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Ungoverno
assente
e privo
di coperture

Saverio daoltre un secelo. Lo provano
Fossati anche i redditi dominicalisui
: quali si dovrebbe calcolare
montani el'ulnmou;emplo. Iimposta: pochi euro alfanno
del caos che regnasulla fiscalith nellamaggior parte dei casi.

ENBIIECHBIERRENEONENE Tra Paltro questo (ard si che
te. Conilgovernoinchiodato alla SN e T PN
necessitidiincassarepoche - sotto lasogliz minima e non
centinaia dimilionidicuroele - RN TS CrER ORI o)
pronunce del Tar suldecreto del ancora una volta, perché?
governo,che hannoaggiunto Perchéil Governononha
conflisione aconfusione, Nel saptito trovare pulladi
mezzo, alcune centinaiadi : meglio, raschiando il fondo
del barile, che appellarsiagli

migliaizdi contribuenti, suiquali’
nonceranleunbisognodiinfieri-SEINIHECIRYGETG
reconlennesima tassetting E, - JEEIRGIHTEEH RIS BRI GH Y
Versoi quali, apochigiorni dalka - mattone con Imu e Tasi, nel
RETET e s ol solco inaugurato dal Governo

auspicabileunattodiresponsa- Moﬂt_i, sie pensato ai terreni,
bilitidel governo: Ia presa datto: forse ][‘ﬂ]}’lﬂgll]ﬂlld() di COlpii’C
che inquestecondizioni, Mhnu -/ GBS LI B

agricolaabbiaalmenobisogno dl manomorta ecclesiastica. Ma

un chisrimentoufficiale. - [EESEEHEHIEN RS ES
ome & potuto accadere avrebbe fatto bene a mettersi

futto questo? Grazica gliocchiali taratisul
unaseriedi XXIsecolo. Forse ¢ ancorain
sottovalutazioni del terapo per farlo,
th]ﬂmﬂ chesisarebbe FRIAINCHT REATRYAL

aperto, pretendendo
un’imposta sui terreni che
nessunc aveva maichiesto. La
ragione di questa mancata
richiesta stava,
probabilmente, nel
buonsenso: in collinae
montagna, tranne poche zone
felici di produzione vinicols,
di fatto non si coltiva pitinulla
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Il «<bazooka» per 'economia reale

L obiettivo degli acquisti Bee & libevare risorse: dal 2010 1l debito pubblico dell Earozona evitato di L300 mikiardi

Bazooka a lungo raggio

&

L.e possthill modality

di Isabella Bufacchi

Francoforte interverra solo sul mercato secondario ma potrebbe
tener conto degli importi delle aste 2015: 270 miliardi attesi dall Italia

LASFIDAPERLTITALIA
Hpunte & capire fino aquanto
lebanche, conilero 420
miliardi di bond in pancia,
saranno disposti
avenderetitoli allaBee
S ui Paesi membri dell'Eurozona pesa un ma-
cigno didebitopubblicodag.zoo miliardidi
euro, equivalente al 92,79 del Pil contro i7.900
miliardi rilevati nel 2010, alepoca pari al-
['8B3,796 del Pil.
a crisi bancaria e subito do-
L polacrisi deldebitosovrano
hanno aunientato lo stock
deldebitopubbliconell Furozona
di ¢ires 1300 miffardi in quattro
anmi. Un debito che, se non pro-
prionellasuatotality, semtratone
portafogli delle banche, degli in-
vestitori istituzional, dei rispar-
niiatorisotto formadititolodista-
to: sottracndo risorse finanziarie
che direttamente sarebbero potu-
te confluire nell'economia reale,
Ed &lichelaBCEintende arrivaye
conilsuo QF estesoai titol di Sta-
to: acquistare sul mercato secon-
dario BTp o Bund, QaT o Bonos
per liberare risorse finanziarie e
invogliare investitori, interme-
diari ¢ risparmiatori a impiegare
la liquiditd altrovea cacciadiren-
dimenti piticlevati. 1QE traleal-
tre cose comprime anche i rendi-
menti dei titoll acquistati dalla
hancacentrale.

Rastrellare titoli di Stato in
un’Furozona aftlitta dal “public
debf overhang” ¢ un’operazione
chenonhaprecedenti Edellaqua-
lefinpajerinonsiaveva aleur det-
taglio. Quanti titoli verranno ac-
quistati, con quale scadenza ¢ per
quanto tempo sono gli aspetti pilt
rilevanti che il mercato si aspetta
venganorivelati oggl. Le zone gri-
gie resteranno: ¢ prevedibile che
laBee lasciqualche domandasen-
zallsposta per mantenersile mani
libere, concedendosi qualche
margine di manovra per ritocchi
in corsa. Standoa fonti bene infor-
nate,&corsavoceierichenellaro-
sa delle ipotesi esplorate dagli
egpertidellEurosistemavisiasta-
ta anche la possibilith di stabilire

gli importi degli acquist] in base
noasoltanto al pesadeisingoli Pa-
esi nel capitale delia Bee (che ve-
drebbe la Gerniania at primo po-
stocon grandiquantita di Bund da
acquistare) callamontagnadeiti-
toli di Stato in circolazione ma an-
cheinbascalle emissioni lordeded
2osdeititoliamedio-lungotermi-
ne pitiliquidi (tipologia target det
QE): inriferimento aquest'altinio
parametro, Mtaliaprimeggerebbe
essendo il pitgrande emittente di
titali di Stato nell’Eurozona con
260-270 miliardi di emissioni lor-
de attese quest’anno sulle scaden-
ze medio-lunghe (BoT esclusi).
Chi venderd i titoli alla banca
centrale? Nen lo Stato diretta-
mente. La Bee non pud acquistare
titodi di State in asta perché il suo
statuto (ispirato al Trattato di
Maastricht) vieta il finanziamen-
to diretto degli Stati. Gli acquisti
non saranno realizzati sul merca-
to primario ma solo sul seconda-
rio, probabilmente con meccani-
smo d’asta: la Bee indirettamente
sosterra le aste facendo spazio nei
portafogli di investitori e banche
partecipanti alle emissioni dei ti-
toli diStato. Matadomanda in asta
potrebbe via via raffreddarsi a
causa di un rapporto rischio/ren-
dimento anpacguato dall’eccesso
diliquidith meglio atlora, & questo
Pinvito esplicito del QF, guardare
altrove, oltreititolidiStato, perin-
cassare rendimenti pilt elevati e
paggiormente commisurati al ri-
schio, “La politica monetaria
espansivadelle Beeriduceirendi-
menti attesi su investimenti diti-
po finanziario ¢ contribuisce a
spostare interesse degli investi-
toriversol’acquistodi beniimmo-
bili di quatita™, ha detto ieri a un
convegno organizzato alla Luiss
sulle cartolarizzazioni CMBS Bia-
gio Glacalone, responsabile Cre-
dit Solutions Group di Banca IMI,
Con questo propostico: “Il conse-
guente miglioramento delle quo-
tazioni degli asset immobiliar
rende i CMBS italiani pil liquidi e
attraentiper gliinvestitori specia-
lizzati sul mercato dei capitali, fa-

vorendo il finaziamento di opera-
zioni immobiliari a costi pit con-
tenuti rispetto al passato”,

1l debito pubblico negoziabile
italiano & detenuto prevalente-
mente {6719 daitaliani, comeri-
sulta dalte ultime statistiche delta
Bancad'Traliaal giugno2o14:20,19
hanche italiane, 13,69 assicura-
zioni italianc, 3,19 fondi comuni
italiani, 1206 famiglieitaliane, 7,8¢
detentoriitalