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Intervista a Daniel Gros - «ltaliani, ma i Btp sono un affare: comprateli Del Re Giovanni_Maria

voi» - «Gli italiani comprino i Btp, & un affare. E Monti la smetta di

gridare all'allarme»

Perche nulla sembra servire - Austerita, contagio greco e allarme
Regioni ecco le sei cause della tempesta perfetta

| giorni del giudizio
Alle agenzie di rating i consumatori chiederanno 120 miliardi

Il retroscena - Gli sceriffi della Consob Cosi la task force di esperti ha

fermato gli speculatori

Chiuse 133 mila liti fiscali
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In cinque anni l'industria perde 675mila posti

UNIONE EUROPEA
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LA GRANDE CRISI:
«IL MERCATO»
i LUIGI ZINGALES

Sui mercati nuovi timori su Atene e Madrid, da Moody's outlook negativo a Germania e Olanda - Summit Draghi-Barroso sull'emergenza - Obama: la Ue rispetti gli impegni

Borse sotto attacco, spread BTp-Bund a 516

Piazza Affari perde fino al 5% poi chiude a -2,76°
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- Roberto Napoletano
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Lunedi da incubo per Borse e spread

Nuove tensioni su Grecia e Spagna affossano i listini europei. Milano chiude in calo del 2,76%, Madrid dell’1,1%. Il differenziale
tra Btp e Bund vola a 529 punti base (il livello pit1 alto dall’11 gennaio). Monti: «Ha poco a che vedere con motivi specifici dell'Italia»

La Consob dice stop

allo «short selling»

La Consob ha reintrodotto il divie
to assoluto di vendite allo scoper-
to. Il provvedimento & efficace dal-
le ore 13.30 di ieri per tutta la setti-
mana, fino alle ore 18.00, ossia
mezz'ora circa dopo la chinsura di
Piazza Affari, di venerdi 27 luglio.
Consob precisa, inoltre, che il divie-
to «si applica a tutte le vendite indi-
pendentemente dalla sede di ese-
cuziones e che sriguarda sia le ven-
dite allo scoperto assistite dal pre-
stito titoli (cosiddette covered, ndr)
sia quelle nudes, cioé quelle non
assistite dalla disponibilita dei tito-
li al momento dell'ordine. D'accor-

useppe Vegas  Imago

DREAMWORKS ACCALAPPIA LASSIE

STEFANIA PESCARMONA A PAG.2
DIMISSIONI

Fuga di massa
in Fonsai

Decade il cda
Fuori pure U'ad

INTESA

Bordata Guzzetti
«Pronti a vendere
se il titolo torna

do con la misura anche Assosim.
APAG.2

Affari d’oro a Mosca
per Eni, Poste, Selex

Sono sei gli accordi commerciali si
glati tra imprese russe e italiane du-
rante una cerimonia alla presenza
del presidente del Consiglio, Mario
Monti, e del primo ministro russo,
Dmitri Medvedev. 11 principale ha
per oggetto finanziamenti per esplo
razioni geologiche tra Eni e Ro
sneft. Gl alt ngnardano il rafforza-
mento del partenariato tra Poste
Italiane, Selex Elsag (Finmeccani
ca) e Poste Russe, poi tra Techint e
Norilsldj Nikel in campo ambientale
e il protocollo d'intenti tra Northen
Cancasus Resort e Rizzani de Ec-
cher nel settore turistico. Infine tra
Banca Vib, Cdp e Intesa Sanpaolo e
Gazprombank e Ca' de Sass.
APAG.3

A

PPaolo Scaroni Imago

I money manager aumentano
i net long sulle commodity

I money manager hanno aumentato le proprie scom
messe rialziste sulle commodity sull'ipotesi che un
nuovo stimolo monetario possa spingere al rialzo indi
stintamente i prezz delle materie prime, dai preziosi
ai metalli industriali alle agricole. Lo rivela il Cot, il
consueto rapporto settimanale che mostra le posizioni
in derivati degli operatori. Nel dettaglio nell nltima set
timanainet long sulle commedity sono salite del 7,5%
a 1,13 milioni di contratti, con livelli record per grano
@ granoturco anche a causa della siccita negli Usa.

Etf su obbligazioni a 2.000 mld $

Nel prossimo decennio il mercato globale degli Etf ob-
bligazionari superera i 2.000 miliardi di dollan di patri-

\NORAM

SUL PIATTO 155 MLN §. Le idee sono merce rara a Hollywood, megio IMIM sui dassu'.l Per qumo Dreamwod;s acqulsm’i
per 155 milioni di dollari Classic Media, azienda non quotata che detiene i diritti di alcuni personaggi storid del grande schermo, dal
fantasmino Casper, a Lassie, a Lone Ranger. Per D ks & la prima isizione da quando debuttd a Wall Street nel 2004.

Mediobanca tira un siluro alle Fondazioni
«Per loro un futuro con patnrnomo Zero»

Alta tensione tra Piazzetta Cuccia e gli ent, che replicano
«Per le erogazioni stiamo attingendo ai fondi accantonati»

Botta ¢ risposta ieri, nella sede di Piazzetta Cuccia, tra gli analisti di
Mediobanca, che hanno pubblicato un report al vetriolo sulle Fondazioni
bancarie, e il numero uno dell’Acri e di Cariplo, Ginseppe Guzzetti. Secon-
do szzz:ﬂa Cuccia ghi c'nu mischiano in un prossimo future «un patrimo-
nio nullo» e dovrebbero investimenti alternativi alle banche. Guz-
zetti ha replicato che le Fondazioni «non stanno erogando patrimonio, ma
lo stanno salw, ndoe. Per le erogazioni, al contrario, «si stanno uti-
lizzando i fondi- di stabilizzazione». La tensione & alta.

a quota 6 euro»
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monio gestito, contro 1 302 attuali. Lo
un'analisi di iShares. Gli etf obbligazionari Usa assor-
biranno circa 1,4 miliardi di dollari di asset, gli altri
600 miliardi si divideranno tra Europa e Asia.
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La Consob vieta le vendite allo scoperto. Moody's: previsioni negative anche per Germania e Olanda. Obama: la Ue agisca

Spread ancora su, trema tutta I'Europa

Forbice Btp-Bund a 516, ma le Borse di Parigi e Francoforte perdono pit di Milano

Servizio Clenti - Tel (2 62797510

Una guida
per resistere

L’ARMA NASCOSTA

i FEDERICO FUBINI

9w mareo g0 la
Lituania dichiard
lindipendenza

dall'Unione So-
vietica, innescando la fram
mentazione di una super-
potenza. 11 25 giugno 1gg,
la Slovenia e la Croaia fece
ro sapere che da guel gior-
no non avrebbero pli fatto
parte della Jugoskavia. 1 re
sto della storia & noto. Si-
stemi politici che sembra-
vano irrevocabili, basatl
sul principio slesso della
permanenza, Inkzlarono ad
andare in frantumi perché
i loro territori pit forti a un
certo punto rifiutarono di
mantenere rapporti con
quelli pii deboli,

Se lerl Ia Spagna, Italia
ma anche le hanche france-
sl & tedesche hanno vissuto
momenti di vera e propria
capliolazone sui mercall, &
anche perchié 1a storia resta
Incisa nel codice genetico
degli investitori. Per loro
non sl tratta pii tanto di ca-
pire se laGrecia restera nel-
Tewro, ma se la moneta uni-
a1 sopriviveri. La Bunde-
shank tedesca ammonisce
severamente Atene. In Fin-
landia o in Olanda, cosi pic
cole e cosi apparentemen-
te impeccabili, Ipotesi di
tornare alla monetd o
nale fa ormal parte delle
conversazioni quotidiane
sempre plic condizionate
dai populisti.

Clascuno di nod ha | suol
problemi ¢ ciascuna, dme.
no in parte, 81 merita cio
che i suoi creditori pensa-
no di Jui. Ma le convulsioni
della zona euro, un nome
che non ha mal conquista-
1o la maiuscola, sono entra
te In gueste settimane in
una r.w che mgilc gli euro-

eredevano di poter condivi-
dere la monela senza con-
dividere il destino, e gli er-
o, degli aliri. CH spagno-
li erano impegnatl a diven
tare eonsumatori moderni,
a godere dei loro nuovi di-
rittl economici e preparar-
si & conguistarne sempre
di nuovi. Noi itallani vede-
vama bene | nostr proble
mi, ma in fondo eravamo
convinti che nom fossero
luita colpa nosira e sopral-
tutto credevama di conser-
vare una sorta di diritto na-
turale al lieto fine,

(it che accade in questi
giomi ¢i dice che non ¢ co-
sl. [ mercatl sono passall
dalla shiducia nei confronti
della Spagna, o dellltalia, a
quelle verso il sisterna di
cui tutti facciamo parte. Il
Primo passo per speszare
la spirale & che le Istituzio-
i vitali defleuro dimostri-
no di avere ancora forza da
spendere ¢ molto corag-
gho. La Banca centrale euro-
pea sara determinante nel-
le prossime sellimane, In
un senso o nellaliro, 1 suo
presidente, Marlo Draghl,
ha detto che la Bee ¢ dispo-
sla ad agire «senza tabils e
probabilmente é il segnale
che potrebbe Impegnars]
in una campagna di crea
#lone di moneta ¢ acquisti
massicei di titoli di Stato, B
la via non convenzionale
che I Federal Reserve, la
Banca d'Inghilterrz e la
Banca del Giappone cono
scono bene. Ma quelle so
nale hanche centrali di na-
whonl coese. La sequenza di
eventi in Europa dimostra
Invece che senza sufficien-
te capitale di fiducia fra le
parti nessuna misura alla
1unga hastera. Se gll cum—

pei psic im-
preparati. Forli e deboli,
virtuosi ¢ imperfeti, finoa
poche estati fa tutti si il
devano di navigare un ma-
e in bonaccia. | tedeschi

pei non
Te questo capitale, d.l'ld)? il
grattacielo della Bee finkrd
per apparite uni cattedrale
nel deserto.

CORRIERE DELLA SERA

presenta

Le tensioni dei mercati per la situa-
zione di Spagna e Grecia si riflettono
pesantemente sull Ttalia: lo spread sale

oltre quota 500, in perdita le Borse,

I mercati. La forbice tra Bip e Bund a ‘ 7
516 punti, Le Borse di Madrid e Milano
crollano in apertura ma recuperano do-
po il divieto delle autorita di controllo
di vendite allo scoperto. E 1'agenzia di
rating Moody's rivede al ribasso le sti-
me su Germania e Olanda, E aggiunge:
«luscita della Grecia dall’'euro avreb-
e impatto anche su Italia e Spagnas.

1l premier. Monti, dalla Russia, ag-
giunge: «"& un grande nervosismo sui
da problemi
specifici dell Tralias, Il presidente ame-
ricano Obama, intanto, segue attenta-
mente la situazione della Ue e chiede
che I'Europa rispetti gli impegni presi.

DA PAGINA 2 A PAGINA @

mercati, Ma poco dij

| guerriglieri avanzano, Assad minaccia la guerra chimica

Mercati in altalena
Salva-risparmi, i consigli per non sbagliare

Cosa fare con titoli di Stato, mutui, conti di liquidita, obbligazioni
di Francesca Basso, Giuditta Marvelli ¢ Gino Pagliuca alle pagine 2e 3
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11 paradosso italiano
Perché paghi
tassi piu alti di Dublino

di DANILO TAINO

0

APAGINA S

i LUCREZIA REICTILIN

nquesti giorni di

manifestazioni di
tassi di interesse e
dichiarazioni discordanti
dei politici europei ci si
chiede se si sia ormai
arrivati ad un punto di
non ritorno per la
moneta unica. E ancora

ABBIAMD 6Ll STRUMENT! PER AFFRONTARE LA SITURZIONE

La svolta inattesa
dei fondi globali:
adesso meno finanza

di MASSIMO GAGGI
APAGINAT

ti, da Sochi, sul Mar Nero, dove &
ospfruh Putin, gela ' |potES| di ele-
zioni anticipate e preme sui partiti:
subito una buona legge elettorale,

LAPRESSE

Con i ribelli siriani; vinceremo da soli

dal nostro inviato LORENZO CREMONESI

lia periferia di

Le elezioni. I premier aggiunge:
«Mi & stato chiesto di amministrare
il Peese fino alla primavera 2013,
Stiamo cercando di farlo nel mi-
glior modo possibile. Ma alla fine
di questo periodo cf saranno nuove
elezioni e un nuoVo governos,

La rivolta. Intanto scatta la rivolta
delle Provinee: i tagli previsti dal de-
creto sulla spending n’mew, sosten-

no, mettono a fschio la riapertu-

2o
ra delle scuole e potrebbero portare
la meta di noi al fallimento.

M caso. E scoppia il caso Giarda. Po-
lemiche sulle dichiarazioni del mi-

Aleppo tra i partigiani della r jone siriana che si walla
mkpﬂmdlmmmImﬂgﬂ:ﬂ(nelhfowgcemmuebemimmmle ed
MINACClE:

s0no nostre — dicono — vinceremo da solis. 1 governo

chimiche in caso di «aggressione esternas.

APAGINA 1S - APAGINA 14 Olimple

Italiani in fondo alle classifiche per attivita fisica, pero viviamo a lungo

Siamo i piu pigri (e i pit longevi)

di EDOARDO BONCINELLI

(_1 1 italiani sono il popolo pilt se-
dentario del mondo con i giap-
ponesi, Lo dice una ricerca pubbli-
cata dalla rivista medica Lancet, Ma
colpisce il fatto che italiani e giappo-
nesi siano poi anche fra i plu longe-
vi. La lunghezza della vita @ detenni-
nata da molte componenti, ambien-
tali, pertinent] allo stile di vita e an-
che al livello di stress. La genetica
c'entra poco. Contano il clima,
I'esercizio fisico, ma conta anche
cid che si mangia e come si mangia.
T APAGNAIS- A PAGINA 21 Zino

(¢ un interesse
«nazionale»
dell'Unione

da ripensare

di GIULIO TERZI
A PAGINA 38

PRIME PAGINE

[l maggiordomo
scrive al Papa
«Pentimento

¢ dolore»

di M. ANTONIETTA CALABRO
A PAGINA 19

nistro che scrive di «tagli sbagliatis
esprime la speranza che «il Sena-
to faccia meglio del governos,

DA PAGINA S A PAGINA 13

: i una
strada che concili le
legittime preoccuparioni
del Nord ad imboccare la
via di trasferimenti al
Sud a fondo perduto e
quelle, altrettanto
legittime del Sud, a
chiedere di non morire
di eccessiva austeriti?

CONTRLA & PAGINA 35

Le Province: a rischio I'apertura delle scuole
Monti preme sui partiti:
una buona legge elettorale
Caso Giarda sui tagli

1 presidente del Consiglio Mon-

Il patto dell'estate
sulle nuove regole
per andare al volo

di FRANCESCO VERDERAMI

E stote paratie & i foro nuova
« parola dordine, il segnale in
codice dietro cui i cela i disegno df
anticipare la fine della legislatura.

davvera in questo modo che si
esprimona tra loro { leader della
agtrang maggioranzas, uniti nel
proposita per quanta ancora divisi
sulle prospettive. Se il loro progetto
si realizzosse, nessuno chiederebbe
comungue le elezioni anticipate,
perché Lo «soluzione concordatas
a cud ha accennato Casini prevede
che siono Napolitane ¢ Monti ad
auviare le procedure.

CONTINUA A PAGINA 13
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IL COMMENTO

di GIUSEPPE TURANI

LA DIFESA
COLABRODO

N PO’ TUTTI si
aspettavano di ballore

in agosto, invece lo
‘stormy Monday' é arrivato
molto prima. E che burrasca:
con lo spread italiano volato
fino a 530 ¢ piazza Affari gitt a
picco (e la Spagna nelle stesse
condizioni). Tutto si ¢ un po’
calmato perché le autoritd di
Borsa dei due Paesi hanno
messo un bloceo alle vendite
allo scoperto: di tre mesi nella
penisola iberica, per una
settimana (prolungabile,
eventualmente) in ltalia. Non
i tratta di rimedi, ma di modi
per prendere tempo e per
evitare che erolli davvero
tutto. Anche perché chi
sperava che [ Europa del
Nord, quella che ha gia fatto i
compiti e che sta abbastanza
bene, fosse pronta a muoversi
per aiutare { Europa del Sud si
sta convincendo di aver
sbaglinto i caleoli. Ancora non
si st bene che cosa accadrit
della Grecia, ma ¢ certo che
tira un‘aria molto cattiva. La
sensazione ¢ che ci sia voglin
di dare lezioni, e che si cominci
dai greci: niente soldi e fuori
dﬂ;piedi Suori dall'euro. E
vediamo come se la
caveranno. Insomma, dopo
tante prediche, I'Europa del
Nord comincia a mostrare |
denti. A questo punto due
grandi paesi(Spagna e Italia)
song nel mirino dei mercati. Le
armi di difesa sono poche ¢
non stanno né a Roma né a
Madrid. Semmai si trovano a
Francoforte.
(segue a pagina 5)
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Andalo, arriva Diamanti
e si scatena I'entusiasmo

VITALI = Nel Quotidiano Sportivo

FRASASSI

Crisi, attacco all Europa,

Moody’s mette nel mirino anche la Germania. La Casa Bianca: I'Ue si muova
Spread a 516. Lunedi nero delle Borse. Milano perde 5 punti poi risale | sy

m Alle pagine 2, 3e &
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Il premier a Mosca
«| dubbi pesano»

Monti preme
«Piurisorse
al fondo
salva Stati»

James Holmes,

: FARRUGGIA 5 A pagina 5
De-'r'.'m b _ ) - . Le Province: troppi tagli
5 Dol N , «Chiuderemo
eyt ¥ ' - o le scuole»
POSANI m A pagina 8
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Scambio di flebo, morto il neonato

Investimenti
diversificati

| consigli

Latte in vena per errore. Sei indagati al San Giovanni di Roma ai risparmiatort
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il soprano

evirato era
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Terremoto, la ricostruzione

Errani: «Lo Stato e molto triste
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La Consob limita le perdite vietando le vendite allo scoperto. Anche la Spagna nel mirino

Mercati, Italia sotto attacco

Spread a 516, Borsa -2,7%. Moody’s gela la Germania: previsioni al ribasso

IPERICOLI
ELEVIE
DIUSCITA

di OSCAR GIANNIND

SUI\LJ cominciati i giomi
di passione, Quelli veri,
per Grecia, Spagna ¢ ltalia.
Dopo tante manovne cormet-
tive, e mentre & in corso una
profonda recessione che col-
pisce i redditi delle famiglie

e mette alle corde le impre-
se, Dopo 31 mesi di crisi
dell’'curoarea, dopo 26 curo-
vertich ¢ molti mezzl passi
avanti sulla via di meccani-
smi un po’ piil cooperativi
contro la divaricazione del
rischio sovrano nell’euroa-
Eppure questa volia la
wione & che siamo pro-

ROMA — Spagna sempre pill
sotto allaceo ma @ una nuova
giomala di passione anche per
I'ltalia, con o spread a guota
516 ¢ Piazza AlTari che dopo il
venerdl nero perde un altro
2,7%. Un ko alla fine limitato
dalla Consob, che ha vietato le
venditealloscoperio. Le Borse
diMilanoe Madrid eranc arri-
vate a perdere oltre il 5% nella
tarda mattinata. A questi rit-
mi, con rendimenti dei Bip
oltre il 6%, s¢ la Bee non
interverri acquistando titoli
di Stato italiani, fanno notare
eli esperti, per fermare la spe-
culazione I Ttalia si troverd co-
strettaarichiedere'attivazio-
nedelloscudo Anti-spres ad. [n-
tanto Moody's ha rivisto al
ribasso le previsioni sulla Ger-
mania (outlook da stabile e
negativa), oltre che di Olanda
e Lussemburgo, Debole "euro,

| IL GOVERNO |

Montt: la colpa € de1 dubbi sullo scudo

ROMA — «la colpa della si-
tuazione attuale & dei troppi
dubbi  sullo  scudo an-
ti=spreads, Lodice Mario Mon-
ti dalla Russia. Non le fibrilla-
#ioni della politica interna its-

liana, dungue, ma le indecisio-
ni e i ritardi che alcuni Paesi
curopei stanno facendo pesare
sulle scudo anti-spread sareb-
bero, secondo il Professore, al-
lorigine delle notevoli d
coltd finanziarie che in queste
orevanno aggravandosi. Mon-
10 insiste su questo punto: le
decisioni prese al vertice Ue
di fine gingnoavrebbero dovu-
to diventare operative subito,

E il premier aspetta
I'intervento della Bce

di ALEERTO GENTILI

ACCONTANO che Mario Monti. appe-
na arrivate a Soci per Iincontro con
mir Putin, abbia avute un gesto di
stizza quando un collaboratore gli ha latio
leggere un dispaccio di agenzia proveniente da
Bruxelles. «Abbiamo tutti gh strumenti in
piedi, compreso lo scudo anti-spread, per af-
frontare la tensione sui mercati. Ma l'attivazio-
ne deve esserechiesta dalle Stato in difficoltas.

Continua o pag. 4
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3 Messagaero

prio al dungue. Alla prova
finale. Lo spread italiano ie-
ri oltre quota 520 e quello
spagnolo 100 punti pi su si
devono infatti n fato
concreto. Ai mercati, lindi-
cazione data & di provare il
tuiio per tutio entro il mese
di agosto. E i mercati i pro-
VEFANDO ECCOME, come si &
visto ieri.

Ma quali sono i segnali
che | mercati interpretano
COME Una pannd rosso bran-
dito davanti alle coma del
toro? Che cosa si puo concre-
lamente immaginare che
I'Europa possa opporre? E
in ¢aso contrarie, che cosa
possiame fare noi oche cosa
ci verra nservato? Sono tre
l]IJL‘\lll uno |‘Il| ﬂll\lllg& o
dell'altro. Ma tant’s. di an-
sia e ansiolitici & Fana la vita
dell’Europa da un bel peeeo
aquesta parte. Cominciamo
allora da cid che induce i
mercati a provarci. [ segnali
sono venuli in larga parte
dalla Germar ala Fran-
cia ¢ e resta siva. Fino a
una decina di giomi [2 sem-
brava che l'eurovertice del
28 givgnoavesse diffusouna
consapevolezza diversa an-
chea Berlino, Certo, il taglia
spread chiesto dal governo
Monti arrischiando il veto
non era di fano passato.

Denver, ecco 1l killer con 1capelli rossi

Errore nella flebo al San Giovanni: indagati medici e infermieri
Latte in vena, neonato morto
«Hanno nascosto la verita»

ROMA — Sono dieci. tra

medici ¢ infermieri, gli in-
dagati per la morte di un
neonato a causa di una fle-
bo di lawe all'ospedale
«San Giovannis. La procu-
ra sia lavorando per siabili=
e lecause esatte della mor-
te, per chiarire la dinamica
dello scambio con la solu-
zione fisiologica ma anche
per capire i motivi dell'ap-
parente ritardo nelle comu-
nicazioni all'autorit giudi-
ziaria. Una inchiesta nata
quasi percaso dalla decisio-
nedibloccare lacremazio-
ne del piccolo. E accaduto
tutto'ultima settimana di
giugno. «kE tutto da dimo-
strare il nesso tra la tera-
pia somministrata e il de-
cesson, ribatte il diretiore
generaledell’ Azienda ospe-
dalicra «San Giovannis.

EVANGELISTI, LOMBARDI
E A PAG 1

CONTINUA A PAG. 14

POMPETTI A PAG. 15

Tagli, allarme delle Province:
apertura delle scuole a rischio

ROMA = Con i tagli previsti dalla spending review anon
siamo nelle condizionl di poter assicurare I'apertura
dell’anno scolasticow. Giuseppe Castiglione, presidente
dell"Upi {Unione delle Province d'ltalia), lancia I"allar-
me. E aggiunge: «La metd delle Province andry in
disseston. Le Province hanno in carico la gran parie
delledilizia scolastica. Entro venerdi i tagli previsti dal
decreto sulla spending review saranno approvati dal
Senato e, di fato, diventeranno legee poiche la Camera
non dovrebbe varare alcuna
mannaia, o almeno attenuarne gli effetti. gli amministra-
toti pubblici sono in piena mobilitazione, Questa mattina
centinaia disindaci sono attesi davantia Palazzo Mada-
maa Roma peruna manifestazione anti- lagh muna J
che vede anche una decina di grosse amministrazior

odifica. Per evit la

"1
partire da Napoli ¢ Palermo, in gravi difficolta economi-
che. Problemi vengono annunciati anche per la Sanitd, a
seguilo del taglio di 13 miliardi di curo alle Regioni.

E IN CRONACA

PIROME A PAG. 9

[1 Mose e gli sprechi del Nord
due anni di lavori in piti a Venezia

IL CASO

di ROBERTA BRUNETTI

LITTAdi dueannila

sonclusione dei lavo-
ri del Mose. Tl sistema di
paratoie mobili che pro-
tegeerd Venezia dall'ac-
qua alta non sard ultima-
1o per il 2014, come pre-
visto in un primo_mo-
mento, ma entro il 31
dicembre del 2016. Cal-
pa, 51 dice da Venezia,
dei linanziamenti scarsi
in arrivo da Roma. Gli
ultimi deliberati dal Ci-
pe, il 6 dicembre del-
I'anno scorso, assegna-
vano 600 milioni di eu-
ro alla grande opera
ma, emenge soloora, cen-
tellinati negli anni fino
alla nuova datadel 2016,

Continua & pag. 16
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La corsa su internet per I'adozione
tutti vogliono 1 beagle liberati

di SIMONE CANETTIERI

oiferta “WELLNESS & FUN"

Tmo
+ 1000 mq di welness.

+ 1 Massaggio/mini trattemento per adulin

+ Discesa rafting/escursions a cavallo®

+ 2 estwrsioni nei Parchi Adamello-Brenta ¢ Stehio® + lunchpaket
+ Tesser chib: animazione, spettacol, minicub dabe ore 9 ale 19

401 28.07 81 05.08/€ 13,00 por persona ol goma. et
Sconto bimbi & ragazsi: dall'80% al 30%, 7-6

“aPA e T & e
ApHoidy  ==IEEE
InfoBalphaliday t

DolomiTi wbais iuied  www.alpholiday.it

Su Destro
¢asta
con la Juve

ROMA = Maitia De-
stro, lattaccante del
Siena. non ha ancora
deciso se accettare
I'offerta della Roma
oppure cedere alla
corte della Juventus.
Llincontro  previsio
ieri tra il ds Sabatini e
eli agenti del calciato-
redstatorinvialo, for-
se a oggl. Un vero e
propriogiallo, ormai.
Tntanto sull attaccan-
te & tornata 'Inter,
Carina nello Sport

Mlpju:m di candida-
Luresonogid parti-
te: con ung mail ai siti
internet di Lav e Legam-
biente si potrd tentare
diprenderc un beagle in
alfidamento, Non uno
Snoopy qualsiasi. ma
uno dei 2,500 cuccioli
reclusia Green Hill. I'al-
levamento-lager  di
Montichiari sequestra-
1o mercoledi scorsodal-
la Procura di Brescia
con 'accusa di maltrat-
lamento  di animali,
Proprio ien mattina il
pm titolare dell'inchie-
sta. Ambrogio Cassia-
ni, ha firmato il decreto
dicustodia provvisoria.

Continua a pag. 13
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International
Opera Award

OSCAR

DELLA LIRICA

MADAMA
BUTTERFLY

¥, llgomo ¥4
o diBranko

Novita i n am_vo
per la Bilancia

UONGIORNO, Bilan

cia! « E quindi wsciamo
a riveder le sielles — Beni-
ani torna a recitare Dante,
le stelle ritornano a cantare
per voi. Questa Luna mel
segno, oggl e domant, sara
in diretio contaito con setle
pianeti esterni (mmero bi-
blico):vilancer versositua
zioni professionali e private
ded it nuove, vi aiwterd a
tornare protagonisti in un
ambiente che pensava di
avervi cancellato. In autun
no aveete altre occasioni di
Successo, adesse  sarebbe
JUH\J EMazionanie vincere in
quella che é la vostra prima
specialita: amare, deside
rig, passione. Auguri!

& RFROLIDONE MEETUATA

L'aroscopo & pag. 20
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Mattinata drammatica sui mercati intemazionali, poi leggera ripresa: Milano perde il 2,7%. Berlino “abbandona” la Grecia. Obama: la Ue mantenga gli impegni

Euro, sottoattacco Spagna eltaha

Anchela Germanianel mirino di Moody's: Outlook “ne

IGIORNI e o e
DEL GIUDIZIO

trovate sotto l'attacco degli spe-
ALBERTO BISIN

culatori. Lo spread, il differen-
1 SONO giomni che se-
BNAno un passo Verso la

0", peseralacrisidel debito

R2
Vitadacavie
viaggio

nei laboratori
divivisezione

MARGHERITAD'AMICO

Ilretroscena

Oggila Troika va ad Atene men-
tre la Germania spinge la Grecia
fuori dalla moneta unica. Il pre
mier Monti chiede pit risorse
perloscudoanti-spread. EOba-
ma chiede all'Europa di mante-
nere gli impegni.

SERVIZI DA PAGINA 2

ziale tra Ii di Stato italiani e
quelli tedeschi, ieri ha toccato
quota 530, Male in apertura le
Borse anche se poi Plazza Affari
ha contenutole perditea -2,7%.
fine del mondo, verso il
giormno del giudizio universale
in cui i mercati ci chiederanno
conto di tu nostri peccati.
leri & parso uno dl

Monti, pititisorse
perloscudo
NodellaMerkel

nie sp.:gn{)llsonuuuy_luudlj

velli di record e le borse sono
crollate nn_.:]I.A nel mezzo di
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fina ia, specie di
PVETE COME (e sta,
lavolatilitadei prezzidelleatti-
vith finanziarie & sempre maol-

to elevata.
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PERCHENULLA
SEMBRA SERVIRE

Ma Patroni Griffi: peri campanilismi non ¢’¢ scampo
Scuola, aperturaarischio
conitaglialle Province

dal nostro comispondente
FEDERICO RAMPINI
NEW YORK

ASICILIA oberata di
<< I debiti rischia di di
ventare la Grecia

d"Europas, avverte il New York
Times. «Tracollo del creditos,
prevede la JP Morgan Chase. E
oon i tassi spagnoli ormai so
prail 7%, gliinvestitoristranie
ri scommettono sulla banca-
rottasovranadi Madrid, cheri-
chiederebbe un salvataggio
assai pitrcostoso di quello gre
co.
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Palermo, nel palazzo
deipmantimafia
“Yogliamosololaverita”
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ROMA — La riapertura dell’an-
no scolastico a settembre & a ri-
schio. L'allarme viene dalle Pro-
vince sottoposte ai tagli da 500
milioni della spending review
imposta dal governo. 1 presidi:
minaccialasicurezzas. 1l
ministro dei Rapporti conil Par-
lamento rivela che era contrario
aquesta misura. E davanti ai ta-
gli che minacciano anche Co-
muni come Salerno e Roma, il
suo collega alla Pubblica ammi-
nistrazione, Patroni Griffi, preci-
sa: «Rifletteremo sulle proteste
mia basta con i campanilismis.
BRAMBILLA, BUZZANCA

wosi sl

VITTORIO ZUCCONI

tanol
E INTRAVAIA
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pellirossi da pagliacci che divertonoeins
ambini, James Holmeséunalienosenza espres-
sione, uno zombie gia oltre il circolo della vita.
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—
Jamas Holmes, I'autore della strage, in aula davanti al giudice

Lo sguardo perduto di Joker

WASHINGTON
COMPun clown dell’orrore sotto quella fiammata dica-

e spaven-

ESSUNO scopo @
((Ncm.lalmdugjus(iﬁ
care metodi cosi

indegni- disse Albert Einstein

della vivisezione. Nel 2006,
quasi un secolo dopo, Thomas
Hartung, consulente scientifi-
co della Ue e direttore dell'Fe-
vam (il centro europeo per la
convalidadei metodialternati-
vi), scrive su Nature: «Le prove
su animali sono scienza di cat-
tiva qualiti. Dalla loro sostitu
zione dipende la vita di milioni
diesseriumani». Eppure anco
ra oggi la legge internazionale
pendeafavoredellasperimen-
tazione sugli animali.
ALLE PAGINE 41,42 E 43
CONUN'INTERVISTA
DI ELENA DUSI

La storia

Medici e infermieri indagati al San Giovanni di Roma. Bloccata la cremazione
Latteal posto dei farmaci nella flebo
bimbo prematuro muore in ospedale

ADRIANO SOFRI
E UNA giovane donna, si
chiamaJacqueline, & filip-

C pina, failavoriinunacasa

di Roma, mette al mondo un |).i.lt1
bino che chiama Marcus. Mz
prematuro, disette m
re pericolo a nascere disette m
diventera presto piit forti e vivaci.
SEGUE A PAGINA 39
SERVIZIALLE PAGINE1BE 19

La Siria minaccia |'Occidente
continua la battaglia di Damasco
[l regime di Assad
“Armi chimiche

se veniamo attaccati”

ALBERTOSTABILE
APAGINA1T

DOMANI laRepubblica IEspresso
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[l rlevatore di velociti attivo dal 27 uglio sulle statali a lunga percomenza
Nonc’¢pace per gli automobilisti
arriva Vergilius, nuovo multavelox

FABIO TONACCI
E UN nuove sceriffo in
strada. Dal 27 luglio sard

C :
attivo “Vergilius”, il siste-

ma dell' Anas per rilevare la velocith
media degli automobilisti e multare
chihail piede pesante. Funziona co
meil“Tutor"delleautostrademaper
laprimavoltaunapparecchiodel ge-
nere sard installato su tre statali.
SEGUE APAGINA 21

Propostadi Nestléalla Perugina
maperorail sindacato la respinge

Figlioassunto
seil padre accetta
stipendioridotto

VALENTINA CONTE
APAGINA 22
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Roma, sette indagati
Neonato ucciso
B dallattenellaflebo

"-—w La protesta dopo i tagli

Province: le scuole
resteranno chiuse

Parla il re dei procuratori
«lbra é la perfezione
Balotelli, Peter Pan»

* Da giovedi 26 luglio con La Stampa *

Moody’s: prospettive negative per la Germania. Berlino: siamo solidi

L. DUELLO

== E alla fine le agenzie di ra-
ting toccano anche la Germania,
In serata «Moody'ss ritocea in

DOSSIER LAPOLITICA

CORRISPONDENTE DA PARIGI condaoalla
— tana di Tolgyo allora di punta. Conlwnmmwchcn'nm
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ri, il moderno sistema fi-
nanziario ha dato il peggio
di sé. Per comprendere be-
ne quest'insuccesso oe-
corre ricordare un ante-
fatto troppo spesso tra-
scurato: la finanza globale
¢ fortemente squilibrata
dall’abbondante ereazione
di liquidita degli Stati Uni-
ti, a fronte della quale
manca una vera ripresa
dell'economia americana.
Il presidente Obama, con
una difficile campagna
elettorale in corso, ha de-
magogicamente assolto il
proprio paese e la propria
amministrazione da ogni
colpa per la situazione
economica, addossando
all’Europa tutta la respon-
sabilita della crisi.

In guesto clima assai
teso, & giunta la settimana
scorsa un'incredibile pre-
sa di posizione del Fondo
Monetario Internazionale
Iistituzione di vertice del
sistema finanziario globa-
le.

CONTINUA A PAG. 29

_ L dati sul lavoro
F presto per comfone
il dle profimddis al posto fisso

Walter Passerini

A PAGING 29

UDIENZA PER CONVALIDARE LARRESTO DELLUAUTORE DELLA STRAGE. LACCUSA VALUTA LA PENA DI MORTE

negativo loutlook, le prospetti- I_l Pmtcssol‘e
T TINANY/ . ve, di Berlino che subito replica:
TRAFINANZA | Jgottenodi | Cosa fare siamo sempre i perno delleuro. | «(GOVEINIETO
EDEMOCRAZIA | s e 1. La notizia arriva alla finediuna | o
irrisolti per salvare giornata nera per le Borse. Lo | SINO &l 2013»
Mario DEaGLIo spread dei titoli decennali italla- ;
che affossano | i pmpr] ni rispetto ai bund tedeschi arri- | BEsan: con questalegge
egli  ultimi le B()rse I'ls va a 516 punti, I'equivalﬁcntc ibe- noal voto anticipato
giorni, e in l'a[’]ul rico a 632. Monti dice che il ner- i 1
particolare vosismo dei mercati risente dei Maroni:lavoriamo ad agosto
con la seduta SEAVIZIA PAGINA 3 Sandra Ricclo A paGina 7 troppi dubbi sullo scudo anti- La Mattina, Festucda e Schianchi
di Borsa di ie- spread, [ PAGINA 2 A PAGINA 7 BULEPAG 10ET1

4 Il drammatico errore si é verificato L'Upi contesta i risparmi voluti Lex pizzaiolo Mino Raiola attacca
alla fine di giugno al 5an Giovanni dal governa: «Quei 500 milioni wQuesta Fige é un disastro di fiaschi
ma & stato nascosto per giorni * % sonobasati su calcoli sbagliati» eltali i bi

Grazia Longo A PAGINA 19 _— A Raffacllo Masd Apcina g ¥ LINTERVISTA A PAGINA 37
Il premier in Russia: troppe esitazioni sulle misure europee anti-crisi. Spread Btp-Bund a 516. Piazza Affari -2,7% LEIDEE
9 , 0 o
Mercati choc, I'accusa di Montl | seumon
9 discute

la scelta

tra figli

e lavoro
Anne-Marie
Slaughter, ex vice
della Clinton, replica
al clamore globale
sulla sua scelta
dilasciare il governo
per la famiglia

Roselina Salemi
ALLE PAGINE 14-15

La situazione italiana
Amnne-Marie,
let lezionee el coraggrio

occhi vitrei e

Denver, in aula lo sguardo perso del killer

Capelli rossicei, divisa granata da

di James Holmes, il killer che in Colorado ha ucciso 12 persone e ne ha ferite 58 d
sedativi, @ sembrato non rendersi conto di cié che avveniva all’'udienza. Restera in mlammo @ rischia la pena di morte

PP parola: & stata un |nsol|ta icena muta la prima apparizione in aula
t Forse sotto I'effetto di

Aumentano i furti dentro le sale del Louvre: in un giomo spariti 56 portafogli

Rischio borseggio all

ALBERTO MATTIOLI

‘ombra della Gioconda

tutti vogliono mdeu-le-ﬂmaeopem quind] d:mmmlhmy
1i Mil
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Mariella Gramaglia & pacina 15

MICHELLE OBAMA
"Alle Olimpiadi
faro dimagrire

I'America”

Mavrrzio Mousag
CORRISPONDENTE DA NEW YORK

Guidola nostra
delegazione
alondra
evoglio aprire

la porte dello sport
airagazzi perché

puo contribuire

acambiare
APAGNATE

inmeglio
le loro vite

WU SANGOSTRT
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Ispezione del ministro al San Giovanni Addolorata di Roma

“ Fermata la cremazione del neonato ucciso

M Sono setie le persone indagate per la morte di Marcus, il bimbo filippino
decedutoall’ospedale San Giovanni di Roma per un errore: unaflebodilatie
in vena. Il corpo stava per essere cremato. La Procura dovra far luce sul

ritardo della denuncia. Il ministro della Salute Renato Bald uzzi ha inviato i
suoiispettori nell’ ospedale romano. Polverini: cacceremao i responsabili.
DiChio. DiMario: Parboni = alle pagine 67 euncommeniodiSanzotta—» apag. 13

Siamo nel tunnel. Luscita e la Bce

Lunedi nero Spread alle stelle (522). Borse a picco, Consob interviene sugli speculatori

e siriprende (da-5a-2,7). Senza una riforma della Banca centrale non si risolve

i Mario Sechi

uando la Borsa crollanegli StatiUni-
ti, & il risparmio di una buona fetta
degli americani ad essere intacca-
to. Quando il listino di Milano cola
a piceo, I'evento riguarda solo una

minoranza del Paese. Diverso
einvece il discorso dellospread, perché unsuo
aumentositraduce ininteressi maggiorisul de-
bito pubblico, un costo che poi indirettamente
si scarica sul cittadino attraverso manovre di
mentodellafinanza, ciotagli dei servi-
zi ¢ pii1 tasse.

Ilconfronto con gli Stati Uniti & fondamenta-
le per capire come |a crisi partita da Wall Street
come uncrac finanziarionel 2008, stacambian-
do la vita dell'Occidente.

Il New York Times ha pubblicato un articolo
suldeclino della middle classmolio interessan-
te: nel 2000 il ricavo annuo medio di una fami-
gliaamericana era di 64.232 dollaril'anno. Die-
ci anni dopo quella scesa a 60.395. Una
perdita secca del 6 per cento. Effetto del rallen-
tamento dell’'economia, della crescita bassa,
del crollo del valore degliimmohbili e del merca-
to-azionario altalenante e incerto. In Europa la
stessa crisi haimpattato in mar
ca: ha prodotto un tasso di dis
due cifre, una crescita pari a zero, un'erosione
del risparmio e inltalia unostwop agli aumentiin
busta paga dei dipendenti che - come negli Usa

- sono addirittura calate rispetto a dieci anni fa.
SololaGermania ha tenuto, graziea unsistema
di imprese interna lizzate e riforme dello
Statofatte quandonessuno pensava fossero ne-
cessarie.

Inognicaso, laclasse mediadell'Occidente si
trovadifrontea una dura re ilivellidic
mao del passato sono difficilmente sostenibili e
in Europa la spesa per il welfare assorbe risorse
prezinse che servirebbero per stimolare la cre-
scita attraverso gli investimenti.

Ladisciplina dibilancio europea, soprattutto
conilvarodel F |§calmmp‘1c1 erigidacinperio-

do di crisiri 1 medicina ma
un veleno. Gli ameri nonostante la
crisi, grazie a un sistema di imprese formidabi-

le, auna societa mobile e all’azione della Fede-
ral Reserve, hanno strumenti per aiutare la cre-
scita. Evero, hanno il s o debito pubblico
del mondo - primo ¢ il Giappone, seconda @
I'ltalia - e prima o poi dovranno affrontare an-
che loro unariduzione dello stock accumulato,
ma il ruolo della Banca centrale statuniltense
quandolacrisimorde, & fondamentale. L."Euro-
pa questo strumento non lo ha e il risultato lo
abbiamo potuto vedere proprio noi ani in
questimesi: ¢'e ancoramoltoda fare, maabbia-
mo affrontato sacrifici fino a ieri impensabili e
facciamo i conticon la pressione fiscale pinalta
del mondo.

Al mercati perd tutto questo non basta, per-
ché il debito curopeo deve essere garantito.
Dobbiamo passare dall'Unione europea agli
Stali Uniti d'Europa, dobbiamo avere la nostra
Fedesichiama Bee. Dr: osa, Merkel pure. E
giuntoilmomento didecidere seil Vecchio Con-
tinente ha una seconda giovinezza, oppure
muore per I'egoismo delle nazioni.

Attacco deciso negli Usa
a febbraio 2010

Chi sono i signori dello spread

@i Marlowe

98 febbraio 2010 era un freddo luned) a New
York quando i capi dei maggiori hedge fund

Erano gid i padroni dello spread, ma ancora non lo
sapevano, cosl come non sapevano che da quel sum-
mit sarebbe iniziato il possibile inizio della fine della

moneta unica europea.

americanisi riunironoacenainuna townhou-

se per decidere il primo massiceio attaceo all’euro.

L'accadernia auqera
BUONEVACANZE
a tedti | suor associat.
ACCADEMIA NAZIONALE DEI SARTORI

Via Rasella, 150/152
00187 ROMA

tel e fax 06.4880.798

tor :.iIJ
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Finanza nei negozi romani
Un commerciante su due
non fa lo scontrino fiscale

B Controlli a tappeto delle flamme gialle nel
weekend a Roma. Nelmirinol‘abusivismocom-
merciale e la mancata emissione delle ricevute
fiscali. T fina i del comando provinciale di
Roma, in ne in borghese, hanno constatato
T46violazioni permancataoirregolare emissio-
scontrini e ricevute fiscali, su un totale di
sidell’anno, so-

golariti riscontrate, afron-
di 9.947 ispezioni effettuate.

Mancinelli = apagina 21

PRIME PAGINE

nulla

Il richiamo di Obama
La Spagna
esclude il default
Trojka ad Atene

I Pesano sui mercati europei
i imori per Spagna e Grecia.
La Spagna esclude il default. 1
Fmi precisa: aiutiamo Atene a
superare difficolia. La Bunde-
sbank insiste: politiche re-
sponsabili o fuori da eurozo-
na. Obama: I'Europa rispetti
gli impegni.

Della Pasqua = allz paging 2e3

Dopo Monti
Le convenienze
Eccola quadra
delle elezioni
di Paolo Cirine Pomicino
iamo davvero diventati
un Paesestrano che som
gliasempre pitialla borbo-
nica regia marina nella quale,
com’&noto, cib chesidicevala
sera non valeva la matlina.

Hanno tacciato di criminalita
chi si opponeva a Monti.

= apaging 13

COMUNICAZIONE URGENTE A MEDICI
E ODONTOIATRI DI ROMA E DEL LAZIO
No ai comitati d'affari!

Attenzione possono chiuderti lo studio
e ti pessone impedire di aprirne uno nuove

Collega, aiutaci a far rispettare | tuoi diritti!

