar-
saconcorrenzasui prezzi deiservizi offertie
con questa "operazione trasparenza" punta-
va a redimersi presso I'opinione pubblica:
«Ecco qua i costi, scegliete voi il conto cor-
rente pili economico». In realta il meccani-
smo era (ed & tuttora) troppo complicato per
risultare efficace. I tentativi di semplificarlo
hanno cozzato nei cavilli degli avvocati e so-
no andati avuoto.

Man mano si sono aggiunti altri servizi co-

me la ricerca del Bancomat in funzione pit
vicino acasa e lavalutazione dellarischiosita
deititolisullabase del rating. «PattiChiari na-
sce per questo -obietta Elio Lannutti, senato-
re dell'ldv e presidente dell’Adusbef -: ri-
spondere agli scandali del risparmio tradito
(Cirio, Parmalat, Argentina) conun certifica-
to di garanzia che rassicurasse i risparmiato-
ri. Poi, quando & scoppiata la crisi con il falli-
mento di Lehman, ¢ saltato fuori che c’erano
57 titoli tossici tra quelli sicuri secondo Patti-
Chiari». I banchieri rifiutano questa visione
(si veda l'articolo di Filippo Cavazzuti qui a
fianco): «PattiChiari registrava solo il rating
dei titoli e quindi le probabilita, pilt 0 meno
alte, di default di chili aveva emessi». Niente
bollino di qualita, dunque, anche se, purtrop-
po, la percezione dell'opinione pubblica era
proprio questa:labancaassicura al risparmia-
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tore che su quei titoli non corre rischi. E si ¢
visto come ¢ andata a finire.

Con l'aggravante che allo sportello gran
parte degli operatori, anziché spiegare ai
clientiil vero scopo del servizio diPattiChia-
ri, propagandavano esattamente la versione
popolare: «Compra questo titolo e stai tran-
quillo al 100 per centox». Colpa della scarsa
educazione finanziaria dei baacari, oltre
che dei risparmiatori. Ma colpa anche dei
piani di incentivazione con cui le banche
spingono i dipendenti a vendere alcuni pro-
dottianziché altri.

Al di 14 dell'incidente Lehman, dopo la
legge sul risparmio e conla nuova divisione
dei compiti tra le autorita di vigilanza, le
banche sono state messe nellangolo. So-
prattutto dall’attivismo dell’Antitrust; il
presidente Antonio Catrical, senza troppe
perifrasi, ha detto ai banchieri: «D viautore-
golamentate o intervengo io, non va bene
che solo una parte delle banche aderisca,
magari solo parzialmente».

Cosi Zadra ha organizzato un pacchetto di
interventi centrato su una nuova versione di
PattiChiari che cambia pelle: prima esisteva
unelenco diimpegni e ognibanca decidevaa
quali aderire, adesso chi cistadeve prenderli
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tuttiin blocco. Silavora su quattro filoni: por-
tabilita, semplicita e chiarezza imformativa,
assistenza, sicurezza. Ladiscussione per defi-
nireizoimpegni minimi(chein partenzaera-
no molti di pitr) & alquanto laboriiosa ma alla
fine si raggiunge 'accordo. E il punto forte &
che PattiChiari sirende autonomeo dall*Abi: il
presidente € un banchiere "anomalo" come
Cavazzuti, conunasuastoria nelk istituzioni
e la consuetudine con i regolator; e nascono
due organismi (Comitato di consultazione e
Comitato tecnico deimotoridiinformazione
e confronto) che includono le associazioni
deiconsumatori (14, dall’Adiconsumal Coda-
cons)tranne le dueribelli.

Mail mal di pancia diuna parte delle ban-
che non passa. Qualcuna, come la Etruria, si
era gia sganciata. E un bel giorno, sconfes-
sando anche i loro rappresentanti nei vari
comitati, alcune dicono che non ci stanno:
quegli impegni costano troppo, bisogna
mettere mano a tutti i sistemi informatici,
rivedere le procedure. Cavazzuti prova a
spiegare ai banchieri: «Guardate che questa
¢ autoregolamentazione, concordata conle
autorita di vigilanza, che porta alla conver-
genza con le norme sulla trasparenza ema-
nate dalla Banca d'Italia». Ma gli altri obiet-
tano: «E un meccanismo vessatorio, inutil-
mente costoso, tanto vale beccarcilaregola-
mentazione esternax.

I dietrologhi cileggono anche un messag-
gio delle "piccole” alle "grandi" in vista
dell'uscita di Zadra dall’Abi alla prossima as-
semblea di luglio: «Vogliamo contare di pits,
non tagliateci fuori sulla scelta del successo-
re». Ineffettiil conflitto esiste, soprattutto da
quando, con il consolidamento di UniCredit
(dopolincorporazione di Capitalia) e dilnte-
sa Sanpaolo, il potere nel settore & fortemen-
te concentratotra Alessandro Profumoe Cor-
rado Passera. .

Lannutti ¢ lapidario: «PattiChiari e undop-
pioneinutile e costoso, bastanole regole delle
authority come quellesullatrasparenzaappe-
nadettate dalla Bancad'Italia». Maibanchieri
favorevoli al restyling non ci stanno: «Se la
svolta va a buon fine, la trasparenza e l'effi-
cienza del sistema aumentano. Questo spiega
le resistenze di chirema contro». Banca d'Tta-
lia, Antitrust e Consob, che hanno contribuito
amettere a punto i 30 progetti, scrutano per-
plesseladiatribatrale banche. Curiose di capi-
re se reputazione e autoregolamentazione,
nel 2009, sono ancora termini in voga.

RESTYLING

I favorevoli: «Se la svolta
vaabuon fine, la trasparenza

e 'efficienza del sistema

sono destinate ad aumentare.
Ecco perché c’é chi rema contro»

il consorzio, ’attivita e il gradimento

151

Gli aderenti
Eit numero delle banche che fanno attualmente
parte del Consorzio PattiChiari.

27 mila

Gli sportelli
Sono quelliche aderiscono al Consorzio: pari
all'80% del totale degli sportelliin Italia.

10

Le iniziative rivolte ai clienti
Tre le areeinteressate: credito, risparmio e
servizi. Nella prima, i clienti hanno a

BANCOMAT
Percentuale di funzionamento Atm
- Mar. 2004 Dic. 2008 N
100
Banche PattiChiari 96,90
96 o~ >
v v v
¥y, 85,50
Altre banche w,\}\;% \
88 i \ ‘
\l

84

POLITICA ECONOMICA

disposizione informazioni sui criteri peril
creditoalle Pmi e i tempimedi di risposta.

Per quanto concerne il risparmio, le
informazioni riguardano le obbligazionia basso
rischio e quetle bancarie strutturate, it confronto
fragliinvestimentifinanziari. Tra i servizi offerti
Faro ('informazione 24 ore su 24 sullo sportello
Bancomat piti vicino), il confronto dei conti
correnti, il servizio bancario di base, la
disponibilita di assegni e il cambio di conto.

3

Gli organi certificatori

Cisqcert, Certiquality e Det Norske Veritas sono
gliorganismiindipendenti che certificanola
qualita delle offerte del Consorzio.

NOTIZIE SUI RISCHI
Numero clienti informati (cumulati). In milioni

Novembre 2003 Dicembre 2008

12
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INTERVENTO

Educazione finanziaria

compito fondamentale

di Filippo Cavazzuti*

a crisi economica in corso costituisce

un’opportunita per riflettere su alcuni |
: over the counter, riducendo il grado d’asim-

indicatori (rating e credit default swap)
che insieme a un adeguato livello d’educazio-
ne finanziaria concorrono a guidare le scelte
consapevoli degli investitori. Poiché Pofferta
dialcuni di questi costituisce una funzione del
Consorzio PattiChiari tanto rilevante per il
mercato quanto criticata (vedi Dagospia il 6
marzo e Massimo Gianniniil g marzo in Affari
finanza dellaRepubblicaa commento del mio
articolo sul Sole 24 Ore del 6 marzo), vale la
pena di affrontare in via generale il problema
dei limiti alla loro affidabilita e al loro uso che
deve essere quanto meno prudente.

Saralafuturaregolamentazione adare mag-
giore affidabilita atali indicatori sulle probabi-
lita di default dellemittente. Nel caso delle
agenzie di rating, prevenendo l'insorgere di
conflitti d'interesse nel processo dirating; mi-
gliorandolaqualita delle metodologie utilizza-
te e la trasparenza con obblighi di comunica-
zione delle informazioni in capo alle agenzie
stesse; garantendo una vigilanza efficiente
cheevitiil "forumshopping” el'arbitraggiore-
golamentare tra i diversi Paest; favorendo la
concorrenzatrale agenzie stesse che oggigo-
dono di un potere oligopolistico. Quale che
sialastrada che prenderalaregolazione, il ra-
ting continuera per sua natura a informare il
mercato sulla "probabilitd” di fallimento
dell’emittente, tanto & pili elevato minore sara
la probabilita (mai pari a zero) del fallimento
dellemittente.

I credit default swap (cds), dal canto loro,
sono stati inventati nella meta degli anni 9o
daanalistidiJPMorgan Chase (perironiadel-
la sorte travolta anch’essa dalla crisi dei sub-
prime) al fine di trasferire aunaterza parte il
rischio di default. Ma il mercato dei contratti
bilaterali dei cds fu esentato dalla vigilanza
dellaSecnel dicembre del 2000 (amministra-

zione Clinton) ed € ancora considerato tra i

maggiori responsabili dello scandalo Enron.
Per questo, Warren Buffet non esit6 a definir-
li al pari di armi finanziarie di distruzione di
massa. Ngn si dimentichi infine che anche i
modelli di pricing dei cds devono prendere
inconsiderazione la "probabilitd" che si veri-
fichil'insolvenza dell’emittente entro la data
di scadenza del cds stesso. Inversamente ri-
spetto al rating, pitt elevato il prezzo

default dell'emittente.
Anche nel caso dei cds, la futura regola
mentazione dovrebbe incidere significativa

mentesul mercato e sullasignificativitainfor- : -

! mativa di questi strumenti, trasformando in

mercato regolamentato P'attuale mercato

metria informativa e istituendo una clearing
house che faccia fronte al rischio d’insolven-
zadellacontroparte.
Poichégliindicatoriorasinteticamenteillu-
strati contengono ineliminabili valutazioni
probabilistiche del rischio di default dell'emit-
tente e poiché tale probabilita non & mai zero
onulla (sarebbe bello se disponessimo solo di
certezzenel campo dellafinanza)lalorointer-
pretazione non puo portare, com’¢ abitudine
diffusa, a concludere sulla misura di quanto si
rischia diperdere sul titolo assimilando il bas-
sorischio aunabassaperditael'altorischioad

; alta perdita. Le modalita tecniche con cui tali
i indicatorisono costruitidevono fare intende-

re che, seil rischio & basso, & pure bassalapro-
babilita di default della controparte. Ma se ta-
le probabiliti (ancorché piccola) si dovesse

: avverare (ad esempio per decisione diun’am-
: ministrazione pubblica come nel caso Leh-

man) allora la perdita puo essere assai alta e
corrispondere all'intero capitale investito.
Insintesi, guardando al passato e imparan-
do per il futuro, tali indicatori devono essere
interpretatinel senso chel'investitore pud be-

¢ neficiarediunasignificativa probabilithdimo-
i desti guadagni contro una piccola probabilita

dielevate perdite. Inconclusione, alcuni degli
indicatori forniti al mercato anche da Patti-
Chiari (il rating), per come sono tecnicamen-

: te costruiti e come tali recepiti dal Consorzio,
{ nonpossonoessereconsideratial paridellelu-
. cidel semaforo: se & verde si pud transitare a

rischio zero, ovviamente se tutti rispettano il
codice della strada. Pertanto essi costituisco-
nosoltanto una delle informazioninecessarie
per una scelta consapevole da integrarsi con
tutte le altre informazioni esposte nella sche-
da-titolo e nel prospetto informativo.

Mase tali informazioni non fossero fornite
acosto zero ai clienti delle banche, il mercato
sarebbe ancora meno informato, le decisioni
d'investimento ancorapitirischiose peril pre-
valere delle asimmetrie informative, il rispar-
miatore alloptanato dal mercato per il costo
elevato di reperire tali informazioni. Far cre-

- scere il livello delleducazione finanziaria cui
. ilConsorzio dedicaampie risorse diviene allo-
" raunafunzione importante per spingereimer-
(spread) del cds, maggiore & la probabilita di :

cati finanziari verso la frontiera dell’efficien-

: zae per favorire scelte consapevoli delle pro-

abilita di guadagno (di norma modesto) o di
erdita (dinormaelevata).
* Presidente del Consorzio PattiChiari
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LALEGA INMANOVRA

Aiuti solo a chi resta in Italia

di Marco Rogari

| , nadoppia partita. Nonsen-
za alimentare tensioni nel-

lamaggioranza. E quella che sta
giocando la Lega in Parlamento
sudue decreti: incentivie quote
latte. Non solo il federalismo,
quindi, & ai primi punti
dell’agenda del partito di Bossi.
Chesfidalo stesso Governo per
ottenere un alleggerimento del
Patto distabilita interno pit1 con-
sistente dei150 milioni aggiunti-

vi"concessi" dall'Esecutivo agli
enti territoriali. Lega in mano-
vra, insomma. Come dimostra
il si strappato dal Carroccio in
Commissione a Montecitorio
all'emendamento sull’esclusio-
ne dagli "incentivi-rottamazio-
ne" di tutte le aziende italiane
che delocalizzano gli stabili-
mentiproduttivi,amche se apat-
to diun preventivo ok della Ue.

Servizio » pagina7

Tessile. Attivato un fondo da 10 milioni
- peril settore come proposto dal Pd

Incentivi solo a chi non delocalizza

Passa un emendamento del Carroccio che attacca anche sulle risorse agli enti locali

Precari. Via libera al raddoppio
dal 10 al 20% dell'indennita ai co.co.pro.

Marco Rogari
ROMA

s Stalloalla Camerasul decre-
to incentivi. La Lega cercadi la-
sciare la sua impronta sul testo,
vincolando le agevolazioni per
la rottamazione alle imprese
chenondelocalizzano gli stabili-
menti produttivi, e intensifica il
pressing sul Governo per otte-
nere un ulteriore allentamento
dei"paletti” del Patto distabilita
interno rispetto ai 150 milioni in
pill "concessi" dall’Esecutivo.
Che perd dice no a nuove dero-
ghe in favore degli enti locali.
Un braccio di ferro che si pro-
lunga e provoca l'interruzione
delle votazioni sul testo nelle
commissioni Affari produttive
e Finanze. La partita, parallela a
quella, altrettanto cara alla Le-
ga, sul decreto "quote latte", ri-
prendera questa mattina, ma
non ¢ escluso che possa avere
qualche appendicein Auladove
il testo del Dl incentivi, sul qua-
le gia aleggia il fantasma della fi-
ducia, approderalunedi.

Quella delle deroghe al Patto
distabilita tra Faltro non & la so-
la questione aperta. Almeno al-
tritre sonoinodiancoradascio-
gliere:il convogliamento sul ca-
pitolodeisostegnialle Pmidiun
parte del fondo da 400 milioni
attivato a Palazzo Chigi per il
settoredellascuola(Lsu) egliin-

terventi connessi all’organizza-
zione del G-8; gli incentivi in fa-
vore di anziani e soggetti a bas-
so reddito per I'acquisto dei de-
coder per del digitale terrestre
(tv); gliaiuti al settore dell’auto-
trasporto per attutire l'impatto
delle variazionidel costo del ga-
solio. Questi correttivi rischia-
noora, per le tensioni nella mag-
gioranza, di non essere votati
dalle Commissioni. Che sono
comundue riuscite a dare il via
libera, insede referente, aun pri-
mo pacchetto di misure e annes-
si "ritocchi". A cominciare
dallutilizzo della Cassa deposi-
ti e prestiti per il sostegno alle
Pmi e dagli ajuti alle piccole
aziende del settore tessile pro-
posti dal Pd (10 milioni per un
fondo di garanzia ad hoc).

Passa anche il pacchetto per
gliammortizzatoriaipretari: ac-
celerazione del pagamento del-
la Cig; raddoppio dal10% al 20%
dell'indennita di disoccupazio-
ne per i co.co.pro. senza lavoro;
possibilita per chi beneficia de-
glistrumenti disostegno disvol-
gere anche piceolilavoria paga-
mento senza perdere 'assegno.
Disco verde arche alle disposi-
zioni per difendere le societa
quotate in Borsa contro mano-
vre speculative e garantire una
maggiore informazione al mer-
cato: Niente da fare invece per

un emendamento in favore dei
precari della scuola, con conse-
guenti proteste del Pd e dei sin-
dacati. Dell’elenco di emenda-
menti approvai delle Commis-
sionifanno parie anche quelliri-
guardantil’esclusione diPoste e
Ferroviedalgirodiviteintrodot-
todallaFinanziaria 2009 sucon-
sulenze e spese pubblicitarie e il
restyling deibilancideiministe-
riper impedire la formazione di
nuovi debiti nei confronti dei
fornitori.

Ad ottenere 'ok € pure un
emendamentodellaLega, cheri-
duceilraggiod’azione della"rot-
tamazione" e che sancisce difat-
to I'inizio della partita in corso
nella maggioranza. Questo
emendamento,su cui nellasedu-
tanotturnail Governo viene bat-
tuto, anche per effetto del voto
favorevole del Pdl (Popposizio-
ne conil suo "no" sitrovaacon-
dividere la posizione dell’Esecu-
tivo), prevede che gli incentivi
perl’acquisto diauto, elettrodo-
mestici € moto possono scatta-
re solo in favore delle aziende

che si impegnano a non deloca-
lizzare la produzione.

Lo stesso emendamento su-
bordina I'attuazione di questa
misura alla preventiva autoriz-
zazione della Ue. Che pero vie-
ne consideratadatecnicie parla-
mentari assai imorobabile. 11
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Le novita in Commissione

: Pronte nuove misure
: sull’Opa totalitaria

Carroccio canta vittoria. Ma
non si sente ancora soddisfatto
e va all’attacco di un emenda-
mento, appoggiato dal Gover-
no, che destina1so milioni all’al-
lentamento deivincoli del Patto
"di stabilita interno. La Lega par-
ladi«presaingiro»:sitrattereb-
be di 2,5 euro a cittadino. Ma il
sottosegretario all’Economia,
Giuseppe Vegas, dice a chiare
lettere che il Governo non é di-
spostoafare altre "concessioni”
agli enti locali. E la seduta in
Commissione siblocca.

I'TRE NODI DA SCIOGLIERE
L'utilizzo di parte del fondo
da 400 milioni di palazzo
Chigi per il settore scuola, le
agevolazioni sui decoder e gli
aiuti all’autotrasporto

* Via libera a Cdp per :
| garanzie e prestiti a Pmi :

. Pertessile e calzature
- sostegno da 10 milioni

Obbligo di Opatotalitaria
conacquisti superiorial 5%, e non
pitial 3%, sesiarrivaoltreil30%
senza la maggioranza dei diritti di
voto nell’assemblea ordinaria.
Ilimite di riacquisto di azioni
propriesaledal10al

20%. La Consob potra decidere di
ridurre la soglia oltre la quale
scattal’obbligo di comunicazioni
al mercato, attualmente al 2%.

. Approvato il pacchetto
: per le tutele ai precari

Approvate le misure periprecari.

Riduzione a 20 giorni deitempi per :

l’erogazione degli ammortizzatori,
concessione della Cigin deroga ai
lavoratori di particolari settori
produttivi o aree regionali,
raddoppio dell’imdennita ai
€0.C0.pro, incenttivialle

aziende che assumono lavoratori
che beneficiano di
ammortizzatoriin deroga

*

Novita per gli incentiviall’auto.

¢ Euro2 leagevolazioni per

. Pinstallazione diimpiantia

: metano. Estesianche gli

i incentivi perlarottamazione alle

. Le operazionidella Cdp possono

. postale

assumere qualsiasi forma, dalla
concessione di finanziamential

HE

possono essere realizzate anchea
favore delle piccole e medie
imprese perfinalita di sostegno
dell’economia. Le operazioni
possono utilizzare il risparmio

 Auto, estesi gli incentivi '
: per gliimpianti a metano :

Estesi ai veicoli Euro O, Euro1ed

: motofinoa60kw. Siinterviene !

i anche sullasiderurgia: introdotti
¢ severistandard diqualitaa

: salvaguardiadell’acciaio

! ijtaliano
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Unemendamento stabilisce che
peril2009 unaquotanon

. inferiore a10 milioni di euro delle
{ rilasciodigaranzie, all’assunzione
. dicapitaledirischioodidebitoe

risorse del Fondo di garanzia Pmi
«édestinato alle imprese operanti
nei distretti produttivi del settore
dellaconcia, deltessile e del
calzaturiero, perilrilascio di
garanzie anche attraverso il
ricorso ai consorzi di garanzia
fidi»

: Dote da 300 milioni
. per il credito all’export

. Prevista una dotazione di 300
: milionidieuro perilcredito
: all’esportazione. Un’altra misura

contenutatra gliemendamenti
riguardai crediti alle imprese:

. estesaai crediti maturati nel

2008 dalleimprese versoi

: ministeri la possibilita di

compensazionefiscale gia
prevista dal decreto anti-crisi per

i glianniprecedenti
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Comuni, resta soft
I'allentamento

del patto di stabilita

Gianni Trovati
MILANO

s O 150 milioni o niente. A in-
dicarel'alternativaseccasuicor-
rettivi al Patto di stabilita inter-
no € stato il sottosegretario
all’Economia Giuseppe Vegas,
scatenando il «no» della Lega.
Sultavolo, per ora, rimane quin-
di solo 'emendamento a costo
zero per il bilancio pubblico, pre-
sentato la scorsa settimana dal
relatore in commissione Finan-
ze Marco Milanese (Pdl) e boc-
ciato come «irricevibile» daisin-
daci, cheliberaeventualirisorse
per i pagamenti solo nei Comu-
ni «virtuosi» e solo quando le
Regioni siano disposte a fornire
ditasca propriale coperture.
Larispostadeisindaciarrive-
raoggiintardamattinata, al ter-
mine del consiglio nazionale in
cui I'associazione dei Comuni
esaminera la situazione. Il qua-
dro non offre novita sostanziali
rispetto a meta febbraio, quan-
do PAnci aveva deciso di so-
spendereirapporti istituziona-
li con il Governo. Un incontro,
interlocutorio, con il premier

Berlusconieivotibipartisanal-

le mozioni parlamentari che
chiedevano di liberare le risor-
se per gli investimenti avevano
riacceso il dialogo giusto a ca-
vallo del passaggio alla Camera
sul federalismo fiscale, ma sul
piatto dei bilanci locali non so-
no arrivate nuove risorse.

A frenare la fantasia del legi-
slatore, del resto, & un proble-
ma rigido di regole contabili: i
soldi da liberare sono prima di
tutto quelli destinati a onorare
investimenti gia effettuati, ma
proprio il pagamento (in man-
canza di un’entrata corrispon-

dente) spinge in alto 'indebita-
mento pubblico, sucuiil Gover-
no non ha nessuna intenzione
di attenuare la linea del rigore.
Per questo il sottosegretario
Vegas offre il via libera solo a
«interventi marginali», altri-
menti «il Patto rimane com’e,
noirisparmiamorisorse e certo
non cimettiamo a piangere».
Oltre ai pagamenti ai fornito-
ri, gia al centro dell’emenda-
mento della scorsa settimana,
laLegaindicacome obiettivigli

IL NO DEL TESORO

Dovra costare al massimo
150 milioni la correzione
afavore di sindaci

e Province: attesa oggi

la bocciatura dell’Anci

interventi per la sicurezza (che
lunedi il ministro dell'Interno
Maroni aveva chiesto di esclu-
deretout court dal Patto) e quel-
li per emergenze sociali create
dalla crisi. Al momento, senza
un'intesa sulle risorse, restano
purisuggerimenti. Anche apre-
scindere daquesto, qualche mi-
glioramento andrebbe trovato
anche sui meccanismi per gli
eventuali correttivi locali: se-
condo la versione attuale, i Co-
muni chiedono alle Regioni,
che devono certificare il tutto
all'Economia, chiamata a dare
il via libera finale. Un sistema
assai complesso, vista la scarsi-
ta di risorse in campo. Sempre
domani, inoltre, dovrebbe arri-
vare dallaconferenza Unificata
il rinvio ufficiale a fine maggio
peribilanci di previsione.
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Affitti. [ nodo della copertura all’esame di Tremonti

Cedolare secca da 2 miliardi

Dino Pesole
ROMA

sme Non & stata inserita nel
disegno dilegge delega sul fe-
deralismo fiscale, ma potreb-
be confluire nel decreto legge
sugli incentivi, a patto che si

riesca a individuare la coper-

tura. La «cedolare secca» del
20% sugli affitti, discussa e
poinaufragatanellascorsale-
gislatura, torna alla ribalta. E
uno dei cavalli di battaglia del
Pd, sul quale pero il ministero
dell’Economia ha mantenuto
un eloquente silenzio. Se &
chiaro l'intento politico che
ha spinto il ministro Roberto
Calderoliad annunciare il riti-
ro dell'emendamento (ha ac-
coltouna precisarichiestadel
Pd, parte dell'intesa che ha
condotto l'opposizione ad
astenersinel voto finale sul fe-

.deralismo alla Camera), piu

complesso si prospetta l'iter
per il via libera all'intera ope-
razione. Mezzo milione di ap-
partamenti, oltre il 15% dell'in-
tero stock delle case affittate
daprivati, pariacircasoomila
unita, sfugge completamente
alfisco, con un mancato getti-
to digoomilioni. Mal’auspica-
taemersione diuna parte dita-
le imponibile da sottoporre a

tassazione, sia purridotta, riu-
scirebbe a coprire solounami-
nima parte dei costi, valutati
prudenzialmente in 2 miliar-
di. Il possibile "frutto”
dell’emersione non supera
quota4-soo milioni. Ecco per-
ché occorrerebbe prevedere
una copertura certa, attraver-
SO un contestuale quanto ar-
duo taglio della spesa corren-
te, anche se lo stesso Caldero-
li confida che «allargando la
baseimponibile, il gettito sara
piu alto della riduzione di ri-
sorse che derivera dall’abbas-
samento dell’aliquotax.

Il governo Prodi, del resto,
non & riuscito a varare la nor-
ma sulla cedolare secca certo
per motivi di gettito, ma an-
che perché la misura (forte-
mente sponsorizzata dalla
Margherita) era legata a filo
diretto con il progetto imma-
ginato dall’ex vice ministro
al’Economia, Vincenzo Vi-
sco, anch’esso naufragato, di
uniformare la tassazione sul-

le rendite finanziarie. Ebbe

buon gioco mediatico 'oppo-
sizione di allora a far prevale-
re latesi che in tal modo si sa-
rebbe aumentata la tassazio-
nesuiBotdali2,5al20 percen-
to. In realta, una parte di tale

MINISTERO

incremento sarebbe stato
compensato dalla riduzione
del prelievo sui depositi ban-
cari e postali, tuttora al 27,5
per cento. E l'intera operazio-
ne era, nelle intenzioni di Vi-
sco, subordinata al varo di un
contestuale pacchetto diinter-
venti mirati sul fronte
dell’evasione degli immobili
e sugli affitti in nero e sul rior-
dino del catasto.

