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DRAGHI
[LTRAPEZISTA
TREMONTI
[LDITTATORE

EUGENIO SCALFARI

OPO un’intensa produ-
Dzione di editti tribunizi

da parte del governo,
dei quali si attendono ancora
gli effetti anche se ne & chiaro
l'orientamento strategico, &
arrivata la radiografia econo-
mica contenuta nella relazio-
ne annuale della Banca d'Ita-
lia: venti cartelle, una prosa
stringata, una raccolta ogget-
tivadiinformazionie dialtret-
tanti elementi di giudizio.

Il1Governatorelehalettecon
voce neutrale, senza impen-
nata di accenti e di toni, la-
sciando al dibattito pubblico
diinterpretarne il significato e
di coglierne il senso. Opera-
zione difficile ed anche inevi-
tabilmente arbitraria poiché
nelle «considerazionifinali» di
Mario Draghi ¢’etutto e il con-
trario di tutto: dalla critica del
lavoro precario ai suoi benefi-
ci effetti sull’occupazione,
dalla necessitadiridurre il pe-
so della fiscalita ai positivi ri-
sultati otteniuti dal precedente
governo nella riduzione del
debito pubblico e del deficitdi
bilancio, dall’esorbitanza del-
laspesaall’urgenza di aumen-
tareil potere d’acquistodeice-
ti pitt disagiati, dalla sconsola-
ta constatazione d'una pro-
duttivitacalantedaalmenoun
decennio all’insufficienza dei
consumi e della domanda in-
terna. Infine il crescente disli-
vello tra Nord e Sud e la con-
vinzione che il federalismo fi-
scale possa utilmente tratte-
nere le risorse nei luoghi dove
esse vengono prodotte.

Da questo punto di vista le
considerazioni del Governa-
tore potrebbero esser giudi-
cate come una densaraccolta
di ossimori, una sorta di ope-
ra aperta offerta agli operato-
ri, al governo, alla pubblica
opinione, un quadro in chia-
roscuro dal quale i vari desti-
natari potranno trarre spunti
afavore delle proprie tesi, an-
corché contrastanti le une
conlealtre.

SEGUE APAGINA 29

(seguedalla prima pagina)

olo suun punto Draghi &
stato univoco: il ripetuto
elogio all’operato delle
Banche centrali per con-
tenere gli effetti devastantidella
crisi dei “subprime”; la Fed
americana e la Bce europea —

ha detto — sono state perfetta-
mente all’altezza dei loro com-
piti innaffiando i mercati con
ampie immissioni di liquidita
ed evitando in tal modo che la
crisi assumesse le dimensioni
d’unacatastrofe deltipodiquel-
lachescardinol’economianegli
anni Trernta del secolo scorso.

Questo giudizio cosi esplici-
tamente positivo inserito in un
documento peril resto cautissi-
mo si presterebbe a qualche os-
servazione critica. Si potrebbe
per esempio osservare che I'ec-
cezionale fornitura di liquidita
non € riuscita a spegnere 'in-
cendio che, dopo due anni dal
suo inizio, arde tuttora con no-
tevole virulenza e non cessa di
alimentare preoccupazioni.

Sipotrebbe aggiungere che la
ferma decisione della Bancaeu-
ropeadimantenere elevatiitas-
si d’'interesse non ha minima-
mente contenuto l'inflazione
né poteva farlo poiché si tratta
d’una inflazione interamente
importatadall’estero (prezzidel
petrolio, delie materie prime e
dei cereali) sulla quale il tasso
d’interesse vigente in Europa
non esercita alcun effetto men-
tre deprime ulteriormente le
aspettative dei consumatori e
degli investitori.

Sarebbe tuttavia troppo pre-
tendere dallaBancad’Italia, che
estrutturalmente lasezioneita-
liana della Bce, qualche riserva
sull’operato del suo Quartier
Generale. Si tratta d’'una difesa
d’ufficio dovuta sulla quale &
dunque inutile insistere.

Se si legge con attenzione il
documento Draghiilineamenti
d’una strategia emergono an-
che seimpliciti e quasi dissimu-
lati traitanti ossimori chelo co-
stellano. La strategia sembra
basata sui punti seguenti:

1. Sostenere la domanda in-
terna dei ceti deboli (pensioni,
salari). Defiscalizzare tariffe eli-
beralizzare catene commerciali
erendite di posizione.

2. Predisporre programmi di
riduzione di aliquote fiscali con
date certe ma differite.

3. Aumentare la produttivita

delia pubblica amministrazio-
ne.
4.Accelerare—sepossibile—
l'aumento dell’eta pensionabi-
le e destinarne le risorse alla co-
struzione d’un sistema efficace
diammortizzatorisociali.