Combatti per La tua professione
e la difesa del tuo lavoro
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This little world

London's patchwo

World Business Newspaper

News Briefing

Former Anglo Irish
executives charged
Two former senior executives
of Anglo lrish Bank have
Boen charged in relation to
financial irregulanties during
treland's ecnomic erisls,
inchuding providing loans to
wealthy clents. Page 15

BoC ends Swiss bid
The Bank of China hes
ahandoned its bid o
establish & Swiss peivate
bank by selling its Genova
arm to Julins Bacr. Page I5

Fatal ficods in Beijing

A freak storm in the Chinese
capital avor the woekend has
left 37 dead and pro
criticism over the city's
infrastructure. Page 8

Tepco rebuke

examining the
Fukushis nuclear aceident
have criticised Tepen, the
power plant’s owner, for its
“inadeguite” safety systoms,
Page 8

poor

US shooting suspect
The main suspect in the
Calorndo cinemsa shooting.
James Holmes, has appeared
In court theeo days aftor his
alleged rampage left 12 dead.
Page 2

Romney goes global
Mitt Romney, the Rowblimu

k on display. Analysis, Page 9

‘Disaster economics’
drive bond markets
Gillian Tett, Page 11

@ Borrowing levels rise dramatically ® Regions expected to seek assistance

Spain costs stoke bailout fears

Cnooc
in $18bn
Canadian

oil deal

By Leslie Hook In Beling

China's Crooc has agreed to buy
a Canadian ofl group for §15.00n
plos debt of $39.1bn, the larpest
overseas acquisition by a Chi
mese company if completed.
Cnocc's purchase of Calgary
based Nexen comes at a time
when Chinese companies are
scouring the world for rosourcos
during the global downturn.
Cnooc's cosh offer of $27.00 o
share represents a 61 per cent
premium to Nexen's closing
price on Friday and presonts
one of the biggest tests for a
s company since Cnooe's
failed 2005 bid for Unocal, the
US energy company, for $18.50n.
Cnooc dropped  that bid aftor
apposition from US paliticians.
Shares In Nexen were up more
than 50 per cent in the New
York afternoon st $25.06.
Cnooc's  bid will requiro
approvals from regulators in
Cannda, the US and the UK. The

A firafighter tries to put out a blaze in Lier, near La Junquers, close to the Spain-France bordar yesterday, Four paople have disd in the fires since Sunday e

Chinese group has made conces
10-year government bonds | Spanish equities government ELAE BNt R0 Toent that auch denls constini
fekds (%) EEX 35 index 100 - year ek (%) Agairet the dalar ( § per €} Index. 'a"‘""";‘ ‘b:-::ﬁt w““{’,’;‘n'w;
18 1000 15 oy 126 Nexen's board auwumluwaml

planned s week. Page 2:
Editorial Comment, Page 10:
Comment, Page 11

iraq bombs kill 107
Co-ardinated bemb and gun
atiacks in mainly Shia areas
have 107 people and
wounded at loast 38 others,
in one of Irag’s bloodkest
days In woeks. Page 3

Penn State hit by fine
US university Ponn State and
its college football scheme
have beon issued with
penalties after a child sexual
abuse scandal involving a
former assistant football
coach. Page 2

Greece lenders arrive
International kenders are set
o arvive in Athons to launch
a monftoring misskon that
will assess if the country has
maide progress in meeting
balout targets. Page 4

Sudan feels pinch

U8 sanctions imposed 15
years agn have kept the
country in economic limba,
and are heing more keanly
fult following the secession of
South Sudan. Page 3

Relief for US farmers
The Obama administration is
ENCOUrSging crop insurers to
walve interest charges on
ungmid premivms to farmers
hit by drought. Page 2

Com prices soften, Page 20
EU offer to Zimbabwe
Brussels has promisad to
suspend sanctions against
some Zmbabwean officlals
bt not President Robert
Mugabe - 8f it imyplements
democratic reforms. Page 8

Separate section

Migerla Ol & Gas
Law st to be & ‘garma-changer’
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Fe +44 20 7873 3428
email: fie subs@ft.com
W It

hil 23 2012 _

o Bty Thorses Rectrs Datetnaan.
By Robin Wigglesworth
In Londan

Spain’s borrowing costs rose
dramatically yesterday as the
prospect of the eountrys

for financial rescues amplified
fears that Madrid may be forced
o requaest an intermatkonal sov
ereign haflout.

The country's two-year bond
yiokd saw its blggost ono-day
move sinee the eurozone debt
crisis broke out in carly 2010,
jumping almost a percentage
point at one stage to 6.4 per
cont, tho highost level sinee
Nowvernber 1998, before closing
at 649 per cont.

l 232012
| 117 b
6500 M 22012
L1240
6000 i 23 2012 8
“Spain is close to losing  The Valencia region formally

access to markets entirely.”
said John Stopford at Investoo
Aseet Management. “It's not
sustalnable to borrow at these
levels for very long"

Yields, which move mverssly
to prices and refloct the market
price of borrowing, ako set a
fresh roera high on Spanish
I-year bonds, climbing as high
as T.56 per cent.

The dominant Europoan
elearing house for settling bond
trvdes, LOH. Clmml raised the
margi a deposit. it
requires from c,LIcme- to hold
some Spanish and Ralian debt
further increasing pressure on
those band markets.

requested help from the central
government on Fridey, but is
expectid to be followed by
other roglonal  governments,
such as Catalonla, which has
an economy the size of Porte-
gal. Spain's 17

region:
€1580n of dobis to refinunco in
the second half of this year.

The selloff was worsened by
the Bank of Spain's estimation
that the economic contraction
deepened in the three months
o the end of June.

The scale of the move in bond
prices was exacorbated by the
traditional summer lull in trad-
tng but it comes s politicians

face increased discontent due to
austerity amnd rampant unem-
ployment, Felipe Gonzdloz,
socialist prime minister from
1962 Lo 19696, vestorday bocame
the most inent figure (o
call for & “national accord”
batwoen all political forces to
steer Spain through the crisis.
A bon on short selling Spon.
ish stocks helped the stock mar
ket claw back some of its early
lossos, but tho benchmark Ihox
index still ended the day down

today, but officials would not
comment except io say they
would talk about “the future in
Spain”. The Spanish and Italian
governments want the ECH o
imtervene and calm the tarmoll
in their
only way to act goes woll
beyond the capacity of govern-
monts,” Mr de Guindos sl
Additional reporting by Miles
Johnson and Mary Watkins in
London, Devid Garduer  in
Madrid, Quentin Peel tn Berlin

L1 per cent, not for from a one-

decado low

Wollgang Schiuble, Ger-
many's finance minister, w
meet Luis de Guindos, kis Span-
tsh  counterpart, in Berlin

Lex, Page 14
Markets, Pages 24-26

and James Witson tn Frankfurt

Madrid in dusl, Page 4
Gillian Tett, Page 11

must vole h} Selmwh,r 21,

The Calgary basod company
has large oIJ sand and shale gas
reserves in western Cansda 1t
alz has oil and gas asats in the
North Sea. Gulf of Mexico and
In waters olf Nigeria

“nooc in Canada & an inves-
tor that 1s familier to the federnl
government, they have received
clearsnce under the same proc-
ons in prior deals,” said Subrata
Batacharjee. partner at Toronto
low firm Hoenan Blaikie. “The
fmim'al povernment has also

—. clear that it is trying
o ﬂnrnu'nlu" Chinesn _fnvost
ment in the energy sector.”

Separately. Chinose ofl major
Sinapee said # would pay §1.55n
for a half stake in the North Sea
assets of Talisman Enorgy.
which is also based in Calgary.

Additional  reporsing by
Michael Kavanagh and Anawsha
Sokowi

Lex. Page 14
Heedling lessans, Page 17

Solar flare-up

Europe’s solar panel
Imanutsctisers are 484 to
launch a wrade complant
agdinst Chinese rvals. marking
an escalation n tensions
between China and the west
ovor greon technology. The
anti-smping complaint. led by
Germany's SolarWorld MI
mccuse Chinase manutact:

of saling photovoRaic oells |n
the EU below the cast of
production

Chemical weapons admission by
Syria adds to international alarm

By Abigall Fislding Semith
in Belrut, Michsel Peel in
Damascus snd

Jamas Blitz in Londan

Syria has publicly admitted for
the first time that it possesses
chemical and biokogical weap-
one. adding to international con-
cern that its stocks could fall
into the hands of milltant
groups as the country's civil
war intensifics
As fierce fighting contimaed
yosterday in Damascus and
Aloppo, o foreign ministry rep:
resentative told a press confier
ence that “any chemical or bae-
tertal weapon will never be used
and | repeat will never be used
during the crisis in Syria
regardless of the developments™,
Such weapons are “stored and

would only be used in the event
of “external aggression”. Ha
also speculated that “terrorists”
might deploy chemical weapans
in Syria and try to blame regime
forces
Heavy clashes were reparted
in Aleppo. Syria's commercial
capital. while tbo rogime mr.
sertod control over rebel areas
in D:lm.‘hl‘ll‘ LIDM\IMM
boomed and gunfire crackled
from the diroction of the
Dahadesl district next o tha
restive Midan ares, which the
government retook last weok.
The EU tightened an arms
ombargo sgainst Syria, requlr
ing member states 1o sem
ps and aiveraft suspected of
taking woapons to the country.
The messure was intended to
reinforce weaknesses in a previ-

While Mr Makdissl lator
denied on Twitter that he had
confirmed the existonce of
chemical or biological weapons
In Syria, his comments contrst
with the govermment's previous
reticence.  “It's  extraordinary
that the situstion has mado
them admit it," said Salman
Shaikh of the Doha Brookings
Center. “They don't want Jus] to
think they are belng irresponsi-
ble with these weapans | think
this would be a real American
red line."

The Organisation for the Pro-
hibition of Chemical Weapons,
the International watchidog, has
called on Damaseus to reveal
what stocks it possesses. “W

head of public alfairs at OPCW.

CONFIDENTIAL

Your Renminbi

| 3‘*__

secured by Syrian  military  ously agreed arms embargn by Adeitionn! reporting by Joshir
forees®, Jihad Makdissd sald. lmiting member states’ discre  Chaffin in Brussels
Report. Page 4 But in what was seen 28 a vollod  thon to detormine whothar or
threat. he added that they not to search suspect vessels. Syrians blame both sides, Page 3
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Warum ist Mercedes
heute so langweilig?

Das Biedermann-Design wird fur Mercedes zum betriebs-
wirtschaftlichen Ernstfall. Analysten erwarten fUr das
zweite Quartal einen Gewinneinbruch.

M.-W. Buchenau, M. Fasse, 5. wersen
Stuttgart, Manchen, Dissaldorf
Is vor 60 Jahren der neue
Mercedes-Benz 300 SL
auf Deutschlands Straflen
rollte, war ein Mythos ge-
boren. Das sportliche Auto mit
den markanten Fliigeltiiren avan-
cierte zum Symbol des Wirt
schaftswunders. Unter den Fah-
rern befanden sich: Romy Schnei-
der, Gunter Sachs, Henri Nannen,
Herbert von Karajan, Tony Curtis
und der Schah von Persien.

Die heutige Mercedes-E-Klasse
hingegen, mit 305 000 verkauf
ten Wagen im Jahr 2011 der wich-
tigste Umsatzbringer, Fillt vor al-
lem durch Soliditdt und gepflegte
Biederkeit auf, Das Auto ist weni-
ger bei Filmstars als bei Taxifah-
rern beliebt. Zur Verteidigung
der Taxifahrer muss man aller-
dings sagen: Diese Beliebtheit hat
weniger mit Design als mit Rabat-
ten zu tun. Auch

WDer Wandel von einer
etablierten deutschen Un-
ternehmensmarke zur glo-
balen jungen Marke
hat nicht funktio-
niert”, sagt der De-
signkritiker  Paolo §
Tumminelli. .Beim |
Versuch, interessant
7zu sein, ist eine Design-
Suppe herausgekommen.
Mercedes hat sein Gesicht
verloren.*

Das driickt sich auch in den Ge-
schiiftszahlen aus: 2011 wurden in
Westeuropa nur noch 599 000
Fahrzeuge der Marke Mercedes-
Henz zugelassen - 19 Prozent we-
niger als vor zehn Jahren. Konkur-
rent Audi hingegen steigerte den
Verkauf in der vergangenen Deka-
de um 26 Prozent auf 684 000
Fahrzeuge, BMW um 25 Prozent
auf 647 000, Das stille Wirt-
schaftswunder der letzten zehn

Jahre - Wiederver-

ansonsten hat  Mercedes-Benz Cars einigung, europdi-
Daimler derzeitim  py,. absatz in Westeuropa scher Binnen-
Programm  nicht markt, Globalisie-
viel zu bieten, was BI5000  rupng - ging im
#Zum Triilumen Kernmarkt  West-
(oder zum Prot- europa an Daimler
zen) verfithren vorbei.

wiirde. Mercedes Auch in China,
ist noch immer ein dem grifiten Auto-
Mythos - aber ei- ﬁm«\g:ﬂmhmi markt der Zukunft,
ner, der erstarrt 2000 ool ist Mercedes weit
ist. Quelle: U abgeschlagen. 1m

ersten
Halbjahr 2012 brachte
der Konzern dort nur 99 400
Fahrzeuge an den Kunden
60 000 weniger als BMW und
nicht einmal halb so viele wie Au-
di. Der zu Geld gekommene Auf
steiger meidet die Sturtgarter
Langeweile,

wDaimler steht fiir Vergangen-
heit*, sagt auch Ex-Grey-Chef und
Inhaber der Firma Deutsche Mar-
kenarbeit, Frank Dopheide. Dazu
passt: Das Durchschnittsalter der
Mercedes-Kiufer ist mit 55,4 Jah-
ren deutlich héher als das Alter
von Audi- oder BMW-Kiufern.

Diese Defizite werden sich auch
an den Geschiiftszahlen filr das
zweite Quartal ablesen lassen, die

Mercedes 180:
MaRstabe beim
Design gesetzt.

Daimler morgen vorlegt. Im
Plow-Geschiift rechnet Analyst
Arndt Ellinghorst von der Grofs-
bank Credit Suisse mit einem Ge-
winneinbruch von 20 Prozent.

Deshalb muss jetzt gespart wer-
den. Ein Logistikzentrum in Sin-
delfingen wird erst einmal nicht
gebaut. Produktionschef Wolf
gang Bernhard, méglicher Nach-
folger von Konzernchef Dieter
Zetsche, will auflerdem die Ar-
beitstakte in den Werken erhi-
hen.

Darnit wird Mercedes vielleicht
rentabler. Aber auch zukunftsfs-
higer?

Was die Daimler-Bilanz verrit
Seiten 6/7

Aigner: Deutsche Bank
muss reinen Tisch machen

Bundeskabinetts die Deut-

sche Bank aufgefordert, ihre
Rolle im Skandal um Zinsmanipu-
lationen umfassend aufzukliren:
»Die Deutsche Bank muss reinen
Tisch machen, und zwar schnell.
Die Vorwiirfe sind schwerwie-
gend”, sagte Verbraucherschutz
ministerin lse Aigner (CSU) dem
Handelsblatt.

Behirden ermitteln  weltweit
gegen mehr als ein Dutzend Grofs-
banken, darunter auch die Deut-
sche Bank. Thnen wird vorgewor-

E rstmals hat ein Mitglied des

fen, von 2005 bis 2009 den Refe-
renzzinssatz Libor verzerrt zu ha-
ben. An solchen Interbankenzins-
sitzen hingen Finanzprodukte im
Wert von etlichen Billionen Dollar
- auch Sparkonten, Geldmarkt-
fonds und Kredite, sagte Aigner.
Es kinne nicht sein, dass die Ver-
braucher fir Machenschaften
skrupelloser Hindler zahlen miiss-
ten. Auch andere Koalitionspoliti-
ker forderten Aufklirung von der
Deutschen Bank. T. Sigmund

Politik macht Druck auf Jain Seite 4

Borse reagiert panisch
auf Spanien-Krise

ie wachsenden Finanzndte in
D Spanien haben an den Kapi-

talmiirkten filr Verunsiche-
rung gesorgt. Der Deutsche Aktien-
index (Dax) gab 3,2 Prozent nach.
Die Rendite zehnjihriger spani-
scher Staatsanleihen stieg auf rund
7.5 Prozent - den hichsten Stand
seit knapp 16 Jahren.

Als sicheren Hafen entschieden
sich die Anleger einmal mehr fiir
deutsche Bundesanleihen. Deren
Kurse stiegen und driickten so die
Rendite der zehnjiihrigen Papiere
aul das historische Tiefvon 1,13 Pro-

PRIME PAGINE

zent. Vom Ansturm der Anleger auf
Anleihen der als sicher geltenden
Liinder profitierten auch US-Titel.

Als Reaktion auf die groe Volati-
litiit an den Mérkten verhingte Tta-
lien ein Leerverkaufsverbot fur Fi-
nanztitel, Spanien dehnte es auf al-
le Wertpapiere aus. Bereits im Au-
gust 2001 hatten Frankreich, Bel-
gien, Spanien und Talien zeitweise
Leerverkiufe von Finanzaktien un-
terbunden, um den Kursverfall die-
ser Titel zu stoppen.

Euro-Krise Seiten 12, 28, 32, 34

Bund 10J.
0 1175%
40,0080P

US Staat E
0 1436% =
-0020PP §

TOP-NEWS DES TAGES

Chinesischer Olriese
kauft in Kanada zu

Der 15-Milliarden-Dollar-Deal ist zu-
gleich ein Test der Regierung in To-
ronto, ihre Energiebranche weiter

zu offnen. SEITE 4

Essener Baukon-

Streit der

wiohnten Bayern nicht langer den

Hochtief erhilt
Milliardenauftrag
zerns, soll die Vorar-

beiten leisten, um
Bundeslinder
Nordrhein-Westfalen ist der Stand-
Solarstrom finanzieren, SEITE 13

Leighton, die austra-
die Produktion einer
ort vieler konventioneller Kraftwer-

lische Tochter des
Kohlemine zu verdoppeln, SEITE 4
ke, Nun will NRW dem sonnenver-

Teurer Ansturm auf
die Hochschulen

Der Chef der ”
Hochschulrek- ¢
torenkonfe-
renz schlagt
Alarm, Nach
seiner Rech- @
nung fehlen =&
sieben Milliar-  \o
den Euro, um
den Run auf die
Unis finanziell
2u bewdltigen,
SEITE4

Neue Konkurrenz fiir
die Deutsche Bahn

Viele Jahre nach der Liberalisierung
nehmen zwei neue Billiganbieter
den Staatskonzern auf der Schiene
und auf der Strafe in die Zange.
SEITEN 18, 46

Philips schopft
wieder Mut

Der strikte Sparkurs
macht sich endlich

bezahit: Der nieder-
landische Siemens-
Konkurrent schreibt |§
jetzt schwarze

Zahlen. SEITE 19

US-Hypotheken als
schwere Last

Eirige deutsche Landesbanken
erwagen eine gemeinsame Klage
gegen mehrere US-Banken.

Die Landesbanken fihlen sich (ber-
vorteilt. Es geht um Milliarden,
doch das Vorhaben birgt Risiken.
SEITE 28
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La «vigilanza» del Colle. Preoccupano le turbolenze finanziarie e 'instabilita della maggioranza che prepara una lunga marcia elettorale

Il Quirinale: ora piti responsabilita

TRUMORS SULLE ELEZIONI
Dopoil no dei leader al voto
anticipato il Colle chiede un
impegno «solido» per evitare
che una lunga campagna
indeboliscail premier

Lina Palmerini
ROMA.

mm 1 lunedi nero della Borsa e
dello spread e stato vissuto con
apprensione ma senza eccessi-
vasorpresadal Colle. Gia vener-
di alla cerimonia del Ventaglio,
chesiesvoltaal Quirinale, Gior-
gio Napolitanononavevanasco-
sto le sue preoccupazioni. E
nemmeno le sue previsioni.
«Nonsarasolo questione di ago-
sto...», avevarisposto ai cronisti
parlamentari che lo incalzava-
nosuquantoloallarmasseil "ge-
nerale" agosto. E dunque anche
al Collecisipreparaaunastagio-
ne caldissima ma non solo sul
fronte dei mercatie dellaspecu-
lazione gia in pieno svolgimen-
to. Cio che pitlimpegna Giorgio
Napolitano sono le turbolenze
della politica e della «strana
maggioranza che rischia di far
sobbalzare, pit1 di quantonon ac-
cadagia, il Governo Monti.

1l tema dell’incertezza politi-
ca & - come si & visto - uno dei
fattori valutato dalle agenzie di
rating come Moody’s e "usato”
dagli speculatori per far pagare
all’Ttalia pitt del dovuto in termi-
ni ditassie, dunque, & questo un
punto che non sfugge all’atten-
zione del Colle. Soprattutto in
questi giorni in cui sono rimbal-
zati rumors, tentazioni e rico-
struzionisu possibili votiantici-
pati a novembre. Una intenzio-
ne che molti attribuiscono allo
stesso premier che, dopo aver-

ne parlato con il Quirinale, pun-
terebbe a lasciare per dare un
esecutivo politico (o un probabi-
le Monti bis) al Paese. 1l fatto
che giaieriiprincipali esponen-
ti dei partiti di maggioranza
smentivano questa ipotesi: da
Pierluigi Bersani ai fedelissimi
di Silvio Berlusconi € arrivata la
conferma secca che si andra fi-
no allafine dellalegislatura.

Una dichiarazione che non
sgombrail campodalle preoccu-
pazioni del Colle: il timore &
quello di una lunga campagna
elettorale - da qui amarzo - che
finisca per indebolire il Gover-
no Monti nei confronti dell’Eu-
ropa e dei mercati. Un tam tam
dislogan maanche un’accentua-
zione delle identita di ciascuno
che rischierebbe di sbriciolare
la tenuta di un Governo che e
gia sotto attacco. Ad accentuare
le tentazioni di propaganda c’e
innanzituttolacrisi allaquale in-
veceipartitidovrebbero oppor-
re maggiore responsabiliti. Ne-
gli ambienti vicini al capo dello
Stato € questo il clima che pa-
ventano mentre servirebbero -
orapitidi prima -unaresponsa-
bilita gia dimostrata con nume-
rosi voti di fiducia. Insomma, la
coesione della maggioranza ri-
schia di sfumare per dare il pas-
s0 a una lunga marcia verso le
elezionidimarzo.

Intanto non sembra ancora
fatto quell’accordo politico ne-
cessario per una nuova legge
elettorale. E, si sa, questa € una
condizione che poneil capo del-
lo Stato per concludere questa
legislatura. E dunque anche chi
in questi giorni coltiva ’aspira-
zione di accorciare la finestra
perandare al voto, sache questo
€ un passonecessario.

RIPRODUZIONE RISERVATA
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Di Pietro all'attacco:
«Vogliono manilibere»
Lupi: «Parlare di voto

aottobreeé fuori luogo»
PAOLO FESTUCCIA

ROMA

Solo «chiacchiere e confusio-
ne». Con questa legge eletto-
rale, «non si pud parlare di
voto». Chiaro Pier Luigi Ber-
sani, che aggiunge: «la destra
ci dica se vuole accelerare o
meno sullariforma elettorale.
Il resto e fuffa». «Fuffa», pe-
ro, finita al centro del dibatti-
to del fine settimana: elezioni
a ottobre? Novembre? Chis-
sa. Per ora, a leggere le inten-
zioni della «strana maggio-
ranzax - che sostiene il gover-
no - pare che le urne anticipa-
te nessuno le voglia veramen-
te. Il nodo resta il porcellum:
«Tempi troppo stretti» fanno
capire dal Pdl, anche se Ber-
sani si dice pronto a lavorare
«a cominciare da agosto».

11 dibattito, dunque, ruota
intorno alla riforma elettora-
le, «perché parlare di elezioni
anticipate a ottobre - assicu-
ra il vicepresidente della Ca-
mera, Maurizio Lupi - & fuori
luogo», del resto significhe-
rebbe «lacerare la ferita -
commenta Franco Frattini -
anziché sottoporsi ad una
graduale guarigione». Insom-
ma, «il Paese ha bisogno che
I'azione di risanamento pro-
segua. I mercati chiedono fi-
ducia, stabilita, certezzey.

Temi di cui é convinto il mi-
nistro per lo Sviluppo, Corra-
do Passera, «per la crescita
non ci sono scorciatoie, biso-
gna lavorare con pazienzay,
ma soprattutto Mario Monti
che ha ricordato come «assi-
curare la gestione del Paese

LAPOLITICA

Il Professore
«Governero
sino al 2013»

Bersani: con questa legge
noal voto anticipato
Maroni: lavoriamo ad agosto

La Mattina, Festuccia e Schianchi
ALLEPAG.10E11

fino alla primavera del 2013».
«Io e i miei colleghi - ha sotto-
lineato Monti - stiamo cer-
cando con tutte le nostre for-
ze di farlo nel miglior modo
possibile. Naturalmente, pe-
rd, dopo la fine di questo peri-
odo si terranno le nuove ele-
zioni che determineranno la
formazione del nuovo gover-
noy. E conclude con un auspi-
cio, «pongo molte speranze
che i partiti sappiano, in quel
momento, assumersi tutta la
responsabilita»; e pure una
previsione: «Alla fine del
mandato da premier rimarro
senatore a vitax».

E cosj, nel lunedi nero dello
spread (da gennaio il diffe-
renziale Btp-Bund non era
mai stato cosi alto) a chiedere
il voto anticipato, nella parole
e forse anche nei fatti, resta-
no solo Idv e Lega. Nel Pdl so-
lo La Russa spiega che «se
Monti intende togliere il di-
sturbo prima, non lo ferme-
remmos.

E se per il segretario del
Carroccio Roberto Maroni,
«oggi c’é la dichiarazione di
morte del governo Monti fat-
ta dai mercati», per Antonio
Di Pietro, «la riforma eletto-
rale a cui stano pensando non
serve a restituire agli elettori
il diritto di scegliere i loro
rappresentanti». Per il leader
dell'Ttalia dei valori, infatti,
«se l'obiettivo fosse davvero
quello, la riforma l'avrebbero
gia fatta da un pezzo, dal mo-
mento che per ripristinare le
preferenze non ci vuole niente.
La verita e che vogliono una
legge che permetta ai partiti di
avere mani libere e di fare, do-
po le elezioni, quelle alleanze
che prima del voto non osereb-
bero mai confessare ai loro
elettorix». E gi4, le alleanze. Che

POLITICA E ISTITUZIONI

per il leghista Maroni, «sono
I'ultimo dei problemi», e pro-
pone, un po’ come Bersani,
«Parlamento aperto ad agosto
per approvare una riforma
elettorale che dovrebbe porta-
re alla reintroduzione delle
preferenze con un premio di
governabilitay.

Ma soprattutto «stabilita»
pare ricordare Rocco Butti-
glione dell'Ude, che non fissa
un orizzonte temporale preci-
so sul voto anticipato ma chia-
risce che «la politica del rigore
deve continuare anche dopo le
elezioni: i mercati hanno biso-
gno di sapere cosa viene dopo
Monti, e se le forze politiche
non sono in grado di affermarlo
chiaramente forse ¢ meglio an-
dare alle elezioni prima, di mo-
do che la risposta venga dal ri-
sultato elettoralex.

A fine serata tra tante ipo-
tesi restano due argomenti. Il
primo: nessun voto anticipato
a ottobre. Il secondo: tutti
d’accordo nelle premesse a
cambiare la legge elettorale,
ma é stallo tra i partiti. Insom-
ma, intesa lontana su prefe-
renze, premio di governabilita
e collegi.

Monti: governeremo fino al 2013

Bersani: “Iino a quando resta il Porcellum niente elezioni anticipate™. Maroni: “Camere aperte ad agosto”

B LASTAMPA =
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Mereati choc, l'nceusa di Monti
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Le preferenze dai partiti
9 ISPANO-TEDESCO PORCELLUM BIS
p ] O FRANCESE
m?,' Proporzionale Proporzionale con
T che favorisce preferenze e doppia
il primo partito soglia: 4% nazionale
0 maggioritario 06%inalmeno
con doppio tumo cinque circoscrizioni
7 9 SPAGNOLO PROPORZIONALE
POPOLO O PORCELLUM CON PREFERENZE
LIBERTA Mix di proporzionale Proporzionale
e piccoli collegi senza premio
(area exFi) o sistema dimaggioranza
attuale con preferenze e sharramento
(areaexAn) al di sotto del 4-5%
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PARLA IL MINISTRO DELL’INTERNO
Cancellieri: I'Ttalia
€ un paese maturo

Fermezza contro
i violenti in Valsusa

Marco Ludovico » pagina 17

Intervista al ministro dell’Interno. Tav: sui rischi di violenze il Viminale assicura attenzione e «massima capacita di reazione»

«Italia paese maturo, saldo e forte»

Cancellieri: modello Racalmuto per la rinascita dei comuni infiltrati, Confindustria in prima fila

«Do atto ad Antonello zione delle scuole. pervasivadelle cosche nella so-
i ottolabandieradellalegali- cletanonsibatte conun proto-
Montante di sostenere Sottolabandieradellalegali-  cietanonsib p

la battaglia per la legalita
con grande decisione»

Marco Ludovico
ROMA.

mm «Abbiamo capacita di rea-
zione. L'Ttalia & un Paese matu-
ro, saldo, forte». Annamaria
Cancellieri, ministro dell'Inter-
no,ammette di essere «un’ingua-
ribile ottimista» anche se non si
famancarela prudenzanel misu-
rare le parole quando dice che
«siamo in un momento molto
complesso». Oggi & in provincia
di Agrigento, a Racalmuto,
dov’é nato Leonardo Sciascia
cheneisuoilibrilachiamavaRe-
galpetra e la defini «il paese del-
laragioney.

E la ragione tenta la rivincita:
dopo lo scioglimento per mafia
il23 marzo del consiglio comuna-
le, il ministro dell'Interno pre-
senta unaserie diiniziative «po-
sitive, dirilanciodellasocieta ci-
vilee perbene». Dietrolaformu-
la burocratica del protocollo
d’intesa - tra Viminale, i dicaste-
ri dell'Istruzione, dei Beni cultu-
rali e il commissario straordina-
rio del’amministrazione comu-
nale-sitrovaunaserie diiniziati-
ve concrete, a cominciare daun
finanziamento di 1,2 milioni di
euro; ma ci sono anche corsi di
orientamento deigiovaniallavo-
ro per le professioni del teatro
(costumisti, truccatori, tecnici
del suono e delle luci), cosi co-
mesifavorisceil rilanciodel tea-
tro Margherita con la partecipa-

ta, l'intreccio serrato e sostenu-
to tra arte, formazione, cultura
ed economia & una scommessa
che non ammette risultati incer-
ti: perderla & una vittoria della
mafia, vincerlaéunsegnale fon-
dato di speranza. In uno scena-
rio di illegalita, di insicurezza
pubblica e sociale, di incertez-
zasenza precedenti, 'interven-
to su Racalmuto e il suo senso
diriscatto e dirivincita rischia-
no di caricarsi di molti valori
simbolici che superano i confi-
ni siciliani.

Ministro Cancellieri, anche
quelladioggiéunaforma disfi-
da alla mafia: € consapevole
della postain gioco?

Si. Ma di battaglie contro la
criminalitd organizzata ne ab-
biamo vinte molte e continuere-
mo, anche se qualcuna I'abbia-
mo persa.

Una sconfitta suun progetto
di lotta alla dispersione scola-
sticaediinserimento deigiova-
ninel mondo del lavoro sareb-
be, per certi aspetti,ancora pilt
grave.

To sono ottimista per natura.
Questaeunabattaglia perlalega-
lita, in cui credo con profonda
convinzione. Voglio dare atto
ancoraunavoltaal presidente di
Confindustria Sicilia, Antonello
Montante, di averne parlato per
primo. E di sostenere questo im-
pegno con grande qualita e de-
terminazione: infatti ha tutto il
nostro appoggio.

Certo & che linfiltrazione

collod’intesa.

To vado molto in giro, credo
sia un dovere per un ministro
capire davvero larealta dei no-
stri territori. E ho riscontrato
una presa di coscienza su que-
sti temi molto pit forte di quan-
tosiimmagini. C’é tanta, matan-
ta gente che vuole stare dalla
parte dellalegaliti. Senza com-
promessi.

Lillegalita, peraltro, simani-
festanon solonelle forme silen-
ziose delle infiltrazioni mafio-
se. Ci sono anche quelle della
protesta violenta, com’e acca-
duto domenica a Chiomonte.

Loripeto conforza: sonoindi-
gnata. Quello che & avvenuto &
violenza allo stato puro e non
c’entra nulla con i dissensi sul
Treno ad Alta Velocita (Tav).

Resta il fatto che le tensioni
sono elevate, come ha raccon-
tato nella sua recente audizio-
ne al Copasir il direttore
dell’Aisi, Arturo Esposito.

Non ¢’ dubbio che il perico-
lomaggiore & quello dell’anarco
insurrezionalismo. Posso garan-
tire che c’¢ lamassima attenzio-
ne su questo. Non dimentichia-
moci dell’attentato di Genova
all'ingegner Adinolfi, per esem-
pio. Siamo pronti a modulare le
eventuali necessarie reazioni
dello Stato.

Vistiitempi comunque con-
tenuti della vita di questo go-
verno, lei certo avra davanti
mesi ancora difficili. A voler
scegliere, c’é almeno un fronte
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sul quale non é stato ancora fat- I
to tutto quello che lei avrebbe
voluto?
Non ci sono dubbi: & quello ILprotocollo
della lotta alla corruzione. Riu- Oggiiministridell'Interno
scire in uno scatto ulteriore Annamaria Cancellieri, dei Beni
avrebbe un grande significato e Culturali Lnrerlzo Drnaghj eil
credo che vada fatto ogni sforzo sottosegretarioall’Istruzione
in questo senso:lo apprezzereb- Marco Rossi Doriasonoa
bero tuttii cittadini per bene. Racalmuto, assiemeal
Ora, invece, si discute della commissario s_traurdmanudcl
possibilitadiinserire neicalen- comune, Gabriella Tramonti, per
dari parlamentari la riforma sottoscrivereil «Protocollo
elettorale. d'intesa per il rafforzamento
Questo & un argomento che delle condizioni di‘sicu rezzae
deve affrontare solo la politica. dellosvi |UPDD sociale nel
Lo scenario e il clima di fon- comune diRacalmuto»
do, inrealtd, attraversano tutti e s
questi temi e insicurezza sul- Gliobiettivi _
le sorti dell’Ttalia diventaincer- Moltiirisultati che l'intesasi
tezza di ciascuno, mancanza di prefigge. La lottaalla dispersione
speranza, paure e dubbi sulle scolastica con l'ungnta mentoal
prospettive di crescita e di ri- lavoro per studentinelle
lancio.Se &cosi,iprocessididi- professionidelteatro
sgregazione sociale sono alle (costum!stl. truccatori, tecnici
porte: torna a essere un affare delle luci e del suono); il rilancio
del ministro dell’Interno. delteatro ReginaMargheritaela
La situazione & molto com- fondazione Leonardo Sciascia; la
plessa e difficile. Ma, proprio creaz? one di strutture ricreativee
per il fatto che incontro tanti cit- sportive. E previsto l’ll:lterventn
tadini, posso dire convinta che il di1,2milioni difinanziamento

Paese ¢ saldo, forte, maturo.
Consapevoledeisacrificineces-
sarie degliimpegni che sonosta-
tipresi.

Sipreannunciaun agosto dif-
ficilissimo: lei sara a Roma?

Ci mancherebbe, il ministro
dell'Interno &il primo atestimo-
niarelasua presenzae quelladel
Governo. Compreso il giorno di
Ferragosto.

Fino alla fine ara un periodo
molto complicato. Cosa la fa-
rebbe sentire serena diaver fat-
to un buon lavoro da ministro
dell’Interno?

Aver assicurato ordine e sicu-
rezza pubblica. Posso garantire
che non & poco, di questi tempi.

Occorrono perd anche se-
gnali positivi, una prospettiva
incoraggiante.

Lacapacitadiriscatto nel Pa-
ese c’e. E sono certa che lo di-
mostrera.

E un po’ la sfida di legalita e
di rilancio della societa civile
che si gioca a Racalmuto. Qua-
siunmodello, insomma.

Direi proprio di si.

©@RIPRODUZIONE RISERVATA
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La grande trattativa

[l patto dell'estate
sulle nuove regole
per andare al voto

Il retroscena | partiti e il rischio di logoramento per una lunga campagna elettorale

[l patto d'estate tra i leader
per essere pronti alle urne

Un’intesa in pochi giorni sul nuovo sistema di voto

2005

L'anno in cui é entrato
in vigore il Porcellum: ha
sostituito il Mattarellum

di FRANCESCO VERDERAMI

E stote parati» & la loro nuova
« parola d’ordine, il segnale in
codice dietro cui si cela il disegno di

anticipare la fine della legislatura.
E davvero in questo modo che si
esprimono tra loro i leader della
«strana maggioranza», uniti nel
proposito per quanto ancora divisi
sulle prospettive. Se il loro progetto
si realizzasse, nessuno chiederebbe
comunque le elezioni anticipate,
perché la «soluzione concordata»
a cui ha accennato Casini prevede
che siano Napolitano e Monti ad
avviare le procedure.

Ecco spiegato il motivo per
cui Pdl Pd e Udc evitano di evo-
care le urne, sebbene i leader si
ripetano «estote parati», e invi-
tino anche i loro stati maggiori
a «stare pronti». D’altronde il
patto & chiaro: se da un lato i
partiti che reggono il governo
garantiscono un percorso isti-
tuzionale rispettoso dei poteri
del presidente della Repubbli-
ca, dall’altro si tutelano politi-
camente, evitando di prestare
il fianco alle forze di opposizio-
ne, che gia chiedono un ritor-
no al voto a causa del «fallimen-
to di Monti».

Percio Berlusconi, consape-
vole pitt degli altri di trovarsi
nel centro del mirino, si tiene
coperto. Non vuole assumersi
la paternita della richiesta di
elezioni anticipate per non do-
versene poi assumere 1a respon-
sabilita. Cosi lascia filtrare di

non essere d’accordo con l'aper-
tura delle urne in autunno e fa
schierare il suo partito su que-
sta linea: da Cicchitto a Lupi,
tutto lo stato maggiore del Pdl
ieri ha fatto mostra di non con-
dividere il progetto. In realta il
Cavaliere non é ostile all’accor-
do, a patto pero di farne parte.
E un pezzo di questa compli-
cata trattativa, che & in fase
avanzata, richiede una certa ce-
lerita d’azione, e tuttavia per re-
alizzarsi deve consumare una
serie di passaggi. Non c’é dub-
bio che il primo sia I'intesa sul-
la nuova legge elettorale. La
«Strana maggioranza» € ormai
aun passo dall’accordo, in atte-
sa di una risposta da parte di
Berlusconi che ha chiesto e ot-
tenuto un paio di giorni per ra-
gionare sulle varie opzioni sul
tavolo. Il fondatore del Pdl &
conscio che — nella scelta —
potra ottenere ma dovra anche
concedere. E poco importa se,
a suo avviso, «di questa rifor-
ma non importa nulla agli ita-
liani». Anche Bersani, in cuor
suo, vorrebbe farne a meno.
Ma il progetto per andare al-
le urne in autunno impone di
archiviare subito il Porcellum,
e 'ex premier (come il leader
del Pd) si deve acconciare al
compromesso, e deve abbando-
nare la tentazione che pure ave-
va avuto, quella cioe di sfrutta-
re 1 numeri al Senato dove il
Pdl insieme alla Lega € maggio-
ranza, come testimonia la sfida
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sul semipresidenzialismo.
Eppero é stato spiegato a Berlu-
sconi il rischio a cui sarebbe an-
dato incontro se aves-
se scelto questa strada,
I'incognita dei voti se-
greti che avrebbero
portato all’approvazio-
ne di una legge pa-
tchwork.

L’'intesa a tre, garan-
tisce invece di blindare la rifor-
ma, di sottrarla agli agguati par-
lamentari, ai tentativi di farla
saltare che vengono coltivati
nelle stesse forze della «strana
maggioranza». E tutto scritto,
tutto documentato nei report
in possesso del Cavaliere e de-
gli altri leader. Il lavoro degli
sherpa si puo dire terminato, &
l'accordo politico che serve per
«chiudere tutto in poche ore»,
come dice Bersani: «E una vol-
ta approvata la riforma, la nuo-
va legge elettorale sarebbe una
sorta di cintura di sicurezza. A
quel punto...».

A quel punto «estote para-
ti». Nella road map & stabilito il
percorso e il timing per I'appro-
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vazione del provvedimento. 11
tentativo & arrivare alla prima

lettura del Senato entro agosto,
in modo da garantire il varo de-
finitivo della legge per settem-
bre. Se cosi fosse, scatterebbe
la procedura della «soluzione
concordata», ed entrerebbero
in gioco anche Palazzo Chigi e
(soprattutto) il Quirinale. Sono
troppe le incognite da valutare
per capire oggi quale sara la so-
luzione. La prima si sara dipa-
nata in corso d’opera con il te-
sto della legge elettorale, una ri-
forma che (nelle varie opzioni)
garantira formalmente la tenu-
ta del bipolarismo ma lascera
aperta la strada anche alla Gran-
de Coalizione,

E qui andra valutata la secon-
da incognita, la piu delicata.
Qualora le urne dovessero «co-
stringere» i tre partiti della
«strana maggioranza» alle lar-
ghe intese, a chi spetterebbe
guidare il futuro esecutivo? Ber-
sani punta a una «soluzione po-
litica», Casini punta al prose-
guimento dell’esperienza Mon-
ti, Berlusconi punta a starci co-
mundque. Il democratico Follini
ritiene che questo problema ri-
schia di far saltare il banco, se
il premier non si incarichera
«prima delle elezioni» di an-
nunciare pubblicamente che &
pronto a succedere a se stesso.

Ma & una prospettiva che il
professore non sembra coltiva-
re. Lo ha ripetuto anche ieri,
quando ha proiettato il suo go-
verno fino al 2013. Era sconta-
to chelo facesse, e per certi ver-

si & ancora possibile, Tuttavia,

se I'operazione di Pdl Pd e Udc
dovesse approdare senza intop-
pi a settembre, allora verrebbe
posto all’attenzione del Quiri-
nale questo tema: senza un ac-
cordo politico per andare avan-
ti nell'ultimo tratto di legislatu-
ra, con la riforma del Porcel-
lum gia fatta, sarebbe esiziale
per Monti, per i partiti che lo
hanno sostenuto, e anche peril
Colle, esporsi al logoramento
di una campagna elettorale lun-
ga sei mesi. A quel punto scatte-
rebbe la «soluzione concorda-
ta», e la procedura per il voto a
novembre,

«Estote parati», inizia la par-
tita. Ora tocca ai leader della
«strana maggioranza» dar pro-
va dell'intesa in Parlamento, do-
po il lavoro degli sherpa che
hanno avuto nel segretario del-
I'Udc Cesa uno dei protagonisti.
Ma un giorno andra raccontata
la storia degli incontri tra Verdi-
ni e Migliavacca, la strana cop-
pia scelta da Berlusconi e da
Bersani per la trattativa: due
personaggi agli antipodi per ca-
rattere e modi di fare, e che alla
fine si sono presi. Ce n’¢ la pro-
va negli apprezzamenti fatti dal
dirigente del Pd al suo segreta-
rio, e in quel giudizio riferito
dal coordinatore del Pdl al Cava-
liere; «E un signore, Un comuni-
sta emiliano di antico stampo.
La loro migliore genia». E se do-
po 1l voto si ritrovassero nella
stessa maggioranza?

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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La Nota

Sei mesi da riempire
per non alimentare
le tentazioni di voto

o

Partiti alle prese
con un
dopo-Monti
ancora tutto

da definire

1 nervosismo e le ipotesi di voto anticipato
riflettono un’incognita reale: non solo che
cosa succedera nel 2013 dopo che il premier
avra lasciato Palazzo Chigi, ma anche che fara
I'esecutivo dei tecnici guidato da Mario Monti
di qui a primavera. La voglia improvvisa di
approvare la riforma elettorale prima che il
Parlamento chiuda per ferie risponde a una serie di
preoccupazioni. C’¢ il calcolo di non farsi trovare
impreparati se a settembre la situazione fosse cosi
compromessa dal punto di vista finanziario da
suggerire un voto anticipato; e quello di ridisegnare
le alleanze con maggiore liberta. Ma ¢’é anche
'esigenza di impedire un logoramento del governo
da parte di chi spiega che non si puo votare con il
cosiddetto «Porcellum», la legge attuale. Meno
sbandierata, esiste anche la necessita di non essere
delegittimati dall'incapacita di scrivere una riforma
che a parole tutti sollecitano. Anche per questo
Giorgio Napolitano ha gia fatto sapere che
difficilmente scioglierebbe le Camere se non ci sara
prima un accordo. Il presidente della Repubblica
non puo accettare un immobilismo che smentisce
puntualmente gli impegni presi dai partiti non solo
con il Quirinale ma con I'opinione pubblica. La
sensazione & che parlare di elezioni in autunno sia
comunque prematuro. Non le vuole Silvio
Berlusconi, bisognoso di tempo per tentare di
riprendersi e ricostruire partito e alleanze; e
convinto, come il
capogruppo alla
Camera, Fabrizio
Cicchitto, che
equivarrebbero a una
«dichiarazione di
fallimento». Ma &
scettico lo stesso Pd,
che teme un aumento
del caos e
dell'instabilita. E 'Udc

si rende conto degli

scenari che si

aprirebbero, Nessuno
¢ in grado di garantire che dopo il voto sarebbe
possibile formare un governo capace di rispondere
all'offensiva dei mercati finanziari meglio
dell’attuale: perfino se fosse una coalizione politica,
con numeri solidi, presieduta magari da Monti. Il
partito di Pier Ferdinando Casini, tuttavia, indovina
una leadership montiana indebolita da un sostegno
sempre meno convinto di alcuni alleati: per questo
non esclude le elezioni come male minore,
Attribuisce infatti al Pdl una sorta di opposizione
passiva, tesa a un’equiparazione finale; Monti come
Berlusconi. I premier non ¢ responsabile dello
spread alto (la differenza fra titoli di Stato italiani e
tedeschi), come non lo era il Cavaliere a novembre
2011: sono entrambi vittime dell'Ue e della miopia
tedesca. La tattica é di azzerare i disastri del
centrodestra additando i risultati controversi dei
tecnici. Perché I'operazione berlusconiana funzioni,
perd, ci vuole tempo e non le urne in vista. Pier
Luigi Bersani ha un problema opposto: deve
motivare I'appoggio a Monti ricordando gli effetti
di «dieci anni di politiche di destra» in Europa.
Dunque sottolinea che la ricandidatura di
Berlusconi & un brutto segnale oltre confine, E in
parallelo il leader del Pd ribadisce I'esigenza di
avere «istituzioni democratiche rappresentative» al
posto di «una tecnocrazia lontana anni luce da
noi». Ma sul voto anticipato, per ora Bersani é sulla
stessa lunghezza d’'onda del Pdl: sono «chiacchiere
che creano solo confusione»., Teorizza invece
«un’accelerazione» sulla riforma elettorale, Si e
indotti a pensare che un accordo sia vicino. In quel
caso, tutti in autunno si sentirebbero pil liberi: sia
di decidere se e quando deve cominciare il
dopo-Monti; sia di confermare un premier privo,
per sua ammissione, di esperienza politica. Ma
forte di una rete mondiale di rapporti che sarebbe
pericoloso strappare.
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POLITICA E ISTITUZIONI

18



Quotidiano Milano

Diffusione: 266.088

e Uk

Lettori: 1.179.000

Direttore: Roberto Napoletano

24-LUG-2012
dapag. 1

ILPUNTO di Stefano Folli

Idee confuse sulle elezioni
Votare in autunno? Poche idee e confuse nel labirinto della politica

Lontana la convergenza
sulla riforma elettorale.
Si scivola verso il 2013

senza scelte chiare
S econdolatipicalogicaitalia-

na del labirinto, si parla di
elezionianticipate e poisiritor-
nasenza fallo al punto diparten-
za.Ungioco asomma zero.D’al-
traparte, se il sistemanon fosse
alla paralisi, tutto sarebbe me-
no complicato: anche decidere
dicambiare lalegge elettorale.

Quel che & sicuro, parlare di elezioni in
formainconcludente & un altro dono fatto ai
mercati aggressivi. Sarebbe utile dare una
base politica a un governo che ne ha biso-
gno. Ma ci vorrebbero le idee chiare su qua-
leTtalia costruire nella Terza Repubblica. In-
vece € probabile che ci trascineremo verso
I'epilogo della legislatura, all'inizio del 2013,
e saranno mesi faticosi, logoranti. Magra
consolazione, sapere che lo «spread» alle
stelle dipende inbuonamisuradall’incertez-
zapoliticaeuropea, provocatadairitardi del-
laGermania (e nonsolo) nel rendere concre-
tigliimpegni del vertice di fine giugno aBru-
xelles. Manon ¢’ dubbio che un’Ttalia politi-
ca coesa e rilegittimata dalle urne garanti-
rebbe all’esecutivo un mandato pit solido e
convincente.

Oggi, nella condizione di emergenza che
il paese attraversa, le elezioni anticipate in
autunno porterebbero quasi inevitabilmen-
teaunaltro governo guidato da Mario Mon-
ti. Un governo politico, s’intende, con mini-
stri in tutto o in parte espressi dalla nuova
maggioranza parlamentare. Sarebbe l'uni-
co modo realistico per muoversi nel solco
europeo indispensabile all’'Ttalia. La cosid-
detta «agenda Monti» diventerebbe I'inevi-
tabile piattaforma dell’esecutivo. Sullo
sfondo potrebbe esserci una «grande coali-
zioney o forse no: dipenderebbe, & ovvio,
dall’esito del voto. Ma avremmo in ogni ca-
sounasvolta.

Purtroppo questo scenario & astratto e la
realtd invece & assai amara. Il «Financial Ti-
mes» ha appena esortato il presidente del

Consiglioa «direlaveritay. Agliitaliani, cer-
to, main particolare ai partiti politici. Ai qua-
li Monti dovrebbe prospettare la vera sfida
che incombe: una probabile manovra ag-
giuntiva, unaserie di riforme assai pit incisi-
ve di quelle adottate fin qui. E il richiamo al-
la sostanza del dibattito europeo, dove I'au-
spicato salto verso I'unione politica é tutt’al-
tro cheindolore, perchéimplicauna perdita
di sovranita a favore di Bruxelles. Ne sono
consapevoli i partiti? A giudicare dal livello

delladiscussione pubblica, non si direbbe.

E qui siritorna alla casella di partenza. Se
le forze politiche - quantomeno latriade Pdl-
Pd-Udc che gia oggi costituisce la bizzarra
non-maggioranza governativa - fossero
pronteagarantire la coesione nazionale nel-
la prossima legislatura, avrebbero gi scrit-
todaunpezzolariformaelettorale. Maque-
sto non & ancora accaduto per un preciso
motivo politico: quasi nessuno sa cosa fare
dopo e tuttisitengono le manilibere. Proce-
dono con passidi piombo quandolacrisiim-
porrebbe scelte rapide. C’¢ da attendersi
che ragioni di convenienza provochino via
viailrinvio della riforma. Come conseguen-
za, i tempi per votare in autunno scadranno
(e non parliamo delle riforme costituzionali
datempo arenate).

Del resto, Pd e centrodestra si controlla-
no avicenda e nullalascia intuire che esista
uninteresse convergente dei maggiori parti-
ti a votare subito. O meglio, il Pd di Bersani
questo interesse 'avrebbe, visto che & in te-
sta nei sondaggi. Ma solo se fossero Berlu-
sconi e Alfano a fargli il regalo di provocare
lo scioglimento. In mancanza di questo, si
tornaal piccolo cabotaggio della misteriosa
riforma elettorale. Per ora nessun accordo,
nessuna prospettiva. Monti avra pure il do-
vere di «dire la verita», ma I'impressione &
chei partiti non hanno voglia di ascoltarla.
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QUI CROLLA TUTTO
DI CORNA VERNO LE ELEZIONI

Nell’ennesimo lunedi nero, con lo spread schizzato a 516 e le Borse nel marasma,
con la Spagna a rischio fallimento e la Grecia quasi fuori dall’euro, prosegue
'operazione “Monti per sempre”. Subito nuova legge elettorale e alle urne a novembre
Obiettivo: un nuovo

Parlamento che
rilanciun governo
guidato dal
professore per altre
manovre “lacrime e
sangue”. Il Quirinale
preme, maipartiti
sono nel caos
dapag.2a7V

LA MIVA-MONTI

Legge elettorale e voto a novembre, la mossa
per conservare il premier oltre il mandato

25 luglio 10 agosto Fine settembre 15 novembre 29 aprile
[1 COMITAT( VERIFICA INIZIANO SCIOGLIMENTO INIZI0 FINE NATURALE
FACCORDO SULIA LE FERIE CAMERE PER VOTARE DEL SEMESTRE DELIA
LEGGE ELETTORALE ~ DEL PARLAMENT( INAUTUNNO BIANCO LEGISLATURA

Il gruppi
politiciin
difficolta:
nessuno

dei nominati
vuole mollare

il Porcellum
di Eduardo Di Blasi

uando a novembre passa-
tonacqueil governo Mon-
ti, si era nel pieno di una
crisi finanziaria e le sorti
del Paese erano appese alle de-
cisioni di Berlino e Bruxelles.
All’epocale Istituzioni si erano
date una regola: il governo gui-
dato dal Professore avrebbe
condotto la barca oltre le sec-

che della crisi economica,
mentre deputati e senatori sa-
rebbero scesi in sala macchine
per mettere a punto le riforme
istituzionali e dare vita a una
nuova legge elettorale. A cia-
scuno il suo, si disse.

Sul finire di luglio 2012, la bar-
ca ¢ ancora tra i marosi dell’e-
conomia, il Professore annun-
cia di voletla pilotare fino alla
fine della legislatura (29 aprile
2013), e nella sala macchine
non sanno che pesci pigliare:
le riforme istituzionali sono
arenate a Palazzo Madama e
sembra difficile schiodarle da
li. La legge elettorale, invece,
pencola presso una commis-
sione di saggi Pdl-Pd-Udc pron-
ta a essere, nel caso, buttata in
mare anch’ella.

Il Presidente della Repubblica,
il 9 luglio, ne aveva chiesto
conto. Inunaletteraalle Came-
re aveva espresso la “oramai
opportuna e non rinviabile

presentazione in Patlamento
di una o piu proposte di legge
elettorale, anche rimettendo a
quella che sara la volonta mag-
gioritaria delle Camere la deci-
sione sui punti che non risul-
tassero oggetto di piu larga in-
tesa”. Sono passate quasi due
settimane e la situazione non
sembra essere sostanzialmen-
te mutata.

C’E PERO una variabile: nel
dibattito politico il varo di una
nuova legge elettorale verreb-
be adesso legata allo sciogli-
mento anticipato delle Camere
(anovembre invece che adapri-
le) e a nuove elezioni politiche.
Per questo, si afferma, la riunio-
ne fissata per domani del Comi-
tato del Senato, capeggiato da
PdI-Pd-Udc, potrebbe sancirela
fine anticipata della legislatura
o il suo prosieguo. In sostanza:
se si mettono d’accordo si vota
anovembre, altrimenti si dovra
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attendere la primavera. Detta
cosi € un po’ semplice. Allora
proviamo a chiarire meglio.

Aspingere perunalegge che so-
stituisca il Porcellum non c’¢
solo il Quirinale. Ieri in un’in-
tervista alla Rossiyskaya Gazeta
su entrambi i temi ¢ infatti in-
tervenuto il premier Mario
Monti: “Mi hanno chiesto di as-
sicurare la gestione del Paese fi-
no alla primavera del 2013 - ha
dichiarato -. Io e i miei colleghi
stiamo cercando con tutte le
nostre forze di farlo nel miglior
modo possibile. Naturalmente,
pero, dopo la fine di questo pe-
riodo si terranno le nuove ele-
zioni che determineranno la
formazione delnuovo governo.
Pongo molta speranza e mi au-
spico che in quel momento i
partiti politici sappiano assu-
mersi tutta la responsabilita.
Speriamo che la buona legisla-
zione elettorale possa facilitare
la vita politica”. Ha anche ag-
giunto che essendo stato nomi-
nato senatore a vita dal Capo
dello Stato avra un ruolo di os-
servatore privilegiato sullareal-
ta politica del Paese. Non ¢ un
accenno irrilevante.  Sullo
scranno di Palazzo Madama
Monti € sempre la “risorsa”
prontaascendere incampo per
risollevare le sorti della partita.

IL PORCELLUM, che uffi-
cialmente non piace a nessuno,
€ pero - in verita - 'unico stru-
mento che collega gli attuali
partiti a una qualche forma di
sopravvivenza dello schema at-
tuale, con una maggioranza e
una opposizione decisi dalla
forza delle rispettive coalizioni
€ da un consistente premio di
maggioranza.

Attualmente, infatti, Pdl, Pd e
Udc - pur non essendo ancora
arrivati a un documento condi-

viso - si sono orientati su un si-
stema di tipo proporzionale,
che premia con un bonus del
10% il primo partito, sbarra la
strada a quelli che restano sotto
il 5% dei consensi, € consente
all’elettore di esprimere 3 pre-
ferenze, tra cui una di genere.
In pratica toglie forza a quelle
che in gergo vengono definite
le “ali” (se il partito di Di Pietro
replicasse il risultato del 2008
resterebbe fuori dal Parlamen-
to, cosi come la sinistra radica-
le), dando inoltre la possibilita
ai partiti maggiori di stringere
patti successivi all’esito delle
urne. Equesto lospettroche ve-
de profilarsi all’orizzonte il lea-
der dell’Idv: “Vogliono una leg-
ge elettorale per avere mani li-
bere e fare, dopo le elezioni,
quelle alleanze che prima non
oserebbero mai confessare ai
loro elettori”. Per alcuni € pro-
prio lui, pero, la zeppa che im-
pedisce al Pd di approdare al
nuovo corso proporzionale. Il
partitodei “montiani” - dasem-
pre trasversale all'interno dei
due movimenti maggiormente
rappresentati in Parlamento -
per adesso € bloccato dalle re-
sistenze di chi trai Democratici
ancora ritiene indispensabile
avere alleato DiPietro e dallaas-
soluta mollezza del Pdl attuale
che mal immagina il proprio fu-
turo e figuriamoci se lo insca-
tola anche in una legge eletto-
rale.

LE ELEZIONI a novembre, in
via del tutto ipotetica, potreb-
bero non dispiacere al Colle. Il
semestre bianco del Presidente
iniziaameta diquel mese. Il suo
mandato scade a meta maggio.
Se si votasse ad aprile, in meno
diun mese e mezzo salterebbe-
roidue simboli della “transizio-
ne” italiana al berlusconismo.
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CORTE DEI CONTI/ Dirigente condannato al risarcimento per carenze organizzative

Cure superflue, paga il medico

Danno erariale per spreco di risorse umane, finanziarie e strumentali

irregolare producono danno erariale a cari-

co del dirigente del reparto, per il maggio-
re costo e/o spreco di risorse umane, finanziarie e
strumentali. 11 dirigente medico di presidio della
struttura ospedaliera &, infatti, responsabile per le
carenze di carattere gestionale, organizzativo, igie-
nico-sanitario, di prevenzione, medico-legale,
scientifico, di formazione e aggiornamento, pro-
mozione e qualita delle prestazioni della struttura.

Maresponsabili sono anche il direttore ammini-
strativo e quello del servizio informatico locale e
degli ispettori dell’assessorato regionale, se omet-
tono i controlli loro affidati.

E con questa motivazione che la Corte dei
conti, sezione giurisdizionale
per la Regione Siciliana, con
sentenza 1968/2012 ha condan-
nato il dirigente medico a rifon-
dere all’azienda sanitaria la som-
ma di 251.183,00 euro ma con
ampia riduzione rispetto a quan-
to richiesto dalla procura che aveva quantificato il
danno in 731.987,67 euro.

La vicenda prende avvio dalla contestazione al
medico della procura regionale di un direttore di
un’unita operativa di Ostetricia e ginecologia rite-
nendolo responsabile del danno erariale conse-
guente ai maggiori costi, sostenuti dall’azienda
nell’arco temporale 2002-2006, per prestazioni
sanitarie eseguite in regime di ospedalizzazione a
ciclo diurno in assenza dei presupposti previsti per
questo particolare regime di ricovero.

Una parte del danno ¢ stato ritenuto prescritto
dalla Corte, mentre una frazione di danno & stata
messa a carico dell’As] ritenuta responsabile di
parte delle disfunzioni organizzative.

Secondo le vigenti disposizioni, ricorda la Cor-

l e prestazioni ospedaliere rese in maniera

te, non rientrano nelle finalitd del day hospital
I'erogazione di prestazioni diagnostiche uniche o
relative a una singola specializzazione, né 1’eroga-
zione di prestazioni diagnostiche per identificare
(screening) patologie occulte (asintomatiche) a fa-
vore di pazienti a rischio.

I consulenti tecnici, incaricati dalla Procura,
hanno evidenziato che solo il 42% (2.363) delle
cartelle era riferibile a prestazioni sanitarie eroga-
bili in assistenza diurna e, quindi, corrette, mentre
il 58% (3.199) concerneva prestazioni che non
rientravano in questo regime o erano state erogate
in maniera non conforme alla vigente disciplina.

Motiva il collegio che, a prescindere dalle nu-
merose e gravi irregolarita formali riscontrate nel-

la compilazione delle cartelle cli-
niche, che furono anche valutate
in sede penale, e nelle schede di
dimissioni, in massima parte i
ricoveri diurni non erano giustifi-
cati perché relativi a pazienti af-
fette da disturbi di ciclo mestrua-
le, menopausa o carenze ormonali, che non dove-
vano essere sottoposte, ai fini diagnostici, a indagi-
ni multispecialistiche e pluridisciplinari e, quindi,
non meritavano il ricovero.

La violazione degli obblighi di servizio che
derivano dalla funzione di responsabile dell’orga-
nizzazione e del funzionamento della struttura cui
era preposto deve ritenersi sufficiente, si legge
nella motivazione, a configurare il nesso di causa-
lita tra la condotta gravemente colposa, nei termi-
ni contestati dalla Procura, e il danno erariale
conseguente ai costi connessi al ricovero diurno
per 1 casi ritenuti non giustificati.

Paola Ferrari
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La protesta dopo i tagli
Province: le scuole
resteranno chiuse

L'Upi contesta i risparmi voluti
dal governo: «Quei 500 milioni
sono basati su calcoli sbagliati»

Raffaello Masd APAGINA9

Province, tagli per 500 milioni
*(Cosl le scuole resteranno chiuse”

Per I'Upi la “sforbiciata” va rivista: calcoli sbagliati, riduzione di soli 176 milioni

il caso

RAFFAELLO MASCI
ROMA

SOMMA CONTESTATA
[ consumi intermedi
comprendono anche
la quota dei servizi

STIMA «CORRETTA»

[ nuovo conteggio
ridurrebbe di un terzo
la “stangata”

on i tagli che il go-
verno ha previsto
nella spending re-
view non siamo
nelle condizioni di

poter assicurare

l'apertura dell’an-

no scolastico».

Cosi parla Giu-

seppe Castiglio-

ne, presidente

dell’Upi, e un fre-

mito passa nel-

I'uditorio di gior-

nalisti assiepati

nel salone di pa-

lazzo Cardelli, se-

de dell’'Unione

delle province ita-

liane. E la frase ad

effetto a cui le

Province affidano

I'impatto mediati-

co della loro cam-

pagna non solo

per non scompa-

rire ma per non

vedersi tagliare i

fondi. Con Casti-

della provincia di Catania, ci
sono anche i suoi omologhi di
Torino, Antonio Saitta, e di
Potenza, Piero Lacorazza.
Domani, in Senato, 'Upi pre-
sentera una serie di emenda-
menti - nove per l'esattezza -
agli articoli 16, 17 e 18 della
spending review . Il senso &
chiaro: non siamo qui per con-
testare gli accorpamenti che -
ribadisce Ca-
stiglione - sia-
mo stati noi i
primi a volere,
ma il taglio del-
le spese: «Le
Province subi-
ranno, un taglio
di 500 milioni
di euro per il
2012 e di un mi-
liardo di euro
per il 2013 per-
ché il Governo considera co-
me consumi intermedi un to-
tale di 3,7 miliardi di euro. In
realta questa cifra include vo-
ci di bilancio delle Province
che non sono consumi aggre-
dibili, bensi servizi» e questo
provvedimento, se non venis-
se rivisto «portera le Provin-
ce al dissesto».

I consumi intermedi su cui
intervenire -
¢ stato spie-
gato da Ca-
stiglione -
sono stati
ottenuti dal
Governo
prendendo
la spesa cor-
rente e sot-
traendovi le
spese per il
personale e
gli interessi

I'ammontare dei consumi in-
termedi, escluse le spese peri
servizi, ¢ pari, per 'Upi, a 1,3
miliardi. «Parametrando 1,3
miliardi ai 500 milioni previ-
sti dalla spending, il taglio re-
ale dovrebbe essere pari a 176
milioni di euro peril 2012 inve-
ce dei 500 milioni previsti e
352 milioni di euro per il 2013,
invece del miliardo previsto».
In sostanza il taglio an-
drebbe ridotto a un terzo di
quello preventivato, altrimen-
ti verrebbero a mancare ser-
vizi come la manutenzione
delle strade, il trasporto pub-
blico locale, la formazione
professionale e - soprattutto -
la sicurezza delle scuole, pro-
prio alla vigilia dell’apertura
dell’anno scolastico. «Non sia-
mo in grado di garantire che i
5000 edifici scolastici che ge-
stiamo possano iniziare 'anno
scolastico», ha rincarato Saitta,
secondo il quale «se il Governo
non dovesse cambiare idea la
meta delle Province andra in
dissesto finanziario: il commis-
sario Bondi non ha considerato
che noi svolgiamo funzioni che
non sono tagliabili». L'allarme
sulle scuole ha
suscitato la rea-
zione preoccupa-
ta sia dell’Anp
(l’associazione
dei presidi) che
dei genitori delle
scuole cattolice

(Agesc) ma, in
realta, le scuole

no sicure neppu-
re prima dei ta-
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italiane non era- L= FES
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Mercati choe, Inceusa di Monti

L

glione, presidente ma il totale

effettivo del-
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gli, tant’é che Cittadinanzattiva
ha svolto una indagine in pro-
positonel 2011, secondo la quale
«I1 28% degli edifici scolastici &
del tutto fuorilegge, perché pri-
vo delle certificazioni e dei re-
quisiti di base previsti dalla leg-
ge sulla sicurezza».

E comunque - sostengono i
vertici dell'Upi - l'entita dei ta-
gli é sbagliata nella sua artico-
lazione, in
quanto con-
fonde voci di
spesa e asso-
cia i servizi
essenziali ai
consumi in-
termedi.

«Perché inve-

ce non si rie-

scono ad in-

taccare le

3.127 societa

ed enti parte-

cipati regio-

naliche costa-

no 7 miliardi 'anno? - si & chie-
sto Castiglione -. Due miliardi e
mezzo & il costo dei soli Consigli
di amministrazione». E poi -
fanno notare all'Upi - non € pos-
sibile accorpare le Province e
riorganizzare le funzioni in soli
40 giorni «serve un tempo pill
congruoy, e se il governo vuole
ridurre le Province in cosl bre-
ve tempo, che si impegni a ta-
gliare anche le sedi provinciali
delle amministrazioni statali. I
rappresentanti delle Province
del Nord (Veneto, Lombardia e
Piemonte) che si sono riuniti a
Verona hanno fatto una propo-
sta ancora piu pressante sul go-
verno: «Potremmo sfrattare
quelle amministrazioni statali,
come le Prefetture, che non pa-
gano l'affitto alle Province».

2.000

| L L] L]

Gli istituti

L'Upi ha lanciato I'allarme,
spiegando cheitaglidel
govemo potrebbero
compromettere il normale
awvio dell’anno scolastico.
Sono circa 5000 gli edifici
scolastici gestiti dalle Province
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Tagli, allarme delle Province;
apertura delle scuole a rischio

ROMA — Conitagli previsti dalla spending review «non
siamo nelle condizioni di poter assicurare 'apertura
dell’anno scolastico». Giuseppe Castiglione, presidente
dell'Upi (Unione delle Province d’Italia), lancia I'allar-
me. E aggiunge: «La metd delle Province andrd in
dissesto». Le Province hanno in carico la gran parte
dell’edilizia scolastica. Entro venerdi i tagli previsti dal
decreto sulla spending review saranno approvati dal
Senato e, di fatto, diventeranno legge poiché la Camera
non dovrebbe varare alcuna modifica. Per evitare la

O TAGLI

mannaia, o almeno attenuarne gli effetti, gli amministra-
totipubblicisono in piena mobilitazione. Questa mattina
centinaia di sindaci sono attesi davanti a Palazzo Mada-
maa Roma peruna manifestazione anti-tagli in una fase
che vede anche una decina di grosse amministrazioni, a
partire da Napoli e Palermo, in gravi difficolta economi-
che. Problemi vengono annunciati anche perla Sanita, a
seguito del taglio di 13 miliardi di euro alle Regioni.

PIRONE A PAG. 9

[’associazione delle Province preoccupata:
n arrivo una sforbiciata di 500 milioni nel 2012
e di un miliardo di euronel 2013

«A rischio la napertura
dell’anno scolastico»

ROMA — Entro venerdii tagli
previsti dal decreto sulla spen-
ding review saranno approvati
dal Senato e, di fatto, divente-
ranno legge poiché la Camera
non dovrebbe varare modifi-
che. Per evitare la mannaia, o
almeno attenuarne gli effetti,
gli amministratori pubblici so-
no in piena mobilitazione. Oc-
cupandosi di parte dell’edilizia
scolastica ieri le Province han-
no organizzato un convegno
per far sapere che I'apertura
delle scuole & arischio perman-
canza di fondi.

E questa mattina centinaia
di sindaci sono attesi davanti a
palazzo Madama per una mani-
festazione anti-tagli, in una fa-
seche vedeancheunadecina di
grosse amministrazioni, a parti-
re da Napolie Palermo, pratica-
mente alla canna del gas.

Ma la novita emersa ieri &
che gli amministratori locali
hanno trovato una (insperata)
sponda nel governo. Infatti il
ministro Piero Giarda, uno dei
massimi esperti italiani di spe-
sa pubblica, si¢detto favorevo-
le a cambiare il testo del decre-
to. «Ho cercato di far cambiare
lanormasui tagliagli entilocali
- ha spiegato il ministro agli
amministratori provinciali - E’
contraria a tutto quello che ho
sempre pensato in materia di
finanza locale. Speriamo che il
Senato sia piu saggio del gover-
now.

ha fatto male i conti». Inoltre le
Province fanno sapere d’avere
3miliardi di mutui accesi pres-
so la Cassa depositi e prestiti
permanutenzioni dellestradee
delle scuole. Capitoli impegna-
ti che non potrebbero essere
tagliati improvvisamente.

Governo diviso. L'Upi: meta degh ent1 andra m dissesto

Le Province subiranno, a

causa della spending review,
un taglio di 500 milioni di euro
per il 2012 e di 1 miliardo di
euro per il 2013. Secondo gli
amministratoriitagli sonostati
calcolati dal governo sui cosid-
detti «consumi intermedi»,
cioe acquisti dibeni e di servizi
la cui entita sarebbe stata otte-
nuta sottraendo dalla spesa cor-
rente quella per il personale,
quelle per gli interessi € per le
funzioni obbligatorie.

Ma il totale effettivo dell'

ammontare dei consumi inter-
medi, escluse le spese per i
servizi aicittadini, ¢ pari, secon-
doI’'Unione delle Province Ita-
liane (Upi) a 1,3 miliardi. «Pa-
rametrando 1,3 miliardi ai 500
milioni previstidalla spending,
iltaglioreale che dovrebbe spet-
tare alle Province - ragiona il
presidente dell’'Upi Giuseppe
Castiglione - sarebbe paria 176
milionidieuroperil 2012 inve-
ce dei 500 milioni previsti e
352 milioni di euro per il 2013
invece del miliardo previsto.
Dungqueil governo secondo noi

D.Pir.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

GOVERNO E P.A.

25



Quotidiano Roma I Messanaero 24-LUG-2012

Diffusione: 191.295 Lettori: 1.607.000 Direttore: Mario Orfeo dapag. 9

Le province da accorpare
Con meno di 350.000 abitanti e di 2.500 km? di superficie

PIEMONTE W LOMBARDIA .’. VENETO @ FRIULI V.G.
Vercelli B W | Lecco Rovigo % | pordenone
Asti Lodi Belluno Gorizia
Biella Como Padova
Verbano-Cusio Monza Brianza Treviso
Novara Mantova
Gremona PUGLIA
Sondrio
Varase EMILIA R. Taranto
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Savona — | Ravenna Barletta-Andria
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Tarmi l" Piacenza
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L'INTERVISTA

[ dubbi di Giarda sul decreto

«Troppa fretta, s1 pud migliorare»

Giusto

non penalizzare

le amministrazioni
pitt dinamiche

di DIODATO PIRONE

ROMA - Il ministro-professore Piero
Giarda ha trascorso moltissimi anni della
sua vita professionale a studiare la spesa
pubblica con1’obiettivo dirazionalizzarla e
riuscire ad ottenere risparmi. Fa dunque
notizia chel’esponente del governo al quale
Montiha affidatoil rapporto sullaspending
review dica che ¢'é qualcosa che non va
nella parte del decreto che riguarda la
riduzione dei

trasferimenti

agli enti locali.

Ministro, che
succede? C’¢é
uno scontro
in atto nel go-
verno? Le sue
critiche sono
dirette al neo-
titolare  del
Tesoro, Vitto-
rio Grilli?
«Mano.Le mie
osservazioni al-
la parte del te-
sto sulla spen-
ding review che
riguarda il ripar-
todellariduzio-
ne dei trasferi-
menti a Comu-
nieProvince so-
no state fatte
gid in consiglio
del ministri. In
quell’occasione
anche il mini-
stro Grilli ne
sottolineo la ra-
gionevolezza di
fondo.Mail de-
creto era urgen-
te,dovevaanda-
re in stampa il

giorno dopo e dunquenon sifeceintempoa
elaborare una disposizione piu’ dettagliata.

I miglioramenti al testo furono rimandati
all’iter Parlamentare. Ed ¢’ cio’ che si sta
cercando di fare in queste ore al Senato. Ci
sono numerosi emendamenti gia formulati

che non toccano 1 saldi ¢ che possono
rimediarey.

Perché questo taglio & cosi sbagliato?
«Non ¢ il taglio che ¢ sbagliato, ma solo la
clausola di salvaguardia che scatterebbe
qualora comuni, province ¢ regioni non
riusciranno a trovare un accordoy.

Questo non sarebbe di per sé un difetto..-

«In teoria. In pratica, entrando in una
materia complessa con strumenti inappro-
priati si otterrebbe il risultato di penalizza-
re le amministrazioni migliori».
Puo spiegarsi meglio?

«Per come ¢ scritta ora, la norma fissa una
riduzione dei trasferimenti. E poi dice a
Regioni, Province ¢ Comuni che, se non
decidono di comune accordo, é prevista
una riduzione automatica dei loro fondi in
proporzione agli acquisti di beni e servizi di
ogni ente».

E che ¢’¢ di male?

«Due esempi. Molte amministrazioni ot-
tengono fondi dall’Europa ¢ dalle Regioni
sulla base di progetti che prevedono spese
per acquisto di beni ¢ servizi. Non si tratta
dispese finanziate con fondi propri. Perché
si dovrebbero penalizzare gli enti che sono
stati piu attivi nello sfruttare opportunita
previste daleggiitaliane ed europee ? Anco-
ra. Poniamo il caso di due Comuni che a
parita di abitanti hanno la stessa spesa
complessiva: il primo spende il 50% per il
personale ¢ il 50% in acquisto di beni ¢
servizi; ilsecondo il 70% per il personaleeil
30% in beni e servizi. La clausola attuale
prevede una maggiore riduzione dei trasfe-
rimenti peril primo dei due comuniperché,
pure a parita di spesa, spende di pill per
acquisto di beni e servizi: senza una vera
ragione.

Che fare dunque?

«La riduzione dei trasferimenti soddisfa
obiettivi di politica economica da tutti
condivisi e non puo essere toccata. Ma per
la sua distribuzione tra gli enti dovrebbero
valere criteri un po’ piu sofisticati. Tutto
quix».
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“Il governontlettera sulle proteste

mapericampanilinon c’e scampo”
Patroni Griffi: in tanti mi supplicano per salvataggi ad hoc

Cambiare € necessario,
non possiamo pensare che
dal 1865ao0gginonsia
cambiato nullanel modo
dierogare 1servizi

Non abbiamo deciso in
base a esigenze elettorali,
dovevamo individuare
dei criteri ragionevoli

e lo abbiamo fatto

SILVIO BUZZANCA

ROMA — Province in rivolta
contro accorpamento e tagli.
L’Anci che fa balenare il de-
fault di Comuni come Roma.
Ministro Patroni Griffi, il suo
collega Giarda spera che sui
tagli «il Senato sia pil1 saggio
del governo». Le cosa ne pen-
sa?

«Ilgovernoprenderaincon-
siderazione questi problemi,
valutera tutti gli aspetti e do-
mani (oggi-ndr) decidera. Sia
la dichiarazione di Giarda, sia
quelle dell'Upi e dell’Anci ri-
guardano gli aspettidei trasfe-
rimenti.lopossocommentare
solo gli aspetti ordinamentali.

Comungque con 'interven-
to sulle Province tentate una
missione impossibile: fare
convivere popolazioni, tipo
pisani e livornesi, che si com-
battono dasecoli...

«Spero che la missione non
siaimpossibile proprioperché
¢ giunta l'ora di dire basta ai
campanili. Noi stiamo facen-
do una riforma che pesca nel
passatoperguardareal futuro.
Eoggiin questo campotuttele
forze politiche hanno un’oc-
casione storica. Ridisegnare
tuttoil sistema del governo sul
territorio: sistema delle auto-

nomie, Comuni e Province, e
organi periferici dello Stato.
Sarebbe un vero peccato fare
prevalere logiche particolari-
stiche o municipalistiche».
Unabellaimpresa...
«Ricevo telefonate che

oscillano fralarichiesta disal-
vare la propria Provincia, o, se
non ¢ possibile, di “tagliare al-
meno quella vicina. Una sorta
di particolarismo all’insegna
dimuoiaSansone contuttiifi-
listei».

Non sembra che abbiate
molti consensi.

«Credo che le popolazioni
siano molto piu aperte e con-
sapevoli delle opportunita.
Noi stiamo semplificando i li-
velli di governo dicendo chifa
che cosa. E lo stiamo facendo
ripensando anche le dimen-
sioni territoriali. Non possia-
mo pensare che dal
1865, dalla rifor-
ma organica di
Rattazzi, ad oggi,
non sia successo
nulla nell’erogare
servizi e nelle ri-
chieste dei cittadi-
ni».

Lei cita il criterio
delle dimensioni. A Tra-
pani lamentano che vengono
cancellati per 50 chilometriin
meno.

«Quando si fissa il limite di
un concorso a 24 anni ci sara
sempre qualcuno che si la-
menteraperchéha23e1lme-
si. Ma dobbiamo uscire dal-
I'ottica di Province cancellate
o soppresse. In realta tutte so-
no cancellate e tutte si devono
riordinare avendo dei requisi-
ti minimi. Debbono cercare
aggregazioni diverse. Poi non
protestano tutti».

Pensa alla Romagna? Ra-
venna, Rimini, Forli e Cesena
sono pronte afondersi.

«Lo vogliono proprio fare e
anche con nominuovi. Inomi
delle Province sono molto
identitari e si ricollegano ai
municipi e alle citta. Ora si co-
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mincia a pensare a nomi che
aggreghino realta territoriali
storiche come la Romagna. O
realta economiche. Pensiamo
alla Brianza che non & solo
Monza. Un’altra possibilita
potrebbe essere in Abruzzo la
provincia appennino-adriati-
cadiPescara, Teramo e Chieti.
Anche in Piemonte verranno
fuori realta a cui stanno pen-
sando datempo».

Per 'onorevole Nunzia Di
Girolamo, pidellina di Bene-
vento, voi usate dei «parame-
tri porcata». Minaccia di non
votare la fiducia insieme ad
altri. Non e che il governo ri-
schia in Parlamento sulle
Province?

«Mi auguro dino. Noidove-
vamo individuare dei criteri e
popolazione e territorio mi
sembrano ragionevoli. Sareb-
be interessanti trovarne altri
alternativi, ma non ne ho sen-
titi molti. Capisco che appena
uno fa due calcoli pensisubito
alla sua esigenza. Ma il Parla-
mento e unluogo disintesi. Si-
curamente ci saranno scon-
tenti. Ma il Parlamento deci-
dera con una visione sistema-
tica, diinsieme».

In Parlamento i leghisti le
chiederannodiabolirelePre-
fetture.

«Lacosavaquasiinautoma-
tico.NonsololePrefetture, ma
tutti gli uffici periferici dello
Stato, quelli scolastici, dei be-
ni culturali verranno riorga-
nizzati su base tendenzial-
mente provinciale. In alcuni
territori ci saranno pero dei
presididisicurezzae di ordine
pubblico su base infraprovin-
ciali».
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Ilfronte dei sindaci. Nel mirino I'obbligo di inserire nei preventivi 2012 un fondo di svalutazione per i residui attivi nelle entrate tributarie ed extratributarie pii vecchi dicinque anni

Un macigno da 580 milioni sui Comuni

NORME DISCUSSE

L’Anci contesta ['utilizzo
delle uscite di cassa 2011
Delrio: prendere a parametro
i dati di una sola annualita
non porta al risultato atteso

Gianni Trovati
MILANO

mm Riuscira Leoluca Orlando a
riscuotere quei 17.252 euro che
ballano nel bilancio del Comu-
ne di Palermo dal1995, 0o Matteo
Renziaincassare quei1s7.037 eu-
ro che Palazzo Vecchio aspetta
dal1996? Al Governo ne dubita-
no, e per questa ragione hanno
inserito nel D sulla revisione di
spesaun comma (e il1y dell’arti-
colo 6) che chiede ai Comuni di
iscrivere a bilancio un fondo di
svalutazione pari almeno al 25%
deiresidui attivinelle entrate tri-
butarie ed extratributarie pilt
vecchi di cinque anni. Tradotto,
si tratta di un paracadute obbli-
gatorio per quando si trattera di
cancellare dai bilanci comunali
queste entrate pitiche dubbie, ri-
portate fedelmente di anno in
anno per far quadrare i conti. Le
cifre citate sopra sono solo due
esempi-limite, ma nei conti co-
munali la montagna di entrate
dubbie citate dalla norma (che
non si interessa di trasferimen-
ti, alienazioni e prestiti) viaggia
a 2,3 miliardi. Conseguenza: i
fondi di svalutazione devono
bloccare almeno 5§80 milioni.
Per questaragione sigiocaqui
una delle "battaglie” cruciali sul-
la spending review per i sindaci,
che oggi manifesteranno al Sena-
to e hanno chiesto fra laltro di
correggere la regola sul fondo
prevedendo almeno «maggiore
gradualita» nell’applicazione.La
norma, infatti, chiede di attivare
il fondo fin dal preventivo 2012

(per approvarli ¢’ tempo fino al
31agosto), e 'impatto sara molto
diverso da citta a citta. Gli effetti
dipendono da due fattori: 'entita
delle entrate dubbie, e la dimen-
sione dei fondi di garanzia gia at-
tivati. Estranea alla questione-re-
sidui € Roma, ma solo perché le
entrate ante 2008 sono state inte-
ramente affidati alla gestione
commissariale chelotta controil
maxi-debito del Campidoglio,
per cui non sono presenti nella
gestione ordinaria. In qualche ca-
so,invece, 'impattorischiadi es-
sere decisamente pesante:il pro-
blema é soprattutto al Sud, dove
siconcentrail 24% dei vecchire-
sidui comunali,e aNapolisfiorai
700 milioni di euro mentre a Pa-
lermo siattesta aquota181 milio-
ni. Anche a Nord, comunque, la
questione delle vecchie entrate
nonriscosse emerge prepotente,
a partire da Torino dove il con-
suntivo 2011 ne conta 499 milioni
(Milano é a 115 milioni). Anche
per questo ieri il presidente
dell’Anci Graziano Delrio ¢ tor-
nato a lanciare I'allarme, soste-
nendo che «nei Comuni che han-
no crediti non riscossi» si affac-
ciail rischio «che arrivi un com-
missario che faccia una serie di
provvedimenti, come 'aumento
delle tasse e la sospensione del
consiglio comunale». Anche per
evitare questa prospettiva, al Go-
verno si lavora per far entrare
nel maxi-emendamento unanor-
ma in grado di estendere 'appli-
cazione del metodo-Roma, che
nella Capitale ha consentito una
separazione fra gestione ordina-
ria e commissariale senza passa-
re dallo shock della dichiarazio-
ne formale di dissesto.

La richiesta di «un metodo
nuovo contro gli sprechi, senza
mandare in dissesto i Comuni»

GOVERNO E P.A.

riguarda anche T’altro pilastro
della revisione di spesa, quello
che mette nel mirino le "spese
di funzionamento" nei Comuni
e promette di concentrare i ta-
gli negli enti in cui queste voci
sono pit alte.

I dati assunti a riferimento
dalla norma sono quelli delle
uscite di cassa 2011 monitorate
dal Siope, il sistema telematico
della Ragioneria generale, ma
secondo gli amministratori lo-
cali hanno pit di un problema.

La regola guarda alle uscite di
cassa 2011, che possono pero es-
sereinfluenzate dal fatto che al-
cuni Comuni gestiscono diretta-
mente attivita in genere esterna-
lizzate (e il caso di Chieti, che
per questa ragione primeggia
nei «materiali di consumoy»), o
da arretrati di anni precedenti
(succede spesso, per esempio,
nella gestione dei contratti di
servizio sui rifiuti). «Prendere
a parametro i dati relativi a una
semplice annualita non mi pare
una ipotesidi lavoro utile arag-
giungereil risultato checisipre-
figge», chiosa il presidente
dell’Anci, annunciando la posi-
zione dei sindaci nel confronto
destinato ad aprirsi a stretto gi-
roconil Governo.Il decreto, in-
fatti, d tempo alla Conferenza
Stato-Citta fino al 30 settembre
per individuare un metodo al-
ternativo di distribuzione dei
500 milioni di tagli fra i Comuni
(la stretta in programma per il
2013 € invece di 2 miliardi): se
non si trovera un accordo, sara
ilministerodell’Internoadecre-
tare i tagli «in proporzione alle
spese sostenute per consumiin-
termedi desunte, per I’anno
2011, dal Siope».
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Ilquadro

TUINCHIESTA |

NEI COMUNI

El_ 2408 E3 Ivaloriin gioco

[

Totale residui attivi 15,6 miliardi
Vecchi residui (Titoli I e I1I) 2,3 miliardi
Entitda minima dei fondi di svalutazione 580 milioni

| Fonte: elaborazione su dati Istat (consuntivi 2010) l

LE GRANDI CITTA
L'ammontare dei vecchi residui attivi e il livello minimo del fondo
di garanzia chiesto dalla spending review

Le spese dei sindaci

= Sul Sole 24 Ore diieri sono
state pubblicate le spese per
«consumiintermedi»
registrate nel 2011intuttii
capoluoghidi Provincia. Idati
mostrano le uscite per
cancelleria e materialidi
consumo, comunicazione,
equipaggiamenti, contratti di
servizio, incarichi,
manutenzione ordinaria di
immobili e auto, pulizia, utenze
e affitti

mm Vecchi residui = Entitd minima fondo

Milano Palermo* Napoli* Firenze Torino

1151 28,8 1809 452 6982 1746 36,6 91 49901248

*Consuntivo 2010 (il 2011 non & state ancera approvato);
Roma non registra residui ante 2007 nella gestione ordinaria

Fonte: elaborazione del Sole 24 Ore sui bilanci dei Comuni
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La Regione delle opere incompiute

© Uno studio dell’assessorato alle Infrastrutture rivela 300 progetti iniziati neglianni 80 e 90 e mai ultimati

| LAVORIERANO
FINANZIATIDAVARI
ENTI, MAFINITI
SOLDISIFERMAVANO

DaPalermo a Catania, I’elen-
co delle opere. E Giarre diven-
ta «lacapitale delle incompiu-
ten:dal 1983 al 1990 pensd a
se stessa come a un villaggio
olimpico permanente.

Giacinto Pipitone
PALERMO

eee Unalungaecomoda pista ci-
clabile che doveva consentire ad
appassionati delle due ruotedirag-
giungere Trapani da Marsala e vi-
ceversa. C'¢ anche questa fra le
301 incompiute che la Regione ha
censito, scoprendo che per ulti-
marle occorrerebbero almeno 350
milioni. Tutte opere iniziate negli
anni Ottanta e Novanta e finite per
essere dal punto di vista architetto-
nico scheletri in cemento o poco
pit1. Oggi sono simboli disprechie
inefficienze, come segnalal’asses-
sorealle Infrastrutture Andrea Vec-
chio ripensando alla diga di Blufi
che, secondo il progetto del 1990,
avrebbe dovuto risolvere una vol-
taper tuttela crisi idrica nella Sici-
lia occidentale.

Il dossier messo a puntodall’uf-
ficiospeciale guidato daFulvio Bel-
lomo individua anche «la capitale
delle incompiute». E Giarre che
dal 1983 al '90 penso a se stessaco-
mea un villaggio olimpico perma-
nente: ecco che furono finanziate
e progettate una piscina olimpio-
nica coperta (non completata per
ilfallimento dell'impresa), un cen-
tro polifunzionale, un teatro, una

serie di impianti sportivi oggi non
fruibili «per scarsa manutenzio-
ne», un parco regionale, un teatro
e una casa-albergo per anziani.

Il sogno di impianti sportivi al-
I'avanguardia ha attraversato ne-
gli ultimi 30 anni decine di paesi e
citta. Ad Alcara Li Fusidal '92 si at-
tendela piscina scoperta (servireb-
bero 750 mila euro per recuperare
il cantiere), ad Alimena si & tentato
di trasformare la piscina comuna-
le incompiuta in un centro sporti-
vo polifunzionale ma si & fermato
anche questo secondo progetto. A
Buseto Palizzolola palestrapoliva-
lente & fatta ma serve un altro mi-
lione e mezzo per metterla a pun-
to. La piscina olimpica é rimasta
un sogno a Letojanni, Sambuca di
Sicilia e Licata. A Santa Flavia si at-
tende ancorail campo di calcio.

Per Vecchio, ex presidente del-
l'associazione dei costruttori et-
nei, «queste incompiute sono cid
che resta di investimenti senza lo-
gica. Sono state create cattedrali
nel deserto perche il principio era
quellodifar partire un investimen-
o europeo, statale o regionale e
approfittarne. Poi, quando la pri-
ma tranche di fondi finiva, nessu-
no chiedeva pii1 niente». Ne & ve-
nuto fuori un libro dei sogni. In cui
fanno bella mostra di sé intuizioni
comeil centro distoccaggioe com-
mercializzazione del fico d’india,
finanziato nel '98 e per cuioccorre-
rebbero almeno altri 100 mila eu-
ro. Almeno un milione e 800 mila
euro servirebbero per completare
la villa comunale e I'anfiteatro di
Alimena. Mentre & rimasto un pro-
gettola strada che doveva collega-
re Cinisi agli alberghi di Magaggia-
1i, cosi come il mercato coperto
perl'agricoltura di Leonforte.

A Ispica un contenzioso con
I'impresa ha bloccato ilavori (ini-
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ziatinel 1987) per ilnuovo Palazzo
dellaPretura el'immancabilecam-
po di atletica leggera con annessa
piscina. A Mazzarino si & bloccato
il restauro del municipio e a Mi-
neosi attende che venga recupera-
toil palazzo comunale danneggia-
to dal terremoto del '90. Un po’ in
tuttala Sicilia a un certo puntosi e
sognataunarete fognariaall'avan-
guardia. Poi perd a Niscemi I'ap-
paltosi & fermato al quarto lotto, a
Palermoil collettore fognario éfer-
mo al secondo lotto (come il rad-
doppio della circonvallazione), a
Ficarazzi (nei pressi di Palermo)
un contenzioso con I'impresa ha
impedito il completamento del ri-
sanamento del litorale fra la foce
del fiume Oreto e il paese. A Scicli
si sono fermati perfino i lavori per
ilcimitero. ATaormina érimastoa
meta per mancanza di fondiunal-
bergo per anziani da 60 posti.
Ildossier messo a punto daVec-
chio e Bellomo si conclude citan-
do I'appello della Procura della
Corte dei Conti: «Al di 1a delle re-
sponsabilita giudiziarie, servireb-
be una maggiore attenzione sia
nelle previsioni delle opere darea-
lizzare chenellaricercadelle solu-
zioni che possano consentire il re-
cupero o la definitiva eliminazio-
ne di tali strutture. Anche al fine di
evitare il danno ambientale».

Auto System

31



Quotidiano Milano 24-L UG-2012

ItaliaOggi

Diffusione: 81.139 Lettori: 203.000 Direttore: Pierluigi Magnaschi dapag. 28

l'accordo tra Errani e Delrio punta a modificare la disciplina degli obiettivi di bilancio

Comuni e regioni alleati sul Patto

Ai governatori 300 mln per ridurre il debito. Ai sindaci 360

D1 MATTEO BARBERO

er le regioni, 300 per
abbattere il proprio
stock di debito. Per i
comuni, uno sconto sul
Patto 2012 pari ad almeno 360
milioni per sbloccare una quo-
ta di debiti verso le imprese.