Liberata ora dallo spettro
del contestuale aumento del
prelievo sui proventi di Bot e
Cct,ingombrante e poco spen-
dibile in termini elettorali,
Iidea di sottrarre i proventi
da locazione alla tassazione
progressiva piace sia a destra
che a sinistra. Non a caso, nel
giugno dello scorso anno fu il
sottosegretario all’Economia,
Luigi Casero, in sede di repli-
caalladiscussione generale al-
laCamerasuldecreto che abo-
liva I'lci per la prima casa, ad
anticipare che il Governo sta-
vavalutando appuntola possi-
bilita diintrodurre unacedola-
re secca sugli affitti. Poi non
se ne fece nulla, e ora con la

“crisiin atto e gli scarsi margi-

ni di manovra di cui dispone
I’Economial’operazione sian-
nuncia tutt’altro che agevole.
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GLI 800 MILIONI SONO STATI INGLOBATI NEL MAXI-PIANO ANTICRISI ISTITUITO DA PALAZZO CHIGI

IN BILICO I FOND

(Bassi a pag. 6)

I PER LA BANDA

LARGA

ISOLDISONO FINITINEL CALDERONE DEL MAXIFONDO ANTICRISHISTITUITO PRESSO PALAZZO CHIGI

In bilico 800 min per la banda larga

Scajola li ha confermati tra le prioritd da finanziare, ma ora
il pallino non é piu nelle sue mani. Intanto oggi il ministro
incontrera Caio per fare il punto sul piano del consulente

DI ANDREA BassI

piani del governo sulla banda
larga rischiano di finire defini-
tivamente nelle sabbie mobili.
Dopo il congelamento, in un
cassetto del ministero dello Svi-
luppo economico, del piano ela-
borato da Francesco Caio, adesso
nubi si addensano anche sul desti-
no degli 800 milioni promessi dal
governo per ridurre il digital divide
tramite investimenti in banda lar-
ga. Quei soldi sono previsti in un
collegato alla finanziaria che non
¢ stato ancora approvato (¢ fermo
alla Camera dei deputati) e che
prevede che i fondi siano trovati
all’interno dei Fas, i soldi destina-
ti alle aree sottoutilizzate. Quegli
stessi fondi che il Cipe del
6 marzo scorso ha ripro-
grammato, destinando 4
miliardi all’occupazione,
5 miliardi alle infrastrut-
ture e 9 miliardi al fondo
strategico per il sostegno
dell’economia reale isti-
tuito presso la Pre-
sidenza del Con-
siglio. Proprio in
questo calderone
dovrebbe essere
trovata la nuova
copertura per
il piano banda
larga. Fonti del
ministero dello Sviluppo eco-
nomico hanno confermato che
quegli investimenti restano
una delle priorita di Claudio
Scajola. Ma a questo pun-
to il pallino non & piu nelle
sue mani, visto che per
finanziare il pia-
no bisognera ora
bwussare diretta-
mente al portone
cdi Palazzo Chigi
e servira anche
‘il benestare di

Giulio Tremon-
i Oggi intanto
Scajola dovrebbe incontrare pro-
prio Francesco Caio per fare il
punto sul piano consegnato al
sottosegretario Paolo Romani.
Quest’ultimo aveva spiegato che
avrebbe presentato ufficialmente
il rapporto Caio (del quale ha for-
nito un sunto anche a Silvio Ber-
lusconi), solo dopo 1’assemblea
per la nascita del nuovo Partito
delle liberta che si aprira domani.
Insomma, la prossima settimana
dovrebbe essere finalmente alzato
il velo sul documento di 100 pa-
gine elaborato dal consulente del
governo. Il difficile verra dopo,
quando bisognera elaborare una
proposta governativa. Caio ha
suggerito al governo tre possibi-
li obiettivi: uno ideale (copertura
del 50% della popolazione a banda
larga), uno per stare al passo con
I’Ue e uno minimo. Ma, tramon-
tata ogni ipotest di scorporo della
rete di Telecom Italia e con i fondi
del governo in forse, stabilire un
obiettivo ambizioso sembra dif-
ficile. Probabilmente proprio per
cercare di trovare una risposta a
questo complicato rebus, Scajola
ha deciso di incontrare Caio. (ri-
produzione riservata)

{ denvadins
Seatyoli
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1 provvedimento andra oggi in Aula a Montecitorio, ma & scontro tra Vegas e la Lega Nord sul patto di stabilita per i comuni

Nel dlincentivi spunm I'emendamento pro Brescia

D1 anm Anmmo

uando ﬁ smdacn di Brescxa, Adriaw
Paroli, ha letto I’emendamento dei
relatori al decreto legge sugli incen-
tivi in discussione alla Camera, dove egli
tuttora ricopre la carica di deputato, ha
strabuzzato gli occhi. «Restano invariate

le prevision: di spesa degli enfi locali»,

¢’era scritto, «che-abbiano approvato.
i bilanei di previsione allz data del 28
febbraio 2009, esciudeado, sza dalla ba-
se di calcolo delf’an
riferifento che dai
spetto del patto
2009, le risorse :
di azioni o quote di socie operantl nel

settore dei seérvizi pubblici locali non~
ché quelle derivanti dalla distribuzione-

dei dividendi detemunau da operazioni.
‘straordinarie.poste in essere dalle pre-
dette societd, qualora quotate in mercati.

regolamentati». Peccato che il sindaco

Paroli avesse fatto approvare il bilancio
di previsione soltanto il 10 marzo scorso
con il rischio, a quel punto, di vedersi
preclusa la poss:blhta di spendere gli ol-
tre 80 mitioni di euro di ricchi dividendi
provenienti dal gruppo A2A, la multiu-
tility nata il primo gennaio 2008 dalla

fusione tra Aem Milano e Asm Brescia,

Dividendi peraltro proposti proprio jeri
dal Consiglio di gesuone del’azienda
in 0,097 euro per. amone (vedere altm
articolo a pagina 15):

Tuttavia, uno stretto giro di telefonate e
raccomandazioni dovrebbe aver rimesso
le cose a posto. Non appena le commis-
sioni Finanze e Attivitd produttive ver-
ranno riconvocate la norma verra correita
con un sub-emendamento che recherd la
previsione del 10 marzo anziché del 28
febbraio. Qualche correzione si richiede-
ra anche per I’emendamento di Matteo
Bragantini che ha gia ottenuto Iy ‘approva-
zione. 1i} deputato della Lega Nord inten-
deva esttendere il beneficio degli incentivi
per la trasformazione a gas metano o gpl
a tutte Jle auto in circolazione. Una buo-

na intemzione, che secondo: quanto si &
subito affrettato a segnalare il consorzio
Ecogas., ha invece ottenuto {"effetto op-
posto escludendo dal provvedimento le
piti recenti euro 3 ed euro 4 citate nella
norma originale del decreto. Se il testo
Bragantini non venisse corretto, dun-
que, la rideterminazione deglt incentivi
(incremento del contributo a 500 euro
e 650 euro) sarebbe applicato solo ai
veicoli euro 0, euro 1, euro 2 mentre le
categorie pil recenti ritornerebbero al

vecchio contributo (350 euro e 500 eu-
10). Penalizzando le officine di installa-
zione con una riduzione di oltre il 50%

del lavoro che & concendrato sui veicolj

pai‘x recenti. Tra le norme approvate ieri
¢’¢ anche quella sulle operazioni della
Cdp, che potranno assumere qualsiasi
forma, dalla concessione di finanziamenti
al rilascio di garanzie, all’assunzione di
capitale di rischio o di debito e potran-

no essere realizzate anche a favore delle

piccole ¢ medie imprese per finalita di
sostegno dell’economia. Le operazioni,
che posseno utilizzare il risparmio po-
stale, potranno essere sia dirette che con
IVintermediazione di soggetti autorizzati
alt’ esercxzxo del credito.

E stata, poi, estesa ai crediti maturati nel
2008, dalle imprese verso 1 ministeri, 1a
_possibilita di compensazione fiscale gii
prevista dal decreto anti-crisi per gli anni
‘precedenti tramite istituzione di un siste-
ma di monitoraggio per evitare per il futoro
I"accumularsi di crediti. Tra le provvidenze
divenute gia norma, ¢i sono i dieci milioni
‘del fondo di garanzia nel 2009 ai settori
tessile, calzaturiero ¢ della concia.

Nel settore dell’ acciaio sono state decise
norme a proteziene del prodotto itatiano
in grado di superare i piu severi standard
di qualita a differenza di quello asiatico.

Tra le novith dell’ ultim’ ora anche gli in-
centivi per la rottamazione delle moto fi-
1o a 60 kw. Una norma che & stata subito
ribattezzata salva-Ducati perché consente
di ricevere il bonus anche a chi acquista
una moto della casa campione del mondo

MINISTRO

Superbike 2008, altrimenti esclusa.
Confermate le pensioni per i lavoratori
esposti all’amianto, con una dotazione
per i1 2009 di 35 milioni di euro e 'esten-
sione delle norme sull’Tva per cassa an-
che ai fornitori di Alitalia.

Tra le questioni aperte, invece, fa con-
trarieta della Lega alle modifiche al
Patto di stabilita interno che il Governo
sarebbe disponibile a introdurre perché
non Ie considera sufficienti. La Lega ha

chiesto il ritiro degli emendamenti ¢ il

rinvio.della questione in Aula, mentre il
soitosegretario all’Economia, Giuseppe
Vegas ha avvertito che «L'alternativa ¢
lasciare tutto cosi com’& nella Finanzia-
ria. B difficile trovare una formulazione
pilr ampia. I presunti difensori dei Co-
muni dovrebbero pensarci», ha dichia-
rato, «Se¢ 'emendamento viene ritirato
¢ risparmiamo 150 milioni non pian-
giamo. O si fa adesso o resta com’era.
Se si respinge per il 2009 il discorso &
chiuso». {riproduzione riservata)
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I pesi medi resistono

meglio dei massimi

Ma Mediobanca In dieci anni
avverte: laBorsa ~ l'export delle
e lontana, imprese «mid
meno solidita size» e salito
patrimoniale dell’80% ei
Un «boom» ricavi del 64%
inatteso al Battendo le

Centroeal Sud grandi aziende

-LA CRESCITA DEL NUMERO DI MEDIE IMPRESETRA 1998 E 2006
Fomumedmmmemdumwmmﬂbmumm .

ENTRATE USCITE SALDO

Variazioni tra il 1998 Exgrandi  Ex piccole Neo grandi  Neo picole s
& il 2006 dovute a: __imprese imprese __imprese imprese
Aumento di fatturato
o divendenti* am 549 2663
Diminuzione di fatturato - Ll
o dipendenti** 1»“’Eli el 1,684 -1.521
Nuove costituzioni £
Fusioni e consolidamenti 218
Liquidazioni ”

- - - -1
¢ procedure concorsuali
Variazioni divers - - - - -3
TOTALE - - - 850

- {¥) Entzate: 2.656 per aumento fatturato e 576 per aumento dipendenti. Usaﬁe 415 per aumento dipendenti, 52
pefammfmmaazperacqwsmomdagmmmen
(**) Entrate: 131 per dimiraizione dipendent], & per diminuzione !amram el per acquisiziond da gruppi esten
Uscite: 1,359 per diminuzione fatiurato e 325 per diminuzione dipendenti.

Qualita, innovazione, riconoscibilita
e prezzi pil contenuti. Sono gli ingre-
dienti principali della ricetta anti cri-
si che adotteranno le 4.226 medie
imprese industriali, oggetto della ot-
tava indagine di Unioncamere e Me-
diobanca, presentata ieri mattina a
Roma. Non immuni dagli effetti del-
la congiuntura negativa (il 37,9% di
queste imprese ha dichiarato una ri-
duzione del fatturato nel 2008 a
fronte di un 38,9% che ha registrato
un suo aumento mentre, nel 2009,
quasi il 67% si attende una contra-
zione della produzione e del fattura-
to, contro un 7% che prevede un incremento), le medie impre-
se industriali mostrano di voler mantenere 1'atteggiamento
agguerrito che le ha contraddistinte in questi
anni. Infatti, in piti del 45% dei casi punta allo
sviluppo di nuovi prodotti e nel 27,9% si sta
impegnando nella ricerca di nuovi mercati.
Chi punta sull'innovazione registra anche le
migliori prospettive di crescita in Italia e al-
I'estero e consolida 1'occupazione. Prioritario

& anche I'impegno per I'organizzazione produt-
tiva (nel 32% dei casi reinternalizzando fasi di
lavorazione del prodotto), per incrementare la
produttivita, ridurre i prezzi e mantenersi com-
petitivi. I legame con il territorio si conferma
fondamentale, ma diventa sempre pil esigen-
te nella richiesta di servizi adeguati alla produ-
zioni di qualita (ricerca, innovazione, formazio-
ne e logistica). Gli indicatori di redditivita di
questa tipologia di impresa si confermano posi-
tivi: tra il 1997 e il 2006, esse hanno registrato
un incremento del 64,2% del fatturato (contro
il +43,6% delle grandi imprese), dell'80,7%
delle esportazioni (+56,4% delle grandi), del
42,6% del valore aggiunto (+19,4% delle gran-
di), del 17,1% dei dipendenti (-11,7% il corri-
spondente indicatore per le grandi).
Peggiora lievemente, invece, la solidita patrimoniale delle

Fints TERRAE i
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medie imprese: la verifica effettnata attraverso il modello di

scoring R&S-Unioncamere mostra che la frazione di imprese
che ricade nella classe investment grade € diminuita dal
60,4% al 52,1, restando comunque molto pii consistente di
quella evidenziata per il totale delle Pmi italiane (32,9%). Si
mantiene inoltre su valori decisamente modesti la quota di
imprese gravemente problematiche (solo il 5% contro il 18%
delle piccole e medie imprese aventi forma di societa di capita-
le). Malgrado tante connotazioni positive, le medie imprese
continuano a tenersi a distanza dalla Borsa: a fine 2006 erano
quotate a Piazza Affari appena 19 societa (18 nel 2005}, 11
delle quali del Nord-Ovest e 8 del Nord-Est Centro. Esse costi-
tuivano solo 1o 0,3% della capitalizzazione dell'intero listino.
Trail 1998 e il 2006 il numero delle medie imprese € aumenta-
to di 850 umita. L'incremento medio (+25,9%) € espressione
di una ulteriore diffusione delle medie imprese industriali nel
Nord-Ovest (+15,2%), di una piti robusta crescita di quelle del
Nord-Est Centro (+29,8%) ma anche di un aumento consisten-
te di quelle del Centro Sud e Isole (+61,6%). Questultimo in-
cremento risulta pafticolarmente significativo ed & frutto di
variazioni annuali costantemente positive. Le regioni meridio-
nali che hanno registrato un maggior numero di nuove medie
imprese sono state la Campania (soprattutto le province di
Napoli e Salerno), la Puglia (soprattutto Bari) e I’ Abruzzo (so-
prattutto Teramo). L'indagine 2009 {censimento al 2006 con-
ferma comunque la notevole e prevalente diffusione delle me-

die imprese nel Nord Ovest, nel
Nord Est e nel Centro. Vi &€ una
grande rarefazione nel Centro Sud
e Isole sia in valori assoluti (un de-
cimo del totale delle medie impre-
se), sia in confronto al totale delle
aziende manifatturiere della stes-
sa area (2,8 ogni 1.000, contro la
media di oltre dieci nelle aree
Nord-Est Centro). Laregione italia-
na piit densamente popolata di
aziende industriali & la Lombardia,

che ospita il 20% delle imprese ma-
nifatturiere italiane (la sola provin-
cia di Milano ne conta 434); le al-
tre due regioni in cui la numerositd di medie imprese & piil
elevata sono Veneto ed Emilia-Romagna. Bassa invece la loro
presenza in Toscana (ospita il 5,7% delle medie
imprese italiane contro il 9,3% di tutte le impre-
se), Campania {rispettivamente 2,9% contro
6,8%), Lazio (1,9% contro 5,5%) e Puglia (1,6%
contro 5,4%), oltre che l'insieme residuale delle
- altre regioni meridionali e Isole» (2% contro
10,7%). L'universo delle medie imprese industria-
li ¢ in grado di generare circa il 15% del valore
aggiunto dell'industria manifatturiera italiana.
Inoltre, il volume dell’acquisto di beni porta a sti-
mare un indotto pari all’8% del prodotto naziona-
le. 11 48% del valore aggiunto delle medie imprese
ha origine nelle aree del Nord-Est e del Centro, il
43% in quelle del Nord-Ovest ed il rimanente 9%
nelle regioni meridionali. Le produzioni prevalenti
nel Nord-Ovest e del Nord-Est sono la meccanica e
ibeni per la persona e la casa (che rappresentano
i161,9% ed il 68,3% del prodotto complessivo); il
Nord-Est Centro si caratterizza per I'alta quota di
valore aggiunto nel comparto dei beni per la perso-
naelacasa (37,8%). Nel Centro Sud e nelle Isole
prevale invece la meccanica (31,1%) mentre l'in-
sieme degli altri settori (esclusi alimentare e beni
per la persona e la casa) supera il 25% del totale. Nel
Nord-Ovest, la quota di «altri settori» & pari a circa un terzo del
totale, con chimica e metallurgia che contano peril 22,1%. Le
produzioni del made in Italy interessano prevalentemente le
imprese dell'area Nord-Est Centro, che vi realizzano il 67%
del valore -aggiunto, seguite da Centro Sud e Isole con il
61,8% e dal Nord-Ovest con il 56,7 per cento.

MATTEO MEDIOLA
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INTERVISTA - Andrea Mondello

«Troppo p()ché
le realta al Sud»

«I primi ad attendere con
curiositairisultati dell'indagi-
ne Mediobanca-Unioncame-
re sulle medie imprese indu-
strialidifronte alla crisi erava-
mo proprio noie I'esito ci con-
forta, perché dimostra ancora
una volta che queste aziende
sonoun punto di forzadel Pae-
se». Andrea Mondello non ha
dubbi sulla vitalita del Quarto
capitalismo ma ha il realismo
necessario a non dimenticare
iproblemi.

L’indagine conferma mol-
ti aspettipositivi delle medie
imprese ma non sono tutte
rose e fiori: quali sono oggi i
loro maggiori problemi?

Dal punto di vista struttura-
leglielementididebolezzaso-
no soprattutto due e non sono
purtroppo nuovi: 4.345 medie
imprese industriali sono po-
che rispetto al potenziale del
Paese e questo ci deve indurre
amoltiplicare gli sforzi per fa-
vorire la crescita delle piccole
imprese.Insecondoluogo éin-
quietante che nel Sud enel La-
zio le medie imprese manifat-
turiere siano solo il10% del to-

IMAGOECONOMICA

Presidente.Andrea Mondello

talenazionale. Sono dati che si
commentano dasoli.

Quali sono gli aspetti piu
legati alla crisi che ’hanno
colpita maggiormente?

Apensarcibene, traquellipo-
sitivi e quelli negativi, sono al-
meno:larimodulazione dei mo-
delli organizzativi aziendali, la
spintaagli investimenti e all'in-
novazione, le distorsioni fiscali
eiproblemi conil credito.

Proviad approfondirli.

Dico la verita: capisco i cam-
biamentidelmodello organizza-
tivo delle medie imprese per ri-
spondere in modo efficace alla
crisimaquandolanostraindagi-
nesegnalachecrescelatenden-
za a cercare fornitori al di la del
territorio di riferimento mi sor-
prendo e colgo in questo una
smagliatura nelle reti che cir-
condano I'impresa. Non mi pa-
reunbelsegnalenemmeno!'in-
ternalizzazione di fasi e attivita
cheprimavenivano decentrate.

Mail fatto che il 48% delle
medie imprese continuera
ad investire anche nel 2009
non ¢ buon segnale?

Sicuramente si e questo &
I’elemento piticonfortante, so-
prattutto se si pensa che molti
investimenti sono finalizzatia
fare innovazione diprodottoe
a spingere sulla qualita, anche
se restano i problemi legati al-
lafiscalita e al credito.

Cioe?

L’indagine sulle medie im-
prese industriali evidenzia la
forte incidenza della fiscalita
che penalizza queste aziende
inmodo ancor pili pesante del-
le piccole o dellegrandiimpre-
se. Questa ¢ una distorsione
che va rimossa quanto prima,
cosi come non € concepibile
che imprese che hanno indici
economici e finanziari positi-
vicontinuino ad avere proble-
miconlebanche. HoYimpres-
sione che cisiano ancora diffi-
denze culturali tra le grandi
banche e le piccole imprese
che vanno superate, tenendo
d’occhio il merito di credito
ma anche l'importanza della
velocita dei finanziamenti so-
prattutto inuna fase di crisi.

F.L.
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INTERVISTA

Federico Vecchioni

AGRICOLTURA 99

Vecchioni:
«Sbloccare
300mila ettari
di terreni
demaniali»

Totti » pagina 20

Presidente di Confagricoltura

«Una strategia per 'agricoltura»

Appello a Tremonti: sbloccare 300mila ettari di terreni demaniali

Roberto Iotti
MILANO

s Due giorni di confronto
con gli attori dell’economia e
della politica per rimarcare la
centralitd dell’agricoltura. E
per sottolineare I'esigenza «di
un disegno di ampio respiro
per dare organicita e organiz-
zazione all'interafiliera agroin-
dustriale». E con questi obietti-
vi che questa mattina, a Taor-
mina, Federico Vecchioni, pre-
sidente di Confagricoltura,
apre la terza edizione dei Fo-
rum sulla comperitivita del
settore.

Presidente, qual ¢ oggi il
significato della vostra ini-
ziativa?

L’agricoltura nel suo com-
plesso € un forte antidoto alla
crisiinunalogicainternaziona-
le. Siamo a due settimane dal
G8chel'ltalia ospiterain Sarde-
gna, ma il ricordo delle forti
speculazioni del 2008 sul mer-
cato delle materie prime e dei
cereali in particolare, ¢ ancora
vivo. Anzi:le cause di quella si-
tuazione non sono ancora sta-
te corrette.

- Qual elatesidifondodelfo-
rumdi quest’anno?

E innegabile l'esigenza di
una governance globale per
scongiuare questo tipo di cri-
si. Per evitare una nuova im-
pennata dei prezzi a livello
mondiale afonte diuan caduta
dell’'offerta.

Chi, asuo giudizio,dovreb-
be partecipare a costruire
questanuovagovernance?

Occorreriformulare le dina-
miche di confronto per giunge-
readegliaccordimulti e bilate-
ralitra Paesi. Inoltre organizza-
zioni come 1'Omc,laFao,’0Onu

e la Banca mondiale devono
trovareuna pitt mirata integra-
zionedi politiche e azioni.1 Go-
verni, invece, devono focaliz-
zare sul tema materie prime le
stesse attenzioni che dedicano
all’energia o all'industria.

L’emergenza delle materie
prime hatuttavia messoin lu-
ce la debolezza strutturale
del sistema Italia.

Per questo proponiamo alle
istituzionilanecessita diun di-
segno strategico dilungo perio-
doperrilanciare la competitivi-
tadell’agricolturaitalianae del-
le filiere ad essa collegate. La
politica deve comprendere
che se I'agricoltura vale il 2,59%
del Pi}, il sistema nel suo insie-
me contribuisce per quasi il
16%. Un potenziale che potreb-
be crescere ulteriormente, ma
servono interventi.

Dadove cominciare?

Dallasemplificazione.L’agri-
coltura & uno dei primi settori
che hafattoi conti con larifor-
ma del Titolo Quinto della Co-
stituzione. Ha toccato per pri-
ma con mano il federalismo,
sperando ditrovarne vantaggi.
Laburocraziainvece sié molti-
plicata. Di agricoltura si occu-
pano le Regioni, le Province, le
Comunitamontane, gliIspetto-
rati. Sono stati moltiplicati gli
sportelli pagatori con gli uffici
regionali dell’Agea. E questo
ha comprtato solo unamoltipli-
cazione degli adempimenti e
delle carte. E poi dobbiamo
guardare al futuro e quindi ai
giovani.

Inche modo?

Riformandolalegge sugliaf-
fitti che ¢ ormai vecchia di
vent’anni. Sbloccando, e que-
sto € un appello rivolto al mini-
stro Giulio Tremonti, gli oltre

3oomila ettari diterreni pubbli-
cidautilizzare come seminati-
vi. Servono riforme. A comin-
ciare dai servizi, per accorcia-
relacatenadeglioneriedeico-
sti,ancora troppo elevati.

Tirando le somme, presi-
dente Vecchioni, lei sta get-
tando le basi per una nuova
agricoltura italiana. Tutta-
via nel settore operano, ol-
tre a Confagricoltura, altre
due organizzazioni: Cia e
Coldiretti. E poi c’é il ministe-
ro. Chisisiederaal tavolo?

Credo che il sistema sia ma-
turo per superare la logica ge-
nerica del modello famigliare
oindustriale.InTItalial’agricol-
tura ha differenti volti, ma so-
no tutti necessari per la salva-
guardia del territorio e per la
produzione di qualita. Tuttigli
obiettivi sono perseguibili. Gli
elementi distintivi non sono
poi cosi significativi. Ci sono
le condizioni per elaborare
proposte, al Governo il compi-
to di fare la sinetsi. Le contin-
genze dei mesi scorsi hanno
avuto il sopravvento e radica-
lizzato le posizioni. Questo at-
teggiamento ora deve venire
meno per affrontare, inuncon-
testo economico non facile, il
rilancio di un settore fonda-
mentale per il Paese.

«Adesso é il momento
delle riforme per ridurre
i costi delle imprese

e la burocrazia»

MINISTRO
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cheil Sistema Italia possariuscire asu-

perare limitando i danni I'onda lunga
della crisi globale. Anche perché esperti ed
economisti(giornalisti compresi) devono met-
tersiun po’di cenere sul capo spostandotragli
elementi positivi molti tra i fattori che erano
stati per tanto tempo considerati come indica-
toridirischio o d’arretratezza.

S’é parlato cosi molto delle banche, che si
trovano meno esposte ai titoli tossici perché
piliarretrate sul fronte dell’internazionalizza-
zione. E cosi delle piccole e medie imprese,
pit legate a un tradizionale capitalismo fami-
liare e meno attirate dalle sirene delle leve fi-
nanziarie. E nel complesso di un’economia in
cui, come giustamente ama sottolineare Giu-
lio Tremonti, ¢’é sicuramente un altissimo de-
bito pubblico, ma a fianco del quale non ¢’& un
debito privato e anzi le famiglie continuano ad
essere orientate fortemente al risparmio.

Questi elementi
possono essere dei
punti di forza se ad
essi si affiancano
due fattori essenzia-
li: da una parte uno [ nqg societa
Stato capace di ac- ]
compagnare la cre- laburista

scita liberando vin- ) d
I e
coli e favorendo la (anco ClOggl) oV

competitivita, lintrapresaé fattore
dall’altra la \{olonté culturale» "
dapartedelleimpre- :

se di seguire con co-  DANIELE MARINI

raggio la strada Dallibro Fuori dalla media,
dell'innovazione € edizioni Marsitio,

delle ristrutturazio- pagg. 340, € 23,00
ni.Lebasicisonotut-

C 9 ¢ qualcosa di concreto nella speranza

te, soprattutto guardando all’area forte dell’eco-

nomia; quellafascia pedemontana che vadal Pie-
monte a Trieste in cui, come sottolinea Daniele
Marininelle ricerche della Fondazione Nord Est
sui percorsi di sviluppo delle imprese di succes-
so (Fuori dalla media), si pud parlare di «societa
laburista, dove il lavoro ha (ancora oggi) una di-
mensione culturale centrale nella vita, nei desti-
ni e negli orientamenti degli individui».
Siriscopre cosilacentralita dellavoro aldi
la e al di sopra delle tradizionali connotazio-
ni ideologiche. E il lavoro come valore che
accomuna i dipendenti con gli autonomi, gli
imorenditori con eli artigiani. E un lavoro

* %%

Il Paese ritrova

laforza
del lavoro

di Gianfranco Fabi

che si trasforma verso «professionalitd sem-
pre piu elevate», anche se si scontra sempre
pilt con uno scenario in cui fanno difficolta a
emergere i necessari adeguamenti della strut-
tura amministrativa e della normativa buro-
cratica. E un lavoro che punta sulla risorsa
umana superando i modelli rigidi, gli schemi
preconfezionati, le soluzioni prefabbricate
dei manuali di management.
Senzadimenticare che questacrisitrovaleim-
prese italiane gia messe alla prova e che hanno,
almenoingran parte, superato laselezione deter-
minata dallasfida della competitivita internazio-
nale. Con alcune particolariti che possono di-
ventare in questa fase nuove basi di partenza: co-
me la spinta alla modernit3, 1a flessibilita gestio-
nale, il passaggio dallalogica deidistrettiaquella
delle reti d'impresa. E con una forte affermazio-
ne dell'identitd industriale: nella convinzione
che il manifatturiero non solo ha dalla sua una
grande tradizione, ma puo trovare nella materia-
lita e nella concretezza del produrre nuovi forti
stimoli di innovazione e quindi di crescita.

@9 http://gianfrancofabi.blog.ilsole240re.com/
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Cantierabile nel 2009 '80% delle opere Cipe
Matteoli accelera

sul Mose

DI MARCO SoLAIA

«Entro maggio il Cipe appro-
vera tutti gli interventi della sua
delibera del 6 marzo scorso». Sul
piatto ci sono opere per 16,6 mi-
liardi oltre a un miliardo di euro
stanziati per l'edilizia scolastica
e 200 milioni per quella carce-
raria. Oltre Y'80% delle 59 opere
sbloccate dal Cipe & cantierabile
entro 'anno ha fatto sapere il
ministro per le infrastrutture e
i trasporti, Altero Matteoli, ieri,
nel corso dell’ audizione alla Ca-
mera dei deputati. «Dal 6 marzo»,
ha riferito il ministro, ho avuto
incontri con I'Anas, le Ferrovie e
le concessionarie autostradali che
mi hanno confermato la cantie-
rabilita di oltre '80% delle opere
entro ’'anno». Intanto iniziano a
circolare le prime stime sull’av-
vio delle gare e sull'apertura dei
cantieri di alcune delle principali
opere.

Riguardo il ponte sullo stretto
di Messina, un documento mi-
nisteriale prevede che entro di-
cembre 2009 non sara avviata la
costruzione del ponte ma i lavori,
propedeutici, per lo spostamento
della linea ferroviaria sulla spon-
da calabrese, necessari per con-
sentire la realizzazione delle due
«pile» del Ponte. 11 capitolo Mose
prevede Yapertura dei cantieri a
maggio per gli interventi del va-
lore di 800 milioni stanziati dal

ed Expo

Cipe. Cantieri a settembre per la
linea ferroviaria ad alta velocita
Treviglio-Brescia se il Cipe appro-
vera il progetto. Il primo stralcio
dell’asse ferroviario pontremolese
(135 milioni) sara affidato entro
settembre per partire con lavori
a dicembre; il terzo maxi-lotto

della statale Jonica (570 milioni)

andra in gara a giugno con lavo-
ri a novembre. Riguardo le opere
per Expo 2015, a maggio parti-
ra il prolungamento della linea 5
del metro di Milano (gia affidato)
mentre la IV parte del terzo lotto
della autostrada Salerno-Reggio
Calabria, con sei svincoli, saranno
messi in gara a giugno per aprire
i cantieri a novembre. Anche per
le altre opere l'obiettivo & di av-
viare 1 lavori entro dicembre. Le
tappe di questa corsa sono state

illustrate, la scorsa settimana,

al tavolo delle infrastrutture,
con 'annuncio di riunioni con lé
stazioni appaltanti per un moni-
toraggio dei singoli progetti del-
Ie 59 opere sbloccate dal Cipe e
che vedono coinvolte soprattutto
Anas e Rfi, e che raccolgono la
parte prevalente dei progetti
varati dal Cipe per complessivi
17,8 miliardi, dei quali, secondo
T Ance, 1.150 milioni non sono
stati assegnati (il ministero stima
una cifra inferiore), e potrebbe-
ro, dunque, essere disponibili
per il piano delle piccole e medie
opere. subito cantierabili.
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Mercato del lavoro. Primi consensi bipartisan all'ipotesi di riforma

Proposta Ichino sulla flexsecurity
Ok da 75 imprese (60mila addetti)

Giorgio Pogliotti
ROMA .
m# Uno standard unicodipro-
tezione per i lavoratori dipen-
denti. Un contratto a tempo in-
determinato per tutti, con tute-
le pil flessibili: se il rapporto
terminera per motivi economi-
ci od organizzativi, il licenzia-
mento sara accompagnato dal
pagamento di un congruo in-
dennizzo e da una copertura
contro la disoccupazione. Sara
applicato in modo graduale, a
partire dai neo-assunti, con la
scommessa che attraverso 'ac-
cordo tra le parti sociali verra
esteso agli altri.
Guardaallaflexsecurity nor-
deuropea il disegno di legge
presentato ieri al Senato, a tito-
lo personale, da Pietro Ichino
(Pd) chehaunbuon numero di
sostenitori bipartisan in Parla-
mento e trale forze sociali. Tra
questi, i responsabili della ge-
stione delle risorse umane di7s
jmprese con Gomila addetti
(tra cui Ferrari, Stmicroeletro-
nics, Manpower) e 200 giovani
che hanno inviato una lettera
al ministro del Lavoro. «Di
fronte ad unadisponibilita con-
vinta dell’'opposizione a solu-

| {ILTESTO

Contratto ditransizione

» Perineoassuntileimprese
stipulanoconilsindacatoun
contratto collettivo di passaggio
alnuovosistema di protezione.

Contratto diricollocazione

= Chiperdeil postoavra
un’indennita di disoccupazione
parial 90% peril primo anno
(p0i80%, 70% e 60%),finoa
quattroanni. Dovra partecipare
acorsidiriqualificazione.

Contratto unico

# Ilcontratto peridipendentié
sempre a tempo indeterminato
(salvo poche eccezioni). Dopo 6
mesi diprova l'articolo 18 dello
Statuto dei lavoratorisiapplica
soloal licenziamento
discriminatorio o di natura
disciplinare. E sottrattoal
controlio giudizialeil
licenziamento per motivi
economici od organizzativi:
previsto un indennizzo
crescente con l'anzianita di
servizio

£ www.pietroichino.it

zioni largamente condivise
con le parti sociali, saremmo
pronti a discuterne, ha rispo-
sto Sacconi. Ichino vuole supe-
rare il «vero e proprio apar-
theid» del nostro mercato che
«divide 9 milioni di lavoratori
protetti,dag milioni sostanzial-
mente dipendenti, che portano
tutto il peso della flessibilita di
cui il sistema ha bisogno».

Allanegoziazione trale parti
sociali e affidata I'attuazijone
della riforma. Per i neoassunti
imprese e sindacati possono si-
glare un contratto collettivo di
transizione al nuovo sistema.
Mentre per 'estensione al per-
sonale in servizio serve il con-
senso dei sindacati che rappre-
sentano la maggioranza.

Per il lavoro dipendente -
quanti traggono pit ditneta del
reddito dal rapporto con
un’azienda (ameno che superi-
no i 4omila euro lordi annui, o
sianoiscrittiaunalboounordi-
ne professionale) - il contratto
¢ sempre stipulato a tempo in-

determinato (salvo pocheecce-

zioni). Superati i 6 mesi di pro-
va il controllo giudiziale e I'ap-
plicazione dell’articolo 18 dello
Statutodeilavoratori e limitato

al licenziamento discriminato-
rio o di natura disciplinare. E
sottratto al controllo giudiziale
illicenziamento per motivieco-
nomici od organizzativi; in que-
stocaso ¢ previstounindenniz-
zo crescente con 'anzianita di
servizio (una mensilita di retri-
buzione per anno di anzianita).
E a carico dellimpresa I'onere
della prova del giustificato mo-
tivo economico {tecnico od or-
ganizzativo) del icenziamento
di un lavoratore ton venti anni
di anzianita dise-vizio. L’appa-
rato sanzionator o dell’articolo
18 & «temperato»: il giudice
puo disporre la sola reintegra-
zione nel posto dilavoro con az-
zeramento o riduzione del ri-
sarcimento del danno, oppure
il solo risarcimento del danno.

Una volta licenziato, il lavo-
ratore stipula uncontratto diri-
collocazione con I'ente bilatera-
le o consortile (il costo & a cari-
codelleimprese), per beneficia-
rediun’indennita di disoccupa-
zione pari al 90% dell’'ultimare-
tribuzione per il primo anno
(poi scende all’80%, 70% e
60%), con una durata massima
diquattroanni. Il lavoratore do-
vrapartecipare a tute le iniziati-
ve di riqualificazione e ricerca
diun nuovo posto.

Pilii servizisaranno efficien-
ti, piti breve sara la disoccupa-
zione e minore il costo per le
imprese che potranno contare
su un meccanismo di bo-
nus/malus.
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L’intervista Il rettore della Bocconi e il piano Gelmini

«Concorsi per prof
s alla lista nazionale
Fondi a chi merita»

«Gli atenei che producono di pist vanno premiatiy

Chi e

Guido Tabellini
da Stanford a Milano

Ha preso il posto di Provasoli

It personaggio

Guido Tabellini, 53 anni, laureato in
economia all’'Universita di Torino, ha
insegnato alla Stanford University e
negli Atenei di Cagliari e Brescia

L'universita

La Boceoni, fondata nel 1902, &
un'affermata «business school».
L'ultimo rettore era Angelo Provasoli

ROMA — «Un’inmovazione che potrebbe
essere importante e che ci avvicinerebbe alle
migliori pratiche internazionali». Guido Ta-
bellini, rettore dell'Universita Bocconi, con
numerose esperienze anche di insegnamen-
to presso universita americane, guarda con
fiducia al piano del ministro Gelmini per ren-
dere pili trasparente il reclutamento dei pro-
fessori universitari, superando I'attuale orga-
nizzazione dei concorsi. Un sistema naziona-
le di valutazione con il rilascio di un'abilita-
zione a cui far seguire la chiamata diretta da
parte delle singole universita.

Che ne pensa della riforma dei concorsi?

«E senz’altro una novita. L'innovazione
consiste nel distinguere tra un momento di
reclutamento esterno alle universita e uno di
promozione interna ('assunzione da parte
del singolo ateneo). Finora il concorso é sta-
to una finzione ipocrita. Le universita per
promuovere il proprio candidato bandivano
un posto. Ma essendo il bando rivolto a tutti,
mettevano il docente dell’ateneo in concor-
renza con altri docenti, falsando pero il con-

corso stesso perché ciascun ateneo spingeva
per il proprio candidato. In futuro le promo-
zioni a ricercatore, associato e ordinario do-
vrebbero avvenire — i dettagli non li cono-
sciamo ancora — in due fasi separate: prima
attraverso l'abilitazione nazionale — che ga-
rantisce un livello minimo di qualita — poi
con un secondo filtro costituito da regola-
menti che ogni universita dovra darsi in cui
sono indicati i criteri meritocratici per Ia pro-
mozione. Questo consente all'universita di
avere dei criteri di merito ancora piu strin-
genti di quelli usati per I’abilitazione naziona-
Ie».

Funzionera?

«Bisognerebbe conoscere in cosa consiste
questo secondo filtro. Se & debole o sbagliato
¢ difficile che il Miur, soltanto con la lista na-
zionale degli abilitati, possa spingere nella di-
rezione giusta. Puo eliminare solo gli abusi
peggiori».

Cosa suggerirebbe?

«la volonta di scegliere i docenti migliori
deve essere incentivata attraverso un altro
aspetto della riforma di cui si sta discutendo:

la valutazione delle universita e la distribuzio-
ne delle risorse in base al merito. Sono neces-
sarie delle regole che consentano agli atenei,
statali e non, con la migliore produttivita
scientifica di ottenere piui risorse. Infatti que-
ste universita avrebbero dimostrato di saper
fare un miglior uso delle risorse e di avere
una maggiore capacita di attrazione dei do-
centi migliori».

Tra le idee per riformare i concorsi c¢’é
anche quella di consentire alle scuole supe-
riori e atenei non statali la possibilita di
sperimentare nuove forme di reclutamen-
to.

«ll modo cambia, nel business privato cam-
biano i modi di organizzazione interna, i con-
tratti, le procedure di assunzione. Un’impo-
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stazione troppo centralistica, dove tutte le
universita siano controllate interamente dal
Miur, ci costringerebbe a restare indietro ri-
spetto ad altri paesi pil facilitati nell’ adattar-
si ai cambiamenti. Bisogna ricordare che in
Italia il titolo di studio ha un valore legale.
Nel nostro sistema questo implica anche ave-
re docenti assunti con le procedure previste
dal ministero. Oggi, tanto per fare un esem-
pio, io non posso assumere un giovane e pro-
mettente docente di Harvard, su una posizio-
ne superiore a quella da lui occupata nel suo
ateneo, anche se dotato di titoli scientifici, a
meno che questi non sia disposto ad affronta-
re la trafila burocratica e a sottoporsi oggi ai
concorsi, speriamo domani alla procedura di
abilitazione. Sarebbe invece auspicabile con-
sentire ad alcuni atenei margini di sperimen-
tazione per assumere docenti promettenti an-
che al di fuori delle procedure ministeriali».

Anche a quelli statali?

«Questi margini di sperimentazione di
nuovi meccanismi contrattuali o di forme al-
ternative di reclutamento potrebbero essere

*

Il reclutamento

Wla vanno creati nuovi
meccanismi contrattuali
e forme alternative

di reclutamento

utili anche per le migliori universita statali.
Oggi ce ne sono molte ben organizzate, con
docenti produttivi e capaci di fare buone scel-

te. Sarebbe importante metterle in condizio-
ni di reclutare docenti con modalita scelte da
loro. Eventuali innovazioni introdotte con
successo dalle universita che hanno la possi-
bilita di sperimentare potrebbero poi essere
introdotte in tutto il sistema, garantendone
maggior dinamicita e capacita di adattamen-
to».

Giulio Benedetti




E)  unesem 24 ORE 2o o0
Cdp restituira
al Tesoro la quota
del 10% di Enel
it sl gt comples

waws La Cassadepositie presti-
tialza per la prima voltail ve-
lo sul destino delle partecipa-
zioni che detiene nel suo por-
tafoglio. E ufficializzala deter-
minazione diridare al ministe-
o dell’Economia la quota pa-
ri a circa il 10 per cento di
Enel, che lo stesso dicastero
le aveva passato al momento
dellatrasformazione disocie-
taperazioninel 2003. L’indica-
zione ¢ stata inserita nel co-
municato diffuso al termine
del consiglio di amministra-
zione cheierihaapprovato an-
cheilbilancio 2008.

«Entro il primo luglio 2010
- si spiega - Cdp dovra co-
mungque cederel'interaparte-
cipazione in Enel, in osse-
quio alle prescrizioni dell’Au-
torita garante della concor-
renza e del mercato».

LaCassaaveva ottenuto nei
giorni scorsiproprio dall’Anti-
trustuna prorogadiunannori-
spetto all'obbligo di cedere, en-
tro il termine originale del lu-
glio di quest’anno, in alternati-
va la quota di Enel o il 30 per
cento di Terna. Ieri per la pri-
mavoltaé stato messasu bian-
co la decisione relativa alla
stradadaintraprendere rispet-
to al quel bivio: in verita sem-
brava difficile che potesse es-
sere ceduta Ternadalmomen-
to che la societa guidata da
Massimo Varazzani intende
potenziare lattivita nel setto-
re delle infrastrutture.

Lo scenario € stato compli-
cato e al tempo stesso accelera-
to dalla decisione del vertice
di Enel di varare un aumento
di capitale da 8 miliardi. Il mid
nisterg del’Economia, che de-
tiene ancoracircailzo percen-
to di Enel, ¢ impossibilitato a
sottoscrivere lapropriaquota,

nanziaria. Dapprimasierapar-
latodiunintervento di Fintec-
naediSace: malaprimadovra
gia impegnarsi a sostenere
Paumento di capitale di Fin-
cantieri (circa 400 milioni),
mentre perlasecondaautoriz-
zarla a fare un intervento del
genere avrebbe richiesto pro-
babilmente un decreto-legge.
La Cdp, dunque, si fara carico
di tutto 'onere che, inclusa la
propria quota, arriva a 2,4 mi-
liardi. La necessita di interve-
nire al posto del ministero ha
costretto perdarinviareil pro-
cessodiconversione anticipa-
tadelle azioni privilegiate del-
laCassainpossessodelle Fon-
dazioni bancarie, previsto in
un primo momento entro giu-
gno. La scissione della quota
Enel e il passaggio al Tesoro,
cheavverraprobabilmente en-
trofine anno, & untassello chia-
ve della conversione perche
contribuira aridurreI'esborso
acarico delle Fondazioni.

Ieri la societa ha anche ap-
provato un bilancio in cresct-
ta: l'utile netto si attesta a 1,39
miliardi di euro, in aumento
dell’1,29 rispetto all’esercizio
precedente nonostante una
svalutazione da 520 milioni
operata sul valore di carico in
bilancio della partecipazione
in Stm. Il margine d’interesse
& salito del 6,9% a 2,36 miliar-
di, grazie alla crescita delle
masse intermediate. Il margi-
ne d’intermediazione € stato
pariaz,53 miliardi(+4,5%), «an-
che in virti1 di maggiori ricavi
da dividendi, nonché di mino-
ricommissioni passive». I divi-
dendi delle controllate, pari a
un miliardo nel 2008, saranno
destinati a ridursi con la scis-
sione della quota Enel.

11 consiglio ha deliberato di
distribuire alle azioni privile-

MINISTERO

dinare di 132,3 milioni. Il valo-
re di bilancio delle partecipa-
zioni e titoli azionari & pari a
13,87 miliardji, in calo del 30,5%
rispetto a fine 2007, per effetto
del negativo andamento del
valore di mercato di Eni ed
Enel, nonche della rettifica di
valore apportataallaquotade-
tenutain Stm.

VIA LIBERA DAL CONSIGLIO
Siallaumento di capitale
nella compagnia elettrica,
sottoscritta anche la parte -
di spettanza del ministero

| 1L BILANCIO COP

1,39 mitiardi

Utile netto

Approvatoil bilancioconun
aumento dell’1,2% rispetto
all’esercizio precedente,
nonostante la svalutazione Stm

2,36 mitiardi

Ilmargine d’interesse
Esalitodel 6,9% graziealla
crescita delle masse
intermediate. It margine
d’intermediazione é stato paria
2,53 miliardi(+4,5%).

56,7 milioni

Dividendi alle privilegiate
Lasomma complessivacheil
consiglio hadeliberatodi
distribuire

132,3 mitioni

Dividendi alle ordinarie

Lasomma complessivada
distribuire
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alia, 20 mimuti mmeno sul Roma-Milano

Nuoviserviziper tagliareitempi dellanavetta. Nuovaazione legale delle Fs

Tempi a confronto treno-aereo

Roma- Milano
in treno alta velocita

1ora 05' 2 ore 15 trasferimenti
di volo

imbarco e check-in

Milo- Napoli

Bl France-ilin ao
i 5 ore

Da ieri Air France-Kim (nella foto a destraliil
presidente Jean-Ciryl Spinetta) éa tutti gli
effetti socio di Alitalia (sopra I'ad Rocco Sabelii
e il presidente Roberto Colaninno) con il 25%
deile quote dopo aver versato i 323 milioni
pattuiti (sotto un aereo della compagnia conil

L

LUCA PAGNI

MILANO — Nel febbraio scorso
Alitalia aveva proposto undici
voli intercontinentali in pil alla
Malpensaincambiodelridimen-
sionamento di Linate, ridotta al-
lasolanavettaMilano -Roma.Un
mese pilttardi, Roberto Colanin-
no e Rocco Sabelli - presidente e
addell’excompagniadibandiera
- hanno cambiato strategia.
Dopo lunghe trattative, tra i
vertici diAlitalia e Milano - inteso
come amministrazioni locali e i
suoi aeroporti - & stato firmato

I'armistizio. Pil1 che altro, una-

collaborazione per il potenzia-
mento del servizio (indicato co-
me “Frecciaverde”) cheporteraa
unariduzione dei tempi di attesa

nuovo logo sulla carlinga)

T

per il passeggero in aeroporto.
Alitalia trova cosi un alleato per
difendere la sua tratta piti reddi-
tizia, quel Linate-Fiumicino che

corrisponde al 10% dei suoi rica-
vi dall’attacco del nuovo servizio
di Alta Velocita delle Ferrovie. La
Sea, la societa che gestisce sia Li-
nate che Malpensa (per '84% di
proprietaddelcomunediMilano),
ottiene due risultati altrettanto
importanti. Ilprimo &che - alme-
no per qualche tempo - il ridi-
mensionamento di Linate non
sia un argomento su cui discute-
re. l secondo & un accordo eco-
nomico superiore ai 100 milioni
dieuro perlafornitura peripros-
simi 4 anni dei servizidihandling
agli aerei di Alitalia.

Sulla carta, dovrebbe guada-

gnarciancheilpasseggero.Come
hanno spiegato ieri Colaninno e
Sabelli che ieri si sono presentati
aLinateinoccasionedellaconse-
gna del primo Airbus 320 (dei 77
con cuiAlitaliarinnoverala flotta
neiprossimicinqueanni). Perre-
stare competitivi anche contro il
Frecciarossa delle Fs che copre’
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Milano-Roma in 3 ore, Alitalia
promette ai suoi passeggeri che
nonimpiegherannopiuidi3oree
20 minuti (20 in meno rispetto al
passato) da centro a centro citta.
E come? Grazie ai nuovi servizi
dedicati in funzione da oggi a Li-
nate e Fiumicino: check-in e var-
chi perlasicurezza dedicato solo
ai passeggeri della navetta, au-
mento dei finger, una razionaliz-
zazione delle tariffe (si riducono
da 12 a 4), anche se le frequenze
gioraliere rimangono per ora44
che sono comunque una ogni 15
minuti nelle ore di punta. L'in-
tenzione & quella di presidiare
quel 25% dei clienti abituali della
navetta Milano-Roma che com-
piono il tragitto in giornata e im-
pedire che anche uno solo dei
due viaggi avvenga con I'Alta ve-
locita. Un duello che potrebbe
trascinarsi anchein tribunale, vi-

sto che le Fs hanno nuovamente
diffidato Alitalia da usare il mar-
chio Frecciaverde per il nuovo
servizio, visto che si tratta di un
marchio gia registrato dalle Fer-
rovie.

Per parcondiciotrasportistica,
dopo aver viaggiato martedi sul
Frecciarossa, il premier Silvio
Berlusconiieriha voluto parteci-
pare all’appuntamento di Linate
conunatelefonataincuisie«pre-
notato per il primo volo del nuo-
vo aereo, cost dopo essere stato
presidente ferroviere sard presi-
dente aviatore». Incassato il
plauso di Berlusconi, Colaninno
e Sabelli hanno fornito i dati dei
primi 70 giorni di vita della com-
pagnia. Hannoyarlato di«mode-
ratasoddisfazione» e «diunfatto-
re di riempimento salito dal 42%
agennaio al 51%afebbraio». A fi-
ne marzo si prevede di raggiun-
gere il 56-58%; 1 pareggio di bi-
lancio fra tre ami e stato fissato
con un tasso del65-66%.
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La sfida dell'aereo: check-in sprint per battere la Tav
Viaggiare in Italia
Frecce a confronto

Alitalia-I's, scoppia la lite sui marchi

s Alitalia
al contrattac-
co per batte-
re la concor-
renza dell’Al-
ta Velocita.
La nuova
compagnia nata sulle ceneri
di quelia di bandiera-offre ai
passeggeri un ventaglio di be-
nefit tra cui spicca il «check-
in sprint» per rosicchiare mi-
nuti e vincere la sfida lanciata
dai super treni. Intanto scop-
pia una nuova battaglia legale
tra Fs e Alitalia. Stavolta og-
getto del contendere é il mar-

chio «Freccia-
verde». Che,
assicura Fs,
era stato depo-
sitato il 18 no-
vembre 2008
presso la Ca-

" mera di commercio di Roma.

Nonostante questo, continuano
le Fs, Alitalia ieri ha varato un
servizio che si chiama nello
stesso modo (ma che si scrive
staccato: Freccia Verde). Sec-
ca la replica delle Ferrovie: «Li
abbiamo avvertiti di aver gia re-
gistrato il marchio, diffidandoli
dall’'usarlo».  Spini ALLEPAG.8E9

® ° el | ®
Alitalia sfida le Ferrovie
Ma sul nome “Freccia verde” e scontro. Le I's: “II copyright & nostro”
Gli slot non si cedono Per Sabelli

Fra Linate-Fiumicino Aumenta
la frequenza dei voli e vengono
tagliati 1 tempi morti in aeroporto

Altre destinazieni Milano avra
una serie di collegamenti europel
e presto anche intercontinentali

Il iempimento

dei jet della compagnia
e salito in un mese

dal 42 per cento al 51

I’alleanza con Air France

fruttera nel 2009

un margine extra

di 166 milioni di euro

FRANCESCO SPINI
MILANO

Alitalia prova a fare pace con
Milano: rilancia in grande stile
la navetta Linate-Fiumicino

destinata a far concorrenza al-
la Freccia Rossa, raccoglie il
plauso del premier Silvio Ber-
lusconi, riannoda i rapporti
con Sea - il gestore degli aero-
porti milanesi - ma siritrova di
nuovo con le Ferrovie sul pie-
de di guerra. Colpa di un no-
me, «Freccia Verde», che pur
girando anche nei call center
della Magliana («vuole un Mi-
lano-Roma? Ah sj, il Freccia
Verde...», rispondevano ieri)
nei documenti ufficiali non c’e.
Neppure ieri Rocco Sabelli,
I'ad della compagnia, s’@ so-
gnato di citarlo: «Prima pen-
siamo ai contenuti, poi sceglie-
remo il nomey», un nome (ieri
parlavano anche di «Milano-

«& un dibattito surreale, li difendiamo
coi denti fino all’ ultimo centimetro»

I primo nuovo aerec |La gestione
Colaninno si presenta con un A320
Cosi la flotta comincia a ringiovanire

Roma-Milanoy) cui starebbe-
ro lavorando tre agenzie di co-
municazione: Robilant, Futu-
rebrand e lo studio Landor, da
cui usci la storica livrea del ‘69.
Evidentemente alle Ferrovie
sentono puzza di bruciato. Pri-
ma Mauro Moretti, ad di Fs, fa
gli «cauguri», ma visto che oltre a
Freccia Rossa hanno registrato
pilt 0 meno tutti i colori dell’ar-
cobaleno, compreso il verde, in
serata le Ferrovie annunciano
azioni legali «a tutela dei propri
diritti».

La giornata inizia pero conla
campagna nordista del presi-
dente Roberto Colaninno: «Con
Sea abbiamo trovato un accor-
do molto importante su Linate.

.Abbiamo sempre detto che era

centrale, al contrario di informa-
zioni scorrette secondo cui lo vo-
levamo ridimensionare o chiude-
re». Rivendica il ruolo di vettore
leader del mercato milanese an-
nunciando un pugno di nuove
destinazioni (come Bucarest,
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Varsavia e Parigi Orly da Lina-
te, San Pietroburgo da Malpen-
sa) e aggiunge: «Alitalia accetta
la concorrenza su Malpensa e in-
sieme ad Air France e Klm ci mi-
sureremo a beneficio del passeg-
gero». Colaninno apre all’ex hub
ora desertificato. Dal momento
In cui Air France e Klm si sono
«mostrate disponibili a passare
a una logica multi hub» - con
possibili voli di alimentazione -
«presto potremmo essere in gra-
do, grazie a una maggiore effi-
cienza sui costi, di aumentare le
rotte intercontinentali: sotto os-
servazione ci sono Buenos Ai-
res, Miami e Shanghai».

Quanto a Linate, la concor-
renza & aperta con le ferrovie,
meno con altri vettori che, come
Lufthansa, si vedono preclusala
possibilita di competere sul Mi-
lano-Roma. Sabelli & categorico:
«Mica siamo il regolatore, sia-
mo concorrenti. Difendiamo
con i denti fino all’'ultimo centi-
metro. Del resto ci sono delle re-
gole. Quando uno usa la propria
capacita e gli slot, ne ha diritto e
li continua a tenere. Lo conside-
ro un dibattito quasi surreale».

I vertici Alitalia si presenta-
no in aeroporto con il primo nuo-
vo Airbus 320-200 su 80 totali
(«dopo dieci anni Alitalia torna
a investire sul rinnovamento del-
la flotta», dice Colaninno) e il
premier Berlusconi telefona in

diretta per complimentarsi dei
primi 70 giorni di Cai. Porta il
suo «plauso a tutti i soci della

cordata» e si prenota «sul primo
volo del nuovo aereo, perché do-
po Berlusconi presidente ferro-
viere, mi manca un Berlusconi
aviatore».

Ad ascoltare il premier ci so-
no il sindaco di Milano, Letizia
Moratti («la giornata di oggi ¢
motivo di orgoglio e soddisfazio-
ney), il presidente Enac Vito
Riggio e il presidente Sea, Giu-
seppe Bonomi, che ricorda gli in-
vestimenti fatti e incassa Pac-
cordo salva-conti (e posti di lavo-
ro) con Alitalia sull’handling. As-
senza eloquente, quella di Ro-
berto Formigoni, che non avreb-
be gradito il peana cantato ad
Alitalia, senza liberalizzazione
dei voli e senza Linate svincola-
ta dal monopolio. Insomma: tut-
to come prima, in fondo. In com-
penso se Colaninno annuncia
ingresso ufficiale di Air France
nella compagine sociale, confer-
mando gli obiettivi 2009 «con
margini per 166 milioni derivan-
ti dall’alleanzay, Sabelli parla di
«moderata soddisfazione» sul
business. Il coefficiente di riem-
pimento «dal 42% di gennaio &
salito al 51% di febbraio. Chiude-
remo marzo tra il 56 e il 58%. La

tendenza & incoraggiante visto
che per il pareggio di bilancio,
previsto tra tre anni, dobbiamo
raggiungere il 65-66%». Sabelli
lancia la sfida sul Milano Roma:
«Chi ha veramente fretta prefe-
risce I'aereo al treno, cosi come
chiva e torna in giornatay.
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- {fino al 31 marze, pox 109 eur ‘) " e cambio prenotazione Accoglienza di qualit3, ‘ di 35 euro che offre il noleggio
lass veloce, monitor di binario poltone comode e di una Mercedes classe E (o similare).
per segnalazioni di classe - welcome drink, cioccolatini, * Disponibilita defl’auto fino a 4 ore
@ numero di carrozza biscotti-e giornali per una percorrenza di 75 km in citta
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Quote di Mercato sulla tratta Milano-Roma
PRIMA DELL'ALTA VELOCITA

attesa

“mbarco

‘W%. “Aereo

| ARTENZA

MILANO CENTRALE STAZIONE TERMINI
Arrivo ore 11

_ Quote di Mercato sulla tratta Milano-Roma
PRIMA DELL'ALTA VELOCITA

32%

DOPO L' ALTA VELOCITA
48%
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Autista e check-in sprint
per battere I’Alta Velocita

il caso

MILANO

Il contrattacco
di Sabelli
e Colaninno

ome si fa ad arginare la pre-
C occupante avanzata di un

treno che a fine anno vi por-
tera da Milano a Roma in tre ore e
che si chiama Freccia Rossa? Sem-
plice, ci si inventa la «Freccia Ver-
de» (nome non ufficiale, ma cosi la
chiamano tutti), fatta di comfort e
tempi veloci. Si mutua dalle Fs I’au-
to con I'autista che vi porta all’aero-
porto e vi attende a destinazione. E
ancora: si offrono biglietterie su-
perfast, check-in tutti per voi, var-
chi sicurezza dedicati, finger che vi
faranno dimenticare gli snervanti
viaggi sugli affollati bus aeropor-
tuali. Presto ci sara perfino una flot-
ta dedicata anti-ritardi. Morale: mi-
nuto dopo minuto si rosicchia tem-

po e per andare da Piazza Venezia
a Roma fino a Piazza San Babila a
Milano ci vorranno tre ore e venti,
anziché, come prima, tre ore e qua-
ranta. E questo con un aumento del-
le frequenze: ogni 15 minuti.

Ma le sorprese non mancheran-
no. Se pensate di partire da Milano
scordatevi di tagliare i tempi dei con-
trolli sicurezza, a meno che non sia-
te un vip o un presunto tale: i due
varchi dedicati (ma presto saranno
tre) sono solo per la cerchia ristretta
dei membri Freccia Alata, Freccia
alata Plus e Wellcome Club di AirO-
ne. Gli altri, in coda. Volete prenotar-
vi ’auto con lautista? Ottimo, il ser-
vizio costera pressappoco 40 euro
con prelevamento a casa, passaggio
in aeroporto e attesa alla destinazio-

he per portarvi in citta. Una gran co-
modita gestita, almeno a Roma, da
una societa - la National Drive Servi-
ce - che, spiegano, ha inglobato an-

SMATERIALIZZARE TUTTO
Presto la carta d'imbarco
sul cellulare via Mms

Poi basteranno le impronte

che le cooperative rimaste al palo da
che avevano finito di scorrazzare i si-
gnori piloti dall’abitazione agli appa-
recchi.

In alternativa (ma per ora solo a

Roma) c’¢ il parcheggio dedicato, con
un costo giornaliero pitt o meno sui 25
euro, In attesa che la Magliana sforni
anche il car valet (il servizio che ti per-
mette di arrivare in aeroporto, conse-
gnare le chiavi dell’auto a chi di dove-
re che provvedera al parcheggio), gia
cosl ieri il call center Alitalia era nel
panico. «Autisti? Parcheggio? Gesti-
sce tutto Aeroporti di Roma». Rispo-
sta da Fiumicino: «Richiami Alitalia,
non ne sappiamo
nulla». Detto fatto:
«Ah si... Ehm... Sem-
braun controsenso,
il servizio ¢ in fun-
zione da oggi, ma
non le sappiamo di-
re quanto costa. Ci
spiace  davveroy,
ammettono infine.
Capita.

Al principio fu il
treno a imitare i lus-
si dell’aereo. Poi
I'aereo dovette tira-
re la cinghia e fu il
treno a offrire (sul-
la carta) quotidia-
no, cioccolatini, snack «delle migliori
marche» e via dicendo. Freccia Verde
vuole ristabilire le gerarchie. Al matti-
no cornetti caldi artigianali e giornali,
di pomeriggio un «Bellini» da sorseg-
glare come aperitivo. Ma niente pran-

zo. In Alitalia ragionano se organizza-
re buffet a Linate e a Fiumicino o se
tornare al classico tramezzino. Ma
per ora non sene fara niente. Nel frat-
tempo ci si dovra pur distrarre, dopo
una dura giornata di lavoro. Scartata
Iipotesi di aprire gli apparecchi ai te-
lefonini, si pensa ai video, se non altro
per sfruttare i televisorini e I'alta tec-
nologia presenti sui nuovissimi Air-

bus 320-200. All'inizio vedremo solo i
classici corti, i Mister Bean muti tanto
per intenderci, le barzellettine da ae-
reo. Ma si vuole andare oltre. Ci sono
gia statii primi contati con Sky: I'idea
¢ quella di scaricare le ultime edizioni
di SkyTg24 e riproporle ai manager
avidi di notizie mentre sono (tempora-
neamente) scollegati dal mondo.

Per abbreviare ulteriormente i
tempi si studiano alternative futuribi-
1i ai biglietti che dal primo aprile, sulla
tratta, saranno marchiati solo Alita-
lia: fine delle confusioni. Presto - forse
gid entro fine estate - la carta d’imbar-
co post check-in (a distanza) si avra di-

rettamente sul cel-
lulare via Mms, i
messaggi con foto-
grafia. Pil avanti si
pensa a identificare
il passeggero diret-
tamente con le im-
pronte digitali. Si
vedra. La fretta, co-
me il lusso, si paga.
Alitalia ha creato
nuove tariffe solo
andata, non esatta-
mente a buon mer-
cato: 195 e 250 eu-
ro. Segno che la
clientela ¢é ristretta
a manager, uomini
d’affari, politici. Quattro le declinazio-
ni per le andate e ritorno: promo, faci-
le, comoda e libera.
Traduciamo. In un viaggio tipo pre-




@ Ufficio Stampa L A STAM PA 26-MAR-2009

da pag. 9

ll rilancio

CUro per essere
prelevati a casa

Il servizio prevede il passaggio
in aeroporto el'attesa
adestinazione per arrivare

in citta. Provvederanno

le cooperative che

una volta fornivano questa
prestazione ai piloti

notato andata e ritorno il 7 aprile si va
da un minime di 211,06 a un massimo
di 667,06 euro, col biglietto pili aperto
che ¢’e. La partita col treno, che dal
Colosseo al Duomo impiega 3 ore e
mezza, nei prezzi ¢ sostanzialmente
persa (prima classe 93,10 euro sola an-
data, seconda a 67,50), ritorna in pista
sui collegamenti. Tant’¢ che quando a
Roma arriva il primo Freccia Rossa,
alle 9 e 45, di queste frecce verdi ne so-
no gia atterrate almeno cinque. [F.sp.]

s

Nuovi jet e varchi riservati per un imbarco piu veloce

1. L'amministratore delegato di Alitalia, Rocco Sabelli, e il presidente Roberto
Colaninno sul nuovo Airbus appena acquistato dalla compagnia e presentato
ieri a Milano Linate. 2. La cabina di comando del nuovo Airbus A320, il primo ac-
quisto della nuova Alitalia dopo la totale privatizzazione della compagnia ae-
rea e in vista del rilancio. 3. Il nuovo varco del progetto «Freccia verde» di Alita-
liaa Roma Fiumicino per velocizzare le procedure diimbarco sui voli per Linate.
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Gazprom ricomprera dall’Eni gli asset
ex Yukos per 5,5 miliardi di dollari
La Gazprom si prepara a ricomprare dall’Eni (nella foto 'amministratore

delegato Paolo Scaroni) gli asset ex Yukos per 5,5 miliardi di dollari.
L'accordo potrebbe essere annunciato durante la visita del premier

Silvio Berlusconiil5 e 6 aprile a Mosca.

Scott » pagina 37

Energia. [ russi ricompreranno da Scaroni il 20% di Gazprom Neft e il 51% di Severenergia (ex Yukos)

Gazprom pronta all'intesa con Eni

Antonella Scott

MOSCA. Dal nostro inviato

w8 Gazpromscioglie leriserve
e si prepara a ricomprare
dall’Eni il 20% di Gazprom
Neft. Non appena le agenzie di
stampa hanno rilanciato le indi-
screzioni, Gazprom Neft ha ri-
trovato il ritmo dei giorni mi-
gliori: +30% allaBorsa diMosca.
Questa la notizia, riportata dal
quotidiano finanziario Vedomo-
sti: Gazprom, il monopolio rus-
sodel gas di cui Gazprom Neft é
"sorella" sul fronte del petrolio,
avrebbe confermato I'intenzio-
ne dirilevare dall’Eni le attivita
acquisite nell’aprile 2007, unlot-
to di asset appartenuti a Yukos.
Si tratta in particolare del 20%
diGazprom Neft: una partecipa-
zione che due anni fa 'Eni pagd
3,7 miliardididollari e perlaqua-
le - tenuto conto degli interessi
-lacompagnia energeticaitalia-
naoggi potrebbe ricevere pit di
4 miliardi. Fino a che l'intesa
nonsaracompletamente defini-

ta, Eni non intende commenta-
rele vocidistampa: voci che tut-
tavia a Piazza Affari hanno con-
sentito al titolo Eni un guada-

gno del 4,45 per cento.
L'opzione di riacquisto offer-
taaGazprominbase all’accordo
didue annifascadeil 9 aprile, ed
era concreta la preoccupazione
cheirussi,acausadellacrisieco-
nomica, avrebbero proposto un

rinvio. Dopotutto Gazprom de-
ve fare i conti con un debito sti-
mato a 49,5 miliardi di dollari. E
tuttavia, secondo le fonti citate
da Vedomosti, Gazprom inten-
de annunciare I'accordo con
PEni il 6 e 7 aprile, in occasione
dellavisitaaMoscadelpresiden-
te del Consiglio Silvio Berhusco-
ni e della missione di Confindu-
stria: missione di cui la direzio-
ne diEnifara parte.
Ufficialmente neppure Gaz-
prom conferma, ma le indiscre-
zioni sono trapelate nel giorno
incuiPaolo Scaroni, amministra-
tore delegato diEni, haincontra-

to a Mosca l'a.d. di Gazprom,
Aleksej Miller, e Igor Sechin, vi-
cepremier di Vladimir Putin,
I'uvomo che ha in mano le sorti
dell'industria energeticarussa.
Le parti non avrebbero anco-
ra definito un’intesa sul prezzo
finale, da confrontare conle con-
dizionialle quali Eniacquisiil se-
condo lotto messo all’asta nel
processo di liquidazione di
Yukos. Come consorzio EniNef-
tegaz (successivamente diven-
tato Severenergia), controllato
al Go% da Eni e al 40% da Enel,
gli italiani si attribuirono il
100% di tre societa proprietarie
di giacimenti di gas nell’Artico
(Arctic Gas, Urengoil, Nefte-
gaztechnologia), offrendo a
Gazpromun’opzione per acqui-
sirne il 519 entro due anni. Daso-
la, Eni rilevo il 200 di Gazprom
Neft, garantendo a Gazprom la
possibilitadiriacquistare la par-
tecipazione aun prezzo di3,7 mi-
liardi, da aggiungere ai costi le-
gatialfinanziamento dell’opera-
zione. In totale I'operazione co-

POLITICA ECONOMICA

std 5,83 miliardi. Dggi le fonti ci-
tate da Vedomosti parlano di
una cifra di 4 miliardi di dollari
per Gazprom Neft e di circa 1,5
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miliardi per le tre societa.

Inquesto momento, laconfer-
madell'opzione avrebbe unvalo-
re estremamente importante,
dal momento che in febbraio il
Governo russo ha messo un fre-
no agli interventi di salvataggio
delle compagnie indebitate: que-
sta sarebbe la prima operazione
che torna a coinvolgere banche
statali. Tre di loro - Sberbank,
Gazprombank e Rosselkhoz-
bank - avrebbero avviato i nego-
ziatiper finanziare Gazprom, im-
pegnandosi a versare 4,3 miliar-
dididollari. ,

Nei mesi scorsi Scaroni ave-
varicordato piu volte che, mal-
gradola crisi,irussi non aveva-
no mai negato l'intenzione di
esercitarelacall option nei tem-
pi previsti. Tuttavia il costo
dell’operazione non & neppure
previsto nelbilancio della com-
pagnia russa. «Perché alla fine
Gazprom abbiadeciso di eserci-
tare 'opzione non & chiaro»,
scrive Vedomosti ricordando
che se soltanto nel giugno 2008
il 20% di Gazprom Neft valeva
7,7 miliardi, oggi quel valore &
sceso a 2,2. Una delle fonti cita-
te dal giornale accenna a una
«raccomandazione» di Vladi-
mir Putin, che un mese faavreb-
be affrontato 'argomento con
Berlusconi. Per il Cremlino, del
resto, Gazprom Neft é un asset
strategico: da tenere preferibil-
mente sotto controllo.

Separatamente, Eni ha annun-
ciato ieri i risultati dell’offerta
pubblica di acquisto obbligato-
riadelle azioni non ancora dete-
nute nella belga Distrigas. La
compagnia italiana, attraverso
la controllata Eni Gas&Power
Belgium, ha raggiunto a seguito
dell’Opa il 98,86% del capitale

azionario di Distrigas. Eni, si
legge inunanota, «esercitail di-
ritto dichiedere atuttiirestan-
ti detentori di azioni Distrigas
iltrasferimento delle loro azio-
ni per la stessa somma prevista
dall’Opa, con I'eccezione della
golden share detenuta dallo
Stato belga». :

PREZZ0 E REAZIONI

Il valore delle due transazioni
&di 5,5 miliardi di dollari:
['annuncio lo dara Berlusconi
LaBorsa spinge al rialzo
tuttii titoli coinvolti

[iNumert

20%

Laquota

Ilcolosso russo del gas
Gazprom éintenzionatoa
ricomprare dall’Eniil20% di
Gazprom Neft.

&4 miliardi

Ilvalore stimato
Dueannifailgruppoitaliano
comprd la partecipazione per
3,7 miliardi di dollari. Oggi
laccordo prevederebbela
cessione per una cifraintorno
ai 4 miliardi di dnilari.

51%

La quota Severenergia
L’accordo prevederebbe la
cessione aGazpromdel 51%
detenuto nelconsorzio
Severenergia, che comprende
tresocieta ex Yukos proprietarie
digiacimenti digas nell’Artico.
Secondoindiscrezionil'intesa
potrebbe chiudersiper1,5
mitiardi di dotlari.

POLITICA ECONOMICA
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potra tenersi
Snam

MILANO - Un accordo
informale che deve ancora
ricevere il via libera del
Parlamento europeo e del
Consiglio dei ministri Ue.
Ma il dossier della
separazione delle reti
dell’energia (il cosiddetto
«unbundling») dai
produttori € ormai pronto
per essere cassato. Ultimo
ostacolo quello superato
nella notte tra lunedi e
martedi scorso e relativo
al settore elettrico. Ora i
Paesi europei potranno.
autonomamente decidere
tra tre soluzioni: se
separare reti e produttori,
oppure creare un
operatore indipendente
del sistema o un operatore
indipendente della
trasmissione. Per I'Italia la
questione riguardava
soprattutto Snam Rete
Gas del gruppo Eni (nella
foto l'amministratore
delegato Paolo Scaroni),
visto che Terna da tempo
€ un operatore
indipendente.
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Gazprom pronta ariacquistare
gliasset Yukos daEnie Enel

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
LEONARDO COEN

MOSCA —Gazprombussaad
Eni ed Enel e va all’incasso di
un’opzione che cominciava a
far muffa. Per quasi due anni,
infatti,le holdingitalianehan-
no tenuto in naftalina dei vec-
chi «attivi» di Yukos, il colosso
del gas e del petrolio smem-
brato dal Cremlino (messo in
liquidazione giudiziaria in se-
guito alla condanna dell’oli-
garca Mikhail Khodorkovskij,
Vazionista di maggioranza, a
otto anni di penitenziario si-
beriano, nell’ambito di un
processodaiconnotatipiipo-
litici che finanziari). Erano
stati messi all’asta nel 2007 ed
erano statiacquistatidagliita-
liani, dopo laboriosi accordi
conle autoritarusse, ed il taci-
topattodirivenderlealmono-
polistarusso, loro partner.
Queltempoeéfinalmentear-
rivato: quasi in zona Cesarini.
L'opzione di Gazprom scade-
va a meta aprile. Perché il co-
losso russo nicchiava? Perché
i suoi dirigenti avevano
espresso piuvolte i loro dubbi
sull’opportunita di esercitare

5,5 mid

IL COSTO

Gazprom avra il20%
di Gazpromneft per
4 miliardi e il 51% di
Severenergia per 1,5

M

Intervento di Putin
sulie banche

russe per far
finanziare
Poperazione

il diritto di opzione in piena
crisi economica (come sotto-
lineavaieriilquotidiano Vedo-
mosti). Arompere gli indugi &
statolo stesso premierPutin, il
grandenemico diKhodorkov-
skij, che ha anche probabil-
mente convinto alcune ban-
che a mollare i cordoni delle
loro borse e a tirar fuorii quat-
trini per i prestiti necessari.
L’annuncio ufficiale dell’o-
perazionesaradatodurantela
visita di Silvio Berlusconi a
Moscail 6 eil 7 aprile, in occa-
sione del Forum commerciale
bilaterale (pit1 di 800 le azien-

de italiane iscritte alla missio-
ne). Gazprom comprera dagli
italiani il 20 per cento di Gaz-
promneft per4 miliardididol-
lari e il 51 per cento di Severe-
nergiaper 1,5.

Inreaita, Putin e Berlusconi
hanno discusso della questio-
ne un mese fa. Gli acquisti sa-
rebberostatidefinitineidetta-
gli in questi trenta giorni, e
soddisfarebbero ampiamen-
te I'’Eni e I’Enel che incasse-
ranno preziosa liquidita. 1l 20
per cento di Gazprom Neft fu
comprato da Eni per 3,7 mi-
liardididollari. Nel giugno del

2008 era salito sino a 7,7 mi-
liardi di dollari. Oggi ne vale
appena?2,2: eccoil perché del-
le esitazioni di Gazprom.Ine-
goziati sono ora si sono spo-
statisul fronte bancario: Sber-
bank, Gazprombank e Ros-
selkhozbank accorderebbero
al monopolista del gas 3,2 mi-
liardi di euro (cioe 4,3 miliardi
di dollari). L’onere pii1 pesan-
te se lo accollerebbe Sber-
bank, con 2 miliardi di Euro.

«Opzione amichevole», & il
titolo ironico di Vedomosti. 11
regalo di Vladimir all’amico
Silvio.
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Uﬁlity. A2A, nel 2008 utili a 316 milioni
Il dividendo resta invariato Pag. 38

Energia. Zuccoli polemico con Edison: divergenze sui risultati della societa

A2A, profitti a 316 milioni
Il dividendo resta invariato

Aumentano
iricavi

e anche il Mol,
che sale del 5,4%

Laura Galvagni
MILANO

sme Giuliano Zuccoli, presiden-
te del consiglio di gestione di
A2A, coglie 'occasione del bi-
lancio dellasuper utility per met-
tere sotto esame la gestione di
Edison, principale controllata,
sia sul piano della redditivita
chesuquellodell’assettosocieta-
rio. «Edison - ha detto il mana-
ger - sara al centro delle nostre
attenzioni nei prossimi mesi e
chiederemoal managementuna
particolare attitudine a raddriz-
zareiconti.L'obiettivo & diripor-
tarelaredditivitaalivelli pilicon-
soni». Quanto ai rapporti con i
francesi in Transalpina di Ener-

gia, Zuccoli ha ammesso che la
coabitazione di A2A con Edf nel

controllo di Foro Buonaparte
«non ¢ di tutto risposo». Tanto
che: «Niente ¢ immutabile».
Due affondi, che il manager
ha spiegato cosi al Sole 24 Ore:
«Bisogna rimboccarsi le mani-
che,lafase é criticaed &énecessa-
rio anticipare gli avvenimenti».
Edison ha preferito non com-
mentare ma ha ricordato che il
2008 si ¢ chiuso con un margine
operativo lordo in crescita del
2% e che l'utile & caduto princi-
palmente per effetto della Ro-
bin Hood Tax. Quanto alle voci
sul destino di Foro Buonaparte
(fusione con A2A piuttosto che
spezzatino), Zuccoli si & limita-
toadire che «le decisioni suEdi-
sonle prenderanno gli azionisti,
A2A ed Edf». Anche se, come
spiegato dal direttore generale
della superutility, Renato Rava-
nelli, ¢’¢ di sicuro la volonta «di
un’integrazione industriale»
con Edison. Mentre il progetto
di accorciamento della catena
societaria, o almeno quello che
riguardavail riassetto dellahol-

ding Delmi che detiene il 50% di
Transalpina e della quale A2A

hail 519, & stato accantonato. «E
difficile conquestivaloridiBor-
sa, la sua validita é stata ricono-
sciuta, maoraénel cassetto»,ha
spiegato Zuccoli. D’altra parte,
nonostante il rimbalzo di ieri
(+2,89%) il titolo Edison viaggia
attorno agli 0,85 euro.

Quanto ai numeri di A2A4, la
societa ha annunciato che distri-
buira una cedola in linea con il
2007 e paria 0,097 euro per azio-
ne.Ilmonte dividendi comples-
sivo sara dunque di 304 milioni,
parial 96% dell'utile netto con-
solitato di 316 milioni (-39,3%
sul 2007 pro-forma) e superio-
re ai profitti della capogruppo
(172 milioni) che avra quindi at-
tinto alle riserve. La decisione
ditenere fede «agliimpegnipre-
sicon il mercato e cioe di paga-
reundividendo almenoinlinea
con quello dell’anno preceden-
te», ha perd spiegato Zuccoli,
non consentira di riproporre il
piano di buy back gia stoppato
lo scorso anno.

. In ogni caso, il calo dell'utile

netto sui risultati 2008 «& legato
avalutazioni contabili» dialcuni

asset € non ai risultati industria-
li. Anzi, «il margine operativo
lordo - ha puntualizzato il mana-
ger - € in realtd superiore al
2007». E in effetti A2A ha archi-
viato il passato esercizio con ri-
cavipariadoltre 6miliardidieu-
ro, in aumento del 17,8%, e un
moldir.o68 milioni (+5,4%). A fi-
ne 2008 l'indebitamento finan-
ziario ammontava a 3.484 milio-
ni. Nel 20009, il peggioramento
dello scenario macroeconomi-
co, la perdita degli incentivi
Cip6 verranno parzialmente
compensatidal consolidamento
degli asset provenienti da Eon,
dallapienaoperativitadellanuo-
vacentraledi Gissiedal probabi-
le incremento delle produzioni
idroelettriche in Valtellina.
Infine, Zuccoli ha affronta-
to anche il tema del duale: «I1
modello non & sbagliato, é co-
me viene interpretato dagliuo-
mini che puo essere sbagliato.
Ad un anno dall’adozione del
sistema, una riflessione se
cambiarlo o meno ¢ legittima,

ma enfatizzare la vicenda non
giovaalla societa».

B 1INANZA&MERCATI gty
A




\ED

Ufficio Stampa

R URES

26-MAR-2009
da pag. 41

Andrea Malan

mms Fitch taglia i rating all’auto
europea: 'agenzia di valutazio-
ne del credito ha abbassato a
junk(ovveroinferiore allasoglia
d’investimento, o investment
grade) i debiti di Fiat, Peugeot e
Renault; per il Lingotto unadeci-
sione simile era gia stata presa
dalle altre agenzie Moody’s e
Standard & Poor’s.

In dettaglio, Fitch ha ridotto
lavalutazione del debito senior
diFiat e Peugeot da BBB- a BB+;
per Renault il taglio e di due li-
velli, a BB. Per tutte e tre le pro-
spettive restano «negativey. 1l
declassamento da parte di Fi-
tchnonhapesatoierisull’anda-
mento di Fiat in Borsa (il titolo

.ha chiuso in rialzo dell'1,48% a
4,8 euro) né della Renault
(+4%); mentre ha perso terre-
no Peugeot (-5%). La valutazio-
ne di Fitch su Daimler ¢ invece
stata mantenuta a BBB+, pur
conprospettive cambiate inne-
gativo; restaa BBB+anche quel-
lo di Volkswagen, di cui non si
€ concluso 'esame per il possi-
bile declassamento.

Lapreoccupazione maggiore
diFitch ¢ il calo di redditivita di
tutti i costruttori europei, il po-
tenziale di aumento del consu-
mo diliquidita nei prossimi due
anni e il rischio di un aumento
divolatilita dei parametri finan-

ziari. Fitch prevede chele vendi-
te diauto in Europa diminuisca-
no di oltre il 15% quest’anno e
scendano anche nel 2010, siapu-
re in percentuale minore; cid do-
vrebbe portare nel 2009 a un
cash burn (consumo di liquidi-
ta) di1z miliardi di euro perisoli
gruppi europei oggetto di ra-
ting. Fitch ritiene peraltro che
leriserve elinee dicredito attua-
li siano sufficienti a coprire le
esigenze diliquidita.

Per quanto riguarda I’anda-

L’agenzia Fitch taglia i rating di Fiat e dei big francesi

Fitch, I'agenziamondiale dirating, ha tagliato il giudizio sui princi-
pali produttori di auto europei: ora il debito di Fiat, Peugeot e Re-
nault & declassato a junk. Per la casa torinese una decisione analo-

gaerastata presada Moody’s e S&P.

> pagina 41

Auto. Fitch taglia il rating di Fiat
e dei big francesi del settore pag. 41
Auto. I| debito senior del Lingotto diventa «junk» - Porsche, intesa con le banche sul maxiprestito

Fitch «taglia» Fiat e i big francesi

Berlino verso la proroga degli incentivi alla rottamazione

mento congiunturale una buo-
na notizia ¢ arrivata ieri dalla
Germania, dove e probabile che
gliincentivi alla rottamazione -
che hanno rilanciato le vendite
- vengano prorogati: un accor-
dointalsensosarebbe statorag-
giunto fra la cancelliera Angela
Merkel (CDU) e il suo vice
Frank Walter Steinmeyer
(SPD). La proroga della rotta-
mazione ha contribuito a mette-
re le ali al titolo Volkswagen

(+10,7%), anche per effetto della
notizia che la controllante Por-
sche ha chiuso martedi in tarda
serata la trattativa con 15 tra le
maggioribanche europee perla
rinegoziazione del prestito da
10 miliardi di euro legato pro-
prio all’acquisizione della
Volkswagen.

Secondo fonticitate dall’agen-
zia Dow Jones la trattativa fra
Porscheelebanche (tracuiciso-
noanche leitaliane IntesaSanpa-
oloe UniCredit/Hvb) sié chiusa
all'ultimo momento, e si € sbloc-
cata- quando mancavano anco-
ralsmiliardi- per Faumento del-
la quota della Lbbw, la Lande-
sbank di Stoccarda (dove Por-
sche ha la sua sede), e I'ingresso
diCredit Suisse e Dz Bank. Il pre-
stito si divide in due parti, una
tranche a un anno e una linea di
credito della stessa durata che
puo essere estesa per altridodici
mesi; quest’ultima vale 6,7 mi-
liardi. La pit piccola dovrebbe
irivece essere rimborsata in tem-
pirelativamente brevi.

L’obiettivo di Porsche - che
ha accumulato ingenti quantita
di contratti di opzione su titoli
Volkswagen-¢ diportare laquo-
ta dall’attuale 509 verso il 75%
entro fine anno. La stessa
Volkswagen era ieri sul mercato
con un’emissione biennale da
1,25 miliardi.

LA CONGIUNTURA
L'agenzia prevede un calo
delle vendite diautoin
Europa anche nel 2010
Quest’anno i grandi gruppi
«bruceranno» 12 miliardi
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3 {Le‘one e Massaro a pag. 12}':

DE IL 2008 CON RICAVI PER QUASI 3 MILIARDI E PROFITTI D1168 MLN

Impregilo, niente scherzi sul Ponte

Dietro la difesa ricevuta dal premier Berlusconi c¢’é la richiesta
di un nuovo regime di controlli, solo preventivi, sulle Grandi

: Bisultato netto k 168

Pbsizione ﬁnanziariinetta - 43 -

p1 Luisa LEONE
E FABR1Z10 MASSARO

on c’¢ solo la tradizionale
idiosincrasia per la magi-
stratura, dietro 1’uscita di
martedi di Silvio Berlu-
sconi sui giudici «metastasi» che
ostacolano le grandi infrastrutture
di cui il Paese ha bisogno. L’ obiet-
tivo del premier & creare unarete di
sicurezza ampia per i cantieri delle
Grandi Opere, a cominciare dalla
piu grande e simbolica, il Ponte
sullo Stretto. Insomma il governo
vorrebbe evitare lo stillicidio del-
le procure che intervengono non
solo per gravi violazioni di legge,
soprattutto ambientali, o per le
infiltrazioni della mafia, ma
anche di fronte a ogni conte-
stazione di comitati di quar-
tiere o di associazioni pill 0
meno rappresentative, con
I’effetto di bloccare i cantieri.
Per questo starebbe studian-
do un intervento
ad hoc, o con
un commis-
sario ad acta
o un decreto

legge.

E in questo
contesto
che & matu-

rata I’uscita di martedi a difesa dei
manager di Impregilo, condannati
per illecito smaltimento dei fanghi
nella realizzazione dell’ Alta Velo-
cita Firenze-Bologna. Un interven-
to concordato da Berlusconi con il
presidente del general contractor
Massimo Ponzellini, che lo scorso
11 marzo, pochi giomi dopo la sen-
tenza del tribunale di Firenze (che
ha condannato a 5 amni 26 persone
fra cui I’ad del gruppo, Alberto Ru-
begni), ha incontratco Berlusconi a
Palazzo Grazioli. «tCosi non pos-
siamo andare avanti»», ha detto Pon-
zellini. I timori somo appunto per
il Ponte di Messinay, a cominciare
dai rischi delle inchiesste per infiltra-
zioni mafiose. Berlwsconi avrebbe
promesso di intervenire in
maniera radicale sul fron-

" te dei controlli, su diversi
piani. Innanzitutto ¢’¢ un
problema di competenza

della magistratura. Per

evitare giudici in conflitto

(a questo si riferiva ’ac-

cenno di Berlusconi

alla condanna

di Firenze

arrivata a Im-
pregilo dopo
il non luogo
a procedere
deciso dai
pm di Bolo-
gna), allo studio c’e I'ipotesi di af-
fidare la competenza sul Ponte alla
sola Procura Nazionale Antimafia
e-non alle procure territoriali. Un
sondaggio sul tema sarebbe gia sta-
to effettuato dai vertici del general
contractor con il procuratore Piero
Grasso. Un altro aspetto fondamen-
tale del provvedimento allo studio
del governo, sulla base delle solle-
citazioni dei costruttori, & quello dei
controlli, che si vogliono si rigorosi,
ma tutti preventivi: sui subappalti,
sulle forniture, sull’acquisto dei
materiali, sulle assunzioni dei di-
pendenti, sui vincoli ambientali.
«Va bene anche che ci siano fun-
zionari dell’ Agenzia delle Entrate
a controllare le fatture, in azienda,
ma prima che vengano emesse,
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e non dopo». Ci sono poi aspetti
pitt squisitamente giuridici, come
la formazione della prova nei reati
ambientali: «Se si prende il singo-
lo campione di terra in cantiere, &
facile che sia davvero inquinato,
ma quello che va considerata ¢ la
massa», & un’altra delle critiche pit1
aspre alle procedure attuali, specie
in campo penale. 1 costruttori non
chiedono a Berlusconi una impossi-
bile manleva penale, ma certamente
una semplificazione dei controlli e
un accentramento di autorita.

Ma come realizzare questo pro-
gramma ambizioso e per molti
aspetti rivoluzionario? Per i con-
trolli di legalita sul Ponte il gover-
no starebbe pensando a un com-
missario ad acta, ma per interve-
nire sugli aspetti pitt complessi,
specie quelli penali, serve una
legge. Certamente il fatto che la
societa Stretto di Messina Spa sia
interamente pubblica puo essere
un vantaggio, dovendo giustifi-
care deroghe alle leggi generali.
Quantomeno Impregilo vorrebbe
buona parte di queste assicurazio-
ni calate nel contratto che verra
firmato con la Stretto spa.