5. Agganciare retribuzioni e
produttivita.

6. Ridurre I’economia som-
mersa.

Si direbbe una strategia su
due pedali, da non usare simul-
taneamente: prima accelerare e
poipitdolcementefrenare, lad-
dove l'acceleratore equivale a
interventi espansivi e il freno a
recuperi di risorse. Resta un
problema di copertura per'im-
mediato, ma quil'implicito non
diventa esplicito e 1'ossimoro
resiste ad ogni possibile inter-
pretazione.

Complessivamente queste
considerazioni finali, con tutto
ilrispetto chemeritanolaBanca

d’Italiail Direttorioeil Governa-
tore, sono piuttosto deludenti.
Carli, Baffi e Ciampi ci avevano
abituato ad imparare molto di
pil dai loro interventi; c’era la

freddezza e 1'oggettivita dell’a-
nalisi, ma anche I'impeto della
passione,lasferzadel giudizio, il
sostegno dei poteri deboli con-
tro le arciconfraternite.

Draghi ha un carattere diver-
sodaloro,isentimentiselitiene
per sé. Le tracce che lascia sul
terreno bisogna cercarle con la
pazienza d’un certosino e sono
sempre passibili di smentita.
Noicomunque ciabbiamo pro-
vato.

1l suo principale interlocuto-

re, Giulio Tremonti, & di tutt’al-

vincolante, sceglierne insinda-
cabilmente uno, chiudere I'o-
perazione con la vendita della
compagnia aerea oppure man-
dare a monte tutto. Il tutto sen-
za che il mercato, la Consob,
I’Antitrust, possano seguire 1’o-
perazioneinbarba agli azionisti
di minoranza, ai creditori e al
mercato. Sono vecchio amico

ed estimatore di Corrado Passe-
ra, percio mi permetto diracco-
mandargli molta prudenza vi-
sto il rischio anche personale
che si ¢ assunto.

La bravissima Marcegaglia
sembra un po’ spaventata da
queste prospettive. Parlando a
Trento al &m dell’econo-
ha detto che l'operazione

tra pasta. Lui, la sua strategia Alitalia si puo fare soltanto se si
non solo nonla dissimula mala trovera un imprenditore inter-
grida da tutti i cantoni. E’ un nazionale. Ha perfettamente
banditore della sua politica. Ci ragione la Marcegaglia, ma chi?
scrive anche dei libri e li vende Air France ha chiuso o meglio &

benissimo.

stata buttata fuori dai sindacati

E’ stato detto che Berlusconi Alitalia e da Berlusconi in cam-
ha militarizzato la politica ed & pagnaelettorale. Lufthansanon

vero. Tremonti militarizza I'e-

ritiene che Alitaliasia appetibile

conomia.L’ha sempre fatto, ma ed eguale giudizio ne ha dato

ora, in questa sua terza reincar-

Aeroflot. Altre compagnie aeree

nazione al ministero dell’Eco- in Europa non ci sono. In Usa,
nomia, ha indossato le vesti del forse. Diseconda e terza fila. Ma

pro— dittatore. La nuova vesti-

zione era nell’aria ma la scena
madre & avvenuta nel Consiglio
dei ministri di due giorni fa. Si
dovevano prendere decisioni
sull’Alitalia, Tremonti doveva
presentare labozza d’un decre-
to che il Consiglio avrebbe do-
vuto discutere ed approvare (e
magari emendare). Mail decre-
to non era pronto, lo stavano li-
mando gli uffici. Tremonti lo ha
raccontato e il Consiglio ha do-
vuto approvarlo ad occhi chiusi.
«Abbiamo fretta» ha detto Ber-
lusconi «lo vedrete dopo intan-
to approviamolo». Eppure quel
decreto ancora fantasma ¢ una
sorta di editto rivoluzionario.
L’Alitalia viene di fatto com-
missariata dal governo. Ad essa
nonsiapplicheranno le leggi vi-
genti che regolano la vita delle
societaquotateinBorsa. Eesen-
tata da ogni tipo di comunica-
zione alla Consob e al mercato.
1l governo ha nominato un “ad-
visor”nellapersonadiBancaln-
tesaedelsuoconsiglieredelega-
to Corrado Passera il quale avra
accesso alla contabilita di Alita-
lia per farsi un’idea della situa-

zione.

Normalmente I’advisor lavo-
raperunasocietainteressataad
entrare nell’azienda in vendita,
ma in questo caso Banca Intesa
lavora per se stessa ed ¢ incari-
cata di farlo dal governo. La si-
tuazione € del tutto nuova e pa-
lesemente anomala. Banca In-
tesa, compiuti gli accertamenti
del caso, potra: ritirarsi dall’o-
perazione, proporsi come azio-
nista in proprio, designare una
rosadipossibili acquirenti, pre-
sentarsi come mallevadore fi-
nanziario di uno di essi o pilt
d’uno.