Sono questi, in estrema sin-
tesi, i contenuti dell’accordo
sottoscritto nei giorni scorsi
dal rappresentante dei gover-
natori, Vasco Errani, e da
quello dei sindaci, Graziano
Delrio.

Tecnicamente, si tratta di
una proposta al governo per
la modifica dei meccanismi
attuativi del c.d. Patto oriz-
zontale nazionale, introdot-
to dall’art. 4-ter del decreto
di semplificazione fiscale (dl
16/2012). Nella sua attuale
impostazione, tale strumento
permette ai comuni che preve-
dono di conseguire un surplus
rispetto al proprio obiettivo di
Patto di cederlo per consentire
maggiori pagamenti in conto
capitale da parte di altri enti
del comparto. La sua attuazio-
ne si sta rivelando problemati-
ca, soprattutto a causa di una
tempistica che impone uno
sforzo programmatorio ecces-

TR
1L'IF

et

Piemonte
Lombardia
Veneto
Liguria

Emilia-Romagna

Toscana
Umbra
Marche
Lazio
Abruzzo
Molise
Campania
Puglia
Basilicata
Calabria
Sicilia
Sardegna

Totale

sivo nell’attuale situazione di
incertezza che caratterizza la
finanza comunale. Non a caso,
la scadenza per l'invio al Mef
delle segnalazioni di doman-
da e (soprattutto) di offerta
da parte dei comuni, inizial-
mente fissata al 30 giugno,
¢ stata posticipata al 10 set-
tembre dall’art. 16, ¢. 12, del
decreto sulla spending review
(dl 95/2012). Anche cosi, tut-
tavia, il rischio di fallimento
dell'intera operazione rimane
elevato, il che renderebbe (in
tutto o in parte) inutilizzabile
il fondo da 500 milioni stan-
ziato dallo stato per incenti-
vare le compensazioni.

In questo contesto, si inseri-
sce Faccordo Anci-Regioni, che
mira ad assegnare una quota
di tale fondo. pari a 300 milio-
ni, ai governatori, con impegno
di questi ultimi a «girarli- ai
comuni, attraverso il Patto re-
gionale verticale, sotto forma
di spazi finanziari extra Patto.
Il testo prevede un'ipotesi di
riparto (si veda la tabella in
pagina) costruita sulla base
della proporzione rispetto al
tetto di competenza a cari-
co di ciascuna regione, ma é
fatto salvo un diverso accordo
fra i1 governatori. Le assegna-

Wxnﬁm o

gy mﬁﬁ% o

zioni dovranno mantenere la
destinazione originaria: alla
stregua di quanto previsto
per i comuni, anche le regioni
dovranno destinare le risorse
alla riduzione del debito. In
cambio, ogni regione dovra
mettere a disposizione dei
sindaci un plafond di Patto
verticale pari (almeno) alla
quota ricevuta maggiorata del
20% (il rapporto deve essere
1,2:10.

In tal modo. verrebbero
salvaguardate le prerogative
regionali (del tutto bypassate
dalla normativa vigente, per
questo aspramente criticata,
oltre che dai governatori, dalla
Corte dei conti) e verrebbe ga-
rantita a tutti i territori, come
da tempo richiesto dall’Anci,
una dotazione finanziaria mi-
nima per alleggerire i vincoli
del Patto.

Spetta ora al governo re-
cepire 'accordo: a tal fine, il
veicolo ideale pare essere la
legge di conversione del dl 95,
il quale, come detto, ha gia in
parte rivisto la disciplina del
Patto orizzontale nazionale.

@ Riprocluzione riservata .

20.339.821,60

41.294.654,39

18.201.633,83
7.232.766,07

19.351.631,01

17.402.002,84
5.022.285,03
7.282.572,01
29.742.268,48
6.795.206,18
2.387.430,44
26.140.528,10
28.785.844,41

4.565,743,63
11.303.504,05
45.408.848,78
18.743.259,14
300.000.000,00

GOVERNO E P.A.

32



Diffusione: n.d.

NAZIONE - Carlino - GIORNO

Lettori: n.d.

Direttore: Giovanni Morandi

24-1. UG-2012

dapag. 9

MA OGGI SI ESAMINANO 2MILA EMENDAMENTI

Spending con 1l turbo
Venerdi s1 va al voto

Matteo Palo
= ROMA

REVISIONE del taglio dei posti let-
10, un breve rinvio sulle Province.
E, ancora, ammorbidimento del
taglio per le societa in house e revi-
sione delle misure per gli esodati.
Si gioca attorno a questi punti la
partita dei duemila emendamenti
al decreto spending review, ormai
alle battute finali della discussio-
ne presso il Senato. Partiamo dai
tempi, che si stanno strin-
gendo, anche grazie
all’iniziativa di diversi

partiti che stanno ri-

tirando le loro pro- -

poste di modifica

(ad esempio

I'Udc). Gia oggi,

infatti, potrebbero

arrivare gli emen-

damenti dei relato-

ri del provvedimen-

to in commissione Bi-

lancio del Senato. A

quel punto si dovrebbe pro-
cedere all’approvazione del testo
al massimo domani, arrivando il
giorno successivo in Aula per la fi-
ducia. Il voto finale dovrebbe arri-

vare venerdi.
Nella discussione di ieri, Pd e Pdl
hanno cominciato a stringere il
cerchio attorno ai temi da appro-
fondire e da inserire nel pacchetto
di emendamenti condivisi e pill
pesanti. A fare la spola tra la com-
missione e le riunioni con gli sher-
pa di Palazzo Chigi, i due relatori
Paolo Giaretta (Pd) e Gilberto Pi-
chetto Fratin (Pdl).
Il recinto nel quale partiti ed ese-
cutivo stanno lavorando ¢ gia ab-
bastanza definito.
Ci sara certamente qualcosa sulle
societa in house, per le quali si cer-
chera di salvare dalla sforbiciata
quelle il cui lavoro & essenziale per
le pubbliche amministrazioni. Il
capitolo pitl grosso riguardera, pe-
ro, la sanita e la questione dei po-
stiletto. Anche in questo caso si la-
vora per ammorbidire, passando
dal taglio indiscriminato per tutti
gli ospedali a un meccanismo che
offra alle Regioni la possibilita di
mettere sul piatto delle revisio-
ni di spesa alternative.
Sulle Province sono
previsti altri cambia-
menti e sul tema si &
anche consumato

\

LA NUOVA RAI

uno scontro a di-
stanza all’interno
'dell’esecutivo con
Piero Giarda (foto
Imagoeconomica)
critico: «Speriamo
che il Senato sia piul
saggio del governo». Di
sicuro sara allungato il ca-
lendario a disposizione degli
amministratori locali per operare
la riduzione deliberata dal decre-
to. Non ¢ chiaro se si interverra an-
che nel merito di alcune misure,
come i meccanismi di accorpa-
mento delle citta metropolitane.

ANCORA, si sta parlando molto
delle norme sugli esodati. E qui
c¢’® una frangia di parlamentari
che vorrebbe ampliare la portata
della misura oltre i 55mila attuali.
Altri, pit realisti, puntano a tene-
re invariato il saldo del decreto, as-
sestando solo qualche piccolo cam-
biamento migliorativo.

Giu lo stipendio

Ottenuto il via libera
all’aumento di poteri,

il presidente Tarantola
(Ansa) pensa al taglio di
stipendio mercoledi in cda
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La spending review accelera al senato. Comuni e province sul piede di guerra per i tagli

Enti, bilanci puliti. Piano piano

La stretta sui residui attivi avverra in modo graduale

p1 FraANCESco CERISANO

’ operazione pulizia sui
conti degli enti locali
potrebbe essere gradua-

le. Nel mirino ci sono i

residui attivi (i crediti non riscos-
si dagli enti ma contabilizzati
ugualmente per far quadrare i
bilanci nonostante molto spesso
siano di vecchia data e senza pia
alcuna possibilita di essere recu-
perati, ndr) contro cui il decreto
legge sulla spending review (dl
n. 95/2012) ha dichiarato guerra.
Prevedendo che gia a decorrere
dall’esercizio finanziario 2012, le
amministrazioni debbano iscri-
vere nei preventivi un fondo sva-
lutazione crediti non inferiore al
25% dei residui attivi aventi an-
zianita superiore a cinque anni.
Dagli emendamenti che i rela-
tori Gilberto Pichetto Fratin
(Pdl) e Paolo Giaretta inizie-
ranno a concordare gia oggi col
governo (si punta infatti a un’ac-
celerazione dell’iter del provvedi-
mento che potrebbe approdare in
aula prima della data program-
mata del 26 luglio, ndr) spunta
I'idea di allentare la stretta sugli
enti locali in modo da consentire

una transizione soft verso le nuo-
ve regole che preveda il tetto del
25% come obiettivo finale di un
processo di risanamento dei conti
a cui arrivare gradatamente.

Tra le altre novita a cui stanno
lavorando i due relatori ci sara
sicuramente una piccola proro-
ga nel procedimento di riordino
istituzionale delle province. Ver-
rarinviata «a settembre- la dead
line entro cui i Consigli delle au-
tonomie locali (Cal) dovranno
pronunciarsi sui criteri (350 mila
abitanti e 2.500 kmq) approvati
venerdi scorso dal consiglio dei
ministri (si veda ItaliaOggi del
21/7/2012).

E modifiche sonp in arrivo an-
che sul fronte delle dismissioni

obbligatorie delle societa in hou-
se, una materia su cui si sono
concentrate tutte le manovre di
bilancio degli ultimi anni (dal dl
78/2010 al dl 138/2011). 1l pro-
blema & di coordinare le norme
della spending review (che pre-
vedono lo scioglimento entro il 31
dicembre 2013 o alienazione, con
procedure a evidenza pubblica,
delle partecipazioni entro il 30
giugno 2013) con quelle preesi-
stenti, salvaguardando le gestio-
ni piu virtuose.

Non sembrano invece esserci
margini per un ripensamento
sulla norma che impone alle cas-
se di previdenza dei professioni-
sti di ridurre i costi del 5-10%,
per versare il ricavato nelle casse
dello stato, ai fini del risanamen-
to di bilancio (si veda ItaliaOggi
del 20/7/2012). Pichetto Fratin &
stato categorico: «I1 tema per il
momento non & all’attenzione del
governo».

Cid che invece l'esecutivo e i
relatori saranno chiamati a va-
lutare con grande attenzione & il
capitolo dei tagli agli enti locali:
2,5 miliardi ai comuni e 1,5 alle
province nei prossimi due anni.
Una falcidia che mette a rischio
I'erogazione dei servizi ai citta-
dini. L'allarme e stato rilancia-
to ieri dal presidente dell’'Upi,
Giuseppe Castiglione. Quale
che sia, infatti, il prossimo fu-
turo delle province, il presente
racconta di problemi imminenti
con cui sara difficile confrontar-
si. «Non siamo nelle condizioni
di poter assicurare l'apertura
dell'anno scolastico», ha tuonato
Castiglione secondo cui «la meta
delle province andra in dissesto».
Castiglione punta I'indice contro
il commissario del governo per i
tagli alla spesa, Enrico Bondi,
che «ha considerato nei consumi
intermedi, che vanno eliminati,
alcuni servizi essenziali che le
province gestiscono per conto
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delle regioni, che vanno dalla
manutenzione degli edifici sco-
lastici ai trasporti pubblici locali
alla formazione professionale»,
Secondo il presidente dell’Upi
le province dovrebbero operare
tagli pari a <176 milioni quest’an-
no, anziché 500 milioni, e a 352
milioni 'anno prossimo, anziché
1 miliardo». Cosa fare allora se il
testo non cambiasse, nonostante
1 numerosi emendamenti bipar-
tisan in tal senso? Castiglione &
drastico: <Dovremo andare dal
ministro Profumo a dire che non
abbiamo le risorse per gh edifici
scolastici».

E intanto anche t comuni sono
sul piede di guerra. Oggi vicino
al senato ¢i sara il sit-in dei sin-
daci contro gli effetti della spen-
ding review sughi enti locali. Per
i primi cittadini «il decreto sulla
revisione della spesa, cosi come
impostato dal governo nella par-
te dei tagli alla spesa pubblica,
non & accettabile. Si tratta per
ora di tagli lineari e sui servizi,
ma non di tagli agli sprec¢hi. Cosi
facendo l'unica alternativa che ci
resta e quella di alzare la tasse»,
ha spiegato nei giorni scorsi il
presidente dell’Anci Graziano
Delrio lanciando l'iniziativa.

In piazza ci saranno anche i
sindacati. Rossana Dettori e
Giovanni Torlucecio, segretari
generali della Fp Cgil e della Uil
Fpl hanno annunciato la parte-
cipazione delle rispettive sigle
alla manifestazioni dei comuni
perché «colpire i comuni significa
colpire il cuore del paese».

—— O Riprodduzione riservata - -
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Consulta: vietato imporre ;1;_"“ enti sacrifict senza una dead line

Incostituzionali i tagli
a tempo indeterminato

p1 Luict OLIVERI

ncostituzionali interventi di taglio alle finan-

ze di regioni ed enti locali a tempo indeter-

minato. Il legislatore deve fissare termini

ancorati al’ambito temporale delle leggi
finanziarie, cioe di tre anni.

La Corte costituzionale, con la sentenza 17
luglio 2012, n. 193, ha posto un freno alla ten-
denza della legge statale a invadere 'autonomia
finanziaria riconosciuta dall’articolo 119 della
Costituzione a regioni ed enti locali, con misure
di volta in volta sempre piu restrittive del patto
di stabilita e di tagli al fabbisogno, fissate ulti-
mamente senza limiti di tempo.

In particolare, la Consulta ha bocciato senza
appello I'articolo 20, commi 4 e 5, del dl 98/2011. I1
comma 4 ha esteso tagli molto rilevanti al fabbi-
sogni degli enti territoriali, inizialmente limitati
al triennio 2011-2013 a tutto il 2014 e «fino alla
entrata in vigore di un nuovo patto di stabilita
interno». Il comma 5 ha introdotto ulteriori li-
mature al fabbisogno di comuni con oltre 5 mila
abitanti, inizialmente limitati al 2012, trasfor-
mandole in tagli a tempo indeterminato.

Si & trattato dei consueti tagli lineari alla spesa
di regioni ed enti locali, apportati in maniera piut-
tosto indiscriminata, col consueto atteggiamento
di portare parte rilevantissima del peso degli in-
terventi finanziari dal centro alla periferia.

La Corte costituzionale non ha stigmatizzato
il merito dei tagli. La sentenza 193/2012 ricor-
da come precedenti sentenze abbiano rilevato la
non incompatibilita con la Costituzione di nor-
me che «si limitino a porre obiettivi di riequili-
brio della finanza pubblica, intesi nel senso di
un transitorio contenimento complessivo, anche
se non generale, della spesa corrente e non pre-
vedano in modo esaustivo strumenti o modalita

per il perseguimento dei suddetti obiettivi», come
quelle contenute nell’articolo 14 del dl 78/2010,
convertito in legge 122/2010, in alcune sue parti
novellato con Particolo dichiarato incostituzionale
dalla Consulta.

Secondo la sentenza 193/2012 cio che stride
con Pautonomia finanziaria degli enti locali non
¢ tanto 'ammontare del contenimento della spe-
sa imposto, quanto, invece, «'estensione a tempo
indeterminato delle misure restrittive gia previ-
ste nella precedente normativa di cui sopra» che
fa venir meno una delle condizioni considerate
dalla giurisprudenza della Corte come elemento
essenziale per la legittimit costituzionale delle
leggri di contenimento della finanza locale: la tem-
poraneita delle restrizioni.

Le manovre finanziarie sono tali perché consi-
stono in un aggiustamento dei conti e della spesa
in vista del raggiungimento di un obiettivo, da
cogliere entro un determinato arco di tempo. Nuo-
vi interventi di aggiustamento sono ovviamente
possibili, rivedendo 'obiettivo e il termine per
conseguirlo.

Dunque, gli aggiustamenti alla finanza pubbli-
ca debbono connotarsi, secondo la Consulta, «da
un carattere transitorio», che non viene meno,
nel caso dell’articolo 20, comma 4, del d] 98/2011
prevedendo che i maggiori tagli restino operativi
«Fino all’entrata in vigore di un nuovo patto di
stabilita interno». Infatti, nota la sentenza, «si
tratta di formula priva di riferimenti temporali
precisi, che consente il protrarsi sine die delle
misure, le quali rimarrebbero cosi solo nominal-
mente temporanee». A maggior ragione vale per
il comma 5 dell’articolo 20, che elimina del tutto
ogni orizzonte di durata temporale ai tagli ai fab-
bisogni e all'indebitamento degli enti soggetti al
patto di stabilita interno.

—' —© Riproduzione n'.sermla——.

muni e regioni alleati sul Patio
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1600 milioni deliberati dal Cipe
sono stati suddivisi in tranche
da cento, I'ultima rata nel 2016

Roberta Brunetti

Slittadi due annila deadline del Mose. Il siste-
madi paratoie mobili che proteggera Venezia
dall’acqua alta non sara ultimato per il 2014,
come previsto in un primo momento, maen-
tro il 31 dicembre del 2016. Colpa, si dice da
Venezia, dei finanziamenti scarsi in arrivo da
Roma. Gli ultimi deliberati dal Cipe, il 6 di-
cembre dell’anno scorso, assegnavano 600
milioni alla grande opera ma, emerge solo
ora, centellinati negli anni fino allanuova da-
tadel 2016. Perla precisioneimilioni assegna-
ti sono 100 per ogni anno dal 2012 al 2015 e
200nel2016.

Stando cosi le cose, il Consorzio Venezia
Nuova, concessionario unico per la realizza-
zione del Mose, ha elaborato un nuovo crono-
programma che in questi giorni e stato pre-
sentato al Magistrato alle acque, braccio ope-
rativo del ministero delle Infrastrutture a Ve-
nezia.

Mai probleminon finiscono qui. La prassi
del Consorzio Venezia Nuova, per evitare ri-
tardineilavorigia programmati, & sempre sta-
taquella di chiedere alle banche dei finanzia-
menti-ponte, in attesa che i soldi stanziati dal
Governo venissero effettivamente erogati (in
media civogliono un paio d’anni). Questavol-
ta, pero, a fronte di una delibera del Cipe che
giacentellinail finanziamento suddividendo-
lonel quinquennio, mettendoin contoil ritar-
do, eancorain attesa dell’ultimo stanziamen-
to per completare I'opera (si tratta di circa un
miliardo e 200 milioni di euro), il sistema dei
finanziamenti-ponte non poteva bastare. Ec-
co dunque la decisione di formalizzare il rin-
vio di due anni.

Ilpresidente del Magistrato alle acque, Ci-
riaco d’Alessio, per il momento non ne fa un
dramma: «E una decisione legata al fatto che
gia il Cipe spalmava il finanziamento. Per il

Il caso Cambia il programma per il completamento dell’opera che dovrebbe difendere la Laguna dall’acqua alta

Venezia, mancano i fondi: il Mose slitta di due anni

2013 comunque sara ultimatala boccadipor-
to di Treporti. Per le altre bisognera invece ri-
modulare la tempistica, ma senza fasciarsila
testa. Puo darsi che con un finanziamen-
to-ponte si riesca ad accelerare i lavori. Per
completare I'opera mancano ancora un mi-
liardo e 200 milioni; 500 dovrebbero arrivare
entro ’anno. Molto dipendera da questo. Le
contingenze economico-finanziarie sono
quelle che sono, bisogna capirlo».

Allo stato attuale, dunque, ilnuovo crono-
programma del Mose prevede la fine lavori
per il 2016, ma contemplando il completa-
mento della bocca di porto del Lido per il
2014. I tecnici del Consorzio Venezia Nuova,
infatti, hanno cercato di concentrare i lavori
in questa boccadi porto, la pit1 vicina delle tre
a Venezia e per la cui realizzazione ci sono i
soldistanziati. E gi4 stata creata un'isola artifi-
ciale che separa la bocca di porto nei due ca-
nali di Treporti e San Nicolo. Nel primo sono
stati affondati i primi cassoni, dentro ai quali
saranno agganciate le paratoie mobili che si
alzeranno perbloccarelamareaincasodine-
cessita. Proprio in questi giorni viene calato il
quarto cassone. Nel 2013 ci sara la posa delle
paratoie. Ea quel punto il piti sara fatto.

Per i primi mesi del 2014, insomma, tutta
labarriera di Treporti sara operativa; un anno
dopo invece sara la volta anche di quella di
San Nicolo. A quel punto, potendo chiudere
tutta la bocca di porto del Lido, si potranno
vedere i primi effetti del Mose sulle acque al-
te. Si tratta dunque di un primo importante e
concreto passoverso larealizzazione definiti-
vadell'opera.

I lavori per le altre due bocche di porto,
quelle di Malamocco e Chioggia, dovrebbero
comunque procedere spediti. II cronopro-
gramma immagina di completare il tutto en-
tro i1 2016, dando per scontato che arrivino i
restanti finanziament per un miliardo e 200
milioni: 470 gia quest’anno, 4501l prossimo, il
resto in seguito. Nella malaugurata ipotesi
che cio non siavverasse, giocoforza la deadli-
ne dovra essere spostata di nuovo in avanti,
oltre il termine ultimo gia lontano del 2016.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Riforme in cantiere/1. Si avvicina alla conclusione l'iter parlamentare del decreto per il riordino

Rush finale sulle professioni

Confronto aperto su sistema disciplinare, assicurazioni e tirocinio

Federica Micardi
Francesca Milano

mm Mancano20giorniall’entra-
ta a regime della riforma delle
professioni previstadall’artico-
lo 3, comma 5 del D1138/2011, la
cosiddetta manovra di ferrago-
sto.1113 agosto, infatti scadono i
12 mesi concessi ai singoli Ordi-
ni per modificare le regole in
conflitto con il D1138, destinate
adecadere. Lenuove regole che
¢li Ordini devono recepire pre-
vedono, fra 'altro, I’abolizione
delle tariffe di riferimento, la li-
bertanella comunicazione pub-
blicitaria,’equo compenso peri
praticanti commisurati al loro
apporto in studio e 1a formazio-
ne continua obbligatoria.

In attesa dellascadenza del 13
agosto il ministro della Giusti-
zia, dal canto suo, punta a con-
cludere liter di approvazione
del decreto diriforma che entra
nel merito delle novita e rispet-
tare cosi la delega al Governo
previstadal D1138/2011.

Oggi in commissione Giusti-
zia alla Camera saranno sentiti
Pat (professioni area tecnica),
Oua (organismo unitario
dell’avvocatura) e Confprofes-
sioni. Secondo Gaetano Stella,
presidente Confprofessioni, in
particolare, gli aspetti piu ri-
schiosi del Dpr di riforma degli
ordinamenti professionali sono
legati a pubblicita, assicurazio-
ne e formazione continua.
«Quella sulla pubblicita - spie-
ga infatti il presidente di Conf-
professioni-éunafalsasoluzio-
ne che rischia di penalizzare i

giovani, favorendo i professioni-
sti pitt "ricchi". Per questo pro-
poniamo di attribuire agli Ordi-
niil compitodipredisporre pro-
spettiinformativiche consenta-
no agli utenti di comprenderela
complessitd e Particolazione
dellaprestazione professionale,
inmodo davalutare i preventivi
sottoposti dal professionistax.
Per Maurizio de Tilla (Oua),
invece, il problema e che «non
possono essere delegificati gli
ordinamenti professionali: biso-
gnavafare unalegge, non unde-
creto presidenziale». Secondo
de Tilla c’¢ molta insoddisfazio-
netragliavvocatieil decretosa-
racertamente impugnato.
All’audizione di oggi ci sara
anche Armando Zambrano,
presidente del Pat, che sottoli-
nealanon obbligatorieti del ti-
rocinio e la durata massima di
18 mesi perla pratica. «[18 mesi
rappresentano un tetto massi-
mo e non una durata obbligato-
ria», afferma. Sull’assicurazio-
ne, Zambrano chiede una proro-
ga perché «non ci sono ancora
regole chiare, necessarie per sti-
pulare polizze ad hoc per gli stu-
di che magari abbiano una co-
pertura nel tempo, visto che un
progetto di un ingegnere puo
avereripercussioni anche in fu-
turo».In generale il Pat condivi-
de le posizioni del Consiglio di
Stato (si veda «Il Sole 24 Ore»
dell’nn luglio scorso), anche se
sitrattadirilievinonvincolanti
che, pero, il ministro della Giu-
stizia ha detto divolertenere in
considerazione.
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Inquestesettimane siail Cup,
il comitato unitario delle profes-
sioni, sia i singoli Ordini hanno
pit volte rimarcato come il de-
creto, nella sua attuale stesura,
non riflette molte delle esigen-
ze espresse dagli Ordini nei di-
versi incontri avuti con il mini-
stro proprio sul temadellarifor-
ma. Una delle maggiori critiche
sulla bozza di decreto, rilevata
da Marina Calderone presiden-
tedel Cup, riguardaladefinizio-
nedi "professione regolamenta-
ta", che nell’attuale stesura del
Dlinclude, oltre agliiscrittiaOr-
dini e albi, anche le attivita che
possono essere esercitate da
soggetti iscritti in «registri ed
elenchitenuti daamministrazio-
ni o enti pubblici». Altro tema
scottante riguarda la riforma
del sistema disciplinare. Viene
introdotto il principio della "ter-
zietd" e quindi I'incompatibilita
tra ruoli amministrativi e disci-
plinari. 1l problema riguarda il
criterio di selezione stabilito
nella bozza di decreto, che pre-
vede siano nominati componen-
ti del consiglio nazionale di di-
sciplinaipriminon elettialla ca-
rica di consigliere nazionale
dell’Ordine. C’¢, poi, il capitolo
assicurazione: il problema ri-
guarda in primis i medici, che
perd hanno ottenuto una pro-
rogadii2mesiper allinearsi (si
veda «Il Sole 24 Ore» del 20 1u-
glio). Una necessita dovuta al-
la difficolta della categoria a
trovare sul mercato polizze a
costiragionevoli.
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A confronto

La bozza di Dpr e il parere del Consiglio di Stato
LA BOZZA DI DECRETO IL PARERE DEL CDS

LA PROFESSIONE REGOLAMENTATA

Larticolo 1del decreto 488
definisce professione
regolamentata l'attivita il cui
esercizio & consentito agli iscritti
inordini, collegi, albi, registri od
elenchitenutidaamministrazioni
oenti pubblici quando liscrizione
ésubordinataal possesso di
qualifiche professionali

L'applicazione di tuttele
disposizioni del decreto anche
ai soggetti chesitrovano
inseriti in un qualsiasi albo,
registrooelenco tenuto da
amministrazioni o enti pubblici
appare dilatare 'ambito di
applicazione del decretooltrei
limiti della norma primaria

TIROCINIO DURATA E OBBLIGATORIETA

Iltirocinio professionale,
obbligatorio e delladurata

di 18 mesi si svolge presso

un professionista abilitato
daalmeno5anni, i primisei
mesi possono essere svolti
durante 'ultimo anno di studi
universitari

Deve essere specificato che la
durata di 18 mesideve
intendersi come limite
massimo di tempo, inoltre
alcuni ordini non lo prevedono
équindi da verificare se
l'obbligorientratrai principi
dellanorma primaria

TIROCINIO INCOMPATIBILITA

Losvolgimento deltirocinio &
incompatibile con qualungue
rapporto di pubblico impiego;
pud perd essere svolto da chi
svolge un lavoro subordinato
privato purché con modalita e
orariidoneia consentirne
I'effettivo svolgimento

Nonsicomprende la
differenziazione traimpiego
pubblico eimpiego privato.
Per evitare situazioni di
conflitto di interessi, appare
preferibile lasciare aisingoli
ordinamentidelle Pala
valutazione di tale profilo

PROCEDIMENTO DISCIPLINARE

Sononominati componenti
delconsiglio nazionale di
disciplinai priminon eletti alla
carica di consigliere nazionale
dell'ordine o collegio che hanno
riportatoil maggior numero di
preferenze, in caso di parita, vale
I'anzianita diiscrizioneall'albo

Appare poi non ragionevole
attribuire le delicate funzioni
che svolge lacommissione
disciplinare a soggetti che sono
stati valutati dagli iscrittiin
modo negativo o comungue
non sufficiente aifini della
rappresentativita

GOVERNO E P.A.
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INTERVISTA Claudio Siciliotti Pres. commercialisti

«Principi condivisibili,
attuazione inadeguata»

«Per diventare gliattuali36. Perché? "
revisori contabili Inizialmente abbiamo dura- La categoria
di fatto c’é l’obhligo mente attaccato linterpreta-

. . 3 zione, poi recentemente cor- 113 235
diuna doppla pratica» retta, che voleva l'applicazio- -
Federica Micardi nedellenuove regole soloperi Gli iscritti

mm «I principi della riforma
delle professioni contenuti nel
decreto legge 138/2011 sono
condivisibili. Dell’applicazio-
ne di questi principi nella boz-
zadidecreto oraindiscussione
salvo poco». L’indicazione, de-
cisa, arriva da Claudio Siciliot-
ti, presidente del Consiglio na-
zionaledeidottori commercia-
listi ed esperti contabili,a com-
mento della bozza del decreto
cheriformale professioni.

1113 agostosarannoabroga-
te le norme dei singoli ordini
in conflitto con il D1138/2011.
Nel vostro caso cosa potreb-
be decadere?

1l nostro regolamento non
prevede l'assicurazione obbli-
gatoria, ma poiché non esiste
nessuna norma in merito non
potra decadere. La necessita di
avere un’assicurazione € previ-
stanel nostro codice deontolo-
gico, eriteniamo giusto che ven-
ga resa obbligatoria per tutti.
Poinonsiamoinlineaconilnuo-
vo procedimento disciplinare.
E daapprezzare la divisione dei
ruoli amministrativo e discipli-
nare, ma la soluzione trovata é
confusaepoco condivisibile.Se-
condomesepararel’organismo
disciplinare significa cheiconsi-
glidegliordininonsidevonooc-
cupare di questioni disciplinari
e non trasferire il compito al
consiglioterritoriale vicino.

Su quali altri punti secon-
doleic’é confusione?

L’abrogazione delle norme
non incompatibili con i princi-
piprevisti dal D1138 non é cosi
chiara come le parole sembra-
no intendere. L’interpretazio-
ne che ne daranno i diversi or-
dini potrebbe non essere uni-
voca e questo rischia di creare
problemi.

Avete pill volte criticato i
18 mesi del tirocinio, contro

nuovi iscritti perché lesiva nei
confronti dei tirocinanti, che
per non trovarsi penalizzati
avrebbero dovuto cancellarsi
dal registro per poi reiscriver-
sie poterrientrare nellenuove
regole. Oracritichiamo’abbas-
samento a 18 mesi perché, nel
nostro caso, complica I'acces-
so al mondo del lavoro per chi
vuole fare il revisore dei conti.
Per svolgere questaattivit, in-
fatti, I'Unione europea richie-
de 36 mesi di tirocinio. Per noi
significache dopo18 mesidi ti-
rocinio si puo fare 'esame di
Stato per diventare commer-
cialista e dopo altri 18 mesi va
fatto un secondo esame di Sta-
to per diventare revisore. Mi
sembraun’inutile complicazio-
ne. In merito abbiamo presen-
tato un emendamento per evi-
tare il secondo esame ma é sta-
to respinto. Un’altra inutile
complicazione riguarda le 200
ore di formazione - con prova
finale- duranteiizmesiditiro-
cinio svolto in studio, (i primi
sei mesi secondo la riforma si
potranno fare durante I'univer-
sita, ndr) che tolgono tempo
prezioso alla pratica sul cam-
po.Misembraunanormamol-
tiplica-esami che non agevola
l’accesso al mondo del lavoro.

Qual ¢ il suo parere sulla
formazione continua?

Una norma necessaria che
noi, prima tra le professioni
economico-giuridiche, abbia-
mo introdotto nel 2005. Non é
possibile che la verifica sulla
preparazione sia fatta una vol-
tasoltanto.

Apochigiornidallachiusu-
ra dei lavori quale suggeri-
mento per il legislatore?

La politica deve decidere in
autonomia, ma dovrebbe farlo
dopo aver ascoltato i direttiin-
teressati.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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In aumento dell’1% rispetto
al2011 quando gliiscritti
all'ordine dei dottori
commercialisti ed esperti
contabilierano112.164

57.861

Reddito professionale

Il reddito medio annuo
Irpefregistratonel 2010, in
aumento rispettoal reddito
del2009 paria57.392
euro.Lamedialvaé paria
106.287,incalodello 0,1%

24.371

Tirocinanti

Gliiscritti al registrodei
tirocinantial 1° gennaio
2012,incalodel 7,8%
rispettoal 2009 quando gli
iscritti eran0 26.441
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Appalti. Danni causati da lavori stradali

La colpa del sinistro
¢ anche del Comune

IPALETTI

Se l'area durante i lavori
viene comunque utilizzata
per la circolazione

delle vetture il municipio
risponde con l'appaltatore

Guglielmo Saporito

mm Diventa pili facile ottene-
reilrisarcimento danniperisi-
nistri stradali causati da lavori
in corso. La Cassazione inter-
viene infatti (23 luglio 2012 n.
12811) con dettagli che distin-
guono il tipo dilavori e di can-
tiere, nonché le caratteristiche
dell’appalto che modifica la
strada. Nel caso esaminato, ri-
salente al 1989, si discuteva di
tubi e cavi collocati nel sotto-
suolo, inun’area completamen-
tedelimitata: il principio appli-
cato échel’omessasegnalazio-
ne, l'imprevedibilitadel traboc-
chetto genera responsabilita
del solo appaltatore (o subap-
paltatore) chehaeseguitooila-
vori e ne & custode. Se invece
durante ilavoril’areacontinua
aessere utilizzata per la circo-
lazione, rispondono dei danni
sial’appaltatore chel'ente pro-
prietario dellastrada. Per giun-
gere a questa conclusione, la
Cassazione ricorda che in te-
ma di appalto vige il principio
secondo cui 'appaltatore (o il
subappaltatore) opera in piena
autonomia, a proprio rischio,
specialmente se il committen-
te non si ingerisce nei lavori
condirettive vincolanti.

In altri termini, se nella scala
dei soggetti che tendono al ri-
sultato (qualeil posizionamen-
toditubiinsede stradale) viso-
no direttive specifiche del sog-
getto amonte (ad esempio, del
proprietario della strada) che
riducono I'imprenditore a val-
le alruolo di mero esecutore, la
responsabilitd rimane in capo
a colui che, ingerendosi nella
gestione delle modalita esecuti-
ve, haindotto gli altri (avendo-
ne le capacitd e 'autoritd) ad

eseguire come "nudus mini-
ster" (soggetto privo di capaci-
ta di scelta). Se quindi vi &
un’impresa contrattualmente
obbligataasorvegliareingene-
raletutalaviabilita, con compi-
ti di manutenzione ordinaria,
incasodisinistro laresponsabi-
litasiarrestaal confinedispeci-
fici cantieri: risponde del can-
tiere solo 'appaltatore che vi
opera, tanto pili se si discute di
opere (come il posizionamen-
to di tubi) diverse dalla usuale
gestione della sede stradale.
Un’ulteriore distinzione &
operatatraaree di cantiere de-
limitate ed enucleate rispetto
allasede stradale apertaal traf-
fico, sulle quali vi €la custodia
(e responsabilitd) esclusiva
dell’appaltatore, rispetto agli
interventi che vengono effet-
tuati con strada aperta al pub-
blico.Igiudicidilegittimitari-
cordano infatti che, nel caso
dilavoridirifacimento dimar-
ciapiedi e del manto stradale,
suarea che continua ad essere
adibita a circolazione, perma-
ne il rapporto di custodia tra
ente pubblico (Comune, Pro-
vincia, Stato) proprietario del-
lastradae soggetto appaltato-
re (Cassazione, sentenza
12425/2008). Diventa quindi
importante verificare se, al
momento dell’incidente, lase-
de stradale sia aperta al traffi-
coesevifosserospecifiche de-
limitazioni di cantiere.
Inoltre, le opere in corso de-
vono essere tanto specialisti-
che da non coinvolgere il sog-
getto proprietario o ilmanuten-
tore in generale della strada, e
infine non vi deve essere alcu-
na interferenza (suggerimenti
oimposizioni) tracid cheavvie-
ne nella viabilita generale e cid
che accade nel cantiere. Ad
esempio, se per motivi di viabi-
litail Comune consente il traffi-
costradaleinunazonaadiacen-
teunatrinceascavata per collo-
careimpiantiinterrati,senzari-
spettare margini di sicurezza,
la repsonabilita & della pubbli-
caamministrazione.
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I, DUELLO
TRA FINANZA
L DEMOCRAZIA

MARIO DEAGLIO do. Nessuno pero, apparentemente, pre-
para difese mentre altrove si prepara
egli ultimi l'attacco.

giorni, e in
particolare
con la seduta
di Borsa di ie-
ri, il moderno sistema fi-
nanziario ha dato il peggio
di sé. Per comprendere be-
ne quest’insuccesso oc-
corre ricordare un ante-
fatto troppo spesso tra-
scurato: la finanza globale
& fortemente squilibrata
dall’abbondante creazione
diliquidita degli Stati Uni-
ti, a fronte della quale
manca una vera ripresa
dell’economia americana.
Il presidente Obama, con
una difficile campagna
elettorale in corso, ha de-
magogicamente assolto il
proprio paese e la propria
amministrazione da ogni
colpa per la situazione
economica, addossando
all’Europa tutta la respon-
sabilita della crisi.

In questo clima assai
teso, & giunta la settimana
scorsa un’incredibile pre-
sa di posizione del Fondo
Monetario Internazionale
I'istituzione di vertice del
sistema finanziario globa-
le.

no studio ufficiale reso pub-

blico venerd, con 'apparen-

te scopo di dare consigli (ve-

nati di un fastidioso senso di

superiorita) si schiera netta-
mente dalla parte dei pessimisti sul futu-
ro dell’euro, qualcuno direbbe dei suoi
nemici. Secondo il Fondo, il mercato fi-
nanziario europeo ¢ sempre piu fram-
mentato, le banche acquistano sempre
piutitoli del debito pubblico del loro pae-
se, la crisi dell’euro «ha raggiunto nuovi
livelli di criticitay.

I mereati leggono in particolare que-
st’espressione come l'annuncio del de-
cesso imminente, vero e proprio incita-
mento a disfarsi della moneta europea,
che, infatti, subisce un ulteriore calo, e
dei titoli europei, soprattutto quelli ban-
cari, le cui quotazioni accumulano perdi-
te su perdite. Da Bruxelles, non giunge
alcuna reazione, forse perché siamo or-
mai nel week-end; silenzio anche da Ber-
lino e Parigi. La sola Banca Centrale Eu-
ropea, troppo timida negli ultimi tempi,
ribadisce sabato, per bocca del governa-
tore Draghi, che l'euro non ¢ in liquida-
zione e che anzi costituisee un bloeco di
economie complessivamente assai soli-

Arriviamo cosl alla giornata di ieri,
con le Borse che cadono fortemente
mentre si impenna il famigerato
«spready, ossia la differenza di rendi-
mento tra i titoli a lungo termine di un
Paese e gli analoghi titoli tedeschi, consi-
derato il termometro della salute delle
finanze pubbliche dei vari Paesi. I mec-
canismi di difesa, recentemente appro-
vati ai vertici europei, avrebbero dovuto
entrare immediatamente in azione ma
sono intrappolati nel lungo processo del-
le approvazioni parlamentari. Nessuno
imbraccia il decantato «scudo» europeo,
si dichiara che, per I'intervento, occorre
una richiesta ufficiale di aiuto del paese
minacciato. Il governo spagnolo, i cui ti-
toli sono al centro della caduta, esita ad
avanzare questa richiesta nel timore di
peggiorare la situazione. La situazione
viene invece peggiorata dalla notizia, poi
rivelatasi prematura, forse gonfiata ad
arte e forse falsa, dell’'interruzione degli
aiuti del Fondo Monetario alla Grecia.
Non & la prima volta che si verificano
episodi del genere.

Passano cosl all'incirca quattro ore,
nelle quali la Borsa italiana ha tempo di
perdere il 4 per cento, prima che si co-
minei a fare la cosa pilt ragionevole, ossia
vietare le vendite allo scoperto che ren-
dono troppo facile il gioco al massacro
sui titoli pubblici spagnoli, del quale ri-
sentono pesantemente anche i titoli pub-
blici italiani. Alla fine, questa semplice
misura, unita a qualche «buona parolax a

sostegno dell’ Europa, fa si che la caduta si
corregga e che una meta del terreno per-
duto venga recuperato, anche se lo spread
italiano rimane a livelli troppo elevati per
poter offrire un senso di sicurezza.

Non & possibile continuare cosl, con on-
date speculative basate sul nulla che deva-
stano le economie di mezzo continente
mentre le ben maggiori debolezze finan-
ziarie e reali dell'economia americana non
vengono poste sotto vera osservazione. I
Paesi europei dovrebbero ricordarsi che
non sono impotenti di fronte a mereati,
neiquali, tra altro,i comportamenti frau-
dolenti non sono certo infrequenti e non
vengono perseguiti con molto entusia-
smo. E invece, a ogni ondata speculativa,
tutti si ritrovano con le mani in mano sen-

za saper bene che
cosa fare e senza & LASTAMPA =
un vero coordina- E=F=D
mento operativo.
A prescindere
dalle misure tecni-
che per smorzare
le punte speculati-
ve dei mereati, gli
europei avrebbero

Mereati choc, l'aceusa di Mon
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naturalmente mol-

te altre carte da

giocare ma tutte

queste impliche-

rebbero penalizza-

zioni e limitazioni

alla finanza inter-

nazionale che i Pa-

esi debitori non si

sentono di appro-

vare nel timore che

la stessa finanza

non acquisti piu i

nuovi titoli dei de-

biti pubblici quan-

do quelli vecchi ar-

rivano alla scaden-

za. Tale scontro

pud anche essere

inteso come un

duello tra finanza e

democrazia in

quanto nella valu-

tazione del debito

pubblico di un pae-

se, la finanza utiliz-

Za sempre piu pa-

rametri politici, os-

sia la propria valutazione, o0 meglio il pro-
prio gradimento per determinati politici o
per determinate politiche. Le democrazie
hanno il dovere di pagare i debiti ma an-
che il diritto alla non interferenza dei cre-
ditori nei loro affari.

Quest’incertezza non pud durare a lun-
go:lo scontro tra la finanza e gli Stati diffi-
cilmente potra essere rinviato indefinita-
mente, e questo per la pressione dell’opi-
nione pubblica, sempre meno propensa
ad accettare decisioni che implicano sa-
crifiei di anni e che poi sostengono i titoli
in Borsa al massimo per qualche giorno.
Occorrono perd strategie coordinate di
intervento se si vuole evitare che tutto cid
ci precipiti nel caos.

mario.deaglio@unito.it
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Sui mercati nuovi timori su Atene e Madrid, da Moody's outlook negativo a Germania e Olanda - Summit Draghi-Barroso sull’'emergenza - Obama: la Ue rispetti gli impegni

Borse sotto attacco, spread BTp-Bund a 516

Piazza Affari perde fino al 5% poi chiude a -2,76% - Rendimenti italiani al 6,33%, quelli dei Bonos al 7,49%

Borse sotto attacco. Plazza
Affari prima perde fino al 52 poi
recuperaa-2,76%. [ nuovitimori
sulla Grecia spingono lo spread
della Spagna a 633 (rendimento
al 7,49%) e quello italiano a 529

Pressione sui rendimenti di tutta Europa
Volano i rendimenti: Bonos al 7,49%, BTp al 6,33% - Vendite anche sul Bund che pero resta vicino ai minimi storici
Lch Clearnet

La principale societa di compensazione di titoli ha deciso di aumentare

i margini di garanzia su alcuni bond di Stato italiani e spagnoli

(chiusuraas16). DaMoody's ou-
tlook «negativo» per Germania
e Olanda. Obama: I'Europa ri-
spetti gli impegni. Summit Dra-
ghi-Barroso sullavigilanza.
Servizi » pagine 2-10

I massimi di giornata e le emissioni del Tesoro
Il differenziale del Bonos ¢ arrivato fino a 643 e del BTp a 529 punti
Non cambia I'agenda delle aste dei titoli di Stato italiani di fine mese

Maximilian Cellino

mmm Nessunasoluzione dicontinui-
ta:ilmercato haripresoieri mattina
il filo del discorso dove lo aveva la-
sciato venerdiscorso.Ehavenduto
quasisenzasostatuttiititoli dei Pae-
si «periferici» che passavano frale
mani, Spagnain primadituttoe Ita-
lia di riflesso, con le stesse motiva-
zioni.Ladelusione peril comunica-
to conclusivo dell’Eurogruppo (nel
quale mancavano i riferimenti al
salva-spread e si lasciava di fatto al
Governo di Madrid 'onere dell'in-
terventosullebanche)non siéinfat-
ti stemperata con il fine settimana,
anzi. A rafforzarelatensione sull'in-
tera Europa ci hanno pensatole in-
discrezionisuun possibile stop agli
aiuti alla Grecia da parte del Fmi e
quelle sulla richiesta di aiuto della
regione spagnola di Murcia dopo
quelladiValencia.

Tlrisultato e stato immediato, per-
chéirendimenti deititoli iberici so-
no balzati ai massimi dell’era
dell’euro.1l decennale ha raggiunto
nelle prime ore il 7,57% per ripiega-
re leggeremente sul finale al 7,49%,
pursempreoltre venti puntibase in
piti rispetto a venerdi e soprattutto
(32 punti sopra il Bund. La pressio-
ne, equesto ¢ildatoinquietante, sié
fatta ancora pit1 pesante sulle sca-
denzebrevi, tanto che il 2 anniiberi-
cosi é portato al 6,78%, top da addi-
rittura 16 anni. Il fenomeno della
curva appiattita, sinonimo di sfidu-
cia pil1 elevata verso 'emittente, fa
somigliarelasituazione diMadrid a
quella vissuta lo scorso novembre

nel nostro Paese.