11 problema non & solo politico ma
anche finanziario, per i costrutto-
ri come Impregilo: il imore non
¢ tanto un blocco dei cantieri da
parte della magistratura, quanto
di un congelamento della societa
Stretto di Messina, che farebbe ve-
nire meno il flusso di denaro per
portare avanti i lavori, mandando
in tilt le strutture finanziarie delle
societa interessate ai lavori. Oggi il
premier ¢ ad Acerra per inaugura-
re il termovalorizzatore, costruito
appunto da Impregilo, e secondo
indiscrezioni dovrebbe riprendere
il discorso sui controlli. Ieri nella
conferenza stampa sui conti 2008,
Ponzellini se I’¢ cavata con una
battuta: «Per fortuna la magistra-
tura ci ha sequestrato 750 milioni,
che altrimenti avremmo magari
speso in prodotti esotici. Ora che
ce li haridati, ¢’¢ la crisi e dunque
¢ meglio tenerli in casa».
Impregilo ha archiviato 1’anno con
ricavi in crescita a 2,95 miliardi e
un utile netto di 168 milioni (40,8
nel 2008). Grazie a questi risultati
il gruppo tomera a distribuire un
dividendo, dopo uno stop lungo
quattro anni. Alle azioni risparmio
sara corrisposta una cedola di 0,78
euro, con un recupero anche sui tre
anni precedenti, mentre per le ordi-
narie il dividendo sara di 0,08 euro.
(riproduzione riservata)
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Calce & Polizze

Le mosse di Caltagirone,
il piu defilato tra i capitalisti
® diventato superattivo y

Roma. I primi effetti della crisi si fanno
sentire un po’ anche sui conti del gruppo Cal-
tagirone. Ieri il consiglio di amministrazione
della holding Caltagirone spa ha approvato i
risultati 2008: ricavi stabili a 1,63 miliardi di
euro, margine operativo in calo a 252 milio-
ni, utile in picchiata (54 milioni, rispetto ai
227 milioni del 2007), dividendo invariato
(0,80 euro). Ma il gruppo che spazia dal ce-
mento all’editoria, passando per i grandi la-
vori, puo vantare una solidita riconosciuta
dagli analisti. Anche se dai dati di ieri emer-
ge una posizione finanziaria netta negativa
per 9,1 milioni di euro, rispetto a una positi-
va di 230 milioni dell’anno precedente.

Oltre ai settori tradizionali dell’attivita,
Francesco Gaetano Caltagirone é sempre pill
attivo nella finanza. Non é passato inosser-
vato il suo ingresso nel comitato esecutivo
delle Generali: frutto di un consolidato e se
possibile rafforzato legame con Cesare Ge-
ronzi, presidente di Mediobanca, oltre che
dei recenti acquisti di azioni. Nessuna scala-
ta al Leone - dicono ambienti del gruppo ro-
mano - ma di certo gli incrementi non si fer-
meranno. Inoltre, nonostante le banche non
siano in gran spolvero, da Mps (di cui Calta-
girone & secondo maggior socio col 4,7 per
cento), nel quartier generale di via Barberi-
ni non si attendono sorprese negative, anzi.
Questo perché, a differenza di altri istituti, il
Monte ha dismesso poco patrimonio immo-
biliare, potenziale generatore di liquidita.

In queste ore gli uomini dell’Ing. capitoli-
no seguono la partita Acea (Caltagirone ha il
7,5 per cento dietro il comune di Roma che
ha 11 51 per cento): domani sara nominato il
nuovo ad. Sara Marco Staderini, manager di
lungo corso, tra l'altro ex consigliere Rai in
quota Udc: sostituira Andrea Mangoni, volu-
to dalla giunta Veltroni ma defenestrato an-
che per un abbozzato accordo con i francesi
che non ha incontrato il favore dei soci (del
dossier si occupera Mediobanca, che sara no-
minata advisor). Su Staderini, indicato di fat-
to dall’azionista privato, ¢’é il via libera sia
del sindaco di Roma sia di Silvio Berlusconi.
D’altronde i rapporti col premier sono cor-
diali. Piu volte negli ultimi giorni 'Ing. & sta-
to ricevuto dal Cav. (ieri da Gianni Letta).
Non si & parlato, secondo la ricostruzione del
Foglio, di nomine in Res, ma di infrastruttu-
re e di piano casa. Il costruttore, ovviamente,
non é contrario ai progetti governativi.

Michele Arnese
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Berlino. [| ministero dell’Economia rivedra al ribasso le stime 2009 - Possibile una flessmne dioltreil 4%

Germania, recessione piu grave

Steinbriick: irrealistico 'obiettivo di una contrazione del 2,25%

Beda Romano
FRANCOFORTE. Dal nostro cornspondente

A pochi giorni dalla fine
del primo trimestre dell’an-
no I’economia tedesca conti-
nua a rimanere fragilissima,
tanto che il Governo federa-
leierihaannunciatounarevi-
sione al ribasso delle sue sti-
me economiche.

L’indice sulla fiducia delle
imprese, pubblicato mensil-
mente dall’istituto bavarese
Ifo, ha deluso ancora una vol-
ta. L’indicatore pubblicato ie-
ri & sceso da 82,6 in febbraio a
82,1in marzo.Il calo era previ-
sto, ma molti economisti si
aspettavano unadiminuzione
meno pronunciata. E il dato
peggiore dal199o e giunge sul-
la scia di cifre molto negative
di produzione industriale.

Se consideriamo le statisti-
che della sola Germania
Ovest mai dal novembre 1982
I'indice Ifo era calato cosi in
basso. Il sotto-indice sulla si-
tuazione attuale & calato nuo-
vamente, dall’84,3 all’82,7,
mentre quello sulle condizio-
ni dell’economia a sei mesi &
salito leggermente, da 80,9 a
81,6, il livello pil elevato dal
settembre 2008.

«Non vediamo ancora al-
cunsegnale diripresa-haav-
vertito ieri Klaus Abberger,
economista dell’istituto Ifo
a Monaco - la velocita della
caduta sta rallentando, ma
unastabilizzazione non € an-
cora visibile». Le speranze
sono che ’economia torni a
crescere nel 2010, almeno
gradualmente, dopo una re-
cessione iniziata nella secon-
da meta del 2008.

A colpire banchieri ed eco-
nomisti & la sincronicita della
recessione. Ormai pochi Pae-
sisonoimmunidauna contra-
zione dell’attivita. La Germa-
nia ¢ colpitain modo partico-
lare perché & specializzata

nell’esportazione di beni ca-
pitali. L’associazione delle ca-
se automobilistiche tedesche
Vda ha fatto sapere di recen-
te che gli ordini dall’estero di
veicoli pesanti sono calatidel
95% in febbraio. In un Paese
nel quale la domanda interna
¢ strutturalmente debole il
crollo del commercio interna-
zionale ha conseguenze
drammatiche. Due giorni fa,
I'associazione degli esporta-
tori Bgahaannunciato che se-
condole sue stimel'export te-
desconel 2009 caleradel 15%,
la diminuzione maggiore dal
1949, secondo il quotidiano
Handelsblatt.

La pubblicazione dell’indi-
ce Ifo ha indotto ieri il Gover-
no federale ad annunciare
una probabile revisione al ri-
basso della sua stima econo-
mica peril2009: «Laprevisio-
ne diuna contrazione dell’atti-
vita del 2,25% non potra esse-
re confermata» haammesso il
ministro delle Finanze Peer
Steinbriick. Circola voce di
una nuova stima intorno al
-4,5 per cento.

Il momento & delicatissi-
mo, tanto pilt che sistanno av-
vicinando le elezioni politi-
che, previste perla fine di set-
tembre. [ sondaggi stanno pe-
nalizzando in questo momen-
toil partito democristiano del
cancelliere Angela Merkel,
sempre in testa ma in eviden-
te calo. Socialdemocraticie li-
berali sembrano approfittar-
ne. Per ora tuttavia la Merkel
harespinto I'idea di un nuovo
piano di aiuti all’economia.

DATO MISTO

Cala a marzo l'indice Ifo
sulla fiducia delle aziende:
gil livello pitt basso dal 1990
Ma salgono le aspettative
sull’economia a sei mesi

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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PROPOSTA MERKEL
«L’Authority
cacci i manager
incompetenti»

s Ilcancelliere tedesco, An-
gelaMerkel, preme per raffor-
zare i controlli del sistema
bancario della Germania. 1]
Governo di Berlino ha appro-
vato ieri un disegno di legge -
ora all'esame del Parlamenta
- per dare maggiori poteri al
BaFin, l'authority tedesca di
Bonn che supervisional’attivi-
ta dibanche, societa finanzia-
rie e assiicurazioni. Il BaFin -
nel testo voluto dalla Merkel -
potra obbligare le banche te-
desche ad aumentare le riser-
ve elaliquidita conl'obiettivo
di limitare la loro propensio-
ne al rischio. «L'authority dei
mercati finanziari deve esse-
re messa nelle condizioni di
agire in tempo e con rapidi-
tay, ha fatto sapere il ministe-
ro delle Finanze,

11 BaFin sarebbe anche au-
torizzato a estromettere dai
consigli di sorveglianza delle
banche i membri che non sia-
no considerati all’altezza del-
la loro funzione: «Professio-
nalmente nonadatti o nonaffi-
dabili», come spiega sul web
ilministero delle Finanze,

Angela Merkel sipreparaa
sostenere nel prossimo G-20
diinizio aprile aLondraunsi-
stema di vigilanza, con rego-
le pili severe, per i mercati fi-
nanziari internazionali. Un
piano che ha gia trovato I'ap-
poggio di Gran Bretagna e
Francia. E che si confronter
con le posizioni degli Usa: a
Londra per il summit ci sara
anche, nel suo primo viaggio
in Europa, il presidente ame-
ricano Barack Obama.

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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Francia. Sarkozy vara la riforma della scuola per la pubblica amministrazione

L’Ena apre ai giovani disagiati

Attilio Geroni
PARIGI. Dal nostro cornspondente

-+ Lariforma dell’Ena & fatta.
La scuola nazionale d’ammini-
strazione che dal dopoguerra
hasfornatoin batteriala miglio-
re classe dirigente di Francia- e
tra le migliori in Europa - cam-
bia registro sotto I'impulso di
Nicolas Sarkozy. Sparisce il fa-
migerato punteggio finale che
dava diritto ai primi classificati
discegliersile posizioni piliim-
portanti (solitamente il Consi-
glio di Stato, la Corte deicontio
I'Ispettorato generale delle Fi-
nanze); la durata del corso di
studi sara piit breve; maggior
tempo sara dedicato agli stage;
ecisardunaclasse preparatoria
per i giovani provenienti da si-
tuazioni di disagio sociale ed
economico. A presentare le li-
nee generali dellariforma é sta-
to il ministro al Bilancio, Eric
Woerth, felice di aver posto fi-
ne all’anomalia «di un giovane
alto funzionario che sceglie la
propriaamministrazione, quan-
do e normalmente un’azienda a
scegliere il candidato adatto».

La rivoluzione “sarkoziana"
pilt importante riguarda pro-
priolavalutazione deglistuden-
tial termine dei 24 mesi (contro
i2y precedenti) e illoro sistema
direclutamento. Il punteggio fi-
nale sara sostituito da un dos-
sier attitudinale dove i voti sa-
ranno accompagnati da valuta-
zioni piu articolate e commenta-
te. Il tutto sara trasferito in for-
ma anonima alle varie ammini-
strazioniallaricercadipersona-
le e solo successivamente, sulla
base delle reali necessita d’as-
sunzione, si svolgera il collo-
quio personale.

Un meccanismo che perd ha
suscitato piu di una critica poi-
chélanonimatosulle schede de-
gli studenti non é di per sé una
garanzia di trasparenza e po-
trebbein realta spianare la stra-
da ai soliti raccomandati. An-
che per questo motivo la nuova
Enaavraun Comitato, presiedu-
to daJean-Cyril Spinetta, presi-
dente di Air France, che assie-
me ad altri esperti in risorse
umane assicurera il corretto
svolgimento delle procedure di

Presenza in calo

Candidati ai conﬂcoi'siidrell’Ena

2005

1139

‘ Fonte: Ena ‘

_attribuzione degliincarichi.

La riforma é anche il segno
dellinsofferenza pill volte mo-
strata dall’Eliseo nei confronti
degli enarchi, spesso percepiti
come una casta, abilissima a far
fruttare nel privato le compe-
tenze (e le relazioni) accumula-
te in qualita di alti funzionari
della pubblica amministrazio-

ne. Pit1 vicino aj patron, agli im-
prenditori, Sarkozy aveva lan-
ciato I'idea della riforma nel
gennaio dello scorso anno. La
classe preparatoria ricalca
un’esperienza gia adottata con
successo da qualche anno a
Sciences Po, altrascuoladell’éli-
te parigina. Nel nome delle pari
opportunitae delladiversitaac-
cogliera ogni anno, a partire dal
prossimo ottobre, 15 candidati
meritevoli (il 30% del totale)
che hanno studiato in zone co-
siddette sensibili. Almeno la
metadelcorso distudisaradedi-
cata a stage di formazione pres-
so le amministrazioni.

L’Ena ¢ stata istituita nel 1945
dal generale Charles de Gaulle
sulla base di un progetto di Mi-
chel Debré, allora incaricato di
rifondare la funzione pubblica.
Dai suoi corsi sono usciti presi-
denti della Repubblica (Valéry
Giscard d’Estaing e Jacques Chi-
rac) e primi ministri (Domini-
que de Villepin, Lionel Jospin).
Sarkozy non & un enarca, cosl
come il suo primo ministro,
Francois Fillon.

r
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Flop all'asta titoli Uk, non accadeva dal ‘95
Flop all'asta dei titoli di Stato inglesi. Per la prima
voltadal '95 un'offerta di questo tipoha ricevuto una
richiesta sotto le attese: richiesti solo 1,627 mld su
un ammontare complessivodi 1,75mld. A PAG.3
BOND
, [ ]
L’asta 1nglese fa flop
[
Mai cosi dal 1995
Flop all’asta dei titoli di Stato inglesi. Per la prima volta
dal 1995 un’offerta di questo tipo ha ricevuto una richie- Titoli di stato
sta sotto le attese. L'ufficio inglese di gestione del debito
pubblico ha infatti ammesso che nel 2002 c’era gia stata

un’asta negativa, ma rignardava Gilt strutturati. Per ritro-
vare un analogo crollo su Gilt convenzionali bisogna risali-
re invece a quattordici anni fa. Nel dettaglio sono stati ri-
chiesti soltanto 1,627 miliardi su un ammontare comples-
sivo di 1,75 miliardi. I prezzi dei titoli hanno accusato il
colpo, con il future sul Gilt a giugno in calo di 1,9 punti sul
giorno, mentre il rendi-

mento del 40 anni & bal-

zato al 4,54%, in rialzo

di 8 punti base. Gli stra-

tegist inglesi attribui-

scono l'incidente all’in-

certezza creata dal go-

vernatore della Banca

di Inghilterra Mervyn

King, colpevole di aver

detto che la Banca Cen-

trale potrebbe ridurre

gradualmente il suo

programma di acquisto
. di titoli se ci fosse una

ripresa dell’economia.

Il Tesoro inglese si ¢ af-

frettato a mettere le ma-

ni avanti, negando che

I'insuccesso del collo-

camento possa essere sintomatico di un pitt ampio calo
della domanda peri titoli di stato inglesi. «Sarebbe sbaglia-
to cercare di dare un significato all’andamento di una sin-
gola asta che puo dipendere dalla tipologia di gilt in offer-
ta, dalla domanda e dalle condizioni di mercato in quel
giorno», ha detto un portavoce del Tesoro. Intanto ieri si
sono mossi in tono lievemente contrastato i benchmark
Btp. Rispetto alla Germania la carta italiana é stata supe-
riore, con il differenziale di rendimento che & arrivato a
toccare brevemente sul tratto decennale i 120 punti base,
minimo dal 10 febbraio scorso. L’obbligazionario tedesco
ha scontato il poco entusiasmante risultato dell’asta sul
nuovo cinque anni (Bobl). Negli States, la Federal Reser-
ve ha annunciato di aver acquistato titoli del Tesoro per
7,5 miliardi nella prima operazione del programma per
complessivi 300 miliardi spalmati sui prossimi sei mesi.
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Venti miliardi di euro per salvare la Romania

Fondomonetario internazionale, Unione Europea, Banca mondia-
le e Bershanno concesso prestiti per o miliardi di euro allaRoma-
niafinoal 201, per aiutarlaarisollevarsi dalla crisi economica. Dal-
laUe arriveranno cinque miliardi. * pagina 10

La crisi a Est. Linea di credito fino al 2011 accordata da Fmi, Ue, Banca mondiale e Bers

Venti miliardi a Bucarest

Da Bruxelles un quarto della somma per risanare il deficit

Pronto soccorso internazionale

Finanziamenti accordati o negoziati con Fmi e Ue

[#&# Prestito (mld. di €)
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Enrico Brivio
BRUXELLES. Dal nostro nviato

« Eandato in porto ieri il terzo
pacchetto di aiuti per cercare di
risollevare unPaese dell’Est nuo-
vomembro dell’'Unione Europea
in difficoltd. Dopo Ungheria e
Lettonia, ¢ toccato alla Romania
concordareieri con Unione euro-
pea, Fondo monetario internazio-
nale e Banca mondiale finanzia-
menti per circa 20 miliardi.

A conclusione di due settima-
ne di intensi negoziati, sono stati
conclusi a Bucarest i negoziati
tra irappresentanti del Governo
rumeno e le istituzioni interna-
zionali. L'intervento & stato vin-
colato aun programma distabiliz-
zazione delle finanze, a maggior
impegno nel controllo della pub-
blica amministrazione, da parte
della coalizione di centro-sini-

stra guidata dal primo ministro
Emil Boc, che - dal canto suo -
non puo che sperare di non esse-
re travolto dalla crisi e dalla ne-
cessita di mettere in atto pro-
grammi di austeritd, come & toc-
cato invece ai premier di Unghe-
ria, Leftonia e Repubblica ceca.
Nel settore finanziario il pro-
gramma concordato da Bucarest
dovrebbe cercare di assicurare
una adeguata capitalizzazione
delle banche e di rafforzare la vi-
gilanzasul settore. Anche il siste-
ma di garanzia dei depositi sara
rafforzato. «Accolgo con favore
'impegno delle autorita rumene
di attuare un importante pro-
gramma di aggiustamento volto
aportarel’economiainunsentie-

ro di crescita sano é sostenibile -
ha commentato il commissario

europeo agli AffarieconomiciJo-

aquin Almunia - anche attraver-
so il rafforzamento della vigilan-
zasul settore finanziario».

L'Unione Europea fornira un
sostegno a medio termine alla
Romania difino a cinque miliar-
didieuro, attingendo a quel fon-
doad hoc di2s miliardi gia utiliz-
zato per Ungheria e Lettonia,
nel quale rimangono 10 miliardi,
oltre ai 25 che il vertice europeo
dellasettimana scorsasié impe-
gnatoastanziare presto. Il soste-
gno sara fornito in collaborazio-
ne con 'Fmi (che versera 13 mi-
liardi) e la Banca mondiale (un
miliardo). La Banca europea per
la ricostruzione e lo sviluppo e
gli altri creditori multilaterali
congiuntamente offriranno un
miliardo di euro, portando il to-
tale a 20 miliardi di euro fino al
primo trimestre del 2011

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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Lasommadell’Fmisarautiliz-
zata per coprire le riserve della
Banca centrale rumena, mentre
il prestito europeo permettera
dirifinanziare un deficit dibilan-
cio, salito al 5,28% del Pil nel
2008. Uno squilibrio che dovra
essereridotto e portato gradual-
mente al 3% entro il 2011, in base
alle condizioni sottoscritte da
Bucarest, definite «ambiziose
ma realistiche» dal capo della
missione dell’Fmi, Jeffrey
Franks. «Il prestito ha l'obietti-
vodilimitare gli effetti delladra-
sticariduzione diflussidi capita-
li, ridimensionando nello stesso
tempoil deficit esterno e dibilan-
cio», haspiegato Franks.

L’intervento dovrebbe aiutare
arendere meno drammatica una
crisichestafacendo crollare il Pil
dal 7,1% dell’anno scorso al -4%
previsto per il 2009 e riportare
piuliquidita nel sistema finanzia-
rio. Oltre adare ossigeno alleu:la
moneta rumena si trova dall’ini-
zio dell’anno ai minimi rispetto
all’euro, ma ha ieri leggermente
guadagnato terreno.

LE CONDIZIONI

L'intervento ¢ legato anche
amisure per garantire
un’adeguata capitalizzazione
delle banche e per rafforzare
la vigilanza sul settore

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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L’'Ungheria travolta N
dai subprime all’'europea

di Federico Fubini
alle pagine 8e 9

Focus La geografia della crisi

ngheria, il tradimento europeo
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Le cifre L'cconomia si contrae almeno del 3% , il deficit esplode
Senza 1 20 miliardi di aruti internazionali 1l Paese collassera

Le accuse «La ritirata degh istituti di credito sarebbe
moralmente ingiustificabile». La «follia collettiva» dei subprime

I prestiti

«Le filiali di Budapest hanno
istruzioni dall’Europa di non
rinnovare i prestiti. Saltano le
imprese, piu disoccupati»

Le trattative

Per il nuovo governo si pensa
ad un esecutivo formato da
tecnocrati, pronto a fare
massicci tagli al welfare

DAL NOSTRO INVIATO

BUDAPEST — E solo un corrido-
io che finisce su una porta di cri-
stallo, ma condensa in pochi me-
tri molti anni di storia europea.
Giovani blogger spettinati come
poeti dell’8oo si accalcano con-
tro la vetrata Art Déco. Ne esce
uno strano politico, Gabor Fo-
dor, mentre il premier Ferenc
Gyurcsany resta nascosto da
qualche parte 1i dietro. L’aria &
elettrica, tutti si godono gli intri-
ghi della democrazia ignorando
il Danubio alle finestre o i soffitti
splendidi di questo parlamento
eretto un secolo fa a imitazione
di Westminster. Fodor, a 47 an-
ni, & una figura delicata, pii can-
tante inglese anni 60 che ruvido

capo partito, ma stavolta le chia-
vi dell’'Ungheria le ha lui.

Da sabato il governo di Buda-
pest allunga ufficialmente la li-
sta delle vittime della crisi finan-
ziaria. Gyurcsany, 'ex giovane
comunista riciclato oligarca de-
gli affari e poi leader socialdemo-
cratico, ha ormai gettato la spu-
gna. Meglio farlo ora che quando
sara ancora pit gitt nei sondag-
gi: si & dimesso di colpo antici-

pando il suo pari grado di Praga
Mirek Topolanek, sfiduciato nel
parlamento martedi. A febbraio
era caduto anche il governo letto-
ne e ormai sono gia tre su dieci
quelli delle Repubbliche ex socia-
liste dell’'Ue disarcionati dalla re-
cessione. Altrove, con Bulgaria,
Lituania e Romania in primo pia-
no, le dimostrazioni di piazza
stanno allargando il contagio in
tutta I’Europa centro-orientale.
Fodor, a Budapest, non perde
un’oncia della sua flemma da Be-
atle. Senza il 6,5% dei suoi libe-
ral-democratici, non potra nasce-
re un governo di tecnocrati sul
modello dell'ltalia primi anni
’90, guidato dall’ex governatore
Gyorgy Suranyi o dall’economi-
sta Tamas Meszaros. Senza quel
governo concepito per I'impopo-
larita, non ci saranno massicci ta-

gli al welfare. E senza quei tagli,
mentre I’economia si contrae di
almeno il 3% quest’anno e il defi-

cit torna a esplodere, si fermera
il flusso di aiuti gia stanziati dal-
I’Fmi, dalla Banca mondiale e dal-
I'Ue. Sono in tutto venti miliardi
di euro per un’economia il cui
prodotto lordo ne vale quasi cen-
to: privata di questa enorme
bombola a ossigeno, I'Ungheria
collasserebbe all’istante sotto il
peso degli squilibri accumulati
per anni. Secondo stime di Uni-
credit il debito estero e superio-
re al Pil, solo quello in scadenza
quest’anno oltrepassa le riserve
della banca centrale e quasi due
mutui su tre alle famiglie sono in
euro o franchi svizzeri anziché in
fiorini ungheresi.

11 problema, per Matyas Gati e
milioni come lui, & che da otto-
bre la moneta magiara e crollata.
Gati, capo-segreteria dei sociali-
sti, segue febbrile i negoziati in
parlamento ma ora cercando an-
che un secondo lavoro. Per com-
prare casa un anno fa ha preso
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un mutuo alla Erste Bank, I'istitu-

to austriaco che con la belga ' numeri

Kbe, Cib (gruppo Intesa Sanpao-

lo) e Unicredit controlla 1'80% de- It governo ungherese
gli sportelli in Ungheria. Glie- & stato disarcionato dalla
I’hanno offerto in franchi svizze- recessione, la moneta

ri e lui ha accettato, perché gli in- magiara & croliata,
teressi erano minori. Da allora il il debito estero

fiorino e crollato di oltre il 20%. & superiore al Pil.

«Il mutuo era il 15% del mio sti- Ecco tutti | numeri

pendio — dice Gati — Ora € il
35%». Né lui né Erste avevano vi-
sto la trappola, a crisi subprime
gia avviata e in un Paese da anni
oberato dal doppio deficit di bi-
lancio e verso I'estero? «Pensavo
di uscirne prima che la crisi arri-

vasse», spiega Matyas Gati.

Su scala di un Paese o di un in-
tero pezzo di continente, & quel-
la che il banchiere Krisztian Or-
ban chiama «la versione europea Ferenc Gyurcsany Laszlo Solyom

dei subprime: una follia colletti- Il premier socialista I presidente della Repubblica

va in cui tutti hanno ingannato che ha annunciato le dimissioni & per il voto anticipato
se stessl pensando di uscirne pri-

ma del crollo». Orban, fondatore
e direttore generale della bouti-
que finanziaria Oriens, parla con
un accento americano da capitali-
sta irriducibile. Ma verso le ban-
che sbarcate qui con l'ingresso
dell’'Ue, protagoniste del boom
del credito e di grandi profitti ne-
gli anni buoni, non e tenero. «Ci

risulta che le filiali di Budapest

hanno istruzioni dalle case-ma- Il lead ga_bl_(gF oldgr - E _Vikto!' Qrbanl d
dri europee di non rinnovare ne- eader dei liberal-democratici X primo mm:stro, eader
che hanno il 6,5% del partito di opposizione

anche i prestiti esistenti — so-
stiene —. Molte imprese stanno
saltando, la disoccupazione cre-
sce».

E qui che questo banchiere
d’affari e molti altri nelle élite
magiare si sentono traditi. «Ab-
biamo privatizzato a tappeto, ri-
nunciato ai campioni nazionali,
aperto il settore finanziario piu
rapidamente di quanto abbiano
mai fatto Francia o Italia — accu- oy
sa Orban —. Siamo stati i primi e
tifosi del mercato europeo, pill

L vl

POLONIA

o

di voi. Ci sentiamo ingannati». R. CECA ' SN

La reazione non si fara attende-
re. Viktor Orban, uno dei padri
“dell'Ungheria democratica, si ag-
gira gia sovreccitato, in maniche
di una camicia da boscaiolo, per
tappeti rossi del Parlamento. Par-
la con tutti, confabula, promette. )
Si infiamma come un vero capo. e

Sa che dopo il voto, previsto en- SLGVENI?A ROMANIA

tro un anno, tornera lui al potere ~ ~ CROAZIA L L

con i suoi conservatori e da subi- N I3
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to lancia segnali alle famiglie in-
debitate: mettera un tetto alla
presenza delle banche estere, ha
detto in un recente discorso, mai
pil oltre la meta del mercato na-
zionale. Fodor & molto piu cauto
(«E il gioco del mercato - sostie-
ne - ma le banche ci diano anco-
ra credito») e anche i socialisti
evitano attentamente il populi-
smo anti-europeo. Forse perché
qui, nel pieno di questa crisi, sta
riemergendo uno dei grandi trau-
mi del socialismo: tutti dentro e
fuori il Parlamento ricordano si
la carenza di liberta, ma di piu
ancora quella di liquidita. Il ricor-
SO eccessivo ai capitali esteri si
spiega anche in reazione a quella
carestia atavica e il nuovo collas-
so del credito agita nel sonno
vecchi fantasmi sovietici.

«Forse siamo stati un po’ fret-
tolosi nell’aprire il nostro merca-
to ma prima del cambio di regi-
me il credito ci &€ mancato tan-
to», spiega I1diko Lendvai. Que-
sta signora, capogruppo dei so-
cialisti di Gyurksany in parla-
mento, nel passato regime guida-
va la commissione per la censu-
ra della stampa. Oggi invece &
molto addentro ai negoziati che
il governo conduce ancora con
le banche estere perché non vol-
tino le spalle all'Ungheria, «Uni-
credit e Intesa Sanpaolo inclu-
se», dice.

Mark Szabo, analista del Pers-
pective Institute, rincara: la riti-
rata degli istituti europei adesso
che c’e la crisi sarebbe «moral-
mente ingiustificabile».

Perché quando Gyurksany &
andato in parlamento a dire che
non ce la fa piu, fuori i manife-
stanti erano poche decine. Ma se
anche il prossimo governo falli-
sce e la crisi si avvita davvero,
un capro espiatorio ¢’e gia: quel-
le che qui chiamano le «banche
madri», rischiano di diventare
matrigne.

Federico Fubini

2009
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Vialibera agli aiuti alla Serbia

BELGRADO

s LaSerbia haraggiuntol’ac-
cordo con il Fondo monetario
internazionale per un prestito
ditremiliardidi euroin due an-
ni. Lo ha annunciato il mini-
stro dell’Economia di Belgra-
do Mladjan Dinkinc.
L’intesasara siglata ogginel-
la capitale serba, secondo quan-
to informa una nota del mini+
stero dell’Economia. Gia
quest’anno laSerbia potra con-
tare su 2,2 miliardi dei tre com-
plessivi. Belgrado ha chiesto al
Fondo dirinegoziare alrialzoil
prestito accordato in gennaio

da 402,5 milioni di euro, rivela-
tosi poi insufficiente per far
fronte alla crisi finanziaria glo-
bale, che ha portato in pochi
mesi al crollo di oltre il 259 del
dinaro, lavalutalocale.