Aquel puntoil governo potra:
mettere I’Alitalia in liquidazio-
ne, chiedere agli acquirenti in-
dicati dall’advisor un’offerta

ilveroobiettivodiTremonti (edi
Air One) e di mettere in piedi
un’azienda locale, regionale,
con una flotta prevalentemente
basata su aerei di media gran-
dezza impegnati nel traffico na-
zionale e regionale (europeo).
Una ristrutturazione «tricolo-
re». Unasorta di Swissairdopoil
fallimento o di Klm prima della
fusione con Air France. Il tutto
naturalmente attraverso una ri-
strutturazionerispettoallaqua-
le quella proposta da Air France
erazuccherofilato. Questosem-
bra essere il piano di Tremonti.
EanchediBossi. Edi Formigoni.
Eanche il piano di Passera?

Nel quadro degli editti tribu-
nizi e della militarizzazione del-
la politica e dell’economia, bi-
sognerebbe ora parlare di Bru-
netta, neoministro della Fun-
zione pubblica, malospazioéti-
ranno. Neparleroun’altravolta,
maintanto segnalo un gustosis-
simo corsivo di Massimo Gra-
mellini sulla «Stampa» del 28
maggio, intitolato «Nel suo pic-
colo» che poisarebbeappuntoil
Brunetta. Per ora basti sapere
cheilneoministro della Funzio-
ne pubblica ha deciso di rifor-
mare la pubblica amministra-
zione (cioé nientepopodimeno
che lo Stato, con due milioni e
mezzo di dipendenti) e di rica-
varnerisparmidi30-50miliardi.
A tal fine ha presentato un me-
morandum aisindacatiinteres-
satied hachiestodiavereunsio
un no entro quarantott’ore. Al-
trimenti andra avanti da solo
perché ha fretta e le riunioni
lunghe gli danno allergia. Che
successo, che carriera!
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Guido Rosst: siamo inun’economia globalizzata e non possiamo evitare 1 pericoli

“Draghi sappia che non siamo mmuni
1rischi pru granch devono arrvare”

DAL NOSTRO INVIATO
GIORGIO LONARDI

TRENTO — Ex presidente della
Consob, padre della legislazione
antitrust, ex presidente di Tele-
comchehaguidatoin due diverse
edelicateoccasioni, GuidoRossie
qui al IS i
Trento perdiscutere conFederico
Rampini del suo ultimo libro “Il
mercato d’azzardo”. Un tema va-
sto, dunque. Ma anche un argo-
mento che ha dei punti in comu-
neconalcunedelleosservazionie
delle proposte del governatore
della Banca d’Italia.

Professor Rossi, secondo Ma-
rio Draghi il ciclone subprime
«ha toccato le banche italiane
meno che quelle di altri Paesi».
Sempreperilgovernatoreinostri
istituti <hanno retto bene in que-
stimesil’urto dellacrisi:iloro at-
tivisolo marginalmente toccati, i
bilanci stabilmente fondati sulla

C’¢laclassaction.
Non dovrebbe essere
laBancad’ltaliaa
tutelare la clientela?

Cisonoingiro45
trilioni di dollari di

Default Debt Swaps,

una vera bomba

raccolta dalla clientela». Lei che
nepensa?

«F’probabile chelavicenda dei
subprime sia ormai alle nostre
spalle. Purtroppo, perd, ci sono
sul mercato altri strumenti finan-
ziari, molto piltpericolosideisub-
prime. Penso ad alcuni derivati e
ad alcuni “titoli atipici” che mi-
nacciano un po’ tutta la finanza
mondiale. E in un mondo globa-
lizzato come quello in cuiviviamo
nessuno pud sentirsi al sicuro,
nemmeno le banche italiane».

A qualititoli atipicisiriferisce?

«C’e un articolo molto interes-
sante scritto recentemente da So-
rossulla New York Review of Books
che, conmio grande stupore, nes-
suno ha ripreso e commentato.
Ebbene, in questo articolo Soros
ci dice che cisono in giro 45 trilio-
ni di dollari (45 mila miliardi di
dollari, ndr), una cifraenorme pa-
ria5volteibondamericanioggiin
circolazione compostadaDefault
Debt Swaps».

Cipuospiegare checosasonoe

come funzionano questi Default
Debt Swaps?

«Comie dice il termine in ingle-
se si tratta di una “scommessa”

Guido Rossi

sulla possibilita che le grandi
aziende non siano in grado di
onorare iloro debiti. E che quindi
siano costrette al fallimento. Ov-
viamente questo mercato & total-
mente deregolamentato. Non
puo sfuggire a nessuno il poten-
ziale distruttivo di questa “scom-
messa’».