Oggil'Ttaliasitrovaagliocchidel
mercatoinunaposizione pit1 defila-
tarispetto alla Spagna, ma si tratta
di una consolazione magra perché

il termometro della tensione sui
BTpparladiunrendimento del de-
cennale al 6,33% e di un divario ri-
spetto alla Germania di 516 punti
che non si vedeva da gennaio. Il bi-
lancionon é certoincoraggiante, so-
prattutto alla luce del tour de force
che si dovra affrontare fra questa e
Iinizio della prossima settimana
con i collocamenti di Ctz, BoT e
BTp: operazioni che il Tesoro si &
affrettato a confermare per sgom-
brare il terreno da ogni dubbio. Del
resto, ieri Roma e Madrid sono sta-
te accomunate anche dalla decisio-
ne della cassa di compensazione
Lch Clearnet di aumentare i margi-
ni richiesti a garanzia sulle transa-
zioni che hanno come collaterale
BonoseBtp:unamossaingradonel
passato di creare scompiglio sui
mercati, ma che inrealtd & un sem-
plice automatismo dettato dalla di-
namica deglispread.

11 segnale di novita apparso ieri,
semmai, lo si vede nel fatto che le
vendite sisianoestese anchesuglial-
tri titoli europei, «core» compresi.
1l tasso del decennale francese, per
esempio, esalitoal 2,149 (+7 puntiri-
spetto a venerdi), I'olandese
all,63% (+3), il finlandese all'1,45%
(+5),laustriaco all',95% (+7) eil bel-
gaal 2,60 (+15). Perfino il Bund ha ri-
piegatosulfinaleriportandoirendi-

menti all'1,179% dopo i minimi storici
raggiuntipoco primaall’1,13%.

Naturalmenteil movimento del-
laGermania (che continuaa finan-
ziarsiatassisotto zero, come dimo-
stranoi2,7 miliardi di euro dititoli
a 12 mesi collocati ieri a -0,054%)
non é in alcun modo paragonabile
a quanto sta accadendo in Spagna
eltalia. Testimonia perd come ieri
gli investitori tendessero a mette-

re il denaro fuori dall’Eurozona, a
cominciare dai quei Treasury Usa
icuirendimenti hanno raggiuntoi
minimistoricisututtala curva: dal-
lo 0,28% del 3 anni, all',44% del 10
annifino al 2,51% del 30 anni. Il mo-
tivo vero, poi, lo si & probabilmen-
te capito soltanto in serata quando
Moody’s, purmantenendola «Tri-
pla Ax»,harivisto al ribasso (negati-
vo da stabile) 'outlook su Germa-
nia, Olanda e Lussemburgo.

Interrompere la spirale di sfidu-
cia che attanaglia I'euro, a questo
punto,non e semplice: gli investitori
guardano con speranza a quella Bce
chela scorsa settimana ha evitato di
acquistare titoli di Stato sul mercato,
come ormai avviene dafebbraio. Ma
che,comehaconfermatoil Presiden-
temario Draghiinun’intervistanel fi-
nesettimana, e pronta ad agire «sen-
zatabli» se necessario.
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Lunedi nero sui mercati

LE BORSE - Variazioni % di jeri

2y —

Spagna rmania

LO SPREAD
9)'1}!11

650

350

I RENDIMENTI - Dati in %
B 9 NOVEMBRE 2011 IERI
Italia
1anno 10 anni

9.47*

* massimo intraday
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9 SETTEMBRE

L'attacco della
speculazione contro

I'Italia raggiunge |'apice.

Volano i rendimenti
dei titoli di Stato

spread [T
-

2011

Novembre Dicembre Gennaio

2012
Febbraio

0o

21 DICEMBRE

La banca centrale europea
lancia la prima asta

di rifinanziamento Ltro

per sostenere gli istituti
continentali

ST 480 330

Marzo

Aprile Maggio

(6

23 MARZO

Ondata di tensione
dopo l'esito del primo
turno delle elezioni
presidenziali

francesi

el 409 436

Giugno

2012

Luglio

(8]
20 LUGLIO

Via agli aiuti alle banche
spagnole, ma le Borse
crollano e volano

i rendimenti

Ll 500 612

o50 T Spagna
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I mercati credono a una

svolta politica nel Paese,

con le dimissioni di Silvio
Berlusconi e I'incarico
in arrivo per Mario Monti

Spread JETLLRRCINE]

“salva-Italia”

Promossa la manovra

varata il giorno prima
dal Governo Monti:
il differenziale crolla

Spread

Seconda asta

di rifinanziamento a 3 anni

da parte della Bce.
Gli operatori vanno
in acquisto dei titoli di Stato

Spread
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18 GILGNO

T mercati non brindano
al voto greco, la paura
si concentra su Madrid

Spread
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Il confronto europeo degli spread:

dal picco del 9 novembre 2011 a oggi

La fotografia raggiuntoieri gli stessi livelli di
Lacurva deitassiappiattitaé rendimenti(7,49%) registratiil 9
associatain questa particolarefasedi  novembre scorsodal BTp pari
mercatoaunacrescentesfiducianei  scadenza, esimili sono dinamichee
confrontidell'emittente dititoli di tassi deititoli ibericia2,3e 5anni.
Stato. Levenditedegliultimigiorni,  titoli delTesoro, pur massicciamente
pill pronunciatesullescadenze brevi  vendutiinguesti giorni dagli

chesu quelle lunghe hannofatto investitori, si mantengonoancoraal

scattare 'allarme sulla curvaiberica,
la cuiforma ricorda moltoda vicino
quellaitaliana nei giorni pit difficili
delloscorso autunno. Il Bono
decennale, per esempio, ha

1 -

46

disotto deilivelliraggiunti da quelli
diMadrid: sisonoquindi invertitele
dinamiche rispetto a 8 mesi fa,
quando eral'Ttaliache contagiavala
Spagnae non viceversa,

|

intraday

575
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Quando aumenta il rischio di deflazione

Il rapido calo dei prezzi e la recessione potrebbero costringere le banche centrali ad agire
Le contromisure
11 pericolo e quello di provocare una distorsione delle quotazioni
finanziarie e immobiliari in un mondo gia inondato di liquidita

EFFETTI COLLATERALI

Nella situazione attuale
lazona euro potrebbe
tendere verso un equilibrio
«non ottimale» di inflazione

e crescita zero
Riccardo Sorrentino

mm Dove vanno i prezzi?
L’economiamondialerallenta,
erischia, dinuovo,lacontrazio-
ne dell’attivita. Eurolandia e
gidinrecessione,comela Gran
Bretagna; mentre la ripresa
americana, gia debole, perde
ulteriormente slancio. Nessu-
na sorpresa, allora, che l'infla-
zione punti verso il basso, do-
po aver allarmato a lungo le
banche centrali che temevano
invece un surriscaldamento.

Ora la tendenza é opposta. Si
vaverso ladisinflazione, e sima-
terializza-ancoraunavolta-ilri-
schio dideflazione che giaaveva
alimentato timori all'inizio del
secolo. Individuare la direzione
dei prezzinon e inrealta sempli-
ce.Occorreinnanzituttoguarda-
relontano, perchéle decisioni di
politicamonetaria dioggiavran-
no effetto sull’inflazione tra due
anni,forse. Non érilevante quin-
diil 2,4% annuo registrato a giu-
gno in Eurolandia e in Gran Bre-
tagna; e neanche linquietante
+1,5% registrato negli Usa amag-
gio nell'indice Pce, il pil1 seguito
dalla Fed. Né cisi puo fidare del-
le aspettative diinflazione "con-
tenute" nelle quotazioni, perché
misuranolacredibilitadelleban-
che centrali. Se, per fare un para-
gone, 'impiantodiriscaldamen-
todiunappartamento éefficien-
te si puo prevedereunatempera-
tura interna stabile indipenden-
temente dallarigidita dell'inver-
no,dicuinullasappiamo.

Si puo guardare pero alle pre-
visioni. La Fed punta, a politiche
invariate, a un’inflazione com-
presatralizel',790 nel 2012 e tra
I'15 e il 2,09% nel 2013 e 2014. Lo
staff della Bce proietta un
2,3-2,5% per quest’anno ma un
1,0%-2,2% l'anno prossimo. La
Bank of England indica una ten-
denza centrale compresatrals

eil2,5% per2014 e 2015, malo sce-
nario di inflazione compresa tra
0,5€e1,5%hauna probabilitadipo-
coinferiore.

Queste cifre comprendono
perd 'andamento dei prezzi del
petrolio, per fortunain calo, e gli
aumenti dell’'Iva, che le banche
centrali - salvo casi molto parti-
colari-devonoignorare. Egia ca-
pitato che le politiche moneta-
rie abbiano dato troppo peso al
caro-petrolio; si pensi al rialzo
deitassi Bce aluglio 2008, conla
recessione alle porte, o ad aprile
2011, conla crisi fiscale gia esplo-
sa.Noneécompitofacile districa-
re, infatti, le diverse tendenze, e
proprioper questooccorre gran-
de cautela nelle decisioni. An-
che nei paesi emergenti, reduci
da una lunga stretta, dove i nu-
meri sono diversi, in genere su-
periori,manonimmediatamen-
te confrontabili con quelli delle
economie avanzate. Pure qui,
perd, la tendenza al raffredda-
mento e evidente.

Queste cifre, in ogni modo,
non disegnano una prospettiva
dideflazione. Selo facessero, sa-
rebbe gia "troppo tardi". «Il no-
stro modello - spiegano Bruce
Kasman e David Hensley di JP-
Morgan-indicacheéappropria-
to, per meta 2013, un taglio di
0,70 punti percentuali nel tasso
medio globale, pari al 5,7%. Po-
ca cosa, quindi. C’e pero¢ il ri-
schiochele cose sfugganodima-
no: si tratta di un evento dalla
probabilita bassa, ma dalle con-
seguenze disastrose, tale, quin-
di, da richiedere pit1 di una pre-
cauzione e qualche intervento
di risk management. Il pericolo
e la sindrome giapponese: anni
di prezzi in calo, attivita econo-
micastagnante, e debito pubbli-
coal 2009 del pil e oltre.

1l problema, pero, & definire
con sufficiente sicurezzala pro-
babilitd di una deflazione. Le
contromisure-larecentecrisiin-
segna - non sono senza costi:
comportano quanto meno una
distorsione delle quotazioni fi-
nanziarie e immobiliari e una
sottovalutazione dei rischi. In

un mondo gia inondato di liqui-
dita (almeno in termini di base
monetaria) procedere oltre po-
trebbe avere pitidiun effetto col-
laterale "anche grave". Nella si-
tuazione attuale, le economie
non tendono infatti verso un
equilibrio stabile: possono "sce-
gliere" tra due. Uno ottimale,
con inflazione normale e una
crescita sufficientemente robu-
sta, 'altro decisamente recessi-
vo, con un'inflazione e crescita
zero (e debiti in rialzo). Cosi al-
meno raccontano i modelli ma-
tematici (per gli Usa, ne ha di-
scusso qualche mese fa Nara-
yana Kocherlakota, presidente
dellaFed diMinneapolis; per Fu-
rolandia, con qualche variazio-
ne, ne ha fatto cenno Pier Carlo
Padoan, vicepresidente dell'Oc-
se). Si puo domandare - dopo la
crisioccorrefarlo-seidue equi-
libririflettano tendenzerealiosi-
ano una mera caratteristica del
modello matematico che, alme-
no, trasformail caso giapponese
da "eccezione inspiegabile”, le-
gata a fattori locali, in un esito
possibile e prevedibile.

Ladomandaeimportante per-
ché, se davvero un’altra delle
due grandi economie - Furolan-
dia, con il suo carico di debito
pubblico sembra la candidata
perfetta - dovesse indirizzarsi
verso l'equilibrio cattivo, occor-
rerebberomisure colossalidipo-
litica economica (monetaria so-
prattutto), per farle cambiarerot-
ta.Unasceltanonsemplice. Pro-
prio nell’'Unione monetaria un
campanellod’allarme c’é,evate-
nutod’occhio. Lamassamoneta-
ria cresce lentamente, troppo
lentamente: +2,69% medio M1 e
soprattutto +2,8% M3, controun
valore di riferimento del 4,5% -
che corrisponde all’'obiettivoim-
plicitodellaBce peril Pilnomina-
le -e unamedia dilungo periodo
dell’8% circa. Il rallentamento
dell’offerta di moneta non &
(pil), forse, unasicuraspiadide-
flazione futura ma, esattamente
come questa, richiede interventi
molto aggressivi.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Deflazione

e Tuttisannoche cos'é l'inflazione:
sihaquandoi prezziaumentano. E
ladeflazione & semplicementeil
suo contrario: la riduzione del
livello assoluto dei prezzi. La
deflazione a sua volta pud essere
buona, quandoladiminuzione dei
prezzi é dovuta ad abbondanzadi
offerta: generosoraccolto agricolo
o progressi tecnologici o salto di
qualita nella concorrenza. Oppure
pudessere cattiva, quando é
dovuta a bassa domanda: basti
pensare alla stagnazione
dell'economia giapponese negli
anni Novanta. La deflazione
"cattiva" & una specie di anoressia
dell'economia e complica la
politica monetaria, perché per
stimolare l'economia
bisognerebbe spingereitassi
d'interesse sotto o zero, cosa che
non é possibile. Ma c'é anchechié
contento della deflazione: per
esempio, i pensionaticonun
redditofisso! Pil deflazione c'é,
pillaumenta il potere d'acquisto
del loro reddito.
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L’andamento dei prezzi dall’Eurozona agli Usa

Variazione percentuale annua dei prezzi al consumo e del Pil. (2012 e 2013: stime)
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Il premier in Russia: troppe esitazioni sulle misure europee anti-crisi. Spread Btp-Bund a 516. Piazza Affari -2,7%

Mercati choe, 'accusa di Monti

Moody’s: prospettive negative per la Germania. Berlino: siamo solidi

Il premier: non serve
un nuovo vertice

a Bruxelles, abbiamo
gia fatto passi avanti

FABIO MARTINI

INVITO ASOCHI

Le cicale che friniscono.
L’afa. Lirrituale lunghezza
dei colloqui con i russi. Nella
dacia di Putin sul Mar Nero
tutto concorre a distrarre
Mario Monti dalla durezza
delle notizie in arrivo per tut-
ta la giornata da Roma, ma
sicuramente il pensiero fisso
del professore alla fin fine ri-
torna sempre li: al baratro
davanti al quale si troval'Ita-
lia. Tanto & vero che nella cu-
riosa conferenza stampa
congiunta che il presidente
russo Vladimir Putin ha vo-
luto “en plein air”, dunque in
un caldo “pazzesco”, Mario
Monti non ha esitato un atti-
mo a rispondere alle doman-
de dei giornalisti sull’aggra-
varsi della situazione finan-
ziaria. Il presidente del
Consiglio, ovviamente, non
ha negato la gravita del mo-
mento, ma tra le righe e col
consueto stile ha voluto
mandare due messaggi ai
Paesi del Nord Europa, Ger-
mania in testa: «Il grande
nervosismo dei mercati ha
poco a che fare con i proble-
mi specifici dell’Italia», ma
piuttosto dipende dalle «no-

== E alla fine le agenzie di ra-
ting toccano anche la Germania.
In serata «Moody's» ritocea in
negativo l'outlook, le prospetti-
ve, di Berlino che subito replica:
siamo sempre il perno dell’euro.
La notizia arriva alla fine di una
giornata nera per le Borse. Lo
spread dei titoli decennali italia-
ni rispetto ai bund tedeschi arri-
va a 516 punti, lequivalente ibe-
rico a 632. Monti dice che il ner-
vosismo dei mercati risente dei
troppi dubbi sullo scudo anti-
spread. DAPAGINA2 APAGINA 7

tizie, dichiarazioni e indi-
screzioni sull’applicazione»
delle decisioni prese dal
vertice Ue di fine giugno,
che invece dovrebbero «es-
sere implementate senza
rumore e in tempi brevi».
Eccolo il primo messag-
gio: basta tergiversare. Oc-
corre chiudere rapidamente
e senza sbavature il “Memo-
randum of undestanding”,
chiamato a decidere i detta-
gli necessari a calmierare lo
spread, sulla base di una de-
cisione politica che é stata
definita dal vertice di Bruxel-
les di fine giugno. Ma non &
finita qui. Sia pure senza
asprezze apparenti, Monti
manda un altro messaggio:
«Occorre evitare dichiara-
zioni che generano allarme».
In questo caso Monti non fa
nomi, ma sembra alludere al-
la raffica di esternazioni di
politici tedeschi (in prima li-
nea la cancelliera Angela
Merkel, ma anche il segreta-
rio della Csu o l'ex ministro
spd Steinbrueck) che negli
ultimi giorni hanno fatto ri-
petute, esplicite allusioni ad
una area euro piu ristretta
dell’attuale, della quale per
esempio sarebbe il caso non
facesse piu parte la Grecia.
Certo, Monti da Sochi, so-
stiene non sia necessario «un
nuovo, imminente vertice eu-
ropeo straordinarioy, perché
nell’'ultimo summit si sono

“Lo spread? Non e colpa nostra”

Monti attacca la Germania senza citarla: il nervosismo si deve ai troppi indugi sulle decisioni europee

fatti «rilevanti passi avanti».
E a chi gli chiede se servano
maggiori risorse per il futuro
fondo di stabilitd permanen-
te, il premier risponde che s},
sarebbero «ovviamente» uti-
li per fronteggiare la crisi del
debito sovrano ma «non cre-
do sia molto facile ottenerle
nel breve periodoy, sia per le
Efsf che per 'Esm.

Dunque, Monti non chiede
piu fondi (titolo “epidermico”
per isiti Internet), ma semmai
pungola i Paesi del Nord Euro-
pa a sbloceare l'iter dello scu-
do anti-spead. E con lo stesso
spirito, non rialzista, Monti ha
ribadito che l’attribuzione del-
la “licenza bancaria” allo scu-
do anti spread sarebbe un «ul-
teriore motivo di agilita e di fa-
cilitazione», ma «sappiamo
che ci sono resistenze».

E proprio per provare ad al-
lentare le resistenze di alcuni
paesi del Nord Europa, Monti
ha deciso di dedicarsi a nuove
missioni oltre frontiera. Le
prossime saranno volte pro-
prio a convincere i paesi piu
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riottosi: i finlandesi e gli olan-
desi. Monti sara a Helsinki e HaI‘II'IO
all’Aja il primo agosto e il gior-
no successivo si spostera inve- de‘tto
ce a Madrid per una collogquio
di diverso tipo col premier
spagnolo Mariano Rajoy.
Una mano a Monti I'ha data

anche Putin. Durante la confe-
renza stampa, alla domanda di

un giornalista che chiedeva al Tensione sui mercati Titoli di Stato

lead iglierebb : : e
di acquistare titoli italiani, o Occorre evitare La Russia non diminuira
S'l??‘t‘?t“l.PreSidenﬁe del Consi- le dichiarazioni |la quota dei suoi asset
glio italiano a “chiamare” una 7 4

risposta che poi proprio Putin Che genera no "f‘ euro per,Che ha

ha dato, ribadendo quanto allarme fiducia nell Europa
aveva affermato poco prima,

durante il bilaterale: 1a Russia, Mario Monti Viadimir Putin

ha detto Putin, «non diminuira
la quota dei suoi asset in euro
nelle proprie riserve valutarie
e non ha intenzione di cam-
biarlay», perché «crede nelle
possibilitd fondamentali del-
l'economia europea». Puo ap-
parire una non-notizia e po-
trebbe sembrare che “la” noti-
zia semmai sarebbe stato 'an-
nuncio di un disinvestimento
da parte della Russia. Ma lo
sguardo empatico di Monti al
suo collega mentre conferma-
va la fiducia nella moneta eu-
ropea, lasciava trapelare una
certa gratitudine per Putin
che ha ribadito pubblicamente
la sua fiducia nell’euro.
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Mercati in altalena

Salva-risparmi, i consigli per non sbagliare
Cosa fare con titoli di Stato, mutui, conti di liquidita, obbligazioni
di Francesca Basso, Giuditta Marvelli e Gino Pagliuca alle pagine 2e 3

Mutul, BOND E CONTO IN BANCA

TUTTI I CONSIGLI PER DIFENDERSI

Proteggere

1 propri risparmi
nel pieno della crisi
dell'euro?

Ecco una guida
per orientarsi tra titoli
di Stato a lunga

0 a breve scadenza,
tra Bund tedeschi

e valule slraniere
senza escludere

il classico mattone

pagina a cura di FRANCESCA BASSO
GIUDITTA MARVELLI

) GINO PAGLIUCA
Btp a 10 anni

Oscillazioni di prezzo
e cedole generose

Non devono superare
il 5% del portafoglio

I Btp «lunghi», i titoli del Tesoro con scadenze
decennali, sono il simbolo della crisi.
L’ossessivo controllo dello spread, cioe della
distanza di rendimento tra noi e la Germania,
fa infatti riferimento alle emissioni che
scadono nel 2022. Come deve maneggiarle un
piccolo risparmiatore? Con prudenza e in dosi
non eccessive, Perché il Btp con I'abito lungo
e volatile — cioe portato a violenti su e gili

to dellistituto
rendir

dei prezzi — e restituisce il capitale tra dieci
anni, un lasso di tempo che alla Iuce
dell'incertezza assoluta in cui viviamo sembra
un’eternita. Due numeri per spiegare meglio
che cosa vuol dire volatile; ieri il decennale
primo marzo 2022 ha raggiunto il minimo di
prezzo (poco pill di 94) della sua pur breve
vita (e stato emesso nel marzo 2012) e il
massimo di rendimento: 6,33% lordo. Chi lo
ha comprato in asta, a 100, lo ha visto
schizzare anche a 105 nei giorni relativamente
felici della falsa primavera in cui lo spread era
sceso anche sotto i 300 punti. Averlo significa
quindi tenere uno strumento che puo avere in
pochissimo tempo oscillazioni di prezzo
enormi, che sono pericolose se chi lo ha
comprato decide di vendere nel momento
sbagliato, cioe quando le quotazioni sono in
cantina. Con il Btp decennale (e con quelli che
scadono fra venti, trent’anni) si portano pero
a casa cedole molto generose: il 5,5% lordo
annuo per il Btp marzo 2022. Chi quindi &
interessato ad incamerare flussi importanti
durante I'anno deve prendere in
considerazione anche il decennale, ma per
non piu del 5% del portafoglio complessivo,
che deve contenere anche titoli brevi e che
non puo essere fatto solo di debito pubblico
italiano.

© RIPRODUZIONE RISERVA

Btp fino a 5 anni

Rendimenti contenuti
ma coprono l'inflazione
La quota puo valere

il 15% del patrimonio

I Btp brevi, con scadenze inferiori a cinque anni,
conservano un profilo di rischio rendimento
interessante, nonostante tutto. A differenza di
quanto accadeva in novembre 2011 — e non €
una differenza da poco — i loro rendimenti
continuano ad essere pill bassi di quelli dei titoli
lunghi. La curva dei rendimenti non & quindi
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«malata» — come quando i Bot e i decennali
dovevano pagare indifferentemente al mercato il
7-8% — e haretto (per ora) la nuova ondata di
panico. A un anno il Tesoro italiano paga poco
meno del 3% lordo, a due il 4,38%, a tre il 4,89%,
a cinque il 5,75%. In un portafoglio equilibrato la
quota di Btp brevi puo arrivare fino al 15%,
assicurando un rendimento netto (pagate le tasse
al 12,5%) che copre l'inflazione nazionale (3%
circa) e lascia qualcosa in tasca nel caso dei
quinquennali. Per il resto del portafoglio ognuno
deve cercare la miglior diversificazione possibile,
spaziando anche tra corporate bond ed emissioni
in altre valute. Senza dimenticare che ormai la
massima sicurezza delle triple A europee e del
Tesoro svizzero € giunta al paradosso dei
rendimenti negativi. «Nel caso abbiate acquistato
titoli di Stato tedeschi a due anni di recente
emissione e decidiate di portarli a scadenza fino
al 2014, sappiate che riceverete indietro meno di
quanto avete investito», avverte Chris Iggo,
responsabile degli investimenti obbligazionari di
Axa im. Una cosa difficile da spiegare ad
eventuali marziani in arrivo sulla terra, dice
ancora Iggo. Entro la fine di questa settimana &
prevista una nuova asta di Bot semestrali (che
oggi rendono 1'1,81%) e che sara una prova del
nove molto importante per capire se la tenuta
della curva italiana non € un miraggio.

Conti di deposito

Il «parcheggio» facile
della liquidita

con un 3% netto

e l'aliquota al 20%

1l parcheggio pill facile (e piu redditizio) a
breve termine resta quello dei conti di
deposito, che continuano ad offrire in media
circa il 3% netto a chi tiene i soldi fermi per
un anno o pil, nonostante il taglio dei tassi e
la politica meno generosa delle banche che
offrono ai privati questo tipo di prodotti,
nella maggioranza dei casi gestibili via
Internet dal salotto di casa. Chi pensa di
aspettare la fine dell’estate prima di prendere
decisioni di investimento puo cercare tra le
offerte e le promozioni estive, facendo bene
attenzione a capire per quanti mesi vengono
concessi i privilegi di un tasso piu elevato
del solito. Ma li i soldi sono al sicuro? Si, se &
sufficiente la considerazione che questi conti
sono garantiti da un fondo apposito fino a
100 mila euro e se diamo per scontata I'idea
che, pur soffrendo ancora a lungo, il sistema
finanziario dell’euro, fatto di banche e
governi, regga I'urto della crisi. I rendimenti
di questi conti, che sono senza spese e
sopportano un’aliquota al 20%, sono elevati
perché la fame di liquidita delle banche &
sempre molto forte e quindi un deposito,
anche se piccolo, vale oro e viene pagato
molto pitt di quanto non accadrebbe se in
questo momento non ci fosse la crisi del
debito in atto e il sistema bancario in debito
di ossigeno. A chi si domanda se non sia il
caso di aprire conti in dollari o franchi
svizzeri va detto che in una situazione come

questa & comunque saggio avere di tutto un
po’, mentre le decisioni massimaliste (tutto
in dollari, tutto in franchi svizzeri) rischiano
di essere pericolose e poco redditizie.

® RIPRODUZIONE RISERVATA

Azioni

A Piazza Affari

e tempo di saldi

Ma meglio aspettare
a vendere e comprare

Titoli ad alto dividendo, multinazionali
con la capacita di crescere 1a dove le
economie non sono ancora mature,
aziende di nicchia con un business a prova
di crisi. Sulla carta le opportunita per
investire sui mercati azionari, soprattutto
sui bastonatissimi mercati europei, non
mancano. Quello che manca—e la
giornata di ieri ne e stata I'ennesima
dimostrazione — & I'appetito per il rischio
degli investitori, che ieri hanno scaricato
sui mercati azionari tutte le loro
preoccupazioni. Colpendo non solo i soliti
titoli bancari, ma un po’ tutto il catalogo. E
tutti i listini: Francoforte alla fine ha perso
pil di Milano e di Madrid. Le cattive
notizie che le Borse stanno scontando non
sono solo le lentezze dell’euro, ma anche i
timori di una frenata globale che
coinvolga gli Stati Uniti e i Paesi
Emergenti. Ieri, per esempio, i due colossi
Coca Cola e McDonald’s, due big del
consumo alimentare di massa, hanno
riportato dati meno brillanti rispetto
all’anno passato e deluso le stime del
mercato. Nulla di drammatico, ma ogni
scricchiolio di questi tempi ha un suono
pit sinistro del solito. Che fare? I
portafogli da mesi sono scarichi di azioni,
le quotazioni sono super depresse ma i
saldi non sono un motivo sufficiente per
farsi avanti, secondo molti investitori.
Meglio quindi restare fermi, senza disfarsi
di posizioni piccole e strategicamente
pesate in un portafoglio diversificato ma
anche senza lanciarsi in acquisti avventati.
Aspettando segnali migliori. Dall’euro e
dal resto del mondo.

Immobili

Prima casa, l'acquisto
e una buona scelta
Difficile la gestione
delle locazioni

In una fase di incertezza come questa
I'investimento immobiliare puo essere
considerato un rifugio sicuro per i propri
risparmi? Bisogna intendersi sul significato di
investimento immobiliare; un conto & se con
I'espressione ci si riferisce all'idea di comprare
una casa per uso diretto, tutt’altra storia invece
se si sottintende I'acquisto per mettere a
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reddito I'immobile affittandolo. Acquisire un
appartamento in cui vivere oggi, se si dispone
della liquidita necessaria o comunque di
risorse che consentano di tenere al minimo il
peso del mutuo, &€ come sempre consigliabile,
perché la tassazione é tutto sommato
contenuta (I'Tmu sull’abitazione principale per
le case di livello medio & quasi sempre
contenuto) e 'acquisto consente di fatto di
incamerare un dividendo mensile
rappresentato dal risparmio dell’affitto. Le
prospettive di mercato sono si di un ulteriore
sia pur limitato calo delle quotazioni ma se si
trova un immobile che risponda alle proprie
esigenze a un prezzo abbordabile e non si
pretende di ottenere un guadagno in conto
capitale nel giro di un paio di anni 'acquisto &
consigliabile. Pollice verso invece per I'acquisto
finalizzato alla locazione; i rendimenti sono
inferiori di circa due punti rispetto a quelli dei
titoli di Stato, la tassazione & molto elevata sia
per l'acquisto sia per la gestione; oltre all'Tmu
bisogna infatti mettere in conto I'Irpef sui
redditi o in alternativa la cedolare secca, che
pero impedisce I'aggiornamento annuo del
canone e con l'inflazione che viaggia sopra il
3% € un problema serio; infine il rischio di
imbattersi in un inquilino inadempiente non si
puo trascurare, Tralasciamo una terza ipotesi:
comprare e tenere la casa vuota. Sarebbe un
esercizio di masochismo finanziario.

® RIPRODUZIONE RISERVATA

Il mutuo

Il dilemma del tasso
fisso o variabile,

tra rischio default

e ripresa dell’'economia

Come impatta la crisi sui mutui? Chi ha in
corso un mutuo variabile da pit di anno puo
solo fregarsi le mani per come stanno
andando le cose: il costo sia dell’Euribor sia
del tasso ufficiale della Bee, cioé dei
parametri che determinano I'importo della
rata sono ai minimi storici e, salvo un
tracollo finanziario che porti alla fuoruscita
dell'ltalia dall’Euro o, al contrario, a
un’improbabile ripresa dell’economia
talmente impetuosa da costringere I'istituto
di Francoforte a una forte stretta sui tassi per
i prossimi mesi la situazione non dovrebbe
cambiare, Nessun problema nemmeno per
chi ha il tasso fisso. La questione invece
diventa molto pili complessa per chi il
mutuo lo deve ancora fare perché qui entra
in gioco il fattore spread, che nel caso
specifico non & quello tra Bund e Btp ma la
maggiorazione che le banche chiedono
rispetto ai parametri del prestito. Oggi sia sul
variabile che sul fisso (di norma ancorato
all’Eurirs, un indice del costo del denaro sul
lungo periodo) la maggiorazione parte da un
minimo di tre punti percentuali. Significa
pagare i mutui fissi attorno al 6% e i variabili
sotto il 4% ma correndo I'alea che un rialzo
del costo del danaro faccia schizzare alle
stelle la rata. Che fare quindi? Per rispondere
non si puo prescindere dagli aspetti

psicologici che la scelta del mutuo comporta.
Se si ha paura del futuro bisogna puntare sul
fisso; se invece si sarebbe disposti a correre
rischi bisogna valutare la sostenibilita della
rata variabile: se il potenziale debitore & in
grado di pagare una somma pari alla rata
calcolata ai valori di oggi pilt almeno il
30-40% puo scegliere I'indicizzato, altrimenti
deve ripiegare comunque sul fisso.
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La svolta inattesa
dei fondi globali:
adesso meno finanza

di MASSIMO GAGGI
APAGINAZ

FABBRICHE, AUTOSTRADE, CENTRALI
LA FINANZA PUNTA SULL' ECONOMIA REALE

La svolta degli investitori: via dai titoli di Stato, si scommette sul sicuro

3

Miliardi di dollari

La cifra investita
dall'chedge fund» Avenue
Capital nel debito di societa
europee in difficolta.
Avenue investe soprattutto
su Francia, Gran Bretagna e
Paesi scandinavi.
Scommette sulla tenuta
dell'euro, ma preferendo al
debito sovrano le societa
€on un grosso patrimonio

-

-

tangibile

11 debito italiano
penalizzato
ulteriormente
dall’allarme creato
dalla crisi della Sicilia

DAL NOSTRO INVIATO

NEW YORK — Speculatori all’attacco con-
tro I'ltalia e I'euro? Qualcuno ha ancora in
mente il ricordo del 1992, 'offensiva dei fon-
di di George Soros contro la lira e la sterlina.
Ma oggi la situazione e molto diversa. Se i no-
stri Btp faticano a trovare compratori all’este-
ro nonostante le azioni di risanamento avvia-
te dal governo Monti, se lo «spread» rispetto
ai titoli tedeschi e tornato a livelli record, &
pill la conseguenza di una vera fuga dal ri-
schio che leffetto di qualche «trappola» fi-
nanziaria costruita a tavolino. «Qualche ope-
razione speculativa ci sara pure, fa parte del-
la fisiologia del mercato, ma oggi Wall Street
sta largamente a guardare: i grandi investito-
ri non scommettono pitl sul debito sovrano
europeo perché la vostra situazione é troppo
complessa, indecifrabile, i rischi sono troppo
numerosi», ci dice Zachary Karabell, uno de-
gli analisti piti ascoltati dal mercato, titolare
della societa di ricerca River Twice Research
da lui fondata dopo aver lasciato la vicepresi-
denza del fondo d’investimenti Fred Alger.

Invece di prendersela con personaggi-sim-
bolo come il grande gestore di «hedge fund»
John Paulson, insomma, per capire quello
che sta succedendo conviene osservare le
mosse di entita istituzionali come i fondi pen-
sioni o Pimco, il maggior fondo obbligaziona-
rio del mondo. A non vedere, almeno per
ora, segnali della temuta offensiva speculati-
va di agosto & lo stesso ministero del Tesoro
che, anzi, nell’asta della scorsa settimana
(Btp triennali) ha registrato un ritorno d’inte-
resse di alcuni investitori stranieri la cui do-
manda é andata oltre quota 50 per cento. In-
vestitori europei, qualche soggetto cinese e
soprattutto molti acquisti da parte giappone-
se. Ma a rendimenti proibitivi. Anche perché
adesso gli investitori sono spaventati dalla
crisi finanziaria della regione Sicilia.

Una spia significativa di quello che sta suc-
cedendo la troviamo nelle parole di Bill
Gross, il fondatore di Pimco, che ieri ha lan-
ciato il suo nuovo slogan: «Go real». Un invi-
to a proteggersi in tempi molto rischiosi e vo-
latili investendo in entita finanziarie basate
su «asset» reali: fabbriche, autostrade, centra-
li elettriche eccetera. E’ questa, secondo
I'esponente del fondo californiano (che forse
teme un ritorno dell’inflazione), the «best
bet», la scommessa pii1 ragionevole in tempi
cosi incerti.

Quanto agli «<hedge», per adesso non sem-
brano «remare contro», anche perché specu-
lare contro un Paese come I'Italia, con un de-
bito pubblico da quasi duemila miliardi di eu-
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ro, puo anche essere molto redditizio, ma ri-
chiede la mobilitazione di una massa finan-
ziaria enorme di cui ben pochi dispongono.
«E poi» aggiunge Karabell, «é troppo forte il
rischio di scottarsi qualora la Banca Centrale
Europea decidesse di scendere massiccia-
mente in campo per fronteggiare I'emergen-
za. Piuttosto io vedo degli "hedge" che stan-
no scommettendo a favore, non contro 1'Eu-
ropa. E' il caso di Avenue Capital che ha inve-
stito quasi 3 miliardi di dollari nel debito di
societa europee in difficoltax».

Qui, pero, bisogna intendersi: Avenue in-
veste soprattutto su Francia, Gran Bretagna e
Paesi scandinavi. Andando controcorrente ri-
spetto agli umori prevalenti a Wall Street,
scommette sulla tenuta dell’euro, ma, come
nel caso di Bill Gross, lo fa preferendo al debi-
to sovrano le societa con un grosso patrimo-
nio tangibile. La scelta di Marc Lasry, il capo
di Avenue Capital, & condivisa da altre case
«storiche» di Wall Street come il gigantesco
fondo Blackstone e Kohlberg Kravis e Rober-
ts. Ora anche queste societa intensificano
l'acquisto di «asset» in Europa. Scommesse
che vengono definite di lungo periodo, «blin-
date» con gli «asset» reali.

In un mercato finanziario cosi vasto e arti-
colato ci sono, comunque, diversi soggetti
che rimangono impegnati sul fronte del debi-
to sovrano. L’appetibilita di quello dell'ltalia,
ovviamente, era calata quando l'esposizione
continuava a crescere e i segnali di risana-
mento si erano fatti molto blandi. La vigoro-
sa azione riformatrice degli ultimi mesi non
€ bastata a invertire la tendenza perché i ri-
schi restano comunque troppo alti e quelli le-
gati alla politica e alla gestione del debito in
Italia si intrecciano con le minacce che vengo-
no da Atene, con la crisi spagnola, col rischio
di un crack bancario, con la difficolta di met-
tere in piedi un vero percorso di unificazione
delle istituzioni politiche europee.

Molti fondi, in una simile situazione, prefe-
riscono investire nei mercati obbligazionari
extra Ue che offrono ugualmente rendimenti
significativi senza comportare, almeno nel-
I'immediato, rischi altrettanto elevati: Paesi
come la Corea, I’Australia e perfino il Kazaki-
stan. Ma c’e anche chi, soprattutto in Europa
e in Giappone, mantiene un interesse per il
mercato Ue del debito sovrano. E coi rendi-
menti tedeschi ormai negativi e la saracine-
sca calata sui titoli spagnoli, restano Francia
e Italia, Al nostro Paese, per0, vengono impo-
sti rendimenti elevatissimi.

Massimo Gaggi
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Bill Gross

Il fondatore
del colosso
del risparmio

Bill Gross, 68 anni,

e fondatore di
Pimco, colosso
internazionale del
risparmio gestito,
specializzato in
bond. E responsabile
del Total Return
Fund, il maggiore fon-
do comune d'investi-
mento, con un giro di
245 miliardi di dollari

John Paulson

Una ricchezza
costruita contro
i mutui subprime

John Paulson, 57
anni, guida I'nedge
fund Paulson & Co.
In piena crisi, nel
2008, si & arricchito
puntando contro

| i prodotti strutturati

sui mutui subprime.
Da dimenticare,
invece, il 2011:
-36% per il suo
Advantage Fund
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George Soros

Il controverso
re dei fondi
che attacco la lira

George Soros, 82
anni, finanziere e
filantropo, € stato

il re del settore con

il suo Quantum Fund,
fondato oltre 40 anni
fa. Negli anni 90, con
le sue speculazioni,
mise al tappeto

la Banca d'Inghilterra
e poi «attacco»

la lira italiana
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COME SALVARCI?
SOPRAVVIVERE

ALLO SPREAD

La Banca centrale, i risparmi

delle famiglie e le riforme
Dai mercati,
ai bilanci,
alle banche:
’lagenda che
bisognerebbe
adottare
nelle prossime
settimane

a situazione sui mercati finanzia-

ri, con le ripercussioni politiche

che ne derivano, puo apparire

senza speranza. Privi dello scudo
del meccanismo anti-spread pensato
da Mario Monti, con I'improvviso ac-
cendersi del dibattito sulle elezionian-
ticipate a novembre cha aggiunge in-
certezza, che cosa si potrebbe fare per
superare il momento in cui i mercati
sono pitl nervosi € i danni piul pesanti?
Loabbiamo chiesto a quattro economi-
sti che suggeriscono le loro ricette, an-
che abbastanza compatibili tra loro,
per affrontare le prossime settimane
che si annunciano piuttosto intense.
Le proposte hanno una premessa co-
mune: la soluzione, ammesso che ci
sia, va cercata soprattutto a livello eu-
ropeo. Ste. Fel.

Articolo con intervento di Daniel Gros, Giacomo Vaciago,
Ferdinando Giugliano, Gustavo Piga
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Le famiglie devono
ricomprare il debito pubblico

B isogna agire su molti fronti. Il Fondo
monetario rischia di fare pitiidanniche
altro, bisogna tenerlo lontano. A breve 'at-
teggiamento della Bce sara decisivo. Ma bi-
sogna favorire il suo coinvolgimento, facen-
do progressidal lato della supervisione
bancaria. Francoforte deve avere subito tut-
te le informazioni per distinguere le banche
solventi da quelle che non lo sono. L'Italia
dovrebbe rileggere la lettera della Bce dell'a-
gosto scorso: ha fatto molto sul fronte fisca-
le, potrebbe fare di piti sulla spesa. Si & visto
poco sulle riforme strutturali. Fossi al posto
di Monti, in agosto, mettereil'accento su tre
cose: piil tagli alla spesa, soprattutto locale,
poi riduzione del costo del lavoro (finanzia-
to aumentando I'Tva) e incoraggiamento alle
famiglie a comprare debito pubblico italia-
no, Cosiitassidiinteresse pinalti rimarran-
no in Italia. Meglio che il debito lo abbiano
direttamente le famiglie invece che le ban-
che, le quali hanno comprato finora soprat-
tutto titoli a breve, ma non osano investire
su quellia lungo termine. Le famiglie invece
possono farlo. E questo ci distingue molto
dalla Spagna, dove I'80% del debito ¢ in ma-
no astranieri e quindi le famiglie non cela
possono fare a sostituirsi ai privati esteriin
* direttore del CEPS, Center for European
Policy Studies

Ferdinando Giugliano*
Servono i soldi della Bce
ai fondi Salva Stati

1 governo Monti ha fatto bene alcu-
ne cose, come la riforma delle pen-
sioni, altre meno bene, come la rifor-
ma del lavoro. Ora si deve andare a
fondo con la spending review, usare
parte di quei soldi per tagliare le tasse
sul lavoro, come propone Francesco
Giavazzi. E dare segnali sulla compe-
titivita dell'Italia. I partiti devono fare
un po' di chiarezza, il problema va ol-
tre il governo Monti. La Germania, da
parte sua, deve identificare un punto
di arrivo e quali sono le condizioni
necessarie per arrivarci, una road-
map. L’accordo sull'Unione bancaria e
la supervisione comune, e sull'utilizzo
dell'Efsf e dell' Esm per dare diretta-
mente soldi alle banche, & positivo e
va attuato. Ma resta il solito problema
dell'aumento delle risorse dei fondi,
non si sblocca la situazione finché
non viene data la licenza bancaria al-
I'Efsf per accedere alla Bee. Soprattut-
to se & vero che si va verso un salva-
taggio della Spagna da 300 miliardi.
Questo avrebbe un effetto molto mag-
giore rispetto alla ripresa dell'acqui-
sto da parte della Bee di titoli di Stato
sul mercato.
*membro dello staff per gli editoriali
del Financial Times

Un programma chiaro
€ poi basta con i vertici Ue

(‘N on possiamo salvarci da soli. La
malattia riguarda 17 Paesi, quelli
dentro la moneta unica, € la medicina
deve coinvolgerli tutti ¢ 17. Lo sappiamo
dal 1989, quando & stato pubblicato il
rapporto Delors. Quando serve, i 17 de-
vono essere un solo governo, occuparsi
di cosa hanno in comune e non di quel-
lo che li divide. I politici devono smet-
tere di occuparsi soltanto del proprio
Pacse ¢ dire cosa pensano degli altri Pac
si. Quello europeo € un matrimonio in-
dissolubile se gli sposi sanno quello che
hanno fatto. I 17 assieme possono risol-
vere qualunque problema. Devono scri-
vere una paginetta con 17 firme dove si
dice qual ¢ il problema, qual ¢ la solu-
zione € come Ci si arriva mese per mese,
dopodiché si vietano le riunioni a Bru-
xelles, perché poi dopo ogni vertice si
torna con 17 comunicati diversi e gli
unici che ci guadagnano sono gli specu-
latori. Pare quasi che i governi lavorino
soltanto nel loro interesse. Serve anche
un intervenro della Banca centrale euro-
pea che pero € solo formalmente indi-
pendente, non decide mai in comppleta
solitudine. Deve eseguire quello che i 17
le dicono di fare. E lo devono dire chia-
ramente”.

*economista, Universita La Cattolica

Gustavo Piga*
Spesa pubblica europea
o ci sara I’'assalto ai Parlamenti

B isogna applicare quello che insegniamo ai
nostri studenti al primo anno di universi-
ta: questa € una crisi da domanda aggregata ca-
rente che sta facendo crollare il Pil in tutta 'Eu-
ropa del Sud, ma ora anche la Germania comin-
cia a soffrirne. Questa crisi si deve affrontare
con i metodi che ci ha insegnato Keynes, le cui
lezioni vanno usate con prudenza, ma sono I'u-
nica risposta quando ¢'¢ una recessione da do-
manda. U'austerita porta a circoli viziosi, che
indeboliscono le finanze pubbliche. La Corea
del Sud si ¢ ripresa dalla crisi nel 2008 grazie ad
aumenti temporanci (sottolinco temporanei)
di spesa pubblica. Guardate il Giappone: ¢ I'u-
nico caso in cui una crisi finanziaria non si ¢ ri-
percossa sull’economia reale, la disoccupazio-
ne non ¢ mai salita piu di tanto ¢ il Pil pro-ca-
pite ha retto sui livelli del 1990. Inoltre 1a Bce
deve annunciare (¢ non ¢ neppure necessario
che poilo faccia) che compra titoli di Stato.
Questo fermera all'istante lo spread. Ma non
bastera a rilanciare I'economia reale, perché le
famiglie sono spaventate ¢ le banche continua-
no ad alleggerire i bilanci. Ridurre il costo del
debito comunque dara margine fiscale per agi-
re con la spesa pubblic. Ma ovviamente a livel-
lo europeo. Serve un grande piano coordinato
dai 17 membri dell’eurozona. Oppure qualcu-
no bussera alle porte dei Parlamenti per sfon-
darli. Ed € a quel punto che saltera I'euro.
*economista, Universita di Tor Vergata

ECONOMIA E FINANZA PUBBLICA

Quotidiano Roma Qmo 24-L UG-2012
Diffusione: 76.777 Lettori: n.d. Direttore: Antonio Padellaro dapag. 6
Daniel Gros* Giacomo Vaciago*

60



24-1. UG-2012

ItaliaOggi

Direttore: Pierluigi Magnaschi

Quotidiano Milano

Diffusione: 81.139 Lettori: 203.000 dapag. 6

IL PERCHE DA ARCUCCI

Il Giappone ha un
rapporto debito/pil
doppio dell’Italia ma un
interesse dello 0, 7‘7(

SCTPIZHO O g, ()

E del suo collega Alesina sul Corriere della sera. Le loro strategie sono inapplicabili

Le ricette platoniche di Giavazzi
Giappone: 0,7% interesse con un debitolpil doppio dell’Italia

DI FRANCESCO ARCUCCI

e Alberto Alesina e

Francesco Giavazzi

con il loro articolo com-

parso sul Corriere della
Sera di domenica scorsa:«A che
punto & la notte» pensavano di
rincuorare gli italiani, hanno
sbagliato bersaglio. Per uscire
dalla crisi indicano infatti obiet-
tivi impossibili da raggiungere.
«Occorre ripensare a quello che
il nostro Stato pud e non pud
fare»...«Occorre ridurre le tas-
se che gravano su chi lavora e
produce»...«premiare il merito,
punire le rendite di posizione,
scardinare sprechi e privilegi,
rendere il mercato piu equo, col-
pire I'evasione».