La Serbia ha tagliato le stime
di crescita del Pil per il 2009,
portandolatralo 0,5 e I'1%, con-
tro il 6% previsto prima della
crisi. Ma martedi scorso Rado-
van Jelasic, il governatore della
Banca centrale serba, ha affer-
mato di temere una contrazio-
ne del 2%, avvisando che il Go-
verno non ha abbastanza risor-
se per stimolare laripresa.’

«L’accordo raggiunto con
I’Fmi & molto importante per la
Serbia perché consentira di da-
re stabilita al nostro sistema fi-
nanziario», ha dichiarato il mi-
nistro Dinkinc, sottolineando
che il nuovo prestito «assicure-
raicittadini eincoraggeragliin-
vestitori stranieri a venire a in-
vestire in Serbiax».

Domania Vienna, il Governo
cercheradi convincere Unione
Europea e Banca mondiale a
concedere un nuovo prestito
commerciale, dopo i 600 milio-
nididollarigii ottenuti dall’isti-
tuzione di Washington.

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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Parla Tatiana Golikova ministro russo delle Politiche sociali alla vigilia del G8 in Italia

“Bonus alle famiglie e pensioni

laricettarussa controla crist”

Tatiana Golikova

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
LEONARDO COEN

MOSCA — Lo Stato come valore
rifugio del cittadino e della fami-
glia. Laricetta anticrisi della Rus-
sia che verra proposta al vertice
ministeriale del G8 incentrato sui
problemi dell’occupazione e de-
gliammortizzatorisociali (inpro-
gramma a Roma dal 29 al 31 mar-
z0), & spiegata a Repubblica dal
ministro Tatiana Golikova, 43 an-
nj, brillante economista nonché
moglie del ministro dell'Indu-
stria, Commercio ed EnergiaVik-
tor Khristenko. «Intanto, occorre
fare una premessa. Su 75,7 milio-
nidellapopolazioneattivainRus-
sia, abbiamo 6,1 milioni di disoc-
cupati. Diessi, 2.132.000 sonore-
gistratinegliufficidicollocamen-
to. Purtroppo si prevede un ulte-
riore peggioramento della disoc-
cupazione, sino a 7 milioni entro
la fine dell’anno. Il nostro primo
obiettivo, dunque, & stato quello
disostenereilmercatodellavoro,
soprattutto nel settore della pic-
colaimpresa. Abbiamo stanziato
43,7 miliardi dirubli (circaun mi-
liardo di Euro) per creare attivita
alternative da affidire a chi e sta-
tolicenziato, finalizzando i sussi-
di in senso dinamico. E poi: corsi
di riqualificazione (riguardano
gia200milapersone),speseditra-
sloco e affitto per chisi trasferisce
in altre regioni, suddivise tra da-
tore di lavoro, regioni e Stato.

Unesempio...

«ll programma prevede per la
nuova piccola imprenditoria
2mila euro come contributo ini-
ziale per superare la trafila buro-
cratica, senza complicazioni né
limiti d’eta».

Non c’¢ rischio invece di ali-

Hilsvore
Siprevede un ulteriore
peggioramento della
disoccupazione che
saliraa 7 milioni entro
la fine dell’anno

mentare ulteriormentela corru-
zione?

«Non lo nascondo. Ma in que-
sto momento le autorita regiona-
li hanno tutto I'interesse a rilan-
ciare 'economia. Cosi abbiamo
pensato di liberalizzare a fine
2008 le procedure amministrati-
vecheostacolavanoilbusiness.E,
parallelamente, abbiamo previ-
sto forti incentivi nei confronti
dei pensionati, che sono 38,5 mi-
lioni. Da noi, le donne vanno in
pensione a 55 anni, gli uomini a

60. La maggior parte, tuttavia,
continuaalavorare. Il problemaé
chele pensionisono moltobasse:
inmedia, in media 8- 10mila rubli
al mese (poco piu di 200 euro), e
nel calcolo ci sono le sovvenzioni
sociali. Il meccanismo previsto &
semplice: ogni anno in piti di la-
voro, dopo i 30 minimi necessari
perottenerela pensione di anzia-
nita, sara compensato dallo Stato
con un incremento del 6 per cen-
to. Ognianno in meno, la pensio-
ne siridurra del 3 per cento.

Lacrisihaimpoveritolapopo-
lazione, cisono state proteste un

po’ dappertutto contro il carovi-
ta e le lacunose misure di gover-
no nei confronti dei lavoratori e

-dei pensionati...

«Appunto. E’ previsto un bo-
nus per le famiglie. Si chiama ca-
pitale di maternitd. Una somma
di denaro che si versa alla nascita
del secondo figlio. Per le coppie &
prevista l'assistenza finanziaria
di 312mila rubli (10mila dollari)
per I'acquisto dell’alloggio. Cer-
chiamo di frenare il degrado de-
mografico. Nel 2008 c’e stato un
record di nascite, il pil1 alto dopo
15 anni».

Bella, intelligento cearaibica
unanuova tellaper Sarkozy
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a Russia cerca di liberarsi
dal vizio del petrolio
E il momento delle riforme

mesi. La banca centrale sta vendendo la divisa per impe-

dirne 'apprezzamento. Questa é la Russia di oggi e non
sembra vero. Ma la combinazione di un aumento dei prezzi
delle materie prime e di sane politiche fiscali sembra abbia
portato un disgelo anticipato dell’economia russa. Ci vorra
un po’ di tempo ma sembra che i sostenitori delle politiche
del libero mercato e di una severa disciplina fiscale P'abbia-
no spuntata all’interno del Cremlino. Questo non era garan-
tito lo scorso novembre, quando il governo presento un bud-
get 2009 basato su un prezzo del petrolio di 95 dollari al bari-
le - quando il prezzo era inferiore ai 60 dollari. In quel mo-
mento, il governo stava cercando di contrastare la crisi dan-
do denaro agli oligarchi in difficolta finanziarie.

Vladimir Putin, il primo ministro, ordind al governo di
stilare un budget pitt credibile, basato sul prezzo del petrolio
del momento, 41 dollari al barile. Pertanto, il governo dovet-
te ammettere che ’economia avrebbe subito una contrazio-
ne nel 2009, che anni di eccedenze si sarebbero trasformati
in anni di disavanzi di bilancio del 7% circa del Pil e che I'in-
flazione avrebbe continuato ad aumentare. Il rinsavimento
ha ajutato il gruppo dei membri riformisti del Gabinetto, gui-
dati dal vice primo ministro, Igor Shuvalov, e dal ministro
delle Finanze, Alexei Kudrin, che avevano cercato d’impor-
re una visione realistica. Hanno ottenuto un budget severo
riguardo alla spesa e ai sussidi e tenteranno di sfruttare I’op-
portunita per imporre pilt riforme. Per la corrente riformi-
sta, il bonus del budget, derivante da un prezzo del petrolio
di 50 dollari, non & necessariamente gradito. Shuvalov si &
spinto fino al punto di desiderare ancora alcuni anni di bassi.
prezzi delle materie prime per costringere I’economia russa
ad adottare “un nuovo modello”. Che il Paese stia addirittu-
ra pensando di liberarsi dal vizio del petrolio & un segnale in-
coraggiante: questa grave crisi potrebbe finire per ajutare
la causa delle riforme. [PIERRE BRIANGON]

I 1 mercato azionario & aumentato del 50% negli ultimi due

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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Siblinda Sberbank
labanca
cassaforte dei russi

tore ed affida i propri soldi ad un solo istituto, la

Sberbank, banca dello Stato, cid che limita i ri-
schidifallimento. In cambio, non offre grandi inte-
ressi rispetto alle banche private né fa clamorose
campagne pubblicitarie per attirare nuovi clienti.
Nella mente dei russi, inoltre, il brand Sberbank &
stato inculcato fin dai tempi sovietici, anche se in
forma lievemente diversa, col nome Sberkassa. A
febbraio 1'utile netto & stato di 1,6 miliardi di rubli
(3,5agennaio). Per consolidare I'immagine diban-
ca affidabile ha dirottato I'utile in una riserva spe-

IL 50% dei risparmiatori russi & molto conserva-

_ ciale destinata a coprire i rischi causati dai crediti

«problematici». Secondo Aridrei Markov, analista
di Renaissance-kapital, negli ultimi due mesi la
Sberbank ha versato nel fondo 59 miliardi di rubli.
Perprevenirelanuovaondatadicrisi, ormai prossi-

ma, a sentire Alexei Kudrin, ministro delle Finanze.
Leonardo Coen




\ED

Ufficio Stampa

R

26-MAR-2009
da pag. 8

Protezionismo. Nuovi incentivi in vista per 'industria

La Cinariduce le tasse
per spingere I'export

Luca Vinciguerra
SHANGHAL Dal nostro corrispondente

sas La Cina offre un’altra
stampella al suo commercio
estero sempre pill zoppican-
te.Ieri, il Governo ha annun-
ciatounaltroincremento de-
gliincentivifiscalialle espor-
tazioni.

Le nuove misure di soste-
gno alle aziende che vendono
sui mercati esteri entreranno
in vigore il primo aprile e ri-
guarderanno molti settori in-
dustriali: dal tessile ai metalli
non ferrosi, dal petrolchimico
all’elettronica. I dettagli del
piano, che consentiranno alle
aziende beneficiarie di recu-
perare unaparte dell'Ivadovu-
ta sui propri prodotti esporta-
tiall’estero, nonsono statiresi
noti. Non si sa ancora, quindi,

SEGNALI INCORAGGIANTI

Il Governo prevede una forte
ripresa dell’'economia

nel secondo e terzo
trimestre dell'anno grazie
alle misure dibilancio

aquanto ammonteranno setto-
re per settore gli sconti fiscali.
Scontiche il Governo, nel ten-
tativo di dare ossigeno all’in-
dustrianazionale colpita dalla
grande recessione, aveva gia
varato in due riprese lo scorso
autunno su circa il 0% delle
categorie merceologiche de-
stinate ai mercati esteri.

Nei piani di Pechino,lanuo-
va raffica di incentivi
all’export dovrebbe servire a
rimettere in movimento le
esportazioni, cio¢ il motore
dell’economia cinese piu1 col-
pito finora dalla crisi globale
(a febbraio le vendite oltre-
frontiera di made in China so-
no scese del 26 per cento).
D’altronde, solo una decisari-
presa dell’export potrebbe
consentire al Dragone di cen-

trare nel 2009 l'obiettivo di
crescitadell’8e fissato dal Go-
verno, avvertono gli espertiin-
dipendenti (compresi gli eco-
nomisti della Banca Mondia-
le) che giudicano irrealistiche
le stime di Pechino.

Gli esperti vicini al potere
politico, invece, sono convin-
ticheil peggio per lacongiun-
tura cinese sia passato. E che,
grazie al pacchetto di stimolo
all’economia da 600 miliardi
di dollari varato lo scorso au-
tunno, un’espansione del Pro-
dotto interno lordo dell’8% a
fine 2009 sia un target rag-

"giungibile. «In alcuni settori,

come per esempio 'automoti-
ve, s'intravedono gia dei se-
gnalidiripresa. Per questara-
gione, credo che lanostraeco-
nomia abbia toccato il fondo
echenelterzo e nel quarto tri-
mestre possa tornare a cresce-
re a tassi sostenuti», ha detto
ieri Fan Gang, uno dei pil au-
torevoli consiglieri del Gover-
no cinese.

L’economista € convinto
che l’azione a tenaglia messa
in atto da Pechino sul fronte
fiscale con la maxi-manovra
straordinaria, e su quello mo-
netario con la forte riduzione
del costo del denaro, sia desti-
nataadare i propri frutti mol-
to presto. «Il nostro piano di
stimolo da 4mila miliardi di
yuan ¢ assai diverso da quello
statunitense. Questi soldi, in-
fatti, non serviranno per col-
mare il buco nero delle perdi-
te finanziarie, ma finiranno
direttamente all’economiare-
ale agendo cosi da traino per
ladomanda interna», ha spie-
gato Fan Gang.

E se le risorse pubbliche
non basteranno a rimettere
in movimento la congiuntu-
ra, ha aggiunto I’economista,
la banca centrale potrebbe
sempre tornare in azione ri-

ducendo ulteriormente i tas-

si d’interesse.
ganawar@gmai.com

ECONOMIA INTERNAZIONALE
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FEDERALISMO
Due anni di riordino
per il sistema fiscale

Bruno, Maglione e Melis » pagina 30, testo » pag. 31-32.

‘Federalismo. Opportunita e incertezze
sulla strada del riordino pag. 30 '

It nuovo Stato. Dopo il si della Cameraal progetto di riordino delle autonomie le ipotesi sugli esiti della riforma

Federalismo 2016, I'Ttalia che verra

Fral'opportunita dei costi standard e il rischio di frammentare il sistema

Valentina Maglione
Valentina Melis
MILANO

#w 1l federalismo fiscale porte-
raminorisprechiomaggiorispe-
se? Pitresponsabilita per gliam-
ministratori locali o moltiplica-
zione dei centri di potere? E fara
diventare il nostro sistema tribu-
tario una giungla o lo semplifi-
chera? Stando ai principi dettati
dal disegno di legge delega - ap-
provato martedi alla.Camera e
cheorapassaal Senato, pubblica-
toalle pagine 31e 32 - tuttele stra-
desembranoancoraaperte.Iire-
ale assetto dell'Italia federalista,
che decollera nel 2016, lo defini-
rannoinlargaparteidecretilegi-
slativi, attesi entro i prossimi
due anni. Per il momento, & possi-
bile azzardare ipotesi: per capire
dache cosapotrebberodipende-
re il successo o il fallimento del
progetto federalista.

Il federalismo funziona

L'Ttaliafederalista potrebbe esse-
re la patria dei circoli virtuosi, se
idecretilegislativiraccoglieran-
noleopportunitadate dalDdlde-
lega. A partire dal punto crucia-
le: 1a definizione dei «costi stan-
dard», destinati aprendereil po-
sto del meccanismo della «spesa
storicax, e dei «livelli essenzia-
li» delle prestazioni. Oggi infatti
il finanziamento degli enti terri-
toriali & assicurato dai trasferi-
menti statali, tarati sulla spesa
storica. Nell'Ttalia federalista, in-
vece, «i trasferimenti statali
scompariranno - spiega Carlo
Buratti, consigliere del ministro
Roberto Calderoli - e le necessi-

ta degli enti saranno calcolate in
base ai costi standard (ossia effi-
cienti) dei livelli essenziali delle
prestazioni». I decreti dovran-
no, pero, fissare I'asticella in mo-
do da spingere gli enti a spende-
re meno e meglio.

Il federalismo poi affidera un
maggiore potere di controllo ai
cittadini, che «con il voto - ra-
gionaLuca Antonini, consiglie-
re dei ministri Tremonti e Cal-
deroli - potranno sanzionare o
premiare direttamente gli am-
ministratori locali». E premi
per gli enti virtuosi e sanzioni
(fino al commissariamento)
per quelli che non assicurano i
livelli essenziali delle prestazio-
ni potranno arrivare anche dal
centro. Ancora: il federalismo
potrebbe imprimere un’accele-
razione nel contrastoall'evasio-
ne fiscale. E probabile, infatti,
che glienti territoriali aumente-

ranno la vigilanza sui versa-

menti diretti alle loro casse.
Il federalismo non funziona

Latransizione al federalismo, se-
condo alcune stime, potrebbe,
perd, costare cara alle casse del-
lo Stato, fino a100 miliardi. Inol-
tre, non é detto che il decentra-
mento di funzioni a Regioni ed
enti locali, implichi un rispar-
mio nel lungo periodo, soprat-
tutto se la riforma non dovesse
portare una semplificazione,
maunaframmentazione e diver-
sificazione del sistema tributa-
rio. Nel 2016, insomma potrem-
mo ritovarci a rimpiangere le
scelte di oggi.
L’autonomiacherestaaRegio-

ni ed enti locali sul piano fiscale,
poi, € piuttosto limitata, se sicon-
sidera l'esclusione, da parte del
Ddl delega, «di ogni doppia im-
posizione sul medesimo presup-
posto, salvo le addizionali previ-
ste dalla legge statale o regiona-
le». Significa che il margine per
introdurre nuovi tributi, in real-
ta, & piuttostorisicato, aparte im-
postedisoggiorno,odiscopo.In-
fine, secondo Loris Tosi, ordina-
riodidiritto tributario all'univer-
sita Ca’ Foscari di Venezia, «la
condivisione delle banche dati
delle Agenzie fiscali con gli enti
locali & un processo che, seppur
necessario per attuare in modo
efficacelagestione dei tributilo-
cali, deve essere affrontato con
estrema cautela. Si moltipliche-
rebbe a dismisura, infatti - ag-
giunge - laplatea disoggetti abili-
tatia conoscere dati sensibili dei
contribuenti».
Tutto resta.come &
Fra nove anni, infine, il quadro
del viaggio nel federalismo po-
trebbe avere coloriin chiaroscu-
ro lasciando irrisolti molti pro-
blemi strutturali del nostro Pae-
se. Puntare sulla compartecipa-
zione al gettito Iva e Irpef, in so-
stituzione dei trasferimenti era-
riali, per finanziare le funzioni
fondamentali di Regioni ed enti
locali, &, per esempio, secondo
molti esperti, la scelta meno re-
sponsabilizzante per gliammini-
stratori e di sapore meno federa-
lista. I'soldicontinueranno ad ar-
rivare dal centro.

Qualcuno é disposto a scom-
mettere, poi, che I'Irap (la princi-

MINISTRO

pale fonte di finanziamento pe1
la sanitd) non sara mai abolita,
per essere sostituitadaaltritribu-
ti. «L'impostaregionale sulle atti-
vitd produttive - spiega Ernesto
Longobardji, ordinario di Scien-
za delle Finanze all'universita di
Bari - ha un gettito ingente, fun-
zionabene ehaunabuonatenuta
nell’ottica anti-elusiva, pur es-
sendoinvisaai contribuenti, per-
ché vapagataanche inassenzadi
reddito. Del resto, pero, anche
prima dell'istituzione dell'Irap
esistevano imposte che funziona-
vano con meccanismo analogo».

Diversi tecnici, poi, ritengono
sia stato un errore abolire I'lci
sulla prima casa, e propongono
di reintrodurla. Un’ipotesi mes-
sa fuori gioco dal DdI che esclu-
de esplicitamente, dalle entrate
dei Comuni, la «tassazione
sull’uniti immobiliare adibita ad
abitazione principale». Per Gil-
berto Muraro, ordinario di Scien-
za delle finanze all'universita di
Padova,l’abolizione dell’Icisulla
prima casa «é stata un misfatto,
nell’ottica federalista, che il DAl
delega non sana». Persa I'Ici sul-
la prima casa, pero, i Comuni po-
trebbero conquistare il gettito
della nuova cedolare secca (al
20%) sugli affitti.
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I«costi standard»

u Perchéilfederalismo funzioni
dovranno essere definitiin
modo ragionevole, per evitare
un duplice rischio: livellitroppo
* elevatifarebbero impennare la
spesa, mentre l'asticella tenuta
troppoinbasse lascerebbe

"scoperte” le Regioni con molte

spese

La compartecipazione

» Sara necessario calibrare il
ruolo delle diverse fonti di
finanziamento degli enti
territoriali. Dare froppo spazio
allecompartecipazioni ai tributi
erariali e alfondo perequativo,
infatti, non rappresenterebbe
(almeno nella percezione dei
cittadini) una rottura coni
trasferimenti statali di oggi

Itributi

= Edubbioil pesocheaviannoi
tributi locali: non potendo
sovrapporsia quelli statali, il

loro spazio d’azione sembra

ridotto

Che cosa cambia coniil
federalismo fiscale?
Conlentrataa regime del
federalismofiscale, prevista peril
2016, non esisteranno pill i
trasferimenti statali (se non quelli
postia garanzie dei mutui contratti
da Regioni ed entilocali), che oggi
sonoattribuiti ai varilivelli di
governo sulla base della spesa
storica. Ogni livello di governosara
dotatodi propriaautonomia
finanziaria per assicurarelo
svolgimento delle proprie funzioni

! pubblica (inclusii servizi per gli

: asilinido e quelli di assistenza

¢ scolastica e refezione, nonché

. Pediliziascolastica); viabilita e

: trasporti; gestione del territorioe
: del’ambiente; settore sociale. Per

i finanziarle, oltre atrasferimenti

: perequativi di competenza statale

i maerogati dalle Regioni, i municipi
- avranno la tassazione sugli

* immobili e la compartecipazionea

¢ IvaeIrpefoltre alle eventualitasse
: discopo

‘e

. EleProvince? Con quali mezzi?

. Semprein viatransitoriasono

[

Quali compiti passeranno alle
Regioni? Quali risorse avranno a
disposizione?

Ladelega distingue tra funzioni
fondamentali e non fondamentali.-
Nelle prime, che saranno finanziate
e perequate al 100% in base a costi
standard e obiettivi di servizio da
fissarein uno dei successivi decreti
diattuazione, rientranosia le
competenze legislative collegate ai
livelli essenziali delle prestazioni
(sanita, assistenza e compiti
amministrativi legati
allistruzione), sia quelle
amministrative relative a materie di
competenza statale. Per finanziarle
le Regioni avranno a disposizione
tributierariali devoluti (Irap),
tributi propri, compartecipazioni
(invia prioritariaall’lva),
addizionale Irpef e perequazione.
Tutte le altre funzioni (ad esempio
turismo o beni culturali) saranno
nonfondamentali. In questocasola
perequazione sara bastatasulla
capacita fiscale perabitante. A
meta del guadoil trasporto locale,
dovesara finanziata e perequataal
100% solo laspesain conto
capitale

°

Dicosasioccuperannoinvece i
Comuni? Con quali tributi? .
Anche per Comunie Provincevalela
distinzione tra compiti
fondamentali e non fondamentali.
Periprimiil Ddlelencainvia
transitoria, cioéfino
all’approvazione del Codice delle
autonomie, le spese essenziali.
Sonoattribuite ai Comuni:il70%
dellespese attuali per
amministrazione, gestione e
controllo; polizia locale; istruzione

MINISTRO

© considerate spese essenziali delle

¢ province: il 70% delle spese attuali
- peramministrazione, gestione e

. controllo; istruzione pubblica

: (compresa l'edilizia scolastica);

* trasporti; gestione del territorio;

: tutelaambientale; servizi del

‘ mercatodellavoro. Apartela

. perequazione e le tasse discopo,

. perfinanziarle, le province

- potranno contare sull’imposizione
- collegataaltrasporto sugommae

¢ suunacompartecipazione erariale

N J

i Aparte la perequazione quali

: sono le altre garanzie peri

: territori pii deboli?

¢ ILDdl prevede un apposito

© strumento: il patto di convergenza,
. chesaraallegatoa Dpefe
 Finanziariaeserviraacalibraree

i scadenzare il passaggio ai costi

: standard periterritori pill deboli.

: Vengonoinoltre fatti salvi,

; imputandoli al bilancio dello Statoa
- titolo dispese diinvestimentoi

i contributi pluriennali destinatia

¢ finanziare gli interventi speciali.

. Vieneinfinefattosalvo il fondo

perequativo previsto dalla legge
549 del1995

‘e
. Che cos’é la perequazione

infrastrutturale?
Eun altro meccanismo di garanzia

: previstonelladelega.Icinque anni

diregime transitorio dovranno
servireaindividuare gli eventuali
gapinfrastrutturaliin strade,

: autostrade, ferrovie, porti,

: aeroportimaanche nelle reti di

. energiaegas. Traiparametrida

- considerare sulfilo di lana é stato

¢ inseritoil riferimento alla rete viaria
. delMezzogiorno
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It fronte politico. Domanial Consiéﬁodei ministri il pacchetto peril Codice delle autonomie

Per il DdI traguardo alla fine di aprile

Eugenio Bruno
ROMA

=% A fine aprile il federalismo
fiscale dovrebbe tagliare il tra-
guardo.Laconfermaé giuntaie-
ri dalla viva voce del ministro
delle Riforme, Umberto Bossi.
Tutto cid mentre il Governo si
appresta a varare anche la se-
conda "gamba" del futuro as-

setto federale: la Carta delle
autonomie che dovrebbe esse-

re licenziata dal Consiglio dei
ministri di domani.

Mapartiamo dal DdlCaldero-
li. Dopounincontro conil presi-
dente del Senato, Renato Schifa-
ni, il Senatur ha annunciato che
ilprovvedimento «dovrebbe ar-
rivare in Aula nell’'ultima setti-
mana di aprile». In serata, ai mi-
crofoni del Tgy, il leader leghi-
staépoitornatosull’'approvazio-
ne di martedi scorso a Monteci-
torio: «Vuol dire - ha spiegato -
che molte forze politiche pren-
dono atto della necessita del fe-
deralismo che ha come punto di
partenzail cittadino che paga le
tasse». Che quello uscito dalla
Camera sia il testo definitivo lo
haribaditopure il ministro della
Semplificazione, Roberto Cal-
deroli: «Penso che quello del Se-
nato sia un passaggio formale
conl'ultima ratifica».

La controprova poco dopo
quando lo stesso esponente del

Carroccio si & soffermato sulle
prossime tappe dellariforma. A
cominciare dai decreti di attua-
zione. «Ci saranno una serie di
decreti legislativi in progress -
ha spiegato Calderoli - ma cre-
do che giad prima della fine
dell’anno riusciremo a fare un
decreto legislativo per dare ai
Comuniun attributo, una com-
partecipazione per avere quel-
lo che era stato il venir meno
delle risorse dell’Ici». La scel-
ta dovrebbe cadere sull’'lva al
dettaglio in modo da spingere
i municipi a contribuire alla
lotta anti-evasione.
Nelfrattempo’Esecutivo pia-
nifica gia le prossime tappe. In
attesadel disegno dilegge costi-
tuzionale, che dovrebbe ripren-

dere i contenuti della "bozza
Violante" e il cui varo & previsto

subito dopo il via libera definiti-
vo al federalismo, sta per vede-
relalucel’agognato Codice del-
le autonomie. Il pre-consiglio
di ieri ha dato I'ok allo.schema
dei quattro disegni dilegge de-
lega che lo compongono: fun-
zioni fondamentali degli enti
locali; Cittd metropolitane;
Carta delle autonomie; misure
afavore dei piccoli Comuni. Di
conseguenza, il Consiglio dei
ministri di domani dovrebbe
terminare ’esame preliminare
e varare i provvedimenti.

POLITICHE FISCALI
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NED) ItaliaOggi

Sorpresa dai dati delle Entrate: fino a novembre 2008 incassati 2,3 mld. A fine anno sono diventati 3,7

Evasori, li beccano tutti a dicembre

In un solo mese le somme recuperate ai furbi salgono del 60%0

Altra magia: dei
6.9 mld comples-
sivi incamerati,
3,2 mld non si
riferiscono a vera
evasione

DI STEFANO SANSONETTI

guardare i dati, effet-
tivamente, il dubbio

viene. Perché sul tema

aldo della lotta all’eva-

sione fiscale, negli ultimi tempi,
T'Agenzia delle entrate guidata
da Attilio Befera ha diffuso
due comunicati a breve distanza
di tempo. Tanto per entrare su-
bito nel dettaglio, il primo porta
la data del 26 dicembre del 2008
e dice che nei primi undici mesi
di quell’anno la lotta all’evasio-
ne ha consentito alle casse dello
stato di recuperare 2,3 miliardi
di euro. Poi, tre giorni fa, 'Agen-
zia & tornata sullargomento e ha
comunicato che in tutto il 2008,
compreso quindi anche il mese
di dicembre, 'azione di contrasto
ai furbetti del fisco ha fruttato la
bellezza di 6,9 miliardi di euro.
Capito? In un solo mese, a una
prima occhiata, sembrerebbe
che le Entrate abbiano portato a
caso pit del 100% (6,9 miliardi)
di quello che avevano incamerato
fino a novembre (2,3 miliardi). Ed
¢ qui che si aprono scenari inte-
ressanti. Lo staff di Befera, inter-
pellato da ItaliaOggi, ha spiegato
che i 2,3 miliardi dei primi undi-
ci mesi del 2008 rappresentano
gli incassi da accertamento in
senso stretto (cartelle, adesione,
acquiescenza e conciliazione).

Attitio Befera

Vanno quindi confrontati esclu-
sivamente con i dati dell’accer-
tamento aggiuntivi di dicembre,
che hanno portato lo stock di in-
cassi a 3,7 miliardi. Con questo
I'Agenzia fissa un primo punto,
che comunque fa pensare a una

sorta di «miracolo» compiuto nel
mese di dicembre. Eh si, perché
nei soli 30 giorni finali del’anno
gli accertamenti contro gli evaso-
11 hanno portato nelle casse dello
stato la bellezza di 1,4 miliardi di
euro, per l'esattezza il 60,8% in
pit di quello che si era fatto fino
a novembre, quando ci si era fer-
mati a 2,3 miliardi. Per le Entra-
te, questa escalation dell'ultimo
mese & da giustificare con il fatto

che ¢ proprio a dicembre che si

concretizzano molti accertamen-

11 e che & in questo periodo che

Pamministrazione ha portato a

termine «grosse operazioni».
Rimane, perd, un altro quesi-

to. Preso atto dei

3,7 miliardi che in

tutto il 2008 sono

arrivati da attivita

di accertamento,

come si fa ad arri-

vare ai 6,9 miliar-

di complessivi che

rappresentano il

cuore e il vanto del

comunicato delle

Entrate dell’altro

POLITICHE FISCALI

giorno? Sempre dall’entourage
del direttore spiegano che i 3,2
miliardi aggiuntivi vanno ri-
condbtti ad «attivita da 36 bis».
Ladcove per 36 bis (e seguenti) si
interde il numero dell’articolo del
dpr 600 del 1973 che disciplina
Taccertamento delle imposte sui
redditi. Ebbene, questa norma, in
sostanza, riguarda i recuperi che
T'Agenzia delle entrate perfeziona
a seguito di errori compiuti dai
contribuenti nella dichiarazio-
ne dai redditi. Si tratta, allora,
piu ¢he altro di un’attivita di

correzione, di norma segnalata
dall’Agenzia al contribuente che
successivamente si adegua. A ben
vedere, perd, si fa un po’ di fatica
a considerarla autentica attivita
di lotta all’evasione. Lo dimostra
il fatto che delle
pratiche relative
allart. 36 bis si
occupa la direzio-
ne centrale servi-
zi ai contribuenti
dell’Agenzia, e
non la direzione
accertamento.
Insomma, alla
fine della fiera
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su 6,9 miliardi,
quasi il 50% esula da una vera
lotta sul campo contro gli evasori.
Ora, non che questa componente
sia stata considerata nel calcolo
complessivo soltanto adesso. An-
che quando c’era Vincenzo Vi-
sco alle Finanze /per esempio, ac-
cadeva lo stesso. Nel 2007, infatti,
Pex viceministro sbandierava un
risultato di 6,37 miliardi recupe-
rati agli evasori. Al cui interno,
perd, 3,22 miliardi andavano
ascritti ai versamenti diretti
dei contribuenti su richiesta
dell’Agenzia.