Quindinessuno ealriparo dal-
la bomba ad orologeria innesca-
ta dai Default Debt Swaps, nem-

meno le bancheitaliane, che pu-
re, ci dice Draghi, sono pitisolide
delle altre?

«Le banche italiane non sono
pitichiuse dentro gli angusti con-
fini nazionali. E questo & certa-
mente un bene. Tuttavia la globa-
lizzazione finanziaria comporta
deirischi, non possiamo dimenti-
carcene. Chi I'avrebbe mai detto
che I'Ubs, la pilt grande banca
svizzera, sarebbe stata colpita
dalla crisi dei subprime? Eppure &

accaduton.

Insomma, i Default Debt Swa-
pssonocomeunalotteriaperver-
sa?

«Micreda,sonomoltopeggiodi
una lotteria».

Frale iniziative annunciate da

Draghi ¢’&¢ lintenzione della
Banca d’Ttalia di presentare una
proposta per disciplinare un
nuovo sistemadi ombudsman. A
suo parere c¢’¢ proprio bisogno
dell’ombudsman per risolvere le
controversiefrabanchee clienti?

«Abbiamogialaleggesullaclass
action. Questa mi sembra un po’
una ripetizione, una cosa in pitl.
La mia impressione e che la crea-
zione di nuovi Istituti sia una sor-
tadimanianazionale. Midoman-
do: non dovrebbe essere la Banca
d'Ttalia a tutelare la clientela?».

Gianondovrebbe essere cosi?

«Ricordo che nel 1990, quando
presentai dasenatoreil disegnodi
legge perlafuturanormativaanti-
trust, si pose il problema della vi-
gilanza sul settore bancario. L'ex
governatore Guido Carli, che era
senatore anche lui era molto
preoccupatoall’ideacheall’inter-
no dell’authority cifossero perso-
neindicate dai partiti. E quindi mi
convinse che la soluzione miglio-
re era di affidare provvisoriamen-
te la vigilanza sulla concorrenza
bancaria alla Banca d'Ttalia. Con
l'arrivo di Antonio Fazio al vertice
diviaNazionale, questasoluzione
chedovevaessere provvisoria, sie
pero dimostrata un errore».

g

“Banche inerti sumutui e conti correnti”
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Bini Smaghi ottimista
“L’inflazione puo calare”

DAL NOSTRO INVIATO
ROBERTO PETRINI

TRENTO — Il central banking rimbalza da
Roma e da Francoforte fino a Trento. Gli
economistidellavoce.infobloccanoglioro-
logidel Festival e alle 10 e 30 precise siradu-
nano nell’aula dell’Universita di Trento per
ascoltare, in diretta, le parole di Mario Dra-
ghi circondati da una moltitudine di stu-
denti. Poco dopo toccaalLorenzo Bini Sma-
¢hi, membro del board della Banca centra-
leeuropea:difendeilruoloelamissionedel-
I'istituto di Francoforte. Non citainuovine-
mici dei custodi dell’euro, ma da mesi e il
presidente francese Sarkozy a chiedere alla
Bceediridurreitassi. Vengono allementean-
chelevelate critiche avanzate qualche tem-
pofadaBerlusconieil recenteritornodise-
gnoeuroscetticodellalLega. Alcunipaesi, ha
detto Bini Smaghi, spesso utilizzano «l.a Ue
come capro espiatorio di problemiche non
si riescono a risolvere a livello nazionale».
Bini Smaghi difende ’euro come fa anche
Draghi efacapirecheall’orizzonte potremo
sperare in un calo dellatensione inflazioni-
stica. «Se il prezzo del petrolio rimarra su
questi livelli, 'inflazione scendera».

Coro di consensi, a pochi metri di distan-
za, da parte degli economistial termine del-
le Considerazioni finali. Al centro dell’at-
tenzione c’él’analisi di Draghi sulla crisi dei
subprime. Francesco Daveri, economistadi
Parma, getta il sasso nello stagno: «Ha ra-
gione Tremonti a definire un’aspirina le ri-
cette di Draghiper far fronte alla crisifinan-
ziaria?» risponde Marco Onado, specialista
delsistemabancario, bocconiano: «Nonmi
pare che sia un’aspirina: contiene ben 67
raccomandazioni di vigilanza alle banche
centrali».

i
_
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“Banche inerti sumutui e conti correnti”

e ocolpit

Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

www.ecostampa.it

079513




	repubblica1_01_06.pdf
	repubblica2_01_06.pdf
	repubblica3_01_06.pdf