Se per uscire dalla crisi occor-
re fare tutte queste cose che, di
fatto, sono impossibili in Italia,
allora siamo morti. Accontentia-
moci di cose piu alla nostra por-
tata. Il Giappone non cresce da
vent’anni e ha un debito pubblico
rispetto al Pil doppio del nostro
(240% contro 120%). Ma il tasso
di interesse sul titolo decennale &
0,7% (contro 1,20% della virtuo-
sissima Germania). Come mai?
Alesina e Giavazzi non lo spie-
gano. La risposta &: perché c'¢ la
Banca Centrale del Giappone che
ha il potere di acquistare illimita-
tamente titoli pubblici di quel pa-
ese. Se, al di 1a del libro dei sogni,

la Bcee avesse tale potere, i molti
problemi dell’economia italiana
resterebbero, ma lo spread fra
titoli italiani e tedeschi scompa-
rirebbe 0 81 ridurrebbe ai minimi
termini (diciamo 0,5%). Per que-
sto piu che all’articolo di fondo
dei due economisti bisogna guar-
dare a quanto ha detto Mario
Draghi in questi giorni:«Leuro
& irrevocabile poiché chi pensa il
contrario sottovaluta il capitale
politico che i nostri Stati hanno
investito in questa Unione e an-
che il sostegno giunto dai cittadi-
ni europel» .«La BCE ¢ pronta a
fare di piti...non abbiamo tabu-.

Che cosa vuol dire? Che quan-
do Annibale & alle porte, i divieti
di acquisto dei titoli pubblici dei
paesi di Eurolandia previsti nello
statuto della Bce non valgono
piu. Che cosa possono fare a
quel punto 1 legalisti dei Trat-
tati europei? Chiamare la po-
lizia e mettere sotto chiave la
Bce? Ma mi faccia il piacere.
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Il retroscena

Il Tesoro: «Niente panico»
Confermate le aste dei titoli

Ma salta quella di agosto. Debito, in azione una task force

Lunedi
Sisvolgera
come
previsto
I'offerta

di buoni
acinque
eal0anni
Luca Cifoni

ROMA. Avanti lungoil percorso sta-
bilito, cercando dilimitare almas-
simo i danni della nuova tempe-
sta sui mercati. E questa la parola
d'ordine al Tesoro in vista delle
aste di fine mese, con l'appunta-
mento pitlimportante fissato a lu-
nedi prossimo quando saranno of-
fertiititolia5 e 10anni. Ieriilmini-
stero ha diffuso un comunicato uf-
ficiale proprio per confermare
queste scadenze e le successive
delmese di agosto: conl'unica ec-
cezione, gia annunciata, dell'asta
Btp di meta mese, cancellata in
analogia a quanto gia avvenuto in
anni passati, visti ancheibuoniri-
sultati delle entratefiscaliele con-
seguenti minori esigenze difinan-
ziamento.

Significativamente il comuni-
cato concluderibadendo cheil ca-
lendario delle aste disponibile sul
sito del Dipartimento del Tesoro &
«un documento ufficiale che offre
all'investitore certezza sianelle co-
municazioni riguardantil'annun-
cio della tipologia di titoli di Stato
divolta in volta offerti sia, appun-
to, circa le date previste lo svolgi-
mento delle aste». Insomma nien-
te panico e procedure ordi-
narie anche in un momen-
to difficile come quello at-
tuale.

Naturalmente nessuno
sottovalutata la portata del-
labuferain corso. Chetutta-
via, si ragiona a Via Venti
Settembre, per quanto ri-

guarda il nostro Paese resta
meno intensa di quella vis-
sutaalla fine dello scorso an-
no. Non solo perché lo spread e
ancora al di sotto del picco di 575

punti, maanche e soprattutto per-
ché allora la curva dei rendimenti
si era invertita e l'impennata dei
tassi a breve rifletteva la percezio-
ne diuna catastrofe imminente.

Almomento, non siamo inuna
situazione cosi patologica. E stato
assicurato il 62 per cento del fun-
ding pianificato per 'anno e pur
tra le difficolta 1'obiettivo resta
quellodiriportarelavitamediare-
sidua del debitol pit1 vicino possi-
bile ai sette anni, valore dal quale
eradisceso proprioafine2011. In-
somma si guarda al lungo periodo
ed alla sostenibilita futura del de-
bito. Anche perché nelle prossi-
me settimane nonostantel'indub-
bio effetto contagio che arriva
dall'esterno, la domanda di titoli
di Stato italiani dovrebbe restare
buona, investitori esteri compre-
si. D'altra parte chi compra Bund
tedeschi di fatto paga per mettere
al sicuro il proprio capitale, visti i
tassireali negativi: Bot e Btp inve-
ce possono rappresentare un ra-
gionevole compromesso tra ri-
schio e appetibilita dei rendimen-
ti.

In questasituazione, la direzio-
ne generale del debito
pubblico guidata da Ma-
ria Cannata sta metten-
doinatto tuttigliaccorgi-
menti che possono per-
mettere di resistere alle
tensioni che siscatenano
suimercati. Si continua a
puntare sulle riaperture
di titoli off the run, non
pilt in corso di emissio-
ne, che spesso avvengo-
no su segnalazioni diret-
tediinvestitori allaricerca dei tito-
li pit1 adatti alle proprie esigenze:
cosisivasulsicuroevienealmeno

inpartetamponatal'incertezza ge-
nerale. Cosi come si stanno affron-
tando (a partire dal concambio in
programma domani) le difficolta
deititoliindicizzati, gliunicidifat-
to penalizzati dal declassamento
diMoody's.

Insomma, il rialzo dei rendi-
menti viene gestito con la massi-
maaccortezza: dieci giornifa, pro-
prio dopo il downgrade, il Tesoro
eriuscito a spuntare 14 punti base
inmenorispetto almercato secon-
dario. Certo, se la tendenza fosse
destinata a prolungarsi non po-
trebbe non avere effetti sulla spe-
sa per interessi e dunque sui conti
pubblici. Per ora, il ministero fa
ancoraaffidamento sulle previsio-
ni definite nello scorso mese di
aprilein occasione del Def, il docu-
mento di economia e finanza: sti-
me che pur se riviste rispetto a
quelle dello scorso dicembre re-
stano tutto sommato prudenti.
Per quest'anno il costo del servi-
zio del debito era valutato in 84,2
miliardi valore destinato a cresce-
re fino a quasi 100 nel 2015. Ma e
chiaro che se l'attuale flammata
proseguira, anche queste previsio-
nidovranno essere modificate.

Gli eventuali maggiori oneri si
andrebbero allora a sommare a
quelliindotti, principalmente sot-
to forma di minori entrate fiscali,
dallarecessione. Malarispostadif-
ficilmente potrebbe essere quella
diun'altramanovra, che portereb-
be ulteriori effetti depressivi e dun-
queunavvitamento dellasituazio-
ne.
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Zmgales: oltre al contagio
Italia paga 'mcertezza politica

ROMA — «Aldiladell’indub-
bio effetto contagio, I'Italia pa-
ga l'incertezza della prospetti-
va politica, e il fatto di non
aver attuato in anticipo quelle
misure di risanamento che ap-
parivano urgenti gid un anno
fa». Al termine di una giornata
difficile sui mercati, non suo-
na ottimistica la valutazione
di Luigi Zingales, economista
italiano che insegna all'Univer-
sita di Chicago.

Un anno dopo, I’Europa e il
nostro Paese si trovano ad
affrontare un’altra estate ro-
vente.

«Con Roberto Perotti ave-
vamo scritto allora un articolo
per indicare quali fossero le
misure da adottare subito per
arrivare al pareggio di bilan-
cio. Tutti sapevano che quella
era la strada da prendere».

Quelle misure poi sono state
adottate, con le manovre cul-
minate nel decreto salva-Ita-
lia di Mario Monti.

«Si, ma bisognava giocare
d’anticipo. Le misure andava-
no attuate immediatamente,
per scelta e non per costrizione
come alla fine ¢ avvenuto. E
cosi sono risultate poco credi-
bili per i mercati. E la scarsa
credibilita € ulteriormente ac-
centuata dall’incertezza politi-
ca. Tutti sanno che dopo il
2013 Monti non c¢i sara piu e
non si vedono né un leader, né
un programma condiviso da
una coalizione».

Pero almeno per quanto ri-
guarda i conti pubblici I'Ita-
lia € in una posizione miglio-

Monti se ne andra
€ oM CL SOno
ne un leader
né un programma

re di altri Paesi, avendo impo-
stato proprio quelle mano-
vre. Non serve a niente?

«E vero, a differenza della
Spagna I'Italia non ha un pro-
blema di liquidita. E sta ridu-
cendo il suo deficit. Ma quello
che conta per gli investitori € il
lungo periodo: € qui pesano le
dimensioni del debito ¢ una
crescita vicina allo zero. Pro-
prio questo cirende vulnerabi-
Lix.

Nell'immediato la minaccia
arriva proprio dalla Spagna,
iguaidi Madrid contagiano i
nostri titoli di Stato.

«Sicuramente subiamo il
contagio spagnolo. Ma non bi-
sogna parlare di quanto sta
accadendo pensando a una spe-
culazione cattiva che sela pren-
decon noi. I fondi, gli investito-
ri, guardano alla situazione. Su
unmercato difficile come quel-
lo del debito sovrano quando
qualcuno inizia ad avere dub-
bi la situazione € compromes-
sa. Come diceva Einaudi,
quandogliuccelli sono scappa-
ti dall’albero & difficile farli
tornarey.

A fine giugno pareva che
qualcosa si fosse mosso con
la definizione del meccani-
smo anti-spread affidato al
fondo salva-Stati. Poi cosa &
successo?

«Personalmente io non so-
no entusiasta di quel meccani-
smo. Mi pare un’aspirina per
curare il cancro. Al massimo
puo avere 'effetto di ridurre le
perdite per gli investitori in

Le misure di rigore
andavano

adottate prima

si e persa credibilita

uscita».

Ma mosse pin drastiche, co-
me qualche forma di messa

in comune del debito, conti-
nuano ad incontrare il veto
tedesco.

«Bisogna mettersi dal pun-
to di vista dei tedeschi. Non
sono contrari ad una certa do-
se di solidarieta, ma non vo-
gliono dare assegni in bianco.
Questa situazione da loro dei
vantaggi immediati, ma siren-
dono conto chela dissoluzione
dell’euro colpirebbe anche lo-
ro. Il punto ¢ che non vedo
praticabile, in tempi rapidi,
lattuazione di controlli sui bi-
lanci dei vari Paesi, quella per-
dita di sovranita che servireb-
be da contropartita».

Resterebbe la Bcee, che puo
intervenire con la sua poten-
za di fuoco sul mercato dei
titoli di Stato.

«Ma anche qui ci sono i
dubbi di Berlino. E vero che in
un contesto di economia debo-
leil rischio di creare inflazione
¢relativo, ma poi un’insolven-
za si trasformerebbe in una
perdita anche per la Bee. E
dunque anche questa soluzio-
ne fa paura in Germania».

L. Ci.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

ECONOMIA E FINANZA PUBBLICA

11 Tesoro non cam:
avanticon le

63



Awenire

Direttore: Marco Tarquinio

«Italiani, maiBtp
sono un affare:
comprateli voi»

DEL RE NEL PRIMOPIANO A PAGINA 4
«Gli italiani comprino i Btp, € un affare
E Monti la smetta di gridare all’allarme»

«Negli anni '90 I'Ttalia pagava per
gliinteressil’11,5% del Pil
Oggista 5 punti sotto, puo
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«Germania democrazia
"lenta", occorre pazienza. A
giugno Merkel ha ammesso

resistere, non ¢ la fine del mondo»

Pintervista
Per ’economista tedesco
Grosil debito italiano e

solido, anche perché «per

due terzi ein mano
internayr. Il Paese «pud

reggere sopra i 500 punti»

taliani. Diciamo chel'Italia & lon-
tanissima dalla Grecia e molto
lontana anche dalla Spagna. Ag-
giungo che in passato I'Italia ha
pagato ben altri interessi per il
suo debito, senza entrare in gra-
vi difficolta.

Siriferisce all’era pre-euro?
Esatto. Negli anni Novanta I'Ita-
lia doveva destinare circal’'11,5%
del suo Pil per il servizio del de-

i suoi ritardi sulle banche»

sforzo in pilt per aumentare la
quota italiana di detentori di ti-
toli di Stato di Roma. Penso alle
famiglie, ai piccoli investitori. Se
tantissimi investissero, anche in
piccole quantita, da un lato a-
vrebbero ottimi ritorni in termi-
nidiinteressiincassati, dall’altro
contribuirebbero a sta-

bilizzare ulteriormente

il debito italiano.

bito. Negli ultimi anni, invece, = Montidovrebbelancia-
DA BRUXELLES questaquotaéscesaal6,5%.Ea-  reunappelloai cittadi-
GIOVANNI MARIA DEL RE desso siamo non pii1 di 200 pun-  ni: comprate Bip?

guadagnerete, e aiuterete a
consolidare il de-
bito del Paese. E il

Italiani, acquistate Btp. Ci

ti base rispetto a quanto !'ltalia
pagava negli ultimi anni. E sec-
cante, ma non e la fine del mon-
do. Anche perché, ricordo, nuovi
tassi riguardano il nuovo debito,
il vecchio si paga conivecchi tas-

No, non sto dicendo
questo. Sto dicendo che
gli stessi italiani, che so-
no comprensibilmente preoccu-
pati per la stabilita finanziaria del
loro paese, potrebbero dare un

g:;?glggGlfols Ii%zgilc(lf si. Einoltre questialtiinteressiri- ~ loro contributo, oltretutto gua-
mista tedesco che oui- guardano solo una parte del de-  dagnandoci bene. Sarebbe un e-
gu bito e hanno un impatto relati- lemento cruciale nella situazione

da uno dei maggiori
think-tank a Bruxel-

les, il Centre for Euro-

pean Policy Studies

(Ceps). Secondo 'economista -
che ha studiato alla Sapienza di
Roma ed & un ottimo conoscito-
re dell’'Ttalia - il debito italiano e
ancora piuttosto solido, & per due
terzi in mano interna, il Paese
potrebbe "reggere" ancora pa-
recchio tempo anche con spread
soprai500 punti. E questo Mario
Monti dovrebbe dirlo con chia-
rezza, piuttosto che gridare al-
I’allarme. Con un piccolo sforzo
in pit da parte di tutti, saremmo
al sicuro.

Dottor Gros, il differenziale Btp-
Bund decennali ha sfondato i
500 punti. Siamo in allarme
10550?

Vede, due terzi dei titoli di

Stato italiani sono in mano mercati Vorrebfbero che Alloscoperto  ochidur (£ fwigéwim;mm}?@
ad italiani, e dunque po- 0ssero ai
tremmo dire che gli alti co- gll)elletceg[fen_

sti chelo Stato pagaininte- : - e——

ressi ritornano poi a bene-
ficio anzitutto a investitori i-

vamente limitato sulla spesa
pubblica.
Gia, maintanto la pressione con-
tinua a salire....
Vero. E c’entra un elemento an-
che politico, I'incertezza per il
dopo-Monti, con personaggi che
invocano 'uscita dell’'Ttalia, o del-
la Germania, dall’euro. In pit,
certamente non aiuta il grido di
allarme che lancia lo stesso pre-
mier, che invece dovrebbe dire:
lo spread e doloroso e ingiusto,
ma siamo perfettamente in gra-
do di sostenerlo. Aggiungiamo
che le necessarie riforme, che
Monti sta attuando, sono appena
iniziate, e per queste cose - si sa
- ci vuole tempo. Stanno andan-
donella giusta direzione, ma non
si possono pretendere miracoli,
ci vuole pazienza. E invece i

E allora?
Alloraio dico che sarebbe anche
molto importante un piccolo

attuale.

E invece provare a convincere gli
investitori stranieri a tornare?
Direi che, vista la situazione di al-
tissimo nervosismo sui mercati,
sia meglio non puntare su que-
sto. Insisto, meglio puntare sull’l-
talia stessa.

Molti vedono come unaiattura il
ritardo dell’entrata in vigore del
nuovo fondo salva-stati perma-
nente Esm, per via della Corte
Costituzionale tedesca che si
pronuncerasoloil 12 settembre.
La Germania se la prende co-
moda mentre la casa brucia?

-
2
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Indubbiamente questo ritardo
contribuisce all’incertezza at-
tuale. E in una situazione come
questa, ogni elemento, anche
piccolo, contribuisce al quadro
generale. Vorrei pero ricordare
che la Germania dopo la guerra,
proprio peril suo terribile passa-
to, € stata costruita proprio per
essere una democrazia "lenta",
con tutta una seria di pesi e con-
trappesi, che richiedono tempo.
Non si pud cambiare tutto que-
sto cosi, da un giorno all’altro.
D’accordo, ma molti accusanolo
stesso governo tedesco di len-
tezza, anche quando non c’en-
trala Corte...

Beh, in effetti su un punto Berli-
no ha avuto dei ritardi, e cioe nel
riconoscere che accanto all’ag-
giustamento fiscale, c’era una
problema di solidita bancaria.
Questa lacuna e stata colmata al
vertice Ue di fine giugno, con
I’annuncio della prossima vigi-
lanza bancaria a livello Ue. Solo
che i progressi in questo campo
sono molto lenti.

Pensa che la Bce fara da pom-
piere se la situazione si aggra-
vera ancora?

Sono certo che fara qualcosa
quandorriterra che visiano le cir-
costanze. Non si puo pero aspet-
tare che la Bce agisca in perma-
nenza la dove invece e la politica
a dover agire.
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IL DOSSIER.

Austerita, contagio greco e allarme Regioni
ecco le se1 cause della tempesta perfetta

Le ricette varate negli ultimi summit ~ Gli investitori stranieri scommettono
europei non hanno funzionato anche sullabancarotta della Spagna
per il moltiplicarsi dei focolaidicrisi e sull’indebolimento dell’Italia

Piu Madrid si sforza Hollande “fa cose

di applicare le direttive disinistra’ come

di Bruxelles, Berxlino assunzioni e nuove

e Francoforte piu si imposte eppure viene
allontana laripresa premiato dai mercati

dal nostro corrispondente
FEDERICO RAMPINI

NEW YORK

A SICILIA oberata di
(( Ldebiti rischia di di-
ventare la Grecia

d’Europa», avverte il New York
Times. «Tracollo del credito»,
prevedelaJP Morgan Chase. E
con i tassi spagnoli ormai so-
prail 7%, gliinvestitoristranie-
ri scommettono sulla banca-
rottasovranadiMadrid, cheri-
chiederebbe un salvataggio
assai pil1 costoso diquello gre-
co.
ECESSIONE incalzante, spread che
Raggrava la perdita di competitivita
dell’Ttalia: ecco tutto cio che non ha
funzionato, nei rimedi usciti dagli ultimi
summit europei.

IL “SALVA-BANCHE” NON CONVINCE

E una constatazione: la caduta dei titoli
bancariin Spagnaindica cheimercatinon
credono all’efficacia del salvataggio. Mal-
grado 'eurozona abbia previsto di stanzia-
re 100 miliardi, di cui 30 entro pochi giorni,
gliinvestitori continuano avenderele azio-
nidelle banche. Leragionisono diverse. Da
una parte gliistituti di credito spagnoli, in-
sieme conlalorovigilanzaeilloro governo,
hanno mentito troppo alungosullostato di
salute reale dei bilanci: non hanno pii1 cre-
dibilita. L’altra causa di sfiducia, & un effet-
to perverso degli aiuti della Bce:la liquidita
cheMarioDraghifornisceagliistitutidicre-

dito, viene reinvestita nei buoni del Tesoro
spagnoli. Difattoinognipaeselebancheso-
no diventate i principali acquirenti di bond
pubblici nazionali: col risultato di affonda-
reiloro bilanci, in quei paesi dove il valore
dei titoli di Stato perde quota. E’ la famosa
“spirale perversa” che non e stata spezzata.

I RITARDI DELLO SCUDO
Conirendimentideibuonidecennalidel
Tesoro che in Spagna hanno rag-
giunto il 7,5%, i mercati si
stanno convincendo
che Madrid non
celafarapitia
rifinan-
ziarsi.
Lo “scudo anti-spread”, che avrebbe dovu-
to mettere un tetto a questi rialzi degli inte-
ressiin Spagnaeltalia, elatitante. Troppele
resistenze, tedesche olandesi e finlandesi.
Pesail dubbio cheidue “contenitori” diri-
sorse per aiutare i paesi in difficolta (Efsf,
Esm)sianodeltuttoinsufficienti. LaBceha
le mani legate, ogni espansione del suo
ruolo nell’acquisto di titoli pubblici pud
provocare obiezioni di anti-costituziona-
lita in Germania. Di qui la previsione della
piu grande banca americana, JP Morgan,
chevede un “credit crunch” all'orizzonte.
Celafara Madrid arifinanziare 127 miliar-
didititoliin scadenza da qui a ottobre?
DEFAULT DELLE REGIONI
A minacciare la solvibilita degli Stati, ci
simettono ancheleloro regioni. Gli scric-
chiolii periferici sono iniziati da Valencia,
che ha chiesto di poter attingere a un fon-
do di emergenza di 18 miliardi creato dal
governo centralediMadrid perscongiura-

re la bancarotta delle regioni. Poi un Sos
ancora pilt inquietante & venuto dalla Ca-
talogna, la “Lombardiaiberica”, untempo
ammi-

rata per il suo dinamismo economico.
Neppure Barcellona riesce pil1 a farsi fare
credito sui mercati. Infine I'allarme italia-
no, partito dalla Regione Sicilia, che si &
conquistatailtitolone del New York Times.

L’AUSTERITY FABBRICA RECESSIONE

Non é vero che l'austerity piace ai merca-
ti. Non quando ¢ laricetta per rendere an-
corapitinsostenibiliidebiti. Gliinvestito-
ri internazionali osservano che pitila Spa-
gna si sforza di applicare le direttive di
Bruxelles Francoforte e Berlino, pit si al-
lontanalaripresa: orailgovernoRajoypre-
vede recessione fino al 2014, con disoccu-
pazione fissa al 24%. E’ una logica impla-
cabile che i mercati hanno gia visto all’o-
perainPortogallo, Irlanda e Grecia: ditagli
siuccideil paziente. Danotarel’andamen-
toanomalo della Francia. Dall’elezione di
Francois Hollande il suo spread con la
Germania si e ridotto. Hollande «fa cose di
sinistra», come I'addizionale sull'imposta
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patrimoniale el’assunzione diinsegnanti.
Eppure viene premiato dai mercati. Per-
ché ha unastrategia pro-crescita (fondial-
la scuola) e persegue il rigore di bilancio a
carico di chi puo finanziarlo (i ricchi).

LA BEFFA (PER NOI) DEI TASSI NEGATIVI
Beata Germania: collocaisuoibuonidel
Tesoro biennali con un tasso negativo
(meno 0,07%).1l tasso negativo sembra un
controsenso: significa che l'investitore-ri-
sparmiatore & disposto a pagare il Tesoro
tedesco purdiprestar-
gli i suoi
soldi.Ilfenomeno innaturale avviene nel-
le situazioni di grave incertezza: equivale
al prezzo che paghiamo per affittare una

cassetta di sicurezza, dove pensiamo che i
gioielli di famiglia sono al sicuro. L’effetto
perverso e che i tassi negativi dei bond te-
deschi trascinano al ribasso tutta la strut-
tura dei rendimenti in Germania. Il credi-
to costasempre meno perle imprese tede-
sche, mentre diventa pili caro per quelle
italiane. Si accentua cosi quella perdita di
competitivitadel madeinItaly, che ela ve-
ra causa strutturale capace di rendere in-
sostenibile tutta'unione monetaria.

SE E LA GERMANIA A FARE SECESSIONE
Questo lunedinero dei mercati ha avuto
un antefatto: le indiscrezioni del settima-
nale tedesco Der Spiegel su un ritiro degli
aiuti del Fondo monetario internazionale
alla Grecia. A questo si sono aggiuntii se-

[l salva-banche non
convince, lo scudo anti-
spread non scatta, la
recessione avanza mentre
altri allarmi si accendono:
le regioni spagnole a
rischio bancarotta, ma
anche la Sicilia oberata di
debiti spaventano ¢
alimentano la
speculazione. Gli ultimi
vertici europei non sono
stati in grado di dare un
segnale forte ¢ cosi sulle
Borse senza bussola
piovono le vendite. In
questa situazione di
incertezza i grandi
investitori si chiedono se
abbiaancora un senso
I’austerity spinta, che
invece di risanare
alimenta la recessione.

& RIPRODLZIONE RISERYVATA

gnali di irrigidimento della Germania:
«Un’uscita della Grecia dall'eurozona non
sarebbe un dramma, e io sono sempre pill
scettico sulle possibilita di Atene di riuscire
arestarvir, ha detto il vicecancelliere tede-
sco Philipp Roesler. “Grexit”, cioé lo scena-
rio di uscita della Grecia, preoccupa non
tantoinséquantoperlacreazionediunpre-
cedente: a chi tocca dopo? Inoltre sembra
segnalare chelaGermaniapuo consi-
derare un euro a due velocita,
con paesi espulsi in una fa-
scia esterna. Fino a non
molto tempo fa, era
fanta-politica. Ora i
mercaticirifletto-

no.
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ALBERTO BISIN

I SONO giorni che se-
‘ gnano un passo verso la
fine del mondo, verso il
giomo del giudizio universale
in cuiimercati ci chiederanno
conto di tutti i nostri peccati.
Teri & parso uno di questi gior-
ni: i rendimenti sui titoli italia-
niespagnolisonocresciutiali-
velli di record e le borse sono
crollate. Inrealta, nel mezzo di
una crisi finanziaria, specie di
una crisi severa come questa,
lavolatilitadeiprezzidelle atti-
vita finanziarie & sempre mol-
to elevata.
d & bene evitare interpretazioni su fre-
quenze giornaliere: i cimiteri dei mercati
sono pienidichicrededisaperlofare. Os-
servando pero 'andamento dei mercati
nel corso dei mesi passati, il rischio che I'Ttalia si
stiapericolosamente avvitandoversoil giornodel
giudiziomi pare stia crescendo. Se & ormai chiaro
che la politica di rigore di Monti (ma si potrebbe
direlostessodellapoliticadiRajoyinSpagna)non
sta avendo il successo sperato, qual & la ragione
dell'insuccesso? E che troppo rigore sta ucciden-
dol'economia, affossando la domanda aggrega-
ta; oppure € che il rigore imposto dal governo al
Paese ¢ ancora insufficiente?

Larisposta, secondo me, &€ che entrambe le af-
fermazioni sono vere, perché c’é rigore e rigore.
Prima di tutto, il governo Monti ha agito soprat-
tutto sulle entrate pubbliche, aumentando in
modo sostanziale il carico fiscale, che gia era trai
pit1 alti al mondo. Questo non puo che aver con-
tribuito a soffocare un’economia che gia da anni
boccheggiava. Naturalmente, una diminuzione
dellaspesapubblicadello stesso ammontare del-
I'incremento delle entrate avrebbe avutoidentici
effetti sulladomanda aggregata. Ma questae pro-
priolaragione per cuil’analisididomanda aggre-
gata € limitata e sostanzialmente errata: le tasse
distorcono direttamente I’attivita produttiva
mentre la spesa pubblica & in larga parte impro-
duttiva (non ésempre cosl, mainItalialo &).Inal-
tre parole, a limitare la spesa abbassando le tasse
(ononalzandole)siliberanorisorse, perchélator-
tanonefissa.Ilrigore quindi sta affossandolado-
mandaaggregata; eil fatto cheil rigore siaottenu-
toattraversolatassazionestaimpedendoallator-
ta (all’economia) di crescere. Le imprese che de-
localizzano (nonsolola produzione), le multina-
zionali che investono altrove, i cervelli che se ne
vanno (e quelli che non vengono), i giovani e le
donne sotto-occupati, tutte queste sono manife-
stazioni della torta che non cresce e anzi si re-
stringe.

Mapurtroppolaragionepitiimportantepercui
la politica economica del governo Monti non sta
riportandoil successo che speravamo ottenesse &
ben pil1 profonda e affondale radici nella struttu-
rale debolezza delle istituzioni del nostro Paese.

Sulla carta, il Paese ha istituzioni solide: una de-
mocraziaparlamentare, una giustiziaautonoma,
sanitaeistruzione pubbliche, unastrutturaindu-
striale ben sviluppata, una informazione libera,
un mercato del lavoro protetto... A ben vedere,
pero, in molti casi, queste istituzioni appaiono
corrotte all’interno, dietro ad una nobile corazza
usatacome scudo: la castadietro allademocrazia
parlamentare, la partitocrazia correntizia dietro
lo scudo dell’autonomia della magistratura, il
parcheggio di famigli e protetti dietro il servizio
pubblico, sprechi eancorarendite e partitocrazia
dietro alla sanita pubblica, clientelismo e assi-
stenzialismodietroallasussidiarietaversounSud
meno ricco, un mercato del lavoro duale senza
reale protezione per giovani, e cosl via. Il debito
pubblicoitaliano eil risultato quasinecessario, la
manifestazione, di queste istituzioni che hanno
negli anni convogliato fondi alla casta della poli-
tica (nazionale elocale),hannogarantitounaspe-
sa clientelare nel settore pubblico (senza riscon-
tri di produttivita) e al Sud (creando un esercito di
persone che vive di assistenza pubblica), hanno
ridottoleimpresepubblichee, moltediquellepri-
vate, attraverso sussidi e aiuti all'occupazione in
imprese decotte, apozzi senzafondo. Laquestio-
ne cheinostri creditori naturalmente si pongono
quindiesesianocambiatequesteistituzioni. Pos-
siamo garantire ai mercati, ai tedeschi e ai finlan-
desi, e anoi stessi, che il futuro sara diverso? Che
dopol’emergenzaavremounastrutturaistituzio-
nale in grado di controllare la spesa e il debito?
Purtroppo, & chiaro a tutti che queste sono do-
mande retoriche; nulla di sostanziale sta cam-
biando nella struttura istituzionale del Paese. Al-
lorae chiaroin che sensoil rigore imposto dal go-
verno Monti al Paese non & sufficiente. Ecomese
il governo avesse chiesto al Paese di trattenere il
fiatoperunpo’, perfingere unapanciapiatta:non
puo durare e non inganna nessuno.

Incideresulleistituzionifondamentali del Pae-
se & ovviamente un compito arduo che richiede
tempo. Monti e certamente uno statistamanon ¢
Superman. Ilmododi uscire dall'impasse ¢ quin-
didioperare intempirapidi azioni che segnalino
un cambiamento di direzione irreversibile (o al-
menodifficilmentereversibile). Questo euntema
che richiede pii1 tempo e spazio, su cui sara ne-
cessario tornare. Ma un esempio, per quanto di
pocarilevanzainsé, credo possadarel’ideadico-
sa siintende per cambiamento di direzione irre-
versibile:unnuovo presidenteRai, perquantova-
lido, dura unabreve stagione; unaRai privatizza-
ta, invece, € per sempre.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Alle agenzie di rating
1 consumatori
chiederanno 120 miliardi

® Non si ferma la battaglia dei
Consumatori contro le agenzie di
rating. Adusbef e Federconsuma-
tori, infatti, hanno annunciato ieri
che si costituiranno parte civile
negli eventuali processi contro
Moody's, Standard & Poor's e Fitch
e metteranno in campo una class
action per chiedere un rimborso di
circa 120 miliardi di euro, cioé la
cifra calcolata dalla Corte dei Con-
ti come danno all’Ttalia. Occhi pun-
tati anche sulla manipolazione del
mercato attraverso I’Euribor, su
cui i consumatori hanno reso noto
i dubbi di Mario Draghi risalenti
al 2009.

Entro la fine di luglio — hanno
preannunciato le due associazioni
di consumatori che hanno pre-
sentato la denuncia che ha dato
origine all’indagine - la Procura di
Trani chiudera l'inchiesta contro
Fitch, mentre sono gia terminate,
con la richiesta del pm, Michele
Ruggiero, di rinvio a giudizio,
quelle su Standard & Poor's, che ha
prodotto 4.500 pagine di documen-
ti, e su Moody's, le cui carte ar-
riveranno in settimana.

L'attenzione dei Consumatori si
€ concentrata anche sull'Euribor; il
tasso sui prestiti interbancari, sul
quale la Procura di Trani, sempre
su denuncia di Adusbef e Feder-
consumatori, ha aperto nei giorni
scorsi un’altra inchiesta per la
manipolazione del mercato. Elio
Lannutti, senatore dell’Italia dei
Valori e presidente Adusbef, ha
reso noto il contenuto di una let-
tera in cui l'attuale Presidente
della Bce, Mario Draghi, in ri-
sposta agli analisti finanziari
dell’ Aiaf, riportava i dubbi di ope-
ratori e studiosi. «I possibili ele-
menti di debolezza» dell’Euribor —
scriveva nel maggio del 2009 I'al-
lora Governatore della Banca
d’Italia - riguardano principal-
mente la natura di tasso solo in-
dicativo delle condizioni alle quali
le banche sono disponibili ad of-

frire fondi non garantiti nonche la
rappresentazione parziale delle di-
verse comunita bancarie nel panel %
prese a riferimento per il calcolo o
dell’indice». —
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IR In I Bl La strategia anti crisi della Commissione Nazionale per la Borsa

Gli scerifti della Consob
Cosi la task force di esperti
ha fermato gli speculatori

QUARTIER GENERALE
Riunione d’emergenza tra
Milano e Roma dopo I'avvio

disastroso dei listini
Massimo Restelli

MilanoIn Piazza Affari gliscambisonoini-
ziati da poco, manel quartier generale del-
la Consob nella Roma dei Parioliil clima &
teso. Bastanoiprimi datiregistrati dalla di-
visione Mercati, il «grande occhio» della
Commissione sullistino milanese, perren-
dere evidente che occorre una misura
d’emergenza per fermare la speculazione
chestadistruggendoinsieme all'Eurozona
ancheirisparmi delle famiglie italiane.

1l presidente Giuseppe Vegas convoca
d'urgenzalataskforceanticrisi, che coordi-
naluistesso.Nefannoparteitre commissa-
ri Vittorio Conti (prodiano, ex conoscenza
diBancalntesaediBankitalia),]’animasto-
rica di Akros Michele Pezzinga e Paolo
Troiano (ex segretario generale Antitrust),
oltre al direttore generale Gaetano Caputi
(proveniente dallostaffdi Tremontial Teso-
ro)ealsuovice ClaudioSalini. Eluiil amagi-
stratoanticrisi» dellaConsob,l'nvomo cuifa
capolasupervisione delladirezione Merca-
ti. Passano i minuti, mentre Vegas avvia la
riunionein videoconferenza tra gli uffici di
Romae Milano, affluiscono altridati. Dopo
unrapidogiroditavololadecisione:blocco
assolutodellevenditealloscopertosuban-
cheeassicurazionidiPiazza Affari, i titolifi-
no a quel momento piti penalizzati. In so-
stanzapuovendereazionisolochilehareal-
mentein portafoglio, niente dafare invece
per chisiappoggiaal prestito titoli o ai deri-

vati.Unadecisione drastica che Consobha
adottato per una settimana in parallelo ai
colleghi della spagnola Cnmv, la Comision
NacionaldelMercadode Valores.Eragiaac-
caduto, purconsfumaturediverselascorsa
estate. L'obiettivo, come allora, & arginare
gli operatori specializzati che guadagnano
in Borsa vendendo titoli allo scoperto nel-
I'intento di comprarli in un secondo mo-
mento a un prezzo inferiore. Operazioni
perfettamente ortodosse che in situazioni
normali aiutano 'efficienza del mercato,
macheinuncontestocomel attuale posso-
noconcorrereallacondannadell’euro, per-
ché amplificano la corrente ribassista ren-
dendoagliStati quasiimpossibile difender-

si. lerilamossa hafunzionato ela tensione
in Borsa si e allentata ma in Consob sanno
che qualsiasi norma pud essere aggirata,
magari triangolando sulle sale operative
estere.Iprossimigiorniicento «sceriffi» del-
la divisione Mercati avranno quindi piu di
un grattacapo. Si tratta di tecnici, analisti
edextraderincaricatidisetacciare gliscam-
bidellaBorsaallaricercadianomalie. Alcu-
nidilorosisonofattile ossanelle universita
statunitensioallaSec, |'equivalente ameri-
cano della Consob, altri hanno invece una
formazionegiuridica, conunfocussudirit-
tosocietario eregolamentazionedeilistini.
Duedegliuffici della divisione sono affidati
a donne: Maria Antonietta Scopelliti, che
monitoraancheiderivati (inclusigliesplo-
siviprodottistrutturati) eIsadora Tarola, in-
caricatadiaccertarsichetuttofunzioniado-
vere sulle infrastrutture dinegoziazione.

twitter: gmarestelli
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Positivo il bilancio per la definizione delle controversie inferiori a 20 mila euro

Chiuse 133 mila liti fiscali

L’erario incassa un bottino di 170 mln di euro

| NUMERI DELLA SANATORIA

Domande di definizione
Gettito erariale

Somma media pagata

133 mila
170 milioni di euro
1.278 euro

DI VALERIO STROPPA

ono circa 133 mila le liti
fiscali di importo fino
a 20 mila euro definite
dai contribuenti in modo
agevolato, sfruttando I'opportu-
nita offerta dallarticolo 39 del dl
n. 98/2011. Complessivamente le
somme incassate dall’erario risul-
tano pari a 170 milioni di euro.
E questo il bilancio della doppia
tornata di definizioni (la prima
fase fino al 30 novembre 2011,
poi prorogata al 2 aprile 2012 dal
dl n. 216/2011) dei contenziosi di
minore importo aperti con 'Agen-
zia delle entrate. Numeri che su-
perano le previsioni della stessa
amministrazione finanziaria, la
quale aveva stimato in circa 120
mila le liti da definire. Anche
gli incassi previsti, inizialmente
quantificati in 112 milioni di euro,
alla luce dei risultati parziali di
fine 2011 erano stati rimodulati a
quota 138 milioni (si veda Italia-
Oggi del 27 dicembre 2011).
Secondo i dati diffusi dalle En-
trate, la regione nella quale si &
registrato il maggior numero di
domande di chiusura agevolata &
stata la Sicilia, con 21.884 prati-
che. A seguire si trovano la Cam-
pania (17.470), il Lazio (15.962),
la Lombardia (12.553) e 1a Puglia
(10.613). Per quanto riguarda i
vari gradi di giudizio, la sanatoria

delle liti minori ha consentito di
far cessare quasi la meta dei pro-
cedimenti pendenti presso le Ctr
(47% dell'intera mole di appelli
con controparte 'Agenzia, inclu-
dendo anche quelli al di sopra dei
20 mila euro). Grazie alla campa-
gna di definizioni, inoltre, & ve-
nuto meno il 23% del contenzioso
contro le Entrate aperto presso le
Ctp e il 14% di quello di legittimi-
ta pendente in Cassazione.

La somma pagata in media dal
contribuente si colloca poco al di
sotto dei 1.300 euro per ciascuna
definizione. Va perd evidenziato
che alcune controversie sono sta-
te estinte senza esborsi da parte
del contribuente: & il caso in cui
il quantum dovuto per la chiusu-
ra risultava minore o uguale alle
somme gia pagate in pendenza di
giudizio a titolo di riscossione fra-
zionata. Si ricorda che per ottene-
re la «pace fiscale» il contribuente
doveva versare una somma de-
terminata ai sensi dell’articolo
16 della legge n. 289/2002, di
ammontare variabile in rappor-
to sia allo stato di avanzamento
del processo sia all’esistenza di
eventuali sentenze gia deposita-
te (e dei relativi esiti). Alla luce
di tali fattori, gli importi dovuti
potevano spaziare da un minimo
forfetario di 150 euro fino al 50%
della pretesa erariale.

——© Riproduzione riseruata—.
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Befera: fisco pachiderma
va subito semplificato

ROMA - Il fisco italiano &
un «pachiderma». E «quasi
impossibile compilare da soli
un 730». C'é stata una vera e
propria «bulimia delle norme
fiscali negli ultimi 40 anni». I1
direttore dell'Agenzia delle
Entrate, Attilio Befera, fa pro-
prie le lamentele di tanti con-
tribuenti e chiede di accelera-
re sulla semplificazione degli
adempimenti fiscali. Noi «ci
stiamo gia lavorando», an-
nunciaaun convegno dei Caf,
1 centri di assistenza fiscale.

Il tema «semplificazione»
¢ centrale nel rapporto tra
fisco e contribuentisul quale i
Cafsvolgono unruolodiinter-
mediazione che, secondo una
ricerca dell'lspo di Renato
Mannaimer ¢ considerata uti-
le dal 98,7% dei «clienti» dei
Centri di Assistenza. Un ruo-
lo che la stessa Consulta dei
Caf chiede di modificare, do-
po 20 anni, adeguandola alla
realta.

Ladefinizione di procedu-
re «semplificate», a misura di
contribuente, potrebbe arriva-
re con il provvedimento di
delega fiscale presentato dal
governo in Parlamento. Befe-
rahaauspicato lasua approva-
zione. Ma - ha aggiunto - se
non si potra portare avanti la
riforma per nuove «urgenze
legate all'attacco alle finanze
pubbliche», si potrd comun-
que procedere alle semplifica-
zioni. «Sara possibile stralcia-

re alcune parti della delega e
farle diventare norme nel pit
breve tempo possibile - ag-
giunge - Stiamo gia lavoran-
do» a possibili interventi. Sa-
rebbe questa la strada per cor-
reggere il «problema fonda-
mentale», del sistema fiscale
italiano, che & «estremamen-
te complicato», soprattutto a
causa delle agevolazioni.

«In Italia un'agevolazione
Nnon sinega anessunox», spiega
Beferacitando il ministro del-
le Finanze della Democrazia
cristiana degli anni '50, Ezio
Vanoni. Si tratta in totale di
oltre 700 aiuti per circa 240
miliardi di euro, dei quali
alcunisono «certamente inuti-
li e non danno 1'utilita sociale
per cuisono nati», per il diret-
tore delle Entrate, bisogna poi
«rivedere il sistema degli
adempimenti per eliminare,
o almeno ridurre, quelli non
necessari». Si contrasta cosi
la «bulimia delle norme fisca-
li degli ultimi 40 anni che, un
po’ per fare gettito, un po’ per
favorire qualche lobby con le
agevolazioni, ha creato un si-
stema che ¢ un pachidermay.
«Se riusciamo a semplificarlo
possiamo ridurrel'esigenza di
contatto fisico, arrivando al
punto che basta spedire un
assegno all'Agenzia con 1'im-
porto dovuto. Negli Stati Uni-
tilo fanno anche con icontan-
ti, ma da noi meglio di no»,
che poi non si sa se arrivano,
scherza Befera.

@l.nvono

Industria, in cinque anni ’l
in fumo secentomila post
o s
“
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Incinque anni ' industria perde 675m

ilapostl

L allarme della Cisl: viaun operaio su 10. Produzione in calo del 20,5%

Lacassa
integrazione e
cresciuta di oltre
il 300%, boom di
quellain deroga

LUISA GRION

ROMA — L'industria, negli ulti-
mi cinque anni, ha perso un po-
stodilavoro ognidieci: dal primo
trimestre del 2007 ai primi tre
mesi di quest’anno se ne sono
andati a casa, o stanno per an-
darci, 675.000 dipendenti. La cri-
sisiemangiatail 10 percentodel-
I'occupazionein quello cheresta
— edilizia compresa — il settore
che produceun quartodel Pilna-
zionale. A fareiconti ¢la Cisl, che
nel suo rapporto annuale sul-
I'andamento del comparto ha
messo insieme la perdita secca
dei 473.640 lavoratori gia licen-
ziati, coni201.096 a zero ore che
gia sono in cassa integrazione
speciale o in deroga e che quindi
con molta probabilita resteran-
no fuori dalle aziende. La som-
ma, messaaconfronto congliol-
tre7 milionidioccupaticheil set-
tore garantiva nel 2007, corri-
sponde ad un 10 per cento di po-
sti saltati in aria dall'inizio della
crisi.Nellostessoperiodo.lapro-

duzione si e ridotta del 20,5 per
cento, gli ordinativi del 17,9 e il
fatturato (in termini correnti) del
4,5. Hanno tenuto le esportazio-
ni, ma l'edilizia & andata molto
sottolamedia: Il settore, invece,
vasostenuto perché comeindot-
tone regge altri sessanta» dice la
Cisl.

Parla poi da sola la parabola
delle ore di cassa integrazione
autorizzate che, secondo il rap-
porto, trail 2007 e il 2011 (consi-
derandoassiemel’industriael’e-
dilizia) sonoaumentatedel 315,9
per cento, con un’esplosione
della cassain deroga, passatadal

7,4 al 14 per cento. Il quadro —
costruito grazie ad un’indagine a
tappeto sul territorio — segna
anche lamappa della crisi indu-
striale: in difficolta— per nume-
rodilavoratori colpiti—sono so-
prattutto Lombardia, Piemonte,
Umbria, Lazio, Abruzzo,Campa-
nia,Puglia, Basilicatae Sardegna.