POLITICHE FISCALI
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Valore aggiunto. Al traguardo il decreto
con le regole sull'lva per cassa Pag.33

Valore aggiunto. Dopo il nulla osta Ue il provvedlmento attende la pubblicazione in «Gazzetta Ufficiale»

Iva per cassa, svolta pit1 vicina

Versamento differito solo con volume d’affari sotto i 200mila euro

Benedetto Santacroce re dal momento incuil'Tvadivie- 1 cardini

mme 1'emanazione deldecretoat-  ne esigibile. Analoga disposizio-

tuativo dell’articolo 7 del DI neéprevistaperladeterminazio- BN

185/2008 costituisce l'ultimo tas-  ne del pro rata di detraibilita. .
Gliinteressati

sello chesiattendevaperlapiena
operativita del tanto annunciato
meccanismo dell'Iva per cassa
(perlapienaoperativiti occorre-
ra aspettare la pubblicazione in
Gazzetta Ufficiale). Quello cheri-

Il meccanismo dell'Iva per
cassa determina che Fimposta di-
viene esigibile solo al momento
del pagamento daparte del com-
mittente/cessionario del corri-
spettivo dovuto ovvero decorso

m Potranno utilizzare ['Iva per
cassaicontribuentiesercenti
attivitad’impresa, artee
professioneche nell'anno
solare precedente hanno avuto

sultachiaro dalle premessealde- un anno dall’effettuazione un volume d'affarifinoa

creto stesso € che non bisognerd  dell’operazione, ameno che, pri- 200milaeuro

attenderel'autorizzazionediBru- ma del decorso del predetto ter-

xelles, in quantola Commissiorie  mine, il cessionario/committen- Lafattura '

Europea Direzione generale Ta-  te non sia assoggettato a proce- w Hlmeccanismo opera 50l° se

xud conlanota24280 del 16 mar-  dure concorsuali o esecutive. lafatturariporta ]

zoscorsohachiaritochegialarti-  Queste regole comportano espr essamente chesitratta di

colo 66 della direttiva delle conseguenze particolari un'operazionecon lvaa

2006/112/CE consente agli Stati e onerose sia per il ceden- esigibilita differita

membri di introdurre nei propri te/prestatore che per il cessio-

ordinamentiregole che preveda- nario/committente. Ilmeccanismo

no, per specifiche operazioni, In particolare, in caso di paga- » L'imposta diventa eSIglblle

Iesigibilita differitadellimposta. mento parziale del corrispettivo -soloal pagamento del
Varicordato che interessatial I'va diverra esigibile solo in pro- - corripettivoo diopoun anno

beneficio saranno solo i contri- porzione al pagamento effettua- -daltoperazione

buenti, esercentiattivitad’impre-
sa, arte e professione che nell’an-
no solare precedente hanno rea-
lizzato, oincaso diiniziodi attivi-
ta, prevedanodirealizzareunvo-
lume d’affari non superiore a
200.000 euro (che dovrannoindi-
carein fatturadiavvalersidique-
sto meccanismo). L’articolo 1,
comma 4, del decreto chiarisce
che il meccanismo dell’esigibili-
ta differita cessa al momento del
superamerito del limite. Pertan-
to, il contribuente dovra monito-
rare I'evoluzione del proprio vo-
lume d’affari e non potra pit
emettere fatture aIvaaesigibilita
differita perle operazionisucces-
sive al superamento dellimite.La
relazione illustrativa del provve-
dimento sottolinea a questo pro-
positocheil regime, perd, nonva-
ria in relazione alle fatture gia
emesse, che saranno trattate an-
coraconilmeccanismodell'Ivaa
esigibilita differita.

1l decreto ripercorre in detta-
glio gli obblighi che sono in capo
alcedente e al prestatore, nonché
al cessionario e al committente.
Peril cedente/prestatore'opera-
zione concorre alla formazione
del volume d’affari del periodo
d’imposta in cui 'operazione si
consideraeffettuata. a prescinde-

to. Pertanto, i contribuenti do-
vranno, in riferimento ai singoli
pagamenti, riconciliare gli stessi
con le relative fatture per versa-
re ovvero detrarre la quota par-
tedilvacorrispondente alla per-
centuale pagata. Inoltre, nel ca-
s0in cui, trascorso un anno, una
cessione o prestazione di servi-
zio non risulti pagata dI'Iva di-
viene integralmente esigibile e i
cedenti/prestatori dovranno
calcolare I'imposta a debito en-
tro laliquidazione trimestrale o
mensile successiva al verificarsi
della specifica condlzlone

POLITICHE FISCALI
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i proaedimenm, ' ordinmm Cassazime, che ha chiesto.
“alla corte di Lussemburgo se il diritto comnnitario imponga al
_giudice di disapplicare una disposizi
=31 principio dell’antorita di. cosagmdicam, sulla cui base si con-
eﬁsce carattere definitivo a una sentenza pronunciata da un

pa.

‘50 gidice in una camaaventeilmedmno oggetto, gualora

: .}eib gliimpediscadimdﬁamm {n una controversia vertente snl
" pagamento dell'Iva, che Poperazione di cui trattasi era in realtd
»,ﬁmhmtasoltmﬁoamnseglmemvamaggw fiscale e cosutaluva
quindi una pratica abusiva. La dispos
2909 del codice chvile, il quale stabilisce cheé I'accertamento con-
~f,t;enutonellasenmpassam in ghudicato fastato a ogni effetto
trale part:i, loro eredi o aventi causa. Seconde la giarispraden-
28 1 it recente, Foggetto del gindizio tributarionon &
necessariame , voscritte all’atto impugnato, ma coinvolge
“anche il merito della pretesa e il contesto normativo che sottende
tale pretesa; sicché, valorizzando I'unitarieta del tributo, pué-
-invocarst il gindicato, nell'ambito di una controversia fiscale, -
_anche se formatosi in relazione a un periodo d’imposta diverso da -
guello oggeﬁﬁodel gindizio, purché riguardi un punto fondamen-.
tale comane ad entrambe le cause. It principio dell’antonomia
del periodi d'imposta; pertanto, non impedisce che il gindicato
. .relaz:wo ad an penodo d’lmposta faccm stato a.m:he per altn,

one in questione & Fart.
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Aliquota ridotta sul gas,
valgono i codici Ateco 2007

Ai fini dell’aliquota Iva ridotta sul gas destinato alle imprese
manifatturiere, il settore di appartenenza dell’attivita é indi-
viduabile non solo con il dm del 1988 sui coefficienti di am-
mortamento, ma anche facendo riferimento ai codici di attivita
Ateco 2007 e alle relative note esplicative elaborate dall’Istat.
La risoluzione delle Entrate n. 79 dei ieri risponde a un quesito
sull’applicazione del n. 103 della tab. A/III allegata al dpr n.
633/72, che prevede 'Iva del 10% sulle cessioni di gas ad uso
delle imprese manifatturiere. Il quesito era stato presentato
da una societa che svolge V'attivita principale di progettazione,
realizzazione e installazione di sistemi di telecomunicazione
voce e dati, nonché la vendita di apparati di telecomunicazione
prodotti in serie e adattati alle esigenze del cliente, la quale
chiedeva di sapere se rientra fra i soggetti destinatari del gas
agevolato. Listante faceva presente di ritenere di potersi goali-
ficare impresa manifatturiera, anche se I’attivita esercitata non
¢ classificabile in tale comparto secondo le disposizioni del dm
31/12/88, 1a cui elencazione delle attivita manifatturiere non puo
ritenersi esaustiva in ragione dei cambiamenti intervenuti dal
1988, quando i moderni prodotti relativi alla telefonia mobile, ad
internet, ai sistemi di telecomunicazione voce e dati erano pres-
soché sconosciuti in Italia. Dagenzia, rilevata preliminarmente
I'estraneita dell’oggetto alla materia dell’interpello, ha mostrato
sostanzialmente di concordare con le considerazioni dell’istante.
Ha infatti osservato che, sebbene con la circolare n. 26/85 sia sta-
to precisato che per la individuazione delle imprese beneficiarie
occorre fare riferimento al dm del 1974, poi sostituito da quello
del 1988, recante la tabella dei coefficienti di ammortamento,
nel quale le imprese estrattive e manifatturiere sono comprese
nei gruppi da IV a XV, i mutamenti socio-economici e I’evoluzione
tecnologica possono aver stimolato nuove tipologie di attivita,
non contemplate dal decreto. Pertanto per 'inquadramento della
propria attivita, ai fini dell’aliquota Iva sul gas, la societa potra
fare riferimento alla classificazione Ateco 2007 e alle note espli-
cative dell’Istat. Lapplicazione dell’aliquota agevolata va chiesta
al fornitore dalle imprese che ne abbiano diritto con apposita
dichiarazione scritta, con assunzione di responsabilita.
Sandro Zuliani
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I cartelli edili infomativi
- obbligatori ai sensi dell’art:

9 dpr 447/1991 ¢ circolare
© 1729/U1L del 1990, sconta-
- mo I'imposta di pubblicita

: guando eccedono il mezzo

. metro quadrato. I concetto

. za'm. 59.1.09 del 24/02/2009
- dalla etp di Reggio Emilia.

'1, r&corso riguardava Hra-

che si opponeva all’avviso‘
~ di accertamento per impo-

~ cita. Tale avviso era stato
: emesso. per un cartells
esposto presso un canﬁm

‘go previst
. tiva, nion costity

. esposizione. quindi. alcona

! forma di 'pnbighciﬁ;fb
i fr;

| 1,digs 507/1998.
: C.cm proptie contwdeﬂuziag

@ stato ribadito con senten:

; tamento, argomentando,’
. nel merito, che il cartello
* esposto all’esterno del can-
. tiere, da parte della societd
. edile, conteneva un chiaro
. ‘messaggio pubblicitario ed
" era di dimensioni maggiord
_-al mezzo metro quadrato.
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Risoluzione dellAgenzia delle entrate sulle esenzioni

Le coop senza I'lres

Produzione e lavoro? Il tributo ko

DI SERGIO MAZZEI

compare l'Ires per le

coop sociali che fanno

produzione e lavoro. Pos-

sono beneficiare dell'inte-
grale esenzione dall'imposta sul
reddito delle societa le cooperative
sociali che contemporaneamente
hanno sia i requisiti per essere
considerate di produzione e lavoro
sia un ammontare di retribuzioni
corrisposte ai soci non inferiore
al 50% del totale degli altri costi,
escluse materie prime e sussi-
diarie. Sono queste le conclusioni
contenute nella risoluzione n. 80
del 25 marzo 2009 che tra l'altro
evidenzia come l'agevolazione
non & applicabile fini Irap, posto
che l'esenzione dall'imposta locale
sui redditi non pud essere intesa
come un’esenzione dall'imposta
sulle attivita produttive. Piu in
generale le cooperative sociali e i
loro consorzi beneficiano, dell’'esen-
zione piena dalle imposte sul red-
dito prevista dall’articolo 12 della
legge n. 904 del 1977 in relazione
alle somme destinate a riserve in-
divisibili e, ricorrendone i presup-
posti, delle esenzioni previste dal
titolo III del dpr n. 601 del 1973.

Il principio

Qualora la cooperativa so- . @&
ciale sia anche diproduzione
elavoro,’'esenzione dall’lres
si applica in misura piena,
ossia senza le limitazioni
previste per le cooperative §
di produzione e lavoro dal :
comma 462 delle legge
finanziaria per il 2005.

Tra queste ultime rientra quella
contenuta nell'articolo 11 in base
alla quale i redditi conseguiti dalle
societa cooperative di produzione
e lavoro e loro consorzi sono esen-
ti dalla imposta sul reddito delle
persone giuridiche e dalla imposta
locale sui redditi se 'ammontare
delle retribuzioni effettivamente
corrisposte ai soci che prestano la
loro opera con carattere di continu-
itanon ¢ inferiore al cinquanta per
cento dell’ammontare complessivo
di tutti gli altri costi tranne quelli
relativi alle materie prime e sus-
sidiarie. Tale norma, applicabile
esclusivamente alle cooperative
di produzione e lavoro, deve essere
coordinata con le limitazioni sta-
bilite nel comma 462 della legge
30 dicembre 2004, n. 311, secondo

POLITICHE FISCALI

cui le cooperative di produzione e
lavoro che presentano un ammon-
tare di retribuzioni corrisposte ai
soci non inferiore al 50% del tota-
le degli altri costi escluse materie
prime e sussidiarie, beneficiano
dell’esenzione da Ires relativa-
mente alla quota parte di reddito
corrispondente all'Trap iscritta a
conto economico. La disposizione
contenuta nel citato comma 462
non si applica pero alle cooperative
sociali, in quanto il successivo com-
ma 463 della legge n. 311 stabilisce
che le previsioni di cui ai commi
da 460 a 462 non si applicano alle
cooperative sociali e loro consorzi
di cui alla legge 8 novembre 1991,
n. 381. Pertanto, la presenza con-
temporanea dei requisiti previsti
dalla legge n. 381 del 1991 per le
cooperative sociali e dalla legge n.
142 del 2001 per le cooperative
di produzione e lavoro, determi-
na l'esenzione integrale dall'lres
senza le limitazioni del comma 462
delle legge n. 311 del 2004.
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Ires. Per le coop sociali e di produzione
scatta'esenzione sull'imposta Pag.33 -

Agenzia delle Entrate

Esenzione Ires
per le coop sociali
e di produzione

Gian Paolo Tosoni

e Le cooperative sociali che
siano anche coop di produzio-
ne e lavoro possono beneficia-
re dell’esenzione piena
dall'imposta sul reddito delle
societd, come stabilito dall’ar-
ticolo 11, Dpr 601/73; la confer-
maé contenutanellarisoluzio-
ne 8o/E pubblicata ieri
dall’agenzia delle Entrate.

Per ottenere 'esenzione to-
taledelredditodalIresunacoo-
perativadeve contemporanea-
mente: presentare i requisiti
di coop sociale conl'interesse
generale alla promozione
umanae all'integrazione socia-
le dei cittadini, di cui allalegge
381/91; possedere i requisiti
peressere consideratauna co-
op di produzione e lavoro, ov-
vero «cooperative nelle quali
il rapporto mutualistico abbia
ad oggettolaprestazionediat-
tivita lavorative da parte del
socio, sulla base di previsioni
diregolamento che definisco-
no l'organizzazione dei soci»
di cui alla legge 142/01 € che le
retribuzioni corrisposte ai so-
ci non devono essere inferiori

al 50% dell’ammontare totale

degli altri costi, con esclusio-'

netraquestiultimidelle mate-
rie prime e sussidiarie.

Nel caso oggetto della riso-
luzione, I’Agenzia riconosce
I’esenzione totale perchélaso-
cieta cooperativa istante pos-
siedeirequisiti fondamentali.

Invece, con riferimento
all’esenzione dall'Irap, ai sensi
dell’articolo 11, Dpr 601/73,
I’Agenziaribadisce chel’esen-
zione dall'imposta locale sui
redditi, non & trasportabile
allimpostaregionale sulle atti-
vita produttive (concetto gia
sostenuto nella risoluzione
130/E del 26 settembre 2005).

Peraltro, il principio di deri-
vazione della base imponibile
Irap ai risultati del conto eco-
nomico, come stabilito dall’ar-
ticolo 5, Dlgs 446/97 con de-
correnza dal periodo d'impo-
sta successivo a quello in cor-
so al 31 dicembre 2007, non
consentirebbe comunque diri-
conoscere automaticamente
applicabile ai finiIrap unaspe-
cificaesenzione introdottadal
legislatore ai finiIres.
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Secondo I’Agenzia delle entrate la mancanza di una aulonoma organizzazione non ¢ rilevante

Srl il sinda Il

Non sfugge all'Trap il commercialista sindaco di societa di ca-
pitali; nemmeno se l'attivita viene svolta senza organizzazione
autonoma e avvalendosi della struttura messa a disposizione dal
soggetto esterno. Tali tipologie di redditi, infatti, non possono es-
sere considerate tra le assimilate a redditi di lavoro dipendente (e
quindi escluse dal tributo) ma sono automaticamente attratte in
quelle di lavoro autonomo se rientranti nell'oggetto della profes-
gione. Dalle Entrate & arrivato ieri un altr> no all’estromissione
dall’Irap dei compensi dovuti all’attivita di sindaco.

Felicioni a pag. 30

Risoluzione delle Entrate sui professionisti operanti nelle societa di capitali

Irap, il sindaco non scappa

Non conta lassenza di autonoma organizzazione

DI ALESSANDRO FELICIONI

on sfugge all'Trap il dot-
tore commercialista sin-
daco di societa di capitali;
nemmeno se Pattivita in
questione viene svolta senza al-
cuna organizzazione autonoma e
avvalendosi della sola struttura
messa a disposizione dal sogget-
to esterno; tali tipologie di redditi
infatti, non possono essere consi-
derati tra quelli assimilati a red-
diti di lavoro dipendente (e quindi
esclusi dal tributo regionale) ma
vengono automaticamente attrat-
ti in quelli di lavoro autonomo se
rientranti nell’'oggetto della pro-
fessione. Ancora un niet dell’agen-
zia delle entrate all’estromissio-
ne dall'Trap dei compensi dovuti
all’attivita di sindaco arriva dalla
risoluzione n. 78/E del 25 marzo
2009 con la quale 'amministra-
zione finanziaria ha escluso qual-
siasi possibilita di suddividere il
reddito prodotto da un dottore
commercialista al fine di render-
ne non imponibile una parte.
Nella fattispecie lI'istanza & sta-
ta prodotta da un professionista
che oltre a svolgere la propria at-
tivita di dottore commercialista
avvalendosi di uno studio con at-
trezzature adeguate e personale
dipendente, esercita la funzione di
sindaco in alcuni collegi sindacali
di societa di capitali. Tale attivita
viene svolta, dice il professionista,
senza avvalersi in alcun modo
della struttura propria ma parte-
cipando personalmente e presso
la sede delle societa controllate
alle riunioni ed assemblee; I'at-
tivita concretamente svolta, poi,
viene esercitata avvalendosi,
sostanzialmente, della struttura
organizzativa delle: stesse socie-

ta. Da qui Fipotesi dii separazione
dei compensi professionali con
esclusione di quelli percepiti per
la funzione di sindaco svolta, ap-
punto, in assenza di autonoma
organizzazione.

Lagenzia non ha minimamente
tentennato di fronte le pretese del
professionista; & vero infatti che la
disciplina irap esclude dall’ambi-
to soggettivo di applicazione del
tributo, oltre che coloro che eser-
citano attivita di collaborazione
coordinata e continuativa anche
chi percepisce redditi di lavoro
dipendente. Ed & vero altresi che
in quest’ultima tipologia reddi-
tuale rientrano a tutti gli effetti
ex articolo 50, comma 1 lettera
c-bis) del tuir le somme percepite
in relazione agli uffici di ammi-
nistratore, sindaco o revisore di
societa. Lagenzia rileva perd che
tale regola generale non & applica-
bile nel momento in cui i proventi
rientrano nell’'oggetto dellattivita
artistica o professionale esercita-
ta dal contribuente.

Cid perché, in tali circostanze
opera il cosiddetto principio di
attrazione in base al quale con-
fluiscono comunque nella catego-
ria dei redditi di lavoro autonomo
tutti quei rapporti di collaborazio-
ne che siano connessi allattivita
artistica o professionale esercita-
ta dal contribuente. Ciog a dire
che i rapporti di collaborazione
coordinata e continuativa esclu-
st dall'Irap sono soltanto quelli
che non rientrano nell’oggetto
dell’arte o professione esercitata
dal contribuente.

Richiamando precedenti pro-
nunciamenti di prassi (circolare
12 dicembre 2001, n. 105) Pagen-
zia evidenzia che il principio di
attrazione e la conseguente im-

ponibilita ai fini irap in capo al
professionista dei compensi in
questione trova parallelo tratta-
mento in capo al committente, per
il quale tali somme costituiscono
componenti negativi del valore
della produzione netta.

Non conta dunque in tali cir-
costanze la presenza o meno del
requisito dell’autonoma organiz-
zazione richiesto in linea genera-
le per lapplicabilita dell'irap ai
professionisti; o meglio una volta
appurata la presenza di struttu-
ra idonea a configurare tale re-
quisito, non & possibile scindere
Tattivita del professionista e i
relativi compensi, per escludere
dalla base Irap quelli che vengo-
no percepiti senza P'ausilio della
struttura stessa. La tranciante
conclusione non ammette repli-
che: d compensi derivanti dall’at-
tivita di collaborazione, in virta
della connessione con Pattivita
di lavoro autonomo, confluiscono
infatti indistintamente nel com-
plesso del reddito professionale di
cui alPart. 53, comma 1, del Tuir,
da assoggettare ad Irap». ’
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I chiarimenti delle Entrate

I compensi
del sindaco
pagano I'Trap

Dario Deotto

waw | compensi percepiti da
un dottore commercialista per
lattivita di sindaco in diverse
societa concorrono allaforma-
zione della base imponibile
Irap. Questo ¢ il pensiero
dell’agenzia delle Entrate,
espresso nella risoluzione n.
78/E del 25 marzo 2009.

Un dottore commercialista
aveva fatto istanza di interpel-
lo, facendo presente che svol-
gevalattivit professionale at-
traverso uno studio "organiz-
zato", con alle dipendenze due
impiegate. Per lattivita di sin-
daco di societa commerciali il
professionista aveva perorile-
vato di non avvalersi della
struttura dello studio profes-
sionale. Con la conseguenza
che, mentre I ordinaria" attivi-
tadellostudiorisultaessere as-
soggettata ad Irap, non dovreb-
bero,invece, rientrare nel cam-
po di applicazione del tributo
regionale i compensi derivanti
dell’attivitadisindacoin quan-
to quest’ultima é svolta senza
I'utilizzo della struttura orga-
nizzativa dello studio.

L’Agenziadelle entrate evi-
denzia che risultano essere
esclusi dall’ambito soggettivo
Irap coloro che esercitano
un’attivitd di collaborazione
coordinata e continuativa op-
purecompresatraglialtrired-
ditidilavoro autonomo diver-
sidaquelliderivantidall’eser-
cizio di arti e professioni, in
base all’articolo so del Tuir.
Secondo tale previsione, ipro-
venti derivanti dai rapporti di
collaborazione (compresi

-quelli tipici degli uffici di am-

ministratore, sindaco o reviso-
re di societd) danno luogo a

reddito assimilato a quello di
lavoro dipendente. Tuttavia,
fanno eccezione i proventi da
uffici e da collaborazioni con-
nessi ai compiti istituzionali
propri dell’attivitd di lavoro
dipendente ovvero rientranti
nell'oggetto dell’attivita pro-
fessionale esercitata dal con-
tribuente.

Su quest’ultima ipotesi, 'ar-
ticolo so del Tuir fissa un prin-
cipio di attrazione nella sfera
del lavoro autonomo di tutti
quei rapporti di collaborazio-
ne cherisultano legatiall’attivi-
ta artistica o professionale
esercitata dal contribuente.
Per effetto di questo principio,
i compensi devono essere in-
quadrati tra i redditi di lavoro
autonomo (articolo 53, comma
1,del Tuir). Con la conseguen-
za che, secondo le Entrate, i
compensidell’attivitadisinda-
co, rientranti nella disciplina
delreddito da autonomo in re-
lazione allattivita del dottore
commercialista, devono an-
che essere assoggettati ad
Irap, se ne & soggetta. Ovvia-
mente, se Pattivita del profes-
sionista & sprovvistadi autono-
ma organizzazione, (cosi co-
me eventuali compensiinqua-
lita disindaco orevisore), risul-
terd non soggetta al tributo re-
gionale. Seil principio afferma-
todallarisoluzione appare cor-
retto sotto il profilo sostanzia-
le, va sottolineato che nonvi ¢
unautomatico principiodicor-
relazione tra redditi di lavoro
autonomo e Irap. Non & il red-
dito che rileva ai fini del tribu-
toregionale (quando il profes-
sionista ne risulta soggetto),
ma i compensi percepiti per
Pattivita di lavoro autonomo,

POLITICHE FISCALI

dai quali vanno sottrattiicosti
sostenuti inerenti all’attivita
professionale. Questo aspetto
non & di poco conto, conside-
rando che oggi risultano rile-
vantinella determinazione del
reddito di lavoro autonomo
nonsoloi"compensi” dell'atti-
vita professionale (ad esem-
pio, le plusvalenze).

Circolari e risoluzioni
per gli utenti «Premium24»

L’indicazione
AL

m Agenzia delle Entrate,
risoluzione n. 78/E/2009

Insostanza, una volta che, per
effetto dell’attrazione prevista
allart. 50, commal, lett. c-bis)
del Tuir, il provento derivante
dallincaricodi sindaco sia
stato attratto nell’ambito del
reddito di lavoro autonomo
(...), la sussistenza o meno dei
presupposti per 'applicazione
dell'Irap vaverificatain
relazione al complesso
dell’attivita svolta dal
professionista. Non € possibile
quindi considerare
isolatamente le diverse
categorie dicompensie
verificare l'esisteniza dei
requisiti per 'imposizione
Irap(primofra tutti
l'organizzazione)
separatamente. (...) Pertanto,
icompensi percepiti dal
professionista per lattivita di
sindaco concorreranno alla
baseimponibileIrap
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Accertamento. Cambio di linea della Corte

La Cassazione limita le prove
per bloccare il redditometro

Antonio Criscione

Dario Deotto

ROMA

ss24 In tempi di rilancio del red-
ditometro, una stretta per i con-
tribuentiviene dalla Corte dicas-
sazione, con la sentenza n. 6813,
depositata il 20 marzo 2009. La
Corte sembrainfatticircoscrive-
re la portata della prova contra-
ria a fronte di un accertamento
sintetico. Ma anche imporre al
contribuente di dimostrare che i
redditi che giustificherebberola
spesaol'incremento patrimonia-
le realizzato, siano stati effettiva-
mente utilizzati a questo scopo.

L'agenziadelle Entrateha confer-
mato di recente (si veda «Il Sole 24
Ore» del 24 marzo) che intende fa-
reun ricorso crescente all’'accerta-
mento sintetico, ma i giudici sem-
brano spiazzare 'amministrazione
per la scelta di rigore, che peraltro
segna un arretramento rispetto ad
altre recenti pronunce. L'articolo
38,comma 6 del Dpr 600/1973 stabi-
lisce che il contribuente ha facolta
di dimostrare che il maggior reddi-
to determinato sinteticamente sia
costituito, intutto o in parte, dared-
ditiesentio daredditisoggettiarite-
nuta alla fonte a titolo di imposta.
Questa previsione ha alimentato in
passato unampio dibattito elastes-
sagiurisprudenza sierapronuncia-
tainterminidiscordanti. Laquestio-
ne era se la prova contraria che il
contribuente pud produrre risulta
circoscritta al solo possesso di red-
diti esenti o di redditi assoggetti al-
lafonte atitolo diimposta.

In relazione a questo aspetto,
va segnalato che la questione
sembrava essere definitivamen-
terisolta, dopo i chiarimenti for-
niti dall’agenzia delle Entrate,
con la circolare 49/E/2007, non-
ché dopo lasentenza16472 del18
giugno 2008, della stessa Cassa-
zione. Quest’ultima aveva preci-
sato infatti clhe la prova contraria
non é daritemersi limitata al solo
possessodiredditiesentiotassa-
ti alla fonte, ma il contribuente
puo fornire qualsiasi prova con-
trariaper dimostrare che il reddi-
topresunto attraverso il reddito-
metronon esiste o esiste inmisu-
rainferiore.Dello stessoparere &
Pagenzia dele Entrate, la quale
sottolinea, nella circolare
49/E/2007, che il contribuente

puo dare diverse giustificazioni,
oltre al possesso di redditi esenti
oassoggettaiatitolo diimposta.
Conlasente1za 6813/2009, inre-
lazione alle spese per incremen-
ti patrimoniali rilevanti per il
redditometio, viene affermato
che la provaliberatoria a carico
delcontribuente deve essere da-
taunicamente dalladimostrazio-
ne dell'identita della spesa con i
redditiesentio soggettiaritenu-
ta a titolo d’imposta. Secondo la
Cassazione «... per lanorma non
¢ sufficiente quindilaprovadel-
la sola disponibilita di redditi ...
ma & necessaria anche la prova
chelaspesaperincrementipatri-
moniali sia stata sostenuta, non
gia con qualsiasi altro reddito,
ma proprio con redditi esenti o
soggetti a ritenuta alla fonte a ti-
tolo di impostay. Si tratta'di un
notevole arretramento interpre-
tativo. Circoscrivere la prova
contraria, peraltro con l'ulterio-
re dimostrazione che il contri-
buente dovrebbe dare, nel caso
specifico, del nesso tra incre-
menti patrimoniali e redditi
esenti, significa limitare forte-
mente il diritto didifesadel con-
tribuente, garantito dall’articolo
24 della Costituzione. Possono
essere al piu limitati i mezzi di
prova,manonlaprovainsé. Per-
tanto, ¢ daritenere che qualsiasi
prova contraria pu0 essere data
dal contribuente, come ha avuto
mododiaffermare lastessaagen-

ziadelle Entrate.
@ www.ilsole240re.com/norme
[ltesto della sentenza

IL QUADRO

Non basta far valere

la disponibilita di redditi
ma serve il legame

fra spese e proventi esenti
0soggetti a ritenuta

Il principio

AL

m Corte di cassazione,
sentenza n. 6813/2009

Perlanorma, quindi, noné
sufficientela provadellasola
disponibilita di «redditinmaé
necessarioanchelaprovachela
«spesaperincrementi
patrimoniali» sia stata sostenuta
propriocon«redditiesentio...
soggettiaritenutaallafonteatitolo
d’imposta». Nelcasoi contribuenti
hannodedottosoloil preteso
possessodi redditicheassumono
sufficientimanon hanno mai
neppureallegate né che proprio
queiredditieranostatiimpiegati per
affrontarela «spesa perincrementi
patrimoniali» recuperataa
tassazione dall’Ufficioné, ,
soprattutto, che queglistessiredditi
erano«esenti» daimpostaoerano
statigiaassoggettati «aritenutaalla
fonteatitolod'impostan.
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Verifiche gdf, sentenza della Cassazione

Dati sommari,
accertamenti ok

DI DEBORA ALBERICI

a Cassazione sdogana
le sommarie informazio-
ni raccolte dalla Guardia
di finanza. E infatti vali-
do Paccertamento fiscale basato
sulle dichiarazioni, concordanti,
rilasciate dai testimoni alle fiam-
me gialle che denunciano i versa-
menti in nero del contribuente.
Con la sentenza n. 6638 del 18
marzo 2009, la Suprema corte, ac-
coglie il ricorso dell’Agenzia delle
entrate. «<Le dichiarazioni rese
dai terzi», & il principio, «nel corso
della procedura di accertamento
sono utilizzabili nel contenzioso
tributario, pur caratterizzato dal
divieto di prova testimoniale, qua-
li indizi a supporto della pretesa
dell’ufficio». Non solo. «La pre-
sunzione ha valore autonomo di
prova della pretesa fiscale, senza
necessita di riscontri documentali,
se fondata, con criterio probabili-
stico e non di assoluta necessita su
indizi che, valutati singolarmente
e nel complesso delle acquisizio-
ne processuali, siano ritenuti dal
giudice di merito gravi precisi
e concordanti, con giudizio non
suscettibile di riesame in sede di
legittimita se congruamente mo-
tivato. Tale presunzione sposta sul
contribuente I'onere della prova

contraria».

Ad incastrare un’immobiliare
romana saranno, a questo punto,
proprio le dichiarazioni concor-
danti di alcuni acquirenti degli ap-
partamenti messi in vendita dalla
societd. Questi avevano dichiarato
alle fiamme gialle, che indagavano
sull'impresa, che parte del prezzo
degli immobili era stato versato
in nero.

1l dato era sembrato sufficiente
all'ufficio delle imposte della Ca-
pitale per rettificare il reddito di
impresa e per recuperare a tassa-
zione I'lva. Contro il metodo indut-
tivo usato dall’amministrazione
finanziaria la societa aveva fatto
ricorso alla ctp di Roma che le
aveva dato ragione. Stessa sorte in
secondo grado. Cosi il fisco ha fatto
ricorso in Cassazione lamentando
che «l giudice di merito avrebbe
omesso di prendere in esame e di
valutare le dichiarazioni di terzi
raccolte dalla guardia di finanza,
quattro delle quali concordanti
circa avvenuto versamento in
nero di una parte del prezzo d’ac-
quisto di appartamenti costruiti e
venduti dalla societa contribuen-
te, nell’erroneo convincimento che
le sommarie informazioni rese da
terzi agli organi investigativi non
possono essere poste a base del
giudizio presuntivo».
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TH diritto tribitariod una méteria giuridica

don oggetto economico aziendale; e le re-
cénti vieende giurisprudenziali sull’abusa

de} diritto confermano lo scoordmamento“
tra queste due anime, senza una teoria
#ella tassazione cui possano fare mfen«'

ELLE LOGAZION! D) IMMOSTI

mento uomini delle 1st:rtuz10m,
domini di aziends e nomini
i legge. Questi ultimi,
nella persena della
cassazione, hatino
disatteso com—
portamenti ma-

nifestamente
elusivi, soprat-
tutte in tema

di dividend

+. ‘tesso nell’apprezzabile operazio .
- contrastare espedienti alugiy ma,anche L e

- za del diritto, sia morto, o éomumque

‘prognesi riservata. Non, & tanto la cer- -
. tezza del diritto in assoluto, ma. quella’
- valutata dalle’ grandl organizzagzioni di
: Impresa, deve non si pub mentire, dove’

jassazione impugna la bandiera della ke
effetti devastanti per le imprese ¢ la ce

‘ Quesﬂ:’ultlma ha certam,

‘se operazione & riuscita, ¢’é-3l fonda
sospetto che il paziente, ovvero Ia certes

~non si falsificano i documenti (per.
varie ragioni da me indicate.

ione fiscale, paradiso e
inferne, Ipsoa, 2008),
ma dove —proprio per

rganizzativa- ¢
una particolare
attenzione al le-

washing, e |

imposta, ciog

come episodio

&!wm«ﬁ di’

possiamo rite-

allo Btate che
‘mantiene i patti,

nerlo legittimo,

HeNza accusare

i supremi giudi-
ci di essersi in-
tromessi in scelte
‘i meritevolezia po-.
litico- tributaria o'd
-aver invaso le prerogativ

»deiiegxsiatore 34 :lperébagh

;

g v {

proposti ¢con la
legislazione. Non
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' dx récente in Lupi, Eva- " siderarne butti gli aspetti e o

1a rigida struttura

elusivi (a parte il tema della p

cito risparmieo

- ‘.tu i penod:tdnmposta coinvo;

"cemportamento ﬁsealmente pin
sotto pena di essere accusati di
; acense provenienti da funzio-

i - narichereinterpretanoi comportamenti

i1 con le categorie di ragionarmen-
_zspesso ha fattu 11 hceo classmo,

'la tassazmna, & dletro ‘angolo rlschié
di gmcare al pmcolo imprenditore”, un

. po’ come una volta si glocava al pweolo
. chimico”, ‘esaminando cio® la situazione

_dall’ estemo in moedo riduttivo, senza con-

modo affrettato, Nel merito, Ia Corte i

.- Cassazione finora si & orientata bene, e ha
' ‘saputo dzxst:mgnere 14 fistologia {senten»

za sui berii in comodato) dagli’

retroattiva dell’elusione con argomenti
che il legislatore, gli operatori; e Ia stésa
ammmnistiazione finanziaria non avevano
previsto affatto). I problema & piuttosto
i1 pregiudizio, diffuso in periferia, secon-
-do-cui esisterebbe una specie di obbligo

.....

- di scegliere, di fronte a una piurahta i

‘regimi fiscali, sempre quello pifLoneroso,
ela trascuratezza per tutte le correlazio-

" nes yemahstlche della fiscalita azmnﬁa-

congiderando tutta i Soggettl e
m.
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La dichiarazione serve per integrare le risultanze con quelle del libro soci

Registro imprese all'appello

Al 30/3 allineamento per oltre un milione di srl

Le fasi di compilazionl tica con Fedra Plus

Deve essere selezionato I'adempimento della presentazione elenco soci (codice 520),
indicando la data del giorno in cui viene effettuata la trasmissione/presentazione dei
modelli.

Modelio «B»

. Nella parte Generalita deve essere inserita la data cul si rifefisce Telenco soci che dovrd

- essere quella di trasmissione/preseniazione al Registro delle Imprese. :

. Nella parte Elenco del Soci si devono compllare tante sccorrenzs quantt sono: l soti della

- compagine sociale. In ciascuna eccorrenza duvranm) essere inseriti j dati rich!esti (dati

 det titolare ¢ importo nominale della quota).

Deve essere compilato anche il riquadro note, all'interno della smgala occurrenza, nel

* guale dovra essere Indicato il domicilio del socio, 'ammontare della quota versata ed

- eventuali aktri dati contenuti nel libro dei soci. .

Moadello «nt. 5»

Si deve riportare la dicitura del tipo:
«Dichlarazione al sensl dell’art. 16, comma 12 undecles,
della legge 28 gennalo 2009 n. 2».
Nel caso in cui I'adempimento venga presentato da un professionista incaricato,
I'interessato dovra dichiarare di essere stato incaricato dalla societd a presentare
I'adempimento in base all’art. 31,comma 2-quater della legge 340/2000, Digs. 139/2005
e di essere iscritto all'Ordine, specificando la provincia di appartenenza ed il numero di

Modello «Note»

. iscrizione.

DI CHRISTINA FERIOZZI

Itre un milione di srl

all’appello del registro

imprese (R.1.) per il defi-

nitivo allineamento delle
risultanze dell’abolito libro soci.
Entro il prossimo trenta marzo,
infatti, le societa a responsabilita
limitata, anche in liquidazione e
le societa consortili a r.l. dovranno
depositare una specifica dichiara-
zione per integrare le risultanze
del R.i. con quelle del libro dei soci.
Lanovita non coinvolge, invece, le
societa cooperative che adottano
la forma della s.r.l. A seguito della
soppressione del libro dei soci del-
le medesime societa e dell’abro-
gazione del deposito dell’elenco
dei soci al momento della pre-
sentazione del bilancio (articolo
16, legge 2/2009), quindi, tutte le
informazioni contenute nel citato
libro dovranno essere contenute
nel registro delle imprese. Il depo-
sito & a carico degli amministra-
tori o del professionista incaricato
e va eseguito per via telematica o
su supporto informatico. I modelli
da predisporre con il software Fe-
draPlus sono il Modello B con al-
legato modello int. S ed il modello
note, i quali dovranno essere sot-

toscritti con firma digitale. Sono
queste alcune delle precisazioni
contenute nell’'apposito «<Manuale
operativo per integrare le risul-
tanze del registro imprese con
quelle del libro soci», emanato il
12/3/09 da Unioncamere, in vista
della prossima scadenza.

Le novita che comportano
Pallineamento. Tra le principali
modifiche introdotte dall’art. 16
della legge 28/1/09 n. 2, si fa no-
tare che:

1) gli effetti, che fino ad ora
consegmvano all'iscrizione nel Li-
bro soci, in futuro dovranno essere
riferiti alla pubblicita nel registro
imprese (nuovo art. 2470 c.c.);

2)si rende necessario acquIre

nel reglstro nnprese il domicilio dei
soci (art. 2479 bis c.c.) e 'entita del
versamento della singola quota di
partecipazione (art. 2478 c.c.);

3) non deve essere piu deposi-
tato Telenco dei soci annuale al
registro imprese unitamente al
bilancio di esercizio (nuovo art.
2478-bis c.c.).

Pertanto, entro il sessantesimo
giorno dall’entrata in vigore della
norma, e cioé entro il 30/3/09, glhi
amministratori delle s.rl. devono
provvedere ad aggiornare i dati al
R.i. «allineandoli» con le risultan-

ze del libro soci.

La procedura. La modulisti-
ca da utilizzare per questo tipo di
deposito & il modulo B con allegato
PInt. S e il modulo Note da predi-
sporre con il software FedraPlus
(dalla versione 6.1.0, disponibile
dal 16 marzo) o programmi com-
patibili. La firma digitale va ap-
posta tramite U'apposito software
di firma (ad es.: DiKe). La pratica
cosi composta va inviata, per via
telematica, al Registro delle im-

prese ove ha sede la societa tra-
mite il sito www.registroimprese.
it — sezione Comunicazione unica -
Sportello pratiche (Telemaco). Per
la corretta predisposizione della
pratica & senz’altro opportuno:

1) acquisire (gratuitamente) 1
dati dell'ultimo elenco soci depo-
sitato al R.i., utilizzando la fun-
zione Dati di lavoro» allinterno
dell’area «Pratiche» di Telemaco;

2) verificare la conformita tra
le risultanze del R.i. (ad es. con
una visura storica degli assetti
proprietari) ed il libro dei soci,
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chiarendo le eventuali anomalie
e discordanze;

3) verificare il possesso e il cor-
retto funzionamento della firma
digitale dell'amministratore della
societa (validita del certificato di
firma ecc.).

Si precisa, inoltre che la comu-
nicazione in oggetto deve essere
effettuata una tantum e non do-
vra essere ripetuta in assenza di
variazioni ulteriori (ad es. in caso
di cessione delle quote, per le
quali il commercialista o notaio,
depositera I'atto di compravendita
pressoil Ri., conservando Paggior-
namento dei dati).

I costi della pratica. La co-
municazione di allineamento si
effettua, in virtu dell’obbligato-
rieta della stessa, come indicato
nel comma 12-undecies dell’art.
16 della legge 2/2009, in esen-
zione da ogni imposta e tassa ivi
compreso il diritto di segreteria
se il deposito & effettuato entro il
termine previsto (30/3). Nel caso
in cui la comunicazione fosse ritar-
data sara sottoposta all'imposta
di bollo di 65 euro e ai diritti di
segreteria per 30 euro, inoltre gli
amministratori sarebbero altresi
assoggettati alle sanzioni previste
dall’art. 2630 c.c (da 206 a 2.065
euro, irrogabile a ciascun compo-
nente I'organo amministrativo,
come precisato in circolare Union-
camere n. 2453 del 11/02/2009).
Tale sanzione &, tuttavia, obla-
zionabile (pagamento in misura
ridotta pari a 412 euro).
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REGOLE OIC

Lo stop alla svalutaz10ne esteso
ai titoli acquistati nel 2008

di Franco Roscini Vitali

pazio alla possibilita di non

svalutareititolidell’attivo cir-
colante, se la perdita di valore
non & durevole, anche per i titoli
che sono stati acquistati
nell’esercizio 2008, mantenendo-
ne I'iscrizione al costo di acqui-
sto. L’indicazione & arrivata dal
documento dell’Organismo ita-

liano di contabilita sul decreto
legge anti-crisi dedicato alle im-
prese che nonapplicanoiprinci-
pilas. Conlasceltadell'Oicsiar-
rivaad allargare ulteriormente il
campo diapplicabilith delle dero-
ghe ai criteri di valutazione previ-
stidal Codice civile.

Servirio » pagina 29

Contabilita. Via libera al documento dell’Organismo italiano sul Dl anti-crisi per le imprese che non applicano gli [as

Il bilancio «salva» i titoli 2008

Possibile escludere la svalutazione anche per gli acquisti dell’anno scorso

Franco Roscini Vitali

mws La possibilita dinon svalu-
tareititoli dell’attivo circolan-
te,selaperditadivalorenoné
durevole, siritiene applicabi-
le anche ai titoli acquistati
nell’esercizio 2008, mantenen-
donel'iscrizione al costodiac-
quisto. Una deroga ai criteri
divalutazione previstidall’ar-
ticolo 2426 del Codice civile,
poiché lamisura siriferisce te-
stualmente ai valori espressi
dall’ultimo bilancio approva-
to (in genere bilancio al 31 di-
cembre 2007).

E uno dei chiarimenti
dell’Organismo italiano di
contabiliti nel documento in-
terpretativo 3 che analizzaal-
cuni problemi contabili relati-

Lenovita

AL

Titoli non immobilizzati
w La possibilita di non svalutarei

titoliche fanno parte dell’attivo

circolante siapplicaanche ai
titoli acquistatidurante
.esercizio 2008, mantenendo la
loroiscrizione al costo
diacquisto

Rivalutazione degli immobili

w Se larivalutazione harilevanza

solocivilistica devono essere
iscritte le differite passiveIrese
Irap, ariduzione della riserva.
Selarivalutazione harilevanza
fiscale conilpagamento delle
imposte sostitutive, a riduzione
dellariserva, gliammortamenti

vi alla valutazione dei titoli
non immobilizzati, allarivalu-
tazione degli immobili e alla
fiscalita differita delle opera-
zioni di aggregazione deri-
vanti dall’articolo 15 del de-
creto legge "anticrisi" n.
185/08 (legge 2/09) per le im-
prese che nonredigono l'eser-
cizio 2008 in base ai criteri

Ias/Ifrs ma al Codice civile.

Titoli non immobilizzati

Come accennato, laderogae ap-
plicabile anche aititoli acquista-
ti nel 2008. Eventuali perdite
non rilevate nel bilancio
dell’esercizio 2008 non hannori-
conoscimento fiscale e pertanto
non si genera alcun effetto con

sulmaggior valore sono
fiscalmente deducibili a partire
dal quinto esercizio successivoa

. quello della rivalutazione.

Qualunque sia ilmetodo, la
rivalutazione non comportail

- prolungamento della vita utile

del bene in quantononseneé-
verificato un mutamento
dellastima

Riallineamento

» It riallineamento deivalori
fiscaliai maggiorivalori
civilistici comportalo storno
dellafiscalita differita passiva
conimputazioneallavoce E 22
del patrimonio netto

riguardo alla fiscalita differita.
L’Oic richiama l’attenzione de-
gli organi societari sulle politi-
che di destinazione degli utili
per la parte riferita alle svaluta-
zioninonrilevate in bilancio.

La deroga, che riguarda gli
esercizi e i consolidati, si appli-
casolo aititoliiscritti nell’attivo
circolante e non si estende alle
perdite relative a strumenti fi-
nanziariderivati. Per considera-
re una perdita di valore durevo-
le € richiamato il principio con-
tabile Oic 20.

Laderoga, tuttavia, non ¢ uti-
lizzabile nel caso in cuil'impre-
sa,nelperiodotraladatadichiu-
sura dell’esercizio e quella di
formazione e approvazione del

POLITICHE FISCALI

bilancio, ceda 1 titoli. Se, per
esempio, un titoloiscritto nel bi-
lancio al 31 dicembre 2007 a 100,
il cui valore di mercato al 31 di-
cembre 2008 & 80, & ceduto a70
nel mese di febbraio 2008, la
perditadizo (100-80) deve esse-
re rilevata nel bilancio 2008 in
quanto definitiva. L'ulteriore

I\ORMEE“"I'RIRUTI ﬁ
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perditadiio (8o-70) ¢ di compe-
tenza dell’esercizio 2009, in
quanto non & un fatto gia verifi-
catosinel 2008 dicuisihacono-
scenza nell’esercizio 2009. Par-
ticolare attenzione va riservata
all'informativa, evidenziando i
minori valori non rilevati e mo-
tivando perché la perdita é rite-
nutatemporanea. '
Rivalutazione degli immobili
Fabbricatie aree non fabbricabi-
lirivalutabilidevono essere pos-
seduti a titolo di proprieta, con
esclusione di quelli in leasing
non ancora riscattati che non
possono essere iscritti nell’atti-
vo dello stato patrimoniale. Se
larivalutazione harilevanzaso-
lo civilistica devono essere
iscritte le imposte differite pas-
sive Ires e Irap, computate a ri-
duzione dellariserva: neglieser-
cizi successivi sono riversate a
contoeconomico inmisuracor-
rispondente al realizzo del mag-
gior valore attraverso ammorta-
menti, cessione o riduzione per
perditadivalore dell'immobile.
Selarivalutazione harilevan-

zafiscale conil pagamento del-
le imposte sostitutive, contabi-
lizzate a riduzione della riser-
va, gli ammortamenti sul mag-
gior valore sono deducibili dal
quinto esercizio successivo a
quello della rivalutazione: per-
tanto, nei precedenti quattro
esercizi, sono iscritte le impo-
ste differite attive. Invece, & pos-
sibile non iscrivere la fiscalita
differita sulle riserve da rivalu-
tazione nell'ipotesi in cui non
se ne preveda la distribuzione

L’ECCEZIONE

La deroga non & utilizzabile
nel caso di cessione

fra la chiusura dell’esercizio
e l'approvazione

del rendiconto

(Oic 25). I metodi per effettuare
larivalutazione sonoitre utiliz-
zati nelle ultime rivalutazioni:
rivalutazione del solo valore
lordo, riduzione del fondo di
ammortamento e rivalutazione
del valore lordo e del relativo
fondo diammortamento.
Qualungue sia il metodo uti-
lizzato, la rivalutazione non
comportail prolungamento del-
la vita utile del bene in quanto
non se ne ¢ verificato un muta-
mento della stima: pertanto, se
si verifica dovra essere trattata
in base a quanto prevede 1'Oic
16 sul cambiamento distima.
L’ammortamento dell’eserci-
zi0 2008 va effettuato sui valori
nonrivalutati, poiché larivaluta-
zione & operazione successiva.
Leimprese inperdita, primadel-
la rivalutazione, dovranno ana-
lizzare le singole situazioni, veri-
ficando che il valore iscritto
noneccedail recuperabile.

Operazioni straordinarie

Ilriallineamento deivalorifisca-
li ai maggiori valori civilistici
_comportalo storno dellafiscali-
ta differita passiva alla voce E22
del conto economico. Anche
I'imposta sostitutiva & iscritta
nella stessa voce.
Sull’avviamento la sostituti-
va dovuta per l'affrancamento
puo essere iscritta nella voce
Crediti, CII-4 ter dell’attivo del-
lo stato patrimoniale e rifluisce
aconto economico inbase al pia-
no di ammortamento.
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L°Organismo ttaliano di contabidita ha emanato il documento sulle novita del dl anti-cris

11 leasing resta senza rivalutazione

No all’utilizzo dello Ias 17 nei bilanci secondo il codice civile

:Ammortamento’

Lammortamento 2008 &
rivalutazione

L'Oic e la rivalutazione

da calcolare sul valore ante

DI NORBERTO VILLA

iente rivalutazione per
i beni in leasing e im-
possibilita di adozione
dello Ias 17 nei bilanci
redatti secondo il codice civile.
L’ammortamento 2008 deve es-
sere iscritto a conto economico
in base al valore del bene ante
rivalutazione. Obbligo di iscri-
zione della fiscalita differita.
Questi 1 punti di maggior inte-
ressi contenuti nel documento
dell’Oic a commento delle novita
introdotte dal decreto anti crisi
ed in particolare con riguardo al
provvedimento di rivalutazione
dei beni immobili che rispetto
ai precedenti si caratterizza an-
che per il fatto di poter essere
effettuata ai soli fini civilistici,
senza alcun riconoscimento fi-
“scale dei maggiori valori iscritti
in bilancio essendo questo solo
facoltativo.

Beni in leasing. Anche I'Oic,
come |’ agenzia delle entrate,
conferma che possono formare
oggetto di rivalutazione solo i
beni immobili posseduti a titolo
di proprieta. Automaticamente
sono da ritenere esclusi i beni
utilizzati sulla base dei contrat-
ti dileasing i quali potranno es-
sere rivalutati solo se gia riscat-

tati entro 31 dicembre 2007 (per
1 soggetti con esercizio coinci-
dente con 'anno solare). Questa
conclusione era gia pacifica ma
nel trattare 'argomento il docu-
mento dell’organismo contabile
coglie Poccasione per affermare
che i beni in leasing «finché non
sono riscattati, secondo quanto
in proposito previsto con la ri-
forma societaria, i beni utilizza-

tiin leasing non possono essere
iscritti nell’attivo dello stato
patrimoniale della impresa uti-
lizzatrice». Affermazione netta
che taglia qualsiasi possibile
interpretazione contraria (tal-
volta era ancora sostenuta).
La contabilizzazione e
Pammortamento. Circa le mo-
dalita di contabilizzazione della
rivalutazione il documento ri-
corda come ai fini dell’indivi-
duazione del valore economico
costituente il limite massimo
alla rivalutazione, la legge pone
due criteri alternativi: da un
lato, il criterio del valore d’uso,
basato sulla potenzialita econo-
mica del bene in funzione della
sua capacita produttiva all’in-
terno della struttura dell’im-
presa; dall’altro, il criterio del
valore di mercato, basato sui
valori desumibili direttamente
dal mercato.

L'Oic conferma moltre che i
tre metodi cosi esemplificabili:

1) rivalutazione del solo va-
lore lordo;

2) riduzione del fondo am-
mortamento;

3) rivalutazione del valore
lordo e del relativo fondo am-
mortamento.

Sono tutti ammissibili ma che
da un punto di vista contabile
indipendentemente dal metodo
utilizzato la rivalutazione non
pud mai di per se comportare
comporta il prolungamento del-
la vita utile del bene, in quanto
non si & verificato un mutamen-
to nelle condizioni originarie di
stima della stessa.

Un’affermazione importante
& quella secondo cui «I’esposizio-
ne in bilancio di valori contabili

POLITICHE FISCALI

dei beni che, visti separatamen-
te dai relativi fondi, potrebbero
apparentemente essere supe-
riori a quelli di sostituzione &

una circostanza che, sul piano
sostanziale, trova soluzione
nell’esposizione nello schema
di stato patrimoniale del valore
netto dei beni».

Chiarito infine senza tenten-
namenti che 'ammortamento
dell’esercizio 2008 deve calco-
larsi sui valori non rivalutati
«n quanto la rivalutazione &
operazione successiva e 1 mag-
giori valori saranno ammor-
tizzati a partire dall’esercizio
successivo alla loro iscrizione
per la residua vita utile dell'im-
mobile».

Fiscalita differita. Nel caso
in cui sia effettuata la rivalu-
tazione solo con valenza civili-
stica si genera una differenza
temporanea tra maggiori valori
civilistici e minori valori fisca-
li. Da qui nasce la necessita
di rilevare le imposte differite
che possono essere computa-
te direttamente a riduzione
della riserva di rivalutazione.
Tali imposte saranno riversate
a conto economico in misura
corrispondente al realizzo del
maggior valore (solitamente
attraverso 'ammortamento)
negli esercizi successivi. Se
invece la rivalutazione é rico-
nosciuta anche ai fini fiscali la
fiscalita differita non deve esse-
re rilevata alla data di effettua-
zione della rivalutazione. Ma
la stessa dovra invece essere
rilevata successivamente per il
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fatto che gli ammortamenti sul
maggior valore sono deducibili
fiscalmente a partire dal quinto
esercizio successivo a quello con
riferimento al quale la rivaluta-
zione & stata eseguita. Da cido ne
conseguira la rilevazione della
fiscalita differita per i primi
quattro esercizi ovvero per il
periodo emergono in cui emer-
geranno differenze temporanee
non essendo rilevanti fiscalmen-
te gli ammortamenti rilevati a
conto economico. Con riguar-
do alla riserva in sospensione
d’imposta richiamando I'Oic 25
il documento sottolinea come
le imposte differite sono conta-
bilizzate nel momento in cui si
prevede che si realizzi una delle
situazioni che comporti I'emer-
sione della tassazione.
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IN ARRIVO UN NUOVO PRINCIPIO COMUNE A UE E USA

La crisi dei mercati pensiona las39 e Sfas 133

Colpiti ed affondati. La crisi finanziaria miete
due vittime illustri: lo IAS 39 e 1o SFAS 133.
LInternational accounting standards board
(IASB), responsabile dello sviluppo dei prin-
cipi contabili internazionali, e il Federal ac-
counting standards board (FASB), organismo
chiamato ad elaborare quelli statunitensi,
hanno annunciato ieri, attraverso un comu-
nicato stampa congiunto, la volonta di sosti-
tuire, nel brevissimo termine, i rispettivi prin-
cipi contabili dedicati alla valutazione degli
strumenti finanziari con un nuovo e comune
standard capace di dare risposte alle proble-
matiche valutative poste dalla crisi. Un vero
e proprio pensionamento anticipato, dunque,
che dara soddisfazione a coloro che, in primis
i1 G20, avevano puntato I'indice sugli effetti
pro ciclici degli standard in parola: le attuali
regole di valutazione degli strumenti finan-
ziari, improntate su logiche valutative mark
to market (il fair value ne & un esempio), sa-
rebbero inadeguati ad un contesto economico
globale non piu caratterizzato da costante cre-
scita ed in cui i mercati (sempre che risultino
attivi) manifestano andamenti altalenanti. i
‘nuovo principio contabile, promesso nel giro
di pochi mesi, dovrebbe definire un condivi-
so modello di rappresentazione che affronti,

nel quadro pit ampio della valutazione degli
strumenti finanziari, anche questioni scottan-
ti come il trattamento delle operazioni fuori
bilancio (la questione, quindi, dei derivati) e la
rilevazione delle perdite sui prestiti. Quest'ul-
timo aspetto suscita particolare interesse,
in particolare per i suoi riflessi sui bilanci
bancari e sui meccanismi di Basile 2. Si con-
fronteranno, difatti, due diverse soluzioni: da
un lato 'incurred loss model, ossia la rile-
vazione delle perdite fondata su fattori noti
alla chiusura del rendiconto; dall’altro il pia
sofisticato, ma ben piu discrezionale, expected
loss model, che cerca di stimare le perdite
probabili anche in funzione delle previsioni
sull’andamento del ciclo economico (grazie
a parametri statistici e macro-economici).
La decisione dei due standard setter non ha
precedenti. Si tratterebbe, difatti, del primo
principio contabile comune ai due modelli
(quello internazionale e quello statunitense):
un passo decisivo, su una questione complessa
come quella degli strumenti finanziari, nella
direzione della definitiva convergenza, gia an-
ticipata nel Memorandum of Understanding
siglato da IASB e FASB nel 2006, verso un
modello contabile davvero globale.

Andrea Fradeani e Mascia Traini
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