Unasituazioneallarmante, di-
ce il sindacato, dal quale si puo
uscire solo riconsiderando le
scelte di governo fin qui fatte in
moda da sventare la «spirale re-
cessiva in cui in Paese si sta avvi-
tando». Bisogna «rimettere sul
tavolo» quella politica di concer-

tazione che solo qualche giormo
fa il premier Monti ha definito
come fonte di molti «mali» del
passato. Per Raffaele Bonnanni,
leader della Cisl, I'alternativa &
invece una sola: «Un nuovo, for-
tissimo patto sociale sul modello
di quello del ‘93, un accordo per
affrontare quest’'economia di
guerra». «Purtroppo non c’e an-
cora consapevolezza che dalla
crisisiescesologiocandosuidue
capisaldi che ci restano: I'indu-
stria e iserviziavanzati—hadet-
to — Non siamo la Spagna, ab-
biamo fondamentali pil1 solidi,
dobbiamo difenderli e valoriz-
zarli,invecequisicontinuaapar-
lare solo di tagli, degli handicap
strutturalinon gliene fregaa nes-
suno». Il governo— chiede la Ci-
sl—«sifaccia vivorispolverando
il dossier sull'industria. E’ possi-
bile che tutto il lavoro per uscire
dalla crisi sia quello semplice e
crudo dei tagli della Ragione-
ria?».I'emergenzadiunpattoso-
ciale, secondo Bonanni, & tanto
pill evidente quanto piu avvol-
gente & «l'attacco speculativo, lo
sciacallaggioin corso fattoappo-
sta per portarci via i nostri gioiel-
li:aMonti diciamo cheil tempo e
scaduto, deve convocarci subi-
ton.
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Il debito-Pil europeo schizza all’88,2 %

Secondo Eurostat i dati del primo trimestre 2012 sono peggiori
sia degli ultimi tre mesi del 2011, sia dei primi tre dello stesso anno
L’Ttalia (123 %) e il secondo Paese dell’area con il rapporto piu alto

MARCO FROJO

Non si arresta la corsa del debito
della zona euro che alla fine del ter-
z0 trimestre di quest’anno si & por-
tato in prossimita del 90% del pro-
dotto interno lordo dei 17 Paesi
che hanno adottato la moneta uni-
ca.

Secondo quanto reso noto ieri da
Eurostat, I'ufficio di statistica eu-
ropeo, il rapporto debito/pil nei pri-
mi tre mesi dell’anno ¢ salito a quo-
ta 88,2%, rispetto all’87,3% nel
quarto 2011. Nell’'Unione Europea
a 27 Paesi ¢ aumentato dal-
1'82,5% all’83,4%. Rispetto al pri-
mo trimestre 2011 il rapporto
deficit/pil & aumentato sia nell’eu-
rozona da 86,2% a 88,2% che nel-
la Ue-27, da 80,4% a 83,4%.

11 Paese con debito/pil pii1 eleva-
to & la Grecia (132,4%) seguita da
Ttalia (123,3%), Portogallo
(111,7%) e Irlanda (108,5%).

Alla fine del primo trimestre
2012 1 titoli pubblici, escluse le
azioni, contavano per il 78,3% del
debito pubblico nell’eurozona e
peril 79,3% nella Ue-27; i prestiti
ammontavano rispettivamente al
17,8% e al 15,6%; valute e deposi-
ti rappresentavano il 2,8% ¢ il
3,8%.

A causa del coinvolgimento dei
governi nell’assistenza finanziaria
ad alcuni stati membri e per ottene-
re una visione piit completa del-
I'evoluzione del dehito pubblico,
Eurostat ha pubblicato i dati trime-
strali sui prestiti intergovernativi:
la loro quota rispetto al Pil alla fi-
ne del trimestre era simile per le
due zone: 1,2% e 0,9% rispettiva-
mente.

Rispetto al quarto trimestre
2011, in 21 stati si & registrato un
peggioramento del rapporto
debito/pil, in 6 un miglioramento.
L’aumento piii forte si & verificato
in Litnania (+4%), Portogallo
(+3,7%), Belgio (+3,6%); 1 cali pitl
significativi sono invece avvenuti

in Grecia (-33%), Ungheria
(-1,8%) e Danimarca (-1,5%).

Rispetto al primo trimestre
2011, c’é stato un aumento del
debito/pil in 23 paesi, e un calo in
quattro. Gli aumenti pii elevati si
sono registrati in Portogallo
(+17,2%), Cipro (+11%) e Irlanda
(+8,2%); mentre le maggiori con-
trazioni sono state in Grecia
(-20%) e Ungheria (-4,1%).

1l miglioramente della sitnazione
debitoria greca & pero dovuto
esclusivamente al taglio del valore
dei bond di Atene nell’ambito del
secondo programma di aiuti appro-
vato nei mesi scorsi. Dopo le di-
chiarazioni del ministro dell’Eco-
nomia tedesco, Philip Roesler, se-
condo cui un’eventuale uscita del-
la Grecia dall’euro non rappresen-
terebbe pilt un grande problema, a
parlare ieri & stato un portavoce
della Commissione europea, secon-
do cui «la Grecia deve restare e re-
stera nell'eurozonar.

Riguardo gli aiuti il portavoce si
¢ detto inoltre «fiducioso che una
decisione sara presa nel prossimo
futuro, una volta completata la re-
visione dei progressi nell'attuazio-
ne del secondo programma di aiu-
ti» da parte della troika, che oggi
ad Atene.

In crescita il debito pubblico spa-
gnolo nel primo trimestre del
2012. Secondo Eurostat, & salito
al 72,1% del Pil, in aumento rispet-
to al 68,5% registrato nel trime-
stre precedente ed al 64,7% del pri-
mo trimestre del 2011.

11 rapporto debito pubblico/pil
spagnolo & destinato ad aumenta-
re ulteriormente nei prossimi me-
si, a seguito del prestito Ue fino a
100 miliardi di euro per la ricapita-
lizzazione delle banche, che andra
adincidere sui conti pubblici, alme-
no fino a quando non sara permes-
so all’Esm, il Meccanismo euro-
peo di stabilita, di versare diretta-
mente i fondi agli istituti in difficol-
ta.
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Siamo nel tunnel. Luscita e la Bce

Lunedinero Spread alle stelle (522). Borse a picco, Consob interviene sugli speculatori
e siriprende (da-5a-2,7). Senza una riforma della Banca centrale non si risolve nulla

di Mario Sechi

uandolaBorsa crollanegliStatiUni-

ti, & il risparmio di una buona fetta

degli americani ad essere intacca-

to. Quando il listino di Milano cola

a picco, 'evento riguarda solo una

minoranza del Paese. Diverso

einveceil discorso dello spread, perché un suo

aumentositraduceininteressimaggiorisul de-

bito pubblico, un costo che poiindirettamente

si scarica sul cittadino attraverso manovre di

aggiustamento dellafinanza, cioetagli deiservi-
Zi e piu tasse.

Il confronto con gli Stati Uniti e fondamenta-
le per capire come la crisi partita da Wall Street
come un cracfinanziarionel 2008, stacambian-
dola vita dell’Occidente.

Il New York Times ha pubblicato un articolo
suldeclino dellamiddle classmoltointeressan-
te: nel 2000 il ricavo annuo medio di una fami-
gliaamericanaera di64.232 dollaril’anno. Die-
ci anni dopo quella cifra ¢ scesa a 60.395. Una
perdita secca del 6 per cento. Effetto del rallen-
tamento dell’economia, della crescita bassa,
delcrollo del valore degliimmobili e del merca-
to azionario altalenante e incerto. In Europa la
stessa crisi haimpattato in maniera drammati-
ca: ha prodotto un tasso di disoccupazione a
due cifre, una crescita pari a zero, un’erosione
delrisparmio einItalia unostop agliaumentiin
busta pagadei dipendenti che - come negli Usa
- sono addirittura calate rispetto a dieci anni fa.
Solola Germania ha tenuto, grazie a un sistema
di imprese internazionalizzate e riforme dello
Statofatte quandonessuno pensavafosserone-
cessarie.

Inognicaso, laclasse mediadell’ Occidente si
trovadifronteaunadurarealta:ilivellidiconsu-
mo del passato sono difficilmente sostenibili e

in Europala spesaper il welfare assorbe risorse
preziose che servirebbero per stimolare la cre-
scita attraverso gli investimenti.

Ladisciplinadibilancio europea, soprattutto
conilvarodelFiscalcompact, erigidaeinperio-
do di crisi rischia di essere non la medicina ma
un veleno. Gli americani invece, nonostante la
crisi, grazie aun sistema di imprese formidabi-
le, a una societa mobile e all’azione della Fede-
ral Reserve, hanno strumenti per aiutare la cre-
scita. Evero, hanno il secondo debito pubblico
del mondo - primo & il Giappone, seconda &
I'Ttalia - e prima o poi dovranno affrontare an-
chelorounariduzione dello stock accumulato,
ma il ruolo della Banca centrale statunitense
quandola crisimorde, e fondamentale.L’Euro-
pa questo strumento non lo ha e il risultato lo
abbiamo potuto vedere proprio noi italiani in
questimesi: ¢c’@ ancoramoltodafare, maabbia-
mo affrontato sacrifici fino aieri impensabili e
facciamoiconticonla pressionefiscale pit1alta
del mondo.

Ai mercati perd tutto questo non basta, per-
ché il debito europeo deve essere garantito.
Dobbiamo passare dall’'Unione europea agli
Stati Uniti d’Europa, dobbiamo avere la nostra
FedesichiamaBce. Draghilo sa, Merkel pure. &
giuntoilmomento didecidereseil Vecchio Con-
tinente ha una seconda giovinezza, oppure
muore per l’egoismo delle nazioni.
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RILANCIO

Il ministro degli Esteri
C’¢ un interesse
«nazionale»
dell' Unione

da ripensare

di GIULIO TERZI

A PAGINA 35

L'interesse «nazionale» europeo

di GIULIO TERZI

ra qualche anno i nostri figli e nipoti
potrebbero trovarsi di fronte all'inca-
pacita di arginare un dilagante terrori-
smo fondamentalista, 0 @ minacce mi-
litari non convenzionali, a flussi mi-
gratori incontrollati, o ancora a concorrenti eco-
nomici con i quali sara difficile competere. Come
ci difenderemo dall'accusa di non essere riusciti
a dotarli di strumenti e politiche in grado di evita-
re all’Europa di diventare un «continente di scor-
ta»? In una fase in cui siamo anzitutto impegnati
a promuovere percorsi di crescita indispensabili
a salvare I'Europa 0ggi, per rendere questa azione
pil efficace € necessario accompagnarla con
un’altra, altrettanto convinta, che definisca obiet-
tivi, strutture e programmi che permettano all’Eu-
ropa di muoversi come attore globale al pari di
Stati Uniti e Cina. .

Qual ¢ Tlinteresse «nazionale» europeo? E la
domanda cui dobbiamo rispondere — 0ggi, non
domani — nella consapevolezza che, come han-
no scritto sul Corriere Alberto Alesina e France-
sco Giavazzi, il consolidamento dell'eurozona
passa attraverso una maggiore integrazione poli-
tico-economica, e che, nella costruzione di una
casa europea piu integrata sul piano politico,
non possiamo dimenticare che elemento essen-
ziale di questo edificio € un'efficace politica este-
ra europea. Al pari di uno Stato, I'Europa si defini-
sce, viene riconosciuta e rispettata se € capace di
promuovere i propri interessi con un'azione
esterna efficace e responsabile. E quanto accadu-
to in questi otto mesi per I'Ttalia, nei negoziati a
Bruxelles e nei rapporti con tutti i nostri principa-
li partners.

Su questo sta lavorando un gruppo ristretto di
ministri degli Esteri europei per dare contenuto
concreto alle proposte sull'«Europa del futuro» e
su un’«Unione Politica». Con Guido Westerwelle,
Laurent Fabius, Jose Margallo e altri colleghi, con-
dividiamo I'irgenza di una politica estera del-
I'Unione Europea che integri nella proiezione
esterna dei Ventisette le questioni della difesa,
dell'energia, delle migrazioni, dei valori dell'uo-
mo. Argomenti che toccano interessi fondamen-
tali per gli europei, sui quali € auspicabile un piit
intenso dibattito pubblico.

Alcuni parametri, su cui I'Ttalia ha molto da di-
re, dovrebbero misurare I'efficacia di una politica

estera europea. La sicurezza anzitutto, nelle varie
dimensioni in cui si declina e in particolare in
quella della difesa. L'Unione Europea € produtto-
re di sicurezza. Negli ultimi anni ha ayviato venti-
quattro missioni di pace nel mondo. E un contri-
buto di uomini e donne, risorse, esperienza che
non puo essere trascurato. Su questo dobbiamo
sviluppare una vera politica di difesa con un alto
grado di cooperazione, dalla pianificazione strate-
gica agli approvvigionamenti, dall'addestramen-
to allo sviluppo delle tecnologie. E quanto ci chie-
dono i nostri stessi alleati secondo un approccio
sempre pill complementare con Ia Nato ed evitan-
do costose e non pill sostenibili duplicazioni. Do-
Vra essere un processo esteso a tutti i Paesi che
ne vorranno far parte, e nessuno dovra sentirsi
escluso in partenza. Ma, se necessario, dovremo
anche procedere in formati pit ridotti, utilizzan-
do i nuovi strumenti che il Trattato di Lisbona ci
offre, a partire dalla cooperazione strutturata per-
manente. In secondo [uogo la dimensione «socia-
le», riferita in particolare ai temi dello sviluppo e
dei flussi migratori. Nel mondo piit della meta
dei finanziamenti per lo sviluppo proviene dal-
I'Unione Europea. L'Unione Europea deve inoltre
essere consapevole e pill in grado di utilizzare il
suo ruolo, insostituibile, nel condurre la politica
divicinato ad Oriente e nel Mediterraneo, soprat-
tutto per sostenere i processi di transizione de-
mocratica in corso. Le risorse riservate ai Paesi
della sponda sud del Mediterraneo, dalla Libia al-
I'Egitto alla stessa Tunisia, non sono mai state, si-
nora, pari alla sfida che abbiamo di fronte, soprat-
tutto nell’attuare partenariati di mobilita che rite-
niamo indispensabili anche per prevenire e gesti-
re i flussi migratori.

La sicurezza energetica € un altro aspetto es-
senziale per lo sviluppo economico e sociale.
L'energia alimenta il sistema produttivo, e pro-
prio per questo € un tema politico oltre che eco-
nomico per 'Europa e per I'ltalia in particolare.
Siamo un Paese fortemente dipendente dall'ester-
no, e, come il resto d’Europa, dobbiamo utilizza-
re il vantaggio geopolitico che ci viene dalla no-
stra collocazione in un'area di snodo cruciale dei
flussi energetici. Occorre assicurare ai nostri citta-
dini un contesto energetico europeo sicuro nel
breve e nel medio termine, ed € su questo che
siamo impegnati nella definizione delle strategie
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di una politica energetica comune, in vista del
completamento del mercato europeo dell'enet-
gia entro il 2014. Un mondo pill sicuro inolire é
un mondo dove i diritti vengono rispettati. La po-
litica estera di un’Europa credibile deve avere la
tutela e promozione dei diritti fondamentali del-
la persona al centro della propria azione. A co-
minciare dalla difesa della liberta di religione
contro ogni intolleranza e violenza. Su questo im-
portante aspetto un passo in avanti, su impulso
dell'Ttalia, é stato fatto il mese scorso a Lussem-
burgo con I'approvazione di una nuova Strategia
europea sui diritti umani, che indica nella tutela
della liberta di religione una priorita. I cittadini
italiani e quelli europei stanno affrontando gran-
di sacrifici e rinunce oggi in nome di maggiore
sicurezza e benessere da realizzarsi in un’Europa
che gia domani sia in grado di difendere i loro
interessi. E per questo che serve una politica este-
ra europea.

Ministro degli Affari esteri

© RIPRODUZICNE RISERVATA
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LARMA NASCOSTA

di FEDERICO FUBINI

9 1 marzo 1990 la
Lituania dichiaro
Iindipendenza
dall'Unione So-

vietica, innescando la fram-
mentazione di una super-
potenza. 1l 25 giugno 1991,
la Slovenia e la Croazia fece-
ro sapere che da quel gior-
no non avrebbero pitt fatto
parte della Jugoslavia. 1l re-
sto della storia & noto. Si-
stemi politici che sembra-
vano irrevocabili, basati
sul principio stesso della
permanenza, iniziarono ad
andare in frantumi perché
iloro territori piti forti a un
certo punto rifiutarono di
mantenere rapporti con
quelli pitt deboli.

Se ieri la Spagna, I'ltalia
ma anche le banche france-
si e tedesche hanno vissuto
momenti di vera e propria
capitolazione sui mercati, é
anche perché la storia resta
incisa nel codice genetico
degli investitori. Per loro
non si tratta pitt tanto di ca-
pire se la Grecia restera nel-
I'euro, ma se la moneta uni-
ca sopravvivera. La Bunde-
sbank tedesca ammonisce
severamente Atene. In Fin-
landia o in Olanda, cosi pic-
cole e cosi apparentemen-
te impeccabili, l'ipotesi di
tornare alla moneta nazio-
nale fa ormai parte delle
conversazioni quotidiane
sempre pilt condizionate
dai populisti.

Ciascuno di noi ha i suoi
problemi e ciascuno, alme-
no in parte, si merita cio
che i suoi creditori pensa-
no di lui. Ma le convulsioni
della zona euro, un nome
che non ha mai conquista-
to la maiuscola, sono entra-
te in queste settimane in
una fase che coglie gli euro-
pei psicologicamente im-
preparati. Forti e deboli,
virtuosi e imperfetti, fino a
poche estati fa tutti si illu-
devano di navigare un ma-
re in bonaccia. I tedeschi

credevano di poter condivi-
dere la moneta senza con-
dividere il destino, e gli er-
rori, degli altri. Gli spagno-
li erano impegnati a diven-
tare consumatori moderni,
a godere dei loro nuovi di-
ritti economici e preparar-
si a conquistarne sempre
di nuovi. Noi italiani vede-
vamo bene i nostri proble-
mi, ma in fondo eravamo
convinti che non fossero
tutta colpa nostra e soprat-
tutto credevamo di conser-
vare una sorta di diritto na-
turale al lieto fine.

Cio che accade in questi
giorni ci dice che non € co-
si. I mercati sono passati
dalla sfiducia nei confronti
della Spagna, o dell'ltalia, a
quella verso il sistema di
cui tutti facciamo parte.
primo passo per spezzare
la spirale € che le istituzio-
ni vitali dell’euro dimostri-
no di avere ancora forza da
spendere e molto corag-
gio. La Banca centrale euro-
pea sara determinante nel-
le prossime settimane, in
un senso o nell’altro. I suo
presidente, Mario Draghi,
ha detto che la Bee € dispo-
sta ad agire «senza tabi €
probabilmente ¢ il segnale
che potrebbe impegnarsi
in una campagna di crea-
zione di moneta e acquisti
massicci di titoli di Stato. E
la via non convenzionale
che la Federal Reserve, la
Banca d’'Inghilterra ¢ la
Banca del Giappone cono-
scono bene. Ma quelle so-
no le banche centrali di na-
zioni coese. La sequenza di
eventi in Europa dimostra
invece che senza sufficien-
te capitale di fiducia fra le
parti nessuna misura alla
lunga bastera. Se gli euro-
pei non sapranno ricostrui-
re questo capitale, anche il
grattacielo della Bee finira
per apparire una cattedrale
nel deserto.
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Oscar Giannino

S ono cominciati i giorni di
passione. Quelli veri, per
Grecia, Spagna e Italia. Dopo
tante manovre correttive, e
mentre &in corso una profon-
da recessione che colpisce i
redditi delle famiglie e mette
alle corde le imprese. Dopo
31 mesi di crisi dell'euroarea,
dopo 26 eurovertici e molti
mezzi passiavanti sulla via di
meccanismiun po' pilicoope-
rativi contro la divaricazione
delrischio sovrano nell'euro-
area. Eppure questa volta la
sensazione & che siamo pro-
prio al dunque. Alla prova fi-
nale. Lospread italianoieri ol-
trequota 520 e quello spagno-
lo 100 punti piu su si devono
infatti a un fatto concreto. Ai
mercati, l'indicazione data &
diprovareil tutto per tuttoen-
troil mese di agosto. Eimer-
cati ci proveranno eccome,
come si & visto ieri.

Ma quali sono, i segnali
cheimercatiinterpretano co-
me una muleta rossa brandi-
ta davanti alle corna del toro?
Che cosa si puo concretamen-
te immaginare che I'Europa
possaopporre? Ein caso con-
trario, che cosa possiamo fa-
renoiochecosaciverrariser-
vato? Sono tre quesiti uno pili
ansiogeno dell'altro. Ma
tant'e, di ansia e ansiolitici &
fattala vita dell'Europa, daun
bel pezzo a questa parte.

Cominciamo allora da cio
cheinduceimercatiaprovar-
ci.Isegnalisonovenutiinlar-
ga parte dalla Germania, ma
la Francia ¢ e resta decisiva.
Fino a unadecinadigiornifa,
sembrava che l'eurovertice
del 28 giugno avesse diffuso
una consapevolezza diversa
anche a Berlino. Certo, il ta-
glia-spread chiesto dal gover-
no Monti arrischiando il veto
non era di fatto passato e non
¢ operativo.

Mail calo degli indici di fidu-
cia edegli ordinativitedeschi
per la componente di com-
mercio intraeuropeo sem-
brava radicare per la prima
volta la cognizione che, a fu-

L’analisi

Come evitare

la stretta

Berlino-Parigi

ria di giocare colfuoco e con-
tinuare a deflazionare gli eu-
rodeboli, anche per l'export
tedesco e dunque per la cre-
scita germanica il rischio di-
ventava forte.

Poi, purtroppo, un nuovo
cambio dimarcia. Ladecisio-
nedella Corte di Karlsruhe di
prendersi fino al 15 settem-
bre per esprimersi sul rispet-
to da parte dell'ESM - il nuo-
vo fondo salvabanche e salva-
stati subentrato dal primo lu-
glio all'EFSF - della Legge
Fondamentaletedesca, & ap-
parsa a tutti come un invito
ad approfittare di agosto per
“andar corti”, come si dice,
cioé aguadagnare vendendo
ititoli eurodeboli facendone
impennare spread e rendi-
menti. Subito dopo, hannori-
preso a fioccare dichiarazio-
nida parte di esponenti poli-
tici tedeschi appartenenti al
partitoliberale, democristia-
ni, cristiano-sociali e anche
socialdemocratici, nuova-
mente ispirate allalinea “ba-
staaiuti”. Etornata a gonfiar-
si I'aspettativa del “fuori la
Greciadall'euro”.

Lo stesso Fondo Moneta-
rio Internazionale, nel suoul-
timo outlook sull'Ttalia la set-
timana scorsa, irritualmente
ha previsto che una crisi a
breve di solvibilita dell'Ttalia
puo avvenire. Cosi gli spread
hanno accentuato ascesa e
divaricazione la scorsa setti-
mana, la serie di scadenze
dei titoli pubblici tedeschi a
rendimento negativo ha pre-
soad estendersi. Perlaprima
volta damolto tempo, laven-
dita massiccia di titoli euro-
deboli di banche e fondi an-
glosassoni e stata pareggiata
non solo da sottoscrizioni di
titoli tedeschi come fossero a
rischio negativo, ma si e visto
un fenomeno analogo esten-
dersi agli acquisti di titoli
francesi. Come a dire che il
mercato anglosassone ha
spinto Parigi a tenersi unita
alla linea tedesca, visto che
lo spread francese era inver-
sorispetto a quello spagnolo
eitaliano.
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Ilfatto hala suaimportan-
za. Se i mercati nelle prossi-
me sedute dovessero conti-
nuare a dare l'impressione a
banche e governo francesi di
essere immuni dalla nuova
crisi che si abbatte su Atene,
Madrid e Roma, si indeboli-
rebbedimoltol'unicaveraar-
ma europea a disposizione
in agosto per evitare il peg-
gio. Il divieto di vendite di ti-
toli allo scoperto disposto ie-
ri dalla Consob per una setti-
mana e a Madrid a oltranza,
ha avuto si l'effetto di conte-
nere i danni di una giornata
cherischiava diessere abissa-
le, e che ha visto invece per
effetto di queste misure per-
deredipiule borse franco-te-
desche. Ma il mercato “cor-
to” siriorganizza e aggira tali
divieti, come abbiamo visto
in passato. Di conseguenza,
finché non c'¢ un ESM in
campo magari munito di li-
cenza bancaria, nel breve a
poter erigere un muro con-
tro l'attacco dei mercati c'e
una sola istituzione europea,
laBCE.

Siamosulfilodell'interpre-
tazione dei suoi poteri secon-
do il Trattato. La monetizza-
zione del debito pubblico &
vietata dal Trattato, e un ac-
quisto sistemico da parte
BCEdei titoli deglieurodebo-
li si presterebbe all'accusa.
Ma alla BCE spetta per statu-
to non solo di salvaguardare
lastabilita della moneta con-
tenendo l'inflazione, ma an-
che la salvaguardia sistemi-
ca finanziaria in quanto tale.
Ed essa e arischio, perchéor-
mai e arischiol'euro.

Mario Draghi ha dichiara-
to di esser pronto a fare tutto
il possibile. Ma, in concreto,
per i due terzi del board ne-
cessari ad acquisti massicci
della BCE - ne servirebbero
diillimitati, per battere la spe-
culazione - serve il consenso
della Francia. Senza Banca
di Francia, con Bundesbank,
finlandesi, olandesi e austria-
cicontrari, & veramente diffi-
cile immaginare che la BCE

ﬁlL:MATT]NQ?
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possafare da salvagente.
Eallora? Senza scudo euro-
peo, a difesa dell'euro in
quanto tale ormai e non di
Roma o Madrid, perl'Ttaliale
alternative concrete sono
due. In caso diun paio di set-
timane stabilmente sopra la
soglia di 500 punti di spread,
un'intesa frnco-tedesca po-
trebbe tirar fuori dal cappel-
loun accordo col Fondo Mo-
netario della signora Lagar-
de e mettere 1'Ttalia di fronte
a una proposta vincolante.
Poiché il nostro problema &
I'eccesso di debito pubblico,
con alte tasse e alta spesa che
non lasciano piti margine ad
avanzi primari consistenti
per anni atti a ridurre il debi-
1o, come per tanti anni abbia-
mo promesso senza mante-
nere, all'lTalia si potrebe
chiedere subito di aderuire a
un fondo straordinario di ri-
duzione del debito, asserven-
do una decina di punti di Pil
di gettito fiscale per diversi

anni, e aggiungendovi dasu-
bito una forte patrimoniale
in forma di prestito forzoso.
L'ipotesi & assai pill concreta
di quanto si ammetta a Ro-
ma, dicono i bene informati
tra Berlino, Parigi e Washin-
gton. Altrimenti, 1'Ttalia do-
vra essa da solaavanzare una
proposta credibile per abbat-
tereil suo debito pubblico ce-
dendo attivi patrimoniali
pubblici.

Purtroppo, & cio che sino-
raémancato algoverno Mon-
ti. Ma potrebbe essere I'uni-
cafreccia al nostro arco. Evi-
tando la patrimoniale sugli
italiani, che farebbe insorge-
re gli italiani gia cosi colpiti
nel loro reddito. E soprattut-
to a quel punto avendo titolo
in Europa per mostrare a
francesi e tedeschi chel'euro
vale scudi cooperativiai qua-
li sinora resistono. Al Tesoro
ci stanno concretamente
pensando, con procedure
d'emergenza. Perché, in ca-
sodiunritornoallalira che ci
venisse imposto aforza, disi-
curo il nostro exportcon una
forte svalutazione delleragio-
ni di scambio monetarie fa-
rebbe molto, molto male a
quello tedesco.
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ILDOVE

di Roberto Napoletano

tiamo tutti aspettando che
S nei prossimi dieci giorni av-

venga qualcosa di facilmen-
te prevedibile e ci prepariamo a
viverli con I'angoscia contagiosa
di chi teme il peggio. La prova di
mercato diretta, piu rilevante,
per i nostri titoli di Stato & previ-
sta lunedi 30 luglio ma avvertia-
mo 'urto diun attacco senza pre-
cedenti dei mercati a Madrid e a
Roma che haportatoitassi dei Bo-
nos spagnoli (7,49%) ai livelli di
quelliitaliani del novembre scor-
s0 e ha fatto impennare lo spread
BTp-Bund fino a529 punti conun
tasso nettamente al di sopra del
6%. Lasituazione ¢ sotto gli occhi
ditutti,impone achihalarespon-
sabilitd delle istituzioni europee
di intervenire prima (non dopo)
un’eventuale rottura dell’euro
per evitare di aggiungere il costo
del panico ai gii elevatissimi co-
stiche economie, come quellaita-
liana, stanno pagando sull’altare
della fragilitd politica europea.
Noiicompitiacasali abbiamofat-
ti, altri ancora ci aspettano, ma &
chiaro che oggi paghiamo tutto il
conto della debolezza della co-
struzione europea.

C’éuna questione cheriguarda
¢li Stati e una questione che ri-
guarda le monete. Quando le due
questioni si intrecciano pericolo-
samente, colmare il vuoto decisio-
nale & obbligatorio. Chi prima in-
terviene meglio fa perché sono in
giocoillavoroeil risparmio di mi-
lioni di cittadini europei. Doven-
do fare i conti con un’Furopa len-
ta e divisa e con troppi Stati che
continuano anicchiare prigionie-
ridigrandie piccoli calcolieletto-
rali, mentre Spagna e Italia paga-
no (molto) pittdel dovuto per col-
locareilorotitoli sovraninellage-
nerale (colpevole/miope) indiffe-
renza, c’@ unaviadiuscita possibi-
le anche nel breve termine. La
Bancacentrale europea deve fare
lasuaparte e devefarlasubito. Bi-
sogna cambiare radicalmente la
logica e fare tesoro della lezione
appresa nel 2010 quando si inter-

-

DELLA BCE

venne in misura insufficiente di
fronte alla prima emergenza gre-
ca.Nonsitrattadiripetere annun-
ci di acquisti limitati di titoli di
Stato, mamolto pittsemplicemen-
tedidire con chiarezzaai mercati
chesi interverra esattamente per
quanto serve. Se si troveranno la
forza e il coraggio per farlo si
spenderameno esisalveral’euro.
Viceversa nessuno (dico nessu-
no) avradi che gioire perché pri-
ma o poi anche i cosiddetti Paesi
di serie A del Vecchio Continen-
te faranno i conti con le macerie
generate dalla loro miopia, la cri-
siglobalesiaccentuera cosicome
le disuguaglianze.

Facile a dirlo, non a farlo. Si
obietta: la Banca centrale euro-
pea non puo attuare questo tipo
di interventi, lo vieta la legge. La
risposta €& secca: non & cosi. A le-
gittimarli sono precise ragioni di
stabilitd da tutelare allinterno
dell’eurozona. La Bce opera, &
chiamataad operare, perché biso-
gna evitare i rischi terribili della
deflazione legati al cataclisma
dell’euro, occorre impedire che
tutto si avvolga in una spirale re-
cessiva e in un aggravarsi (non
pitt recuperabile) delle posizioni
debitorie riportando i tassi dei ti-
toli pubblici spagnoli e italiani a
unlivello congruo. A nostro avvi-
50, le leggi vanno lette e interpre-
tate nelle condizioni e nei mo-
mentiincuisiechiamatiadecide-
re.Nessuno potra mai imputare a
Mario Draghi e al Consiglio della
Bce di essere intervenuti per
scongiurare il rischio piti grave e
avere fatto in modo che, per una
volta, i mercati ci perdano e non
ci guadagnino. Anche la Bunde-
sbank dovra farsene una ragione.
Guai se si volesse fare pesare a
chiguidalaBce,in questi frangen-
ti,lasuaitalianit. Il credito perso-
nalediMario Draghie le esigenze
(ineludibili) del momentoimpon-
gono la responsabilita di decide-
ree garantiscono che si eserciti ta-
le responsabilita libera da ogni ti-
po di condizionamento.
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E il momento di agire. Altrimenti crolla tutto

Scudo anti-spread
e Tagliadebito
vadano di pari passo

Sarehhe colpevole
non pensare
a misure immediate

D1 ANGELO DE MATTIA

eri nuova giornata nigro signanda
lapillo, nera, per i mercati, per lo
spread Btp-Bund (per limitarci
al nostro) e per I’euro. E stata la
piu preoccupante esemplificazione
dell’intreccio tra crisi dei debiti so-
vrani e difficolta del settore bancario
indotte dai primi: hanno parlato gli
spread e le quotazioni. Gli spread
spagnoli sono di gran lunga peggio-
i, ma cid non puo essere affatto una
consolazione per I’'Italia. Diventa,
allora, sempre pill urgente arrestare
la china, riuscire a dare un segnale,
anche tenue, di inversione: un’ope-
razione che perd, con il passare dei
giorni, diventa piu difficile. Ci stia-
mo avvicinando al precipizio, per di
piu senza che nei diversi strati della
societa ne sia diffusa la piena con-
sapevolezza. Il fatto & che, a livello
internazionale, non & stato intaccato
il convincimento (nonostante che, da
ultimo, vi sia stato I’autorevole inter-
vento del presidente
della Bce Mario Dra-
ghi sull’irreversibilita
della moneta unica)
che la Zona euro non
resista, che si avvii
verso la disintegrazio-
ne, sulla quale, inve-

ce, continuano a scommettere forze
economiche e speculatori. D altro
canto, a questa sensazione quotidia-
namente si forniscono, magari invo-
lontariamente, fior di argomenti, co-
me quando il ministro delle Finanze
tedesco, Wolfgang Schaeuble, afferma
che il tempo per Atene ¢ finito e, per
rimanere nell’euro, deve fare le rifor-
me o quando, peggio ancora, qualche
altro esponente dell’ esecutivo tedesco
dichiara che ormai 1’uscita della Gre-
cia dalla moneta unica & gia scontata,
per non dire del Fondo Monetario In-
ternazionale, il quale mette in dubbio
che si possa votare il previsto terzo
pacchetto di aiuti in favore di questo
Paese, mentre almeno la Commissio-
ne europea conferma che la Grecia
deve rimanere nell’Eurozona. In una
situazione, dunque, per alcuni, di in-
credulita, per altri, di perfida strategia,
per altri, ancora, di attesa, prevalen-

temente inoperosa, di eventi futuri
risolutori, si rischia di avviarsi verso
condizioni di non ritorno.

Fa bene il presidente della Bce a
ergersi a difensore della moneta co-
mune, anche perché egli ¢ a capo
dell’unica istituzione adeguatamente
funzionante in un contesto nel quale
abbondano le dichiarazioni e gli im-
pegni, ma non i fatti concreti. Ma &
di questi che ora si ha bisogno. Il suc-
cesso del Consiglio europeo del 28 e
29 giugno, se tale & stato nonostante
le susseguenti prese di distanza di al-
cuni Paesi, deve essere verificato con
le azioni concrete da compiere adesso
e non da rinviare alle calende gre-
che, superando anche gli ostacoli che
possono derivare dai passaggi interni
ai singoli Paesi per la ratifica delle
decisioni del suddetto Consiglio. Cid
si impone, in particolare, all’ Italia. Il
premier Mario Monti, che dovrebbe
assicurare al nostro Paese proprio
un diverso comportamento degli or-
ganismi internazionali e comunitari
rispetto al passato e che ha minac-
ciato il voto contrario dell’Italia, nel
menzionato vertice, se non fossero
state accolte alcune posizioni fonda-
mentali da lui espresse, adesso non
puo limitarsi ad affermare che la con-
dizione di contagiata 1’Italia ce 1’ha
da tempo e che scopo dell’iniziativa
politica & ora quello di evitare che
essa diventi, a sua volta, contagian-
te e che, poi, conta I’economia reale
(cosa, quest’ultima, indubbiamente
vera). Se non risolviamo, infatti, il
cruciale problema dei differenziali, &
difficile immaginare un futuro meno
tormentato. E su di esso che si impo-
ne una nuova, forte azione, a livello
europeo, fino alla

richiesta di convo-

cazione di un nuo-

vo vertice dei capi

di Stato e di gover-

no che si concluda

non more solito, con

i consueti delibera-

ti destinati a una difficilissima fase
applicativa, con il rischio della loro
vanificazione, bensi con decisioni
che siano immediatamente operati-
ve, nel versante dei meccanismi anti-
spread. In effetti, siamo arrivati a una
stretta: o si riesce a varare finalmente
I’Esm, con il governo tedesco che da
una prova di grande responsabilita
assumendo, magari con una delibe-
ra transitoria, anche il rischio di una
pronuncia negativa della Corte costi-
tuzionale, e si dota il Meccanismo di
licenza bancaria, in modo da poter
fare ricorso al rifinanziamento della
Bce per integrare cosi le sue risorse
inadeguate, ovvero non esiste altra
via che quella di un intervento della
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Bce nell’acquisto dei

titoli pubblici. Inizia-

tiva certamente invisa

alla Bundesbank, ma

ineludibile nell’ aggra-

varsi della situazione,

pur nella consapevo-

lezza che 1’Istituto

di Francoforte non & preposto alla
soluzione dei problemi degli Stati,
ma presiede alla tutela della stabi-
litd monetaria strettamente connessa
con la stabilita finanziaria (di qui la
necessita di attribuire alla Bece quel-
la parte delle funzioni di Vigilanza
che potra essere centralizzata). Entro
certi limiti, I’acquisizione di titoli po-
trebbe essere surrogata da operazioni
non convenzionali: per esempio, da
una nuova asta di rifinanziamento
straordinario a tre anni. L’ assunzione
della funziona di prestatrice di ultima
istanza, da parte della Bce, contrasta
con il Trattato Ue e con lo Statuto del
sistema europeo di banche centrali e
troverebbe un’ opposizione ancora piu
dura a opera dei tedeschi. Le ragioni
del contrasto giuridico-istituzionale
sono state pill volte esposte su queste
colonne. Di esse resto convinto. Tutta-
via, puo sopraggiungere un momento
nel quale si debba invocare, con un
atto estremo, la salus reipublicae, la
salvezza dell’ Eurozona, della mone-
ta unica, del progetto di federazione
europea, del destino di tanti popoli. A
quel punto, la stessa stabilita moneta-
ria viene messa in discussione, perché
addirittura verrebbe meno lo strumen-
to della stabilita stessa, la moneta, e
con essa la medesima Banca centrale.
Ecco che, sopravvenendo ragioni di
forza maggiore, e rifacendosi a que-
gli spunti, pur presenti nel Trattato,
che evocano situazioni di crisi, 1’in-
tervento della Bce nell’acquisizione
di titoli pubblici in misura illimitata,
una volta fissato un tetto agli spread,
diverrebbe possibile. Questo momen-
to si sta avvicinando.

Non ci si illuda sulla costituzione di
due aree monetarie, rispettivamente di
serie A e di serie B: una segmentazio-
ne che equivarrebbe, nella sostanza,
alla disintegrazione. Concordare sul-
le soluzioni a medio termine (unione
bancaria, unione politica rafforzata)
senza pensare agli interventi hic et

. (e it -
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nunc sarebbe colpevole. Occorre ve-
ramente una svolta in nome dell’es-
senzialita della coesione alla quale
ha fatto riferimento, come fattore
decisivo, il recente Bollettino della
Banca d’Italia. E il recente richiamo
di Draghi all’assenza di tabu per la
Bcee, qualora fosse necessario, non si
riferisce alla situazione teste ipotizza-
ta, ma pur sempre indica un approc-
cio non rigidamente chiuso. E anche
facendo acquistare titoli alle banche,
oltre agli acquisti liberi della Banca
d’Italia, che nel periodo 1996-97 si
ottenne la drastica caduta dei differen-
ziali Btp-Bund da ben oltre i 700 punti
base, dove erano arrivati per una serie
di motivi, fra i quali gli effetti della
crisi del Messico, a un livello sotto
i 400. Fu, quella,

I’operazione a effet-

to rapido, mentre la

prospettiva veniva

affidata all’adesione

dell’Italia all’Unio-

ne economica e mo-

netaria sin dalla pri-

ma fase. Misure, dunque, a breve e a
medio e lungo termine. Naturalmente,
come spesso scriviamo su MF-Milano
Finanza, cid non esclude affatto che
in Italia si debba agire ancora utiliz-
zando un’arma potente, quale il taglio
del debito, la cui percentuale sul pil
(oltre 123%) accresce ulteriormente
le preoccupazioni. Senza |’ intervento
protettivo comunitario, il taglio del
debito varrebbe meno di quanto po-
trebbe; del pari, la misura europea sa-
rebbe monca se non accompagnata da
un’efficace, straordinaria operazione
interna che incida ancora, e pill inten-
samente, sulla crescita. Se si afferma
che bisogna puntare sull’economia
reale, cid non pud consistere in una
passiva, platonica contemplazione.
(riproduzione riservata)
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PROPOSTA

Moneta unica

SCONFITTA
PER TUTTI
MA LA CURA
ESISTE

L.a moneta unica puo sopravvivere

Tre mosse per una via d uscita

di LUCREZIA REICHLIN

n questi giorni di

manifestazioni di
piazza, impennate dei
tassi di interesse e
dichiarazioni discordanti
dei politici europei ci si
chiede se si sia ormai
arrivati ad un punto di
non ritorno per la
moneta unica. E ancora
possibile percorrere una
strada che concili le
legittime preoccupazioni
del Nord ad imboccare la
via di trasferimenti al
Sud a fondo perduto e
quelle, altrettanto
legittime del Sud, a
chiedere di non morire
di eccessiva austerita?
La crisi € in gran parte il risultato di un
fallimento collettivo, cioé il frutto di un
disegno imperfetto la cui concezione &
responsabilita sia del Nord sia del Sud. La
sua natura sistemica non assolve nessuno
dalle sue responsabilitd individuali, ma
indica la necessita di un piano di azione
comune che risponda alle preoccupazioni
diverse degli Stati membri.
Paesi come Spagna e Italia, pur colpevoli
per avere reso possibile 'accumulazione
del debito privato la prima e di quello
pubblico la seconda, sono ora puniti in
misura eccessiva rispetto alle loro
responsabilitd nazionali. Il costo che
questo comporta per i nostri cittadini,
come quello prima di noi di Grecia,
Irlanda e Portogallo, é ormai
insopportabile e inconciliabile con il
sistema di valori delle democrazie
europee. 1l funzionamento della moneta
unica si é inceppato e ci sta travolgendo in
una spirale negativa da cui non si vede
uscita.
Si é arrivati a una paralisi politica in cui gli
interessi e quindi gli incentivi dei diversi
Paesi divergono e rendono la possibilita di
una soluzione molto difficile. Non solo i
governi, ma anche le élite europee, come
osservato nelle colonne di questo giornale,

sono divise tra chi accentua la necessita
del rigore e chi invoca una socializzazione
al livello europeo dei costi della crisi. Né
I'una né T'altra soluzione sono ormai
realistiche. La prima perché I'eccessiva
austerita ci porta verso il baratro, la
seconda perché non solo non é
politicamente accettabile per i Paesi del
Nord ma ¢é anche incompatibile con il
mantenimento degli incentivi all'adozione
di politiche riformatrici nei Paesi a rischio.
In un documento firmato da economisti
europei di convinzioni e provenienza
geografica diverse, che ¢ stato reso
pubblico ieri (consultabile su
www.INETeconomics.org), abbiamo
definito una piattaforma che va in questa
direzione. L'idea centrale della nostra
proposta sta nel riconoscere che ci sono
due problemi distinti: trovare una
soluzione al lascito del passato, cioé alla
crisi a nostro avviso in buona parte dovuta
ai difetti della architettura originaria della
moneta unica, e definire una nuova
architettura che contenga i requisiti
minimi necessari per la sopravvivenza
dell'euro nel lungo periodo. Nonostante
molti di noi pensino che una maggiore
integrazione fiscale e politica sia
auspicabile nel futuro e che si debba
lavorare a costruirla, una nuova
architettura dell'euro non necessita né di
eurobond, né di una piena unione fiscale.
In particolare non crediamo sia necessario
costruire la cosiddetta transfer union cosi
temuta dai tedeschi, cioé un meccanismo
permanente di condivisione del debito. La
nuova architettura, tuttavia, dovrebbe
avere tre caratteristiche. Primo, prevedere
quel grado minimo di condivisione del
rischio necessario al funzionamento di
una unione bancaria, complemento
indispensabile alla unione monetaria,
pilastro mancante del disegno originario.
Secondo, concepire un meccanismo per
far fronte a crisi di liquidita dando pitt e o e B
poteri di intervento alla Bce o i E
direttamente o attraverso il fondo salva =
Stati. Terzo, concepire un regime per la ozt
ristrutturazione del debito quando un e
Paese non sia eligibile al finanziamento di =
quel fondo. Questo regime ¢ necessarioad | = Tﬂ
i _—
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evitare caotici fallimenti di Stati sovrani o
quei trasferimenti che hanno reso ostile
all’euro I'opinione pubblica del Nord.

Ma anche se ci fosse la volonta politica
necessaria questa proposta non é
percorribile se non si fanno i conti con il
lascito del passato, cioe con la urgenza
della crisi attuale. Per questo abbiamo
bisogno di innescare un processo di
aggiustamento che permetta di abbattere
lo stock del debito nei Paesi a rischio e
ristabilire la loro competitivita erosa negli
anni precedenti alla crisi. Ma affinché
questo avvenga, 'Europa deve sostenere
con pil forza i Paesi che stanno
perseguendo I'aggiustamento fiscale sia
con una forma temporanea e limitata di
mutualizzazione del debito sia dando
poteri straordinari alla Bce per limitare il
contagio. Le proposte tecniche, anche di
origine tedesca, non mancano. Ma
tralasciando i dettagli, bisogna mettere al
centro del negoziato politico I'idea che
fare i conti con I'emergenza richiede
soluzioni diverse da quelle necessarie a
riformare il sistema dell’euro nel lungo
periodo. Il nostro documento ricorda che
anche il gold standard prevedeva clausole
di emergenza, cioé la sospensione
temporanea delle regole normali per poter
tare fronte alle crisi. E non ¢’¢ dubbio che
in questi mesi, in questi giorni, stiamo
vivendo una crisi profonda che oltre a
portarci verso un impoverimento
economico erode le nostre democrazie.
Data la dimensione dell’aggiustamento
necessario non & pensabile che le
economie del Sud possano compierlo solo
attraverso la compressione dei salari reali;
questo ci porterebbe verso una prolungata
deflazione e stagnazione che minerebbe le
nostre economie negli anni a venire.
Costruiamo quindi un piano di emergenza
per I'Europa e allo stesso tempo definiamo
la nuova architettura di lungo periodo ¢ le
tappe da percorrere nei prossimi anni.
Riaggreghiamo il consenso ripartendo
dalla motivazione fondamentale del
progetto dell'euro che deve essere lo
strumento per un maggiore benessere per
tutti i cittadini e non quello per arricchire
pochi creando una instabilita finanziaria
che danneggia tutti.
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PARADOSSO ITALIA, TASSI PIU ALTI DI DUBLINO

Per capire lo spread bisogna guardare ai dieci anni persi dall'inizio dell'euro

Il paradosso italiano
Perché paghiamo
tassi piu alti di Dublino

di DANILO TAINO

A PAGINA 6

Il Pil pro capite L’Irlanda sara

dei Paesi in
crisi e tornato
ai livelli

del 1999

In un modo o nell’altro, portoghesi,
italiani, irlandesi, greci e spagnoli —
cioe gli europei in crisi — hanno gettato
viaun decennio. Per orientarsi nelle stati-
stiche dell’Eurozona — spesso astratte,
tra debito e deficit pubblici, tassi e via di-
cendo — e per capire come si stia modifi-
cando la geografia della crisi, € il caso di
partire da qui, dal Prodotto interno lordo
(Pil) pro-capite, cioé da quanta ricchezza
ogni cittadino produce, in valore, in un
anno. Bene: se si confrontano i cinque Pa-
esi citati sopra, si vede che tutti sono so-
stanzialmente rimasti o tornati ai livelli
dei primi anni dell’euro, cioe a dieci anni
fa o oltre.

Secondo dati del Conference Board, Ia
lobby dei produttori americani citata dal
Financial Times, il Pil pro-capite (messo
a confronto tra Paesi tenendo conto del-
la parita di potere d’acquisto, cioé dei
prezzi interni) in Italia nel 2011 era di cir-
ca 32 mila dollari, lo stesso livello del
1999: nei 12 anni trascorsi, era un po’ sa-
lito, a 34 mila dollari nel 2007, prima del-
lo scoppio della crisi finanziaria. Sostan-
ziale stagnazione dell’economia. Lo stes-
s0 & successo al Portogallo: 22 mila dolla-
ri oggi, come nel Duemila, senza grandi
variazioni negli anni. In Spagna, invece,
il Pil pro-capite e passato dai 30 mila dol-
lari del Duemila agli oltre 33 mila del
2007 per poi tornare a poco pil di 30 mi-
la 'anno scorso. Lo stesso andamento -
boom negli anni centrali del decennio
scorso e poi caduta - o hanno registrato
la Grecia, oggi a 27 mila dollari come nel

probabilmen-
te 'unica a
crescere nel
2013 perché

ha abbassato
i salari ed e

tornata

competitiva

2003, e I'Irlanda, a 38 mila dollari come
nel 2001, Visto 1o stato delle economie di
questi Paesi, tutte in recessione quest’an-
no e probabilmente il prossimo (eccetto
I'Irlanda), e certo che alla fine gli anni
persi saranno piu di dieci. Per avere il
confronto con il cuore dell’Europa, la
Germania é passata da un Pil pro-capite
di 33 mila dollari nel 1999 a quasi 40 mi-
lanel 2011.

Questi numeri raccontano una storia
semplice; i cinque Paesi in crisi non sono
riusciti a vivere bene il primo decennio
di vita della moneta unica europea. Due,
Italia e Portogallo, perché sono rimasti
congelati in termini di produzione e pro-
duttivita; gli altri tre, Spagna, Irlanda e
Grecia perché hanno vissuto ognuno la
sua forma di bolla che poi & scoppiata. E’
in questa cornice che vanno letti i dati
strutturali riportati nella tabella di que-
sta pagina, che poi sono i principali presi
in considerazione dalla troika - gli invia-
ti di Ue, Fondo monetario internazionale
(Fmi), Banca centrale europea (Bce) -
quando si mette I'abito grigio e pone sot-
to osservazione i governi che chiedono
ufficialmente un aiuto.

Se si guardano i tassi di mercato sui
titoli di Stato a dieci anni, si nota che, ie-
ri, I'Irlanda garantiva rendimenti ancora
elevati, attorno al 6,2%, ma pil bassi di
quelli spagnoli (attorno al 7,5%) e italia-
ni (sopra al 6,3%). Secondo molti investi-
tori, Dublino é infatti su una traiettoria
economica e finanziaria abbastanza posi-
tiva. Innanzitutto, ha rispettato gli impe-

UNIONE EUROPEA

gni che aveva preso quando ha ricevuto
gli aiuti da Ue e Fmi, come ha certificato
la troika pochi giorni fa. In secondo luo-
g0, ha abbassato i salari ed ¢ tornata com-
petitiva, tanto che sara probabilmente
l'unico dei cinque in crisi a crescere nel
2013 (nonostante il quadro dell’export
sia in peggioramento).

In pily, il governo di Enda Kenny pun-
ta a passare una parte di debito pubblico
— 64 miliardi di euro sborsati per salva-
re le banche — al fondo di salvataggio
europeo, come gli sarebbe stato promes-
so in occasione del bailout delle banche
spagnole. Sarebbe un aiuto sostanziale
che abbatterebbe significativamente il
debito di Dublino, che sposterebbe cioe
fuori dai conti pubblici parte degli effetti
della bolla scoppiata. II risultato é stato
che, all'inizio di luglio, I'lrlanda e riusci-
ta a tornare sui mercati, dai quali era ri-
masta assente per un anno, per finanzia-
re con una piccola emissione a breve il
suo debito. In altri termini, in Irlanda le
ragioni della crisi — quelle che hanno ab-
battuto il Pil pro-capite dopo il 2007 —
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sarebbero in via di superamento e que-
sto potrebbe aiutare il Paese a tornare in
una situazione di semi-normalita gia nel
2013. Cioé a produrre di nuovo ricchez-
za,
In questo quadro, I'Ttalia — come si ve-
de dalla tabella — & il Paese, tra i cinque,
che ha il deficit pubblico piii basso rispet-
to al Pil e Ia crescita minore del debito.
Anche in questo caso una traiettoria vir-
tuosa, anche se non abbastanza virtuosa
per ora. Il guaio serio sta nella crescita.
Quest’anno I'economia si contrarra, a se-
conda di chi fa le previsioni, tra il due e il
2,5%. E anche I'anno prossimo, soprattut-
to nei primi mesi, continuera a restrin-
gersi. Le ragioni che nel decennio scorso
hanno tenuto sostanzialmente fermo il
Pil pro-capite, dunque, permangono: si
trattera di vedere quanto le misure per la
crescita del governo Monti modificheran-
no la tendenza. Ma sembra evidente che
prima di allora — cioé prima di vedere
che la sclerosi economica che ha tenuto
il Paese nell'immobilita per dieci anni e
superata — i tassi d’interesse rimarran-
no in tensione (al di 1a di possibili immis-
sioni di liquidita da parte della Bce).

La geografia della crisi, insomma, & in
movimento. E, a loro modo, i mercati
spesso la fotografano: non é vero che so-
no ciechi e che non tengono conto delle
specificita. Vorrebbero, per dire, un go-
verno italiano che, dopo Monti, crei un
ambiente favorevole alla crescita. E che
non getti via anche i prossimi dieci anni.

Danilo Taino
W @danilotaino
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«Bce, lavoro, fisco
Tre riforme per salvare
la monela unica»

aro direttore, desideriamo

esprimere la nostra opinione sul

tema della crisi incombente
dell’euro, come gia abbiamo fatto in
passato per altri argomenti su queste
stesse colonne. Non crediamo che i
convincimenti del mercato
internazionale sulle possibilita
dell'Ttalia di rimborsare il debito
pubblico «stando nell’euro» possano
essere affrontati affermando che esso
abbia torto. Si hanno eguali motivi per
sostenere che Uattuale spread sui tassi
det Btp rispetto ai Bund non corrisponda
ai fondamentali della nostra economia,
ma anche il contrario. Noi stessi,
nonostante che in tempi passati
abbiamo preconizzato il crollo del regime
di Bretton Woods e la insostenibilita
dell’architettura monetaria
internazionale ed europea, cosi come i
pericoli dei derivati, non siamo in
condizione di affermare con sufficiente
chiarezza dove pende la bilancia dei pro
e dei contro. Sappiamo pero che cosi non
puo andare avanti e riteniamo che il
Paese debba acquisire coscienza e fare le
sue scelte. L'impegno del governo Monti
in sede europea é senz’altro meritevole,
ma non affronta — forse non puo per
carenza di structure d’accueil politica —
imotivi di fondo della crisi, che ha radici
nella natura imperfetta degli accordi
stipulati in questa sede. L’euro-areq &
un’area monetaria non ottimale che
presenta gli stessi difetti e ha gli stessi
sbocchi dell’eterno problema Nord-Sud
del nostro Paese, sul quale dovremmo
essere pitl preparati, ma persistiamo
nell’ignorarli. In estrema sintesi, se
veramente 'Unione Europea vuole
respingere la speculazione deve (1)

assegnare alla Banca Centrale Europea
gli stessi compiti e attribuire gli stessi
strumenti della Federal Reserve
americana, anche perché 'euro deve
svolgere, come ha svolto fino a poco
tempo orsono, un ruolo monetario e
valutario internazionale stabilizzante
simile a quello che svolse la
convertibilita del dollaro in oro nel
regime di Bretton Woods; (2) agevolare
una effettiva mobilita del lavoro
intraeuropea per inseguire i capitali
dove essi preferiscono indirizzarsi e (3)
attivare strumenti fiscali congiunti,
assegnandone U'attuazione alla
Commissione di Bruxelles, per
compensare gli effetti degli shock
asimmetrici che minano I'integrita
dell'area monetaria. Senza decidere
queste tre cose fondamentali, la politica
delle regole e dell’assistenza finanziaria
con vincoli non consentird ai Paesi in
difficolta, Italia ovviamente compresa,
di uscire dalla crisi, fronteggiando la
speculazione. I costi da pagare saranno
crescenti e gli shbocchi occupazionali
drammatici. La conseguente
recrudescenza del conflitto sociale
forzerd la mano ai politici di prendere
decisioni in extremis. Di conseguenza, &
bene che, in assenza delle tre riforme
indicate, gli italiani siano invitati a
votare se stare o meno nell’euro,
affinché siano responsabili del loro
futuro e non siano altri, all’interno o
all’estero, a decidere per loro. Lo impone
il rispetto della nostra Costituzione
democratica.
Con viva simpatia e apprezzamento
Michele Fratianni
Paolo Savona
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«Agli Stati non tocca spendere, piuttosto fissare regole per la ripresa»

L'uscita

Dire addio
allavaluta unica
comporterebbe
fallimenti acatena

Intervista

L'economista Cantale: lo scudo
non risolvera i problemi
di una moneta costruita male

AntonioVastarelli

«L'Ttalia rischia un’estate difficile, se la
Spagnanonrisolveisuoi problemi». Sal-
vatore Cantale, professore di finanza al-
la Imd Business School di Losanna, &
preoccupato perché «i compiti a casa di
Monti non sono bastati» e I'euro - ag-
giunge - sara sempre sotto tiro se i paesi
che chiedono aiuto non accettano la vi-
gilanzadi chili soccorre.

Professore, lo spread tra Btp e Bund
viaggia versoilivelli massimi di
novembre che portarono Monti a
Palazzo Chigi. Siamo punto e
daccapo?

«No, non siamo nella stessa situazione.
Oggilavariabile pericolosa € la Spagna,
allora era proprio'Italia che non era
ritenuta credibile. Diciamo chel’anno
scorso ce lo meritavamo di pitt. Il punto
e che, oggi come allora, resta il
problema dell’enorme debito italiano».
Monti chiede pitirisorse per il fondo
«Salva-Stati»: & una soluzione?

«Pu0 metterci una pezza ma nonrisolve
il problema della crisi dell’euro, una
moneta che non funziona perché
costruitamale. Persalvarla, &
necessario un coordinamento non solo
finanziario ma anche politico delle
scelte deisingoli paesi. E'emergenza
potrebbe favorire una maggiore
integrazione europea».

Inchemodo?

«Tutti gli strumenti anti-crisi di cui si
parla, di fatto, tendono a fare in modo
che gli Stati piti ricchi paghino un po’
per quelli pili poveri: ed & giusto anche
perché, sel'euro & una media delle
valute dei vari paesi, vuol dire che ce ne

sono alcuni, come la Germania, che
hannoil vantaggio competitivo di una
moneta debole, mentre altri, come
I'Italia, sono penalizzati da unavaluta
forte. Non si puo pretendere, pero, che
chi paga firmi un assegno in bianco,
senza poter mettere bocca sul futuro di
chiviene aiutato. Chi accettaisoldi
deve accettare anchela vigilanza. Se
passa questa logica, 'integrazione sara
maggiore e piti veloce; altrimenti,
"Europa potrebbe crollare».

Il patatrac arrivera quest’estate?

«Un po’ rischiamo perché la Spagna e
in condizioni davvero difficili. A ottobre
ha 27 miliardi di euro di buoniin
scadenza: se non supera questa sfida, le
conseguenze potrebbero essere
disastrose per 'Italia».

Monti non ha fatto il miracolo?
«Haavuto un’eredita terribile. B
riuscito a far riacquistare prestigio
all'Italia, cosa fondamentale per
contare nelle partite importanti. Forse
I’aver fatto subito i compiti a casalo ha
indebolito nelle richieste successive
all’'Ue perché haricevuto dagli altri
leader tante pacche sulle spalle ma
poche concessioni. Col senno di poi,
avrebbe fatto meglio arichiamare
prima tutti i governi ad assumersile
loro responsabilitay.

L’ex ministro Brunetta propone
un'uscita temporanea dell'Italia
dall’euro per recuperare
competitivita con un cambio
flessibile. Cosa ne pensa?

«Sarebbe unincubo. Cisonovolutitre
anni per entrare nell’ euro: un'uscita
repentina potrebbe produrre defaulta
catena».

Sarebbe stato meglio puntare sulla
crescita anziché sul rigore?

«Se con crescita si intende spesa per
investimenti, no. Immettere liquidita
nonserve, come dimostra il fatto che i
prestiti della Bce alle banche non sono
arrivati alle imprese. Le stesse imprese
hanno 4,2 trilioni di dollari cash che
non investono perché manca la fiducia.
Gli Stati, quindi, non devono spendere
mavarare regole certe che facciano
chiarezza sul governo dell’economia.
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Il cortocircuito Ue
dopo tre anni
di mezze decisioni

L ’Efsf ¢ depotenziato, Esm bloccato
Decine di vertici e la crisi ¢ peggiorata
Le grandi promesse dell'ultimo summit («unione bancaria»)
rischiano di essere vanificate se non si risolvera 'emergenza

Molti summit, pochi passi avanti

MAGGIO 2010

Prima soluzione (incompleta)
al caos greco

Dopo seimesi di pressioni su
Atene perché facesse
un’operazione verita suisuoi
conti pubblici, i leader europei,
sotto la pressione dei mercati,
decidono diaccordareun
prestito di 110 miliardi dieuro
alla Grecia (di cui 30 forniti
dall’Fmi).

«Siamo convinti - scrivonoi
leader Ue - che questa
programma servira a rimettere in
carreggiata I'economia greca
anche se servira qualche annos.

110 miliardi

DICEMBRE 2010

Ossigeno perlebanche e i conti
pubblici di Dublino

[l vertice dei capi di Stato decide
diistituire un meccanismo
permanente salva-Statida
sostituire a quello temporaneo.
Poche settimane prima é stato
datoilvia liberaaun pacchettodi
salvataggio da 85 miliardi per
I'Irlanda, alle prese conil
collassodel suosistema
bancario.

Dopol'Irlanda anche il Portogallo
finira sotto un programma
Ue-Fminelmaggio 2011, conun
prestitodi 78 miliardi.

85 miliardi

LUGLIO 2011

Un altro pacchetto

salva-Grecia

1 capi di Statoe di Governo
approvano un secondo pacchetto
di aiuti da oltre 100 miliardi per la
Grecia. Viene inoltre decisoche i
fondi salva-Stati possono
ricapitalizzare le banche e
intervenire sul mercato
secondario dei titoli di Stato.
Quantoal coinvolgimento dei
privati nella ristrutturazione del
debito greco (100 miliardi), viene
affermato che si tratta diun caso
unicolegato all'eccezionalita
dellasituazione greca.

].OO miliardi

DICEMBRE 2011

Vittoria della Germania

sul Fiscal compact

119 dicembre 25 capi di Statoe di
Governo trovano un'intesa sul
Fiscal compact, il Patto di
bilancio fortemente voluto dalla
Germania che rafforza la
sorveglianza europea suiconti
pubblici nazionali, introduce
sanzioni semi-automatiche peri
Paesiin deficiteccessivoe
accentua i controlli sui debiti
pubblici.

Viene inoltre anticipata diun
anno{al luglio 2012) I'entratain
vigore del Fondo salva-Stati Esm.

25 Paesi

l GIUGNO 2012

Verso 'Unione bancaria

Fondi salva-Stati inadeguati
1128 e 29 giugnoa Bruxelles, nel
corsodell'ultimo consiglio
europeo, viene raggiuntoun
accordo politico per dare il via
all'unione bancaria europea
partendo da unavigilanza unica da

: affidare alla Bee. Nella stessa
i occasionesidecide cheilfondo

salva-Stati Esm potra
ricapitalizzare direttamente le
banche in difficolta, non prima peré
che sia operativo organismounico
divigilanza bancaria, previstonon
primadella fine del2013.

| 500 miliardi

POCO TEMPESTIVI

1 Paesi core hanno imposto
soluzioni parziali, rifiutando
all'inizio i salvataggi sovrani
e aumentando il costo finale
degliinterventi

Beda Romano
BRUXELLES. Dal nostro corrispondente

mmm  trascorso quasi un anno
tra il fallimento di Lehman
Brothers nel settembre del
2008 e 'annuncio nell’ottobre
del 2009 da parte premier gre-
co George Papandreu diun de-
ficit pubblico tre volte superio-
re alle cifre ufficiali. Due even-
tiche purdiversisonoil risulta-
to dello scoppio di una stessa
bolla speculativa che datre an-
nistatenendo in ostaggiolazo-
na euro. Tre anni segnati dalle
difficolta della Grecia a risana-
re la propria economia, ma an-
che dauniter decisionale euro-
peo particolarmente lento, vit-
tima di molti dubbi nazionali.
«Passiamo da un vertice

all’altro compiendo anche pas-
si positivi per migliorare la ri-
spostadellazona euro allacri-
si debitoria - spiegava ieri un
diplomatico europeo-oggipe-
ro siamo costretti ad affronta-
re estate con un fondo finan-
ziario Efsf che ha veramente
poco denaro a disposizione, e
con un meccanismo di stabili-
ta Esm, assai pil1 potente, ma
la cui entrata in vigore € bloc-
cata dai dubbi costituzionali
del tribunale tedesco, mentre
laGreciarischia diavere biso-
gno presto di nuovo denaro e
molti paesi sono contrariaga-
rantirglielo».

Quando arrivo al potereil 4
ottobre 2009, il socialista Pa-
pandreu fece una coraggiosa
(eforse aquesto punto impru-
dente?) operazione-traspa-
renza. Ammise pubblicamen-
te che il deficit pubblico del
suo Paese superava il 129 del
Prodotto interno lordo. I’ac-
cusa era rivolta al Governo

precedente, guidato dal con-
servatore Kostas Karamanlis.
Inizia in quel momento il
drammatico tentativo della
Grecia (e della zona euro) di
gestire un fortissimo shock
economico senza poter agire
né sulla valuta nazionale né
sul costo del denaro.

Intervistato da Le Monde
nel maggio 2010, prima quindi
diprenderelaguidadel Gover-
noitaliano, Mario Monti affer-
ma: «La Grecia ha certamente
un problema di debito pubbli-
€0, ma questo € in gran parte il
riflesso di una economia che
haun deficit di produttivita, di
competitivita e quindi di cre-
scita. Questo Paese é refratta-
rio al mercato unico e alla con-
correnza. Non ha saputo com-
battere i corporativismi e le
rendite di posizione, nel setto-
reprivato e pubblico».L’anali-
sisembra ancoravalida, e suo-
na come un ammonimento
per altri Paesi.

UNIONE EUROPEA

Nonostante le prime misure
di risanamento, la situazione
grecaprecipitaa fine 2009. Per
Atene & impossibile rifinan-
ziarsi sui mercati. Inunvertice
il2maggio 2010 1"Unione si met-
te d’accordo per un (primo)
pacchetto da11o miliardi di eu-
ro su tre anni. Nel contempo,
viene creato il primo paracadu-
tefinanziario: I'Efsf. I Paesi cre-
ditorinonvogliono perd impe-
gnarsi pit1 di tanto. Preferisco-
no mettere a disposizione ga-
ranzie pubbliche e non denaro
contante, e soprattutto preten-
dono chele decisioni avvenga-

mm—

C’E UNITALIA

CHE GUARDA AVANTI.
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no all’'unanimita, iniettando il
seme della paralisi.

Preoccupatidal rischio di az-
zardo morale in una unione di
Stati sovrani, alcuni Governi -
in primis tedesco, olandese e
finlandese-hanno spesso impo-
sto soluzioni parziali e costose,
rifiutando in un primo momen-
to (per poispessoricredersicol-
pevolmente) i salvataggisovra-
ni, gli interventi di acquisto di
titoli pubblici sui mercati, la ri-
capitalizzazione diretta delle
banche daparte deifondi finan-
ziari europei. Anche quando
produttivi di risultati, i vertici
europei hanno mostrato I'im-
magine di un’Europa nella qua-
le 'euro non é percepito come
unbene collettivo.

Nel 2011, lacrisigrecanonac-
cenna a risolversi, tanto che il
21 luglio, il Consiglio europeo
varaun (secondo) piano di aiu-
ti, a cui questa volta associa
unacontroversaristrutturazio-
ne del debito pubblico greco.
Gliinvestitori privati sono chia-
mati a parteciparvi. Anche su
questo fronte i tira-e-molla so-
no stati molti. In un primo tem-
po, lapartecipazione del setto-
re privato é stata esclusa; poi &
stata fatta propria da Berlino e
ParigiinunincontroaDeauvil-
le trail cancelliere Angela Me-

rkelel'allora presidente france-
se Nicolas Sarkozy; poi ufficial-
mente limitata alla Grecia.

Per sei mesi, il successore di
Papandreu, 'ex vice presiden-
te della Banca centrale euro-
peaLucas Papademos, hanego-
ziato conle banche e coni part-
ner europei la ristrutturazione
del debito. 11 risultato & final-
mente ottenutoil 20 febbraiodi
quest’anno con I'approvazione
diun secondo piano di aggiusta-
mento della Greciaper un tota-
le di1zo miliardidi euro (finoal
2014). A cinque mesi di distan-
za, il programma appare dram-
maticamente in forse. Due ele-
zioni legislative in pochi mesi
hanno bloccato sia il sistema
produttivo che il risanamento
dell’economia.

I’entrata in vigore dell’Esm
- che puo decidere i suoi inter-
venti a maggioranza e che
avrebbe a disposizione denaro
contante enongaranzie pubbli-
che peraiutare paesi ebanche -
€ bloccata dalla Corte costitu-
zionale tedesca che ha preso
tempo fino al 12 settembre pri-
ma di sdoganarlo.

Nel frattempo, il rischio che
moltidiplomatici vedono quia
Bruxellesé diassistereaunaul-
teriore fuga del risparmio gre-

co o spagnolo verso altri stati
membri della zona euro, la-
sciando la Grecia o la Spagna
senza gli strumenti per far ri-
partire le loro economie.

@RIPRODUZIONE RISERVATA

LAPAROLA

CHIAVE
Efsf-Esm

e |'Efsf (European financial
stability facility) & il fondo
salva-Stati attualmente
esistente, gia usato peraiutare in
passato Irlanda, Portogallo e
Grecia. I Paesi Ue vi mettono una
garanzia proporzionata al
proprio Pil. L'Esm (European
stability mechanism) & ilnuovo
fondo salva-Stati che ha ottenuto
laratifica del Parlamento italiano
nellaseconda settimana di luglio.
Avra a disposizione non soltanto
garanzie maanche capitale
versato direttamente dai singoli
Stati membri. Nella situazione
attuale 'Efsf non dispone dei
fondi adeguati per un eventuale
salvataggio della Spagna, mentre
'operativita dell'Esm éancora
bloccatain attesa che si pronunci
il 12 settembre la Corte
costituzionale tedesca.

TRE ANNI e LA QUOTA PER PAESE

NELLA 19 nm’fcmbrc 2009 6 l:l-lz-.i-’t’q() 2010 In miliardi di euro nel triennio
Atenessull’orlo dellabancarotta  Gliaiuti alla Grecia

GRANDE CRISI Cresce lallarme peri conti Viene formalizzato 'accordo _
pubblici della Grecia: il nuovo Ue-Fmi perununpacchettoda11o ~ Germania 8.4 224
premier, George Papandreou miliardi diaiuti alla Grecia, oltre Francia 63 168
(nellafoto),annunciacheildeficit ~ 22deiqualia caricodiBerlino (nel Italia 55| 14,7
dibilancio raggiungerail12,7% grafico, la quotaper Paese). 1l Spagna 3.7, 97
del Pil, il doppiorispettoallestime  prestitosaraerogatoini2tranche, Olanda 18 48
precedenti diimporto variabile, in tre anni Belgio 1.1

18 I PROBLEMI DI DUBLINO 2 8

ottobre Deficit in percentuale del Pil novembre

Il vertice di Deauville 2009 2010 2011 Soccorsoall'Irlanda

Inuna dichiarazione congiunta, il 14.4 32,0 9,5 Vialiberaal piano disalvataggio
francese Nicolas Sarkozy e la - : da85miliardi dieuromessoa
tedesca Angela Merkel sostengono i i puntodagli esperti di Commissione
che nell'aiutare unoStato sidovra : europa, Bce e Fmiconil Governo
imporre «il coinvolgimento dei ; ] irlandese, e destinato

creditori privati», i qualisubiranno . ' apuntellareil settore bancario
cioé perdite sui lorotitoli dicredito - ei conti pubblici (o sinistra)

- IL DEFICIT PORTOGHESE g
16 maggio 2011 In % del Pil 6 luglio
Il salvataggio di Lishona 2010 2011 2012* Bocciata lamanovra Tremonti
Eurozona ed Fmi approvano un 9,8 La prima manovra Tremonti (nella

42 4,7
i : fotoa destra) di correzione del
deficitnon convince i mercati.
Molti dubbisulle entrate attese
dalla legge delega in materia
fiscale. Parte I'attacco speculativo

aititoli del debito pubblicoitaliano

pianodiaiuti da 78miliardidi
euro per il Portogallo, che aveva
alzatobandiera biancaa giugno
e chein cambiodel prestito
promette diintrodurre pesanti
misure di risanamento

(*) Previsioni

UNIONE EUROPEA
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22 lugtio

Intesa sul secondo salva-Atene
Ileader dell’Eurozona
raggiungono un’intesasu un
secondo pacchettodiaiutialla
Grecia: si parla di 109 miliardi.
Passeranno otto mesi prima del
varo definitivo, e l'intervento

5-7 agosto

La lettera della Bce a Roma
Siallarga la crisi del debito sovrano
elospread traItalia e Germania
raggiunge i 416 punti base,
sorpassando quellotra Madrid e
Berlino. Il presidente dellaBce,
Jean-Claude Trichet, eilsuo

Draghi, inviano una lettera riservata
al Governoitaliano per chiedere di

accelerare sul risanamento dei
conti. Nella notte di quel venerdi,
S&P’stoglie latripla A agli Stati
Uniti. Allariapertura dei mercati,
lunedi 7 agosto, la Bce annunciache
comprera bond diltaliae Spagna
percontenere lacorsa dei

saliraa130 miliardi successore designato, Mario rendimenti
IL DEBITO ITALIANO
14 agosto In percentuale del Pil 19 settembre
Lamanovradi Ferragosto 5010 2011 2012* Italia declassata
Il Governo di Silvio Berlusconi vara 1186 123.4 L'agenzia Standard & Poor’s

una manovra economica integrativa
da50 miliardi di euro, rispondendo
cosialle pressioni dellaBce edi
Bruxelles che chiedonodiridurre
ulteriormente il deficit. I mercati
perdresteranno scettici

0
1 novembre

DraghiallaBce

Il governatore della Banca d’Italia
Mario Draghi (nella foto a sinistra) si
insediaalla presidenza dellaBce
nellafase pill acuta della crisi del
debito sovrano nell'Eurozona,
all'indomani della nazionalizzazione
di Dexia (avvenuta il 10 ottobre)

IL DEFICIT ITALIANO

In % del Pil
2010 2011 2012*
4.6

3.9 2,0

Fonte: Ue

| (*) Previsioni

12 febbraio

Lo swap di Atene

Inuna Atene messa aferroefuoco
dai dimostranti, il Parlamento
greco approva un nuovo pacchetto
diausterita, che comprende lo
swap da 100 miliardi conil taglio
effettivo del 75% del valore
nominale dei bond greci

(*) previsioni

10 novembre

Papademos premier greco

Lucas Papademos (nellafotoa
destra), economista con un passato
alla Fed ed exvicepresidente della
Bce, viene nominato premier dopo
lacaduta del governo Papandreou.
Il suo esecutivo tecnico negoziera
ilsecondo piano di aiuti alla Grecia

4 dicembre

Il decreto «Salva Italia»

I Consiglio dei ministri approva
undecreto legge checontieneun
pacchettodi misure urgenti per
assicurare la stabilita finanziaria,
lacrescita e 'equita. La manovra é
da30 miliardi: 12-13 ditaglialla
spesa, 17-18 dinuove tasse

IL PIL DELLA GRECIA
Variazione percentuale annua
2010 2011 2012*

-3,5 -6.9 -4,7

| i.

| (*) Previsioni Fonte: Ue |

17 giugno
LaGreciatornaalle urne

AdAtene i tentatividiformareun
Governofalliscono. Sitorna a votare
evincono leforze a favore dell’euro.
Nasce il Governodi Antonis
Samaras, leader del partito liberal
conservatore Nuova Democrazia,
conil sostegno di Pasok e Dimar

120,1

Fonte: Mef

9-16 novembre

Via Berlusconi, arriva Monti
1112 novembre Berlusconisi
dimette.11 9 lo spreadtra titoli
pubbliciitaliani e i decennali
tedeschi eraarrivatoa 575 punti
base. Il capo dello Stato Roberto
Napolitano chiede a Mario Monti
diformare un Governotecnico

9 dicembre

Nasceil Fiscal Compact

Al Consiglio europeo
siconcordano le linee guida diun
Trattato che definisce limiti
rigorosi a spesa e indebitamento
deiGoverni, prevedendo sanzioni
per chiliviola. 1l 31 gennaio verra
raggiunta l'intesa sul testo

30 marzo

Potenziato il fondo salva-Ue

Dopo un lungo negoziato,l'Eurozona
approvafinalmente un nuovo
strumento anti-crisi, che unisce Efsf
ed Esm. Ladotazione aregime sara
di500 miliardi di euro, cui se ne
aggiungono 300 giaimpegnatiin
interventi disostegno

20 luglio

Aiuti alle banche spagnole
L’Eurogrupposblocca 100 miliardi
persostenere le banche spagnole.
Ma i mercati non sono soddisfatti:
lospread vola. La crisidella
Spagna si complica: la Regione di
Valencia dichiara la bancarottae
chiede il salvataggio dello Stato

UNIONE EUROPEA

declassaildebito pubblicoitaliano:
abbassailratingdaA+adA,
puntando l'indicesullabassa
crescitaeconomicadel Paese e sulla
risposta data dal Governoallacrisi
del debito, giudicata insufficiente

20 novembre

Le elezioni in Spagna

Finisce la stagione socialista di
Zapatero:il Partito popolare
stravince le elezioni, Mariano Rajoy
(nella foto) & il nuovo premier. Ma
Madrid e sotto pressione:
aumentano lo spread e i dubbi sul
rispetto dei target sul deficit

13 gennaio 2012

Doccia gelata da S&P’s
Standard & Poor’s declassail rating
sovrano della Francia che perdela
tripla A. Stessasorte per 'Austria. Il
rating diItalia, Portogallo, Spagna
eCiproviene abbassato di due
gradini. Per 'agenzial'austerita da
sola non pud funzionare

6 maggio

Giornata elettorale

Sivaalle urne in Francia, dove
prevaleil socialista Francois
Hollande (nella foto) premiato
definitivamente al secondoturno.
Votocruciale in Grecia: avanza la
sinistra radicale, puniti i partiti che
avevano sostenuto tagli e riforme
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STRATEGIE ANTI-CRISI
Quella miopia

«anni Trenta»
OLTRE LA CRISI

La miope ortodossia tedesca

Negli anni 20 non si capi I'inflazione, ora &€ una dannosa ossessione

di Luigi Guiso

Nel 1932 T'economista Ludwig
von Mises argomentd come la

causadella grande inflazione in Ger-
maniafosse darinvenirenellasostan-
zialeignoranza dell’establishment te-
desco dellateoria economica.

abanca centrale e I'intero establish-
Lment governativo e intellettuale te-

descononriconobbero in particola-
reneglianni’2olateoriaquantitativadella
moneta.Quellateoriachericonduceipro-
cessi inflazionistici all’eccesso di creazio-
ne di massa monetaria e che portd Milton
Friedman a dire che I'inflazione & sempre
ed ovunqueun fenomeno monetario.

Itedeschi, allora, rifiutavano di crede-
renonsolo che cifosse unarelazione uno
aunotracrescitamonetariae crescitadei
prezzi (come predicelateoria quantitati-
va), macheiduefosseroinqualche modo
legati. Ritenevano invece - senza nessun
fondamento concettuale ma in modo fi-
deistico - che tutto fosse riconducibile al
potere, che I'inflazione che si sviluppava
sotto i loro occhi fosse il frutto di forze
nemiche. Perfino Herr Havenstein - il go-
vernatore della Reichsbank - credeva
che la stampa di nuove banconote non
avesse niente a che fare con 'aumento
deiprezzidelle merci, deisalari monetari
edel cambio. Questi aumenti erano attri-
buiti alla macchinazione di speculatori e
approfittatori e agliintrighi diforze nemi-
cheinterne ed esterne. Al punto che nes-
sunoavrebbe potutocriticarlo senza cor-
rereil rischio di essere denunciato come
traditore del paese.

Daallorai tedeschi hanno imparato la
lezione e cambiato ortodossia diventan-
do i pili strenui sostenitori della teoria
quantitativa. Questo ha ispirato il credo
pratico della Bundesbank e oggi in Ger-
manianessun governo potrebbe sostene-
re politiche di finanziamento monetario
del tesoro di qualche paese almeno fin-
tanto che rimane in vita la memoria
dellinflazione del1923.

Partenonpiccoladeldilemmachel’Eu-
ropa affronta in questi giorni trae origine
da questo problema. Di fronte alla crisi
dellamonetaunicaediquellastrettamen-
telegatadeidebitisovranicheinvesteipa-

esidel sud dell’Europa-acausa, nonvadi-
menticato, delle debolezze finanziarie ed
economiche acuiigoverni nazionali han-
noespostoiloropaesi-esiste unasoluzio-
ne: coinvolgere la Banca Centrale Euro-
pea direttamente a sostegno dei debiti
pubblicidipaesicomeItaliaeSpagna. Nel-
le settimane recenti la riluttanza degli in-
vestitori a sottoscrivere Bonos e BTp &
sempre piu alimentata dalla paura che
questipaesi, stantelasituazione economi-
castagnante e la carenza di strumenti per
farvi fronte, possano dover abbandonare
la moneta unica, ritornare a una moneta
nazionale ampiamente svalutata rispetto
all’euro e ri-denominare il debito oggi in
euro nella nuova valuta. Se questo acca-
desse perderebbero una buona parte del
loroinvestimento. Tale prospettivafalie-
vitare il costo del debito (innalza lo
spread) che asuavoltaaggravala posizio-
nedelpaesein duemodi: a) perché scorag-
gia consumi e investimenti privati, acui-
scelarecessione eriducelabase imponibi-
le;b) perché pone i governi davanti all'ul-
teriore dilemma diadottare manovre cor-
rettive di bilancio e aggravare larecessio-
neononfarloerischiare diaccumulare de-
bitosenzalimiti. Entrambirendonoanco-
ra pit verosimile che l'unica via d’uscita
diventi 'abbandono dell’euro e I'adozio-
ne di una moneta nazionale svalutata. In
queste circostanze l'intervento della Bce
serve per smontare il convincimento tra
gliinvestitoriche anche unosolo dei Paesi
possaabbandonarel’euro e che lamoneta
unica possa non avere futuro. Serve per
correggere aspettative pessimistiche che
selasciate andare, come sta avvenendo di
giorno in giorno, hanno un unico sbocco:
il crollo della moneta unica. Detto altri-
mentiserve per conseguire stabilitafinan-
ziaria. Questa & cosa diversa dal finanzia-
mento monetariodeidisavanzideigover-
ni che, giustamente, la Banca centrale eu-
ropea non pud effettuare. Ma questa di-
stinzione risulta incomprensibile in Ger-
mania. La sofferta esperienza della gran-
deinflazione li haresi estremamente cau-
ti e di fronte a una espansione monetaria
sono portati ad evocare immediatamente
irischi di inflazione: una applicazione fi-
deisticadellateoriaquantitativadellamo-
neta cherisultain reazioniditotale chiusu-

UNIONE EUROPEA

ra.Unainterpretazione fideistica che oggi
blocca lintervento della Banca centrale
europea e pud, se non corretta, privarci
dell’unico strumento per fermare una cri-
si finanziaria ed economica che travolge-
rebbe nonsolo le economie oggi compro-
messe dei Paesi che affacciano sul medi-
terraneo ma si ripercuoterebbe in modo
grave sulla stessa Germania. Eppure
quell'intervento della Banca centrale eu-
ropea, tanto osteggiato dalla Germania
quanto indispensabile per bloccare la cri-
si dell’euro, se effettivamente potesse es-
sere usato non avrebbe neppure bisogno
diesserlo.Seviéunoperatore che pudac-
quistare il debito di un Paese in quantita
illimitata se necessario, il rischio che quel
Paese non riesca a finanziarsi scompare e
con esso la paura dell’abbandono della
monetaunica. Siridurrebbeil costodel de-
naro, 'economia si potrebbe riprendere -
aiutata ovviamente da serie riforme dicui
ipaesidelmediterraneo devonodare asso-
lutagaranziadiattuazione -e il debitoevi-
terebbe di esplodere. Stampare moneta
non sarebbe neppure necessario; baste-
rebbe laminacciadiusarequellostrumen-
to per far passare la paura.

E teoria, non pratica. Maimparare dal-
lateoria anzichédall’esperienza hail van-
taggio che puo essere molto meno costo-
so. Lo dovrebbero sapere i tedeschi. Co-
me notavon Misesin conclusione del suo
saggio, «se i tedeschi avessero prestato
pittattenzione agli insegnamenti della te-
oriaeconomicaavrebberoimparatotutte
queste cose senza dover pagare cosl ca-
ro». Si spera che non debbano avere un
secondo rimpianto- e noi con loro - e che
qualche saggio professore abbia la forza
di persuaderli che non sempre stampare
moneta significa inflazione. Talvolta ba-
stalasolaminacciadistamparlaperevita-
re guaipeggiori.
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L’impatto del nuovo fondo salva-Stati Ue e della Cassa depositi e prestiti

Quei debiti «fuori bilancio»

di Roberto Perotti » pagina 15

Quei debiti «tuori bilancio»

Franco Bassanini.

[l presidente della Cdp

ha precisato che ['istituto
non usa risorse pubbliche
mairisparmi degli italiani

Catalogabili con vari criteri. I salvataggi di Paesi Ue in difficolta
o le dismissioni di Fintecna e Sace dal ministero dell’ Economia

EFFETTO CONTABILE

L’Esm e, su scala ridotta, la Cdp
possono alleggerire il debito
dello Stato con operazioni

che pero non cambiano nulla
per il contribuente europeo

di Roberto Perotti

isonodue modilegittimiperridur-

reildebito pubblicolordo diun Pa-

ese:unavanzodibilancio ounaces-

sione diasset pubblici. C’éun terzo
modo, che € pero solo un inganno pericolo-
so: nascondere il debito fuoribilancio. Sen-
zachenessunone parli,iPaesieuropeistan-
no spesso utilizzando questa terza via.

In questi giorni & partita 'ennesima campa-
gnadigeremiadicontrolaGermania:questavol-
ta & colpa di quei fannulloni dei giudici costitu-
zionali, che siprendono ben 5o giorni (inclusele
ferie) per esaminare la costituzionalita del nuo-
vofondosalva-Stati, 'Europeanstability mecha-
nism(Esm). Maperché tuttaEuropa & cosi ansio-
sadisotterrare il vecchio fondo salva-Stati, I'Eu-
ropean Financial Stability Mechanism (Efsf)?
Dopotutto, e contrariamente alle prime impres-
sioni, non c¢'¢ molta differenza fra i due fondi:
possono prestare pit1 0 meno la stessa cifra, 500
miliardi, e piti o meno alle stesse condizioni.

L’entusiasmo per I’Esm ha un altro moti-
vo: esso consente di nascondere i costi dei
salvataggi al contribuente europeo. Per pre-
stare un miliardo alla Grecia, il vecchio fon-
do doveva indebitarsi per un miliardo, che
veniva attribuito pro quota al debito pubbli-
codituttiilymembri. Se il fondo avesse pre-
statotuttiiquasisoo miliardi dellasuacapaci-
ta, il debito pubblicoitaliano sarebbe aumen-
tatodi78 miliardi, circail s percento del Pil.

L’Esmsifinanzia invece con unadotazione di
capitale di 700 miliardi. Mala quota sottoscritta
& molto modesta: 8o miliardi divisi tra 17 Paesi.
Essa & pero sufficiente perché 'Esm sia ricono-
sciuto daEurostat come un’"istituzione interna-
zionale dellaUE" che pud autonomamente inde-
bitarsi ed erogare aiuti finanziari, incluse "linee
di credito", proprio come una banca che faleva

sul capitale per moltiplicare attivi e passivi;il tut-
to senza aumentare il debito dei singoli paesi. I
restanti 62omiliardi di capitale sono callableca-
pital, cheiPaesi possonoessere chiamati aversa-
re in caso di difficolta nel rimborso dei prestiti;
anch’essi, in quanto come passivita "contingen-
ti", non entrano nella definizione di debito pub-
blico. Infine, contrariamente a quanto si pensa-
va qualche giorno fa, solo 'Esm potra prestare
direttamente alle banche, senza transitare dal
debito pubblico del Paese debitore.

Tlvero segreto dell’Esm é dunque che esso
consentira di fare gli stessi salvataggi di pri-
ma, masenza pesare suidebiti pubblicideiPa-
esi prestatorie debitori, perché tutteleopera-
zioni sono ora fuori bilancio. In realta, per il
contribuente europeo non cambia nulla. Fs-
sorimane responsabileultimo degliaiuti elar-
giti: se il Paese debitore non ripaga, ci rimette
il contribuente europeo, esattamente come
ora. Questo € un passo indietro pericoloso,
perchésiriducelatrasparenzaesigeneral’il-
lusione di poter ottenere qualcosa dal nulla.

Qualcosa di simile & avvenuto, su scala pili
piccola, in questi giorni in Ttalia. Il Ministero
dell’Economia ha "dismesso" la Fintecna e la
Sace, vendendole alla Cassa Depositie Presti-
ti; il ricavato di 10 miliardi verra usato per ri-
durre il debito pubblico. Ma la CdP & parteci-
patata per il 70% dal Ministero dell’Econo-
mia, e per il 30% dalle fondazioni bancarie,
che sono formalmente enti di diritto privato
ma in realtd, come sanno anche i sassi, sono
controllate dal settore pubblico. Lo Stato ha
dunque trasferito due societa dalla sua mano
destraallasuamanosinistra, mail debito pub-
blico scendera, come d’incanto, di1o miliardi.

Come & potuto avvenire? Semplicemente,
percheé dal 2003 1a CdP & una SpA e non fa pitt
parte formlmente delle Amministrazioni pub-
bliche, di cui Eurostat calcola il debito pubblico
che leggiamo ogni giorno sui giornali. Ma que-
sta & solo una questione di definizioni. Nella so-
stanza, queste societd rimangono pubbliche
esattamente quanto prima, e le loro eventuali
perdite stanno sulle spalle del contribuenete
esattamente quanto prima. Il presidente di Cdp,
Franco Bassanini, obietterebbe che «Cdp non
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usa risorse pubbliche. Impiega risorse private, i
risparmi di 25 milioni di italiani»(vedi Il Sole 24
Ore del15luglio). Secondo questa logica, Intesa
Sanpaolonon édeisuoiazionisti perché usaide-
positi dei suoi clienti per svolgere la sua attivita.
E poco consola che anche Francia e Germania
abbiano leloro Cdp, e che siano meno capitaliz-
zate e trasparenti della consorellaitaliana.
L'unico criterio sostanziale per stabilire se si
éridottoildebito pubblico ésesi éridottoil peso
sulle spalle del copntribuente futuro. Le alchi-
mie finanziarie, come sappiamo dalla crisi del
2008, nascondono i problemi temporaneamen-
temaallalunga fanno solo danni.
roberto.perotti@unibocconi.it

RIPRODUZIONE RISERVATA

LA PAROLA
CHIAVE

*

Cassa depositi e prestiti

@ La Cassa depositi e prestiti (Cdp) é una
societa per azionia controllo pubblico:il
Ministero dell’Economia e delle Finanze
detiene il 70% del capitale, il restante 30%
é posseduto da un nutrito gruppo di
Fondazioni di origine bancaria. Cdp gestisce

UNIONE EUROPEA

una parte importante del risparmio degli
italiani, il risparmio postale (buoni fruttiferi
e libretti), che rappresenta la sua principale
fonte di raccolta. Cdp impiega le sue risorse
secondo la sua missione istituzionale a
sostegno della crescita del Paese,
finanziando i principali settori diinteresse
strategico: reti di trasporto e servizi pubblici
locali, edilizia pubblica e social housing,
energia e comunicazioni, sostegno alle Pmi
ed export finance, ricerca e innovazione,
ambiente ed energie rinnovabhili. CDP é
membro promotore del Long-Term Investor’s
Club, che raggruppa investitoriistituzionali
dilungo periodo di tutto il mondo.
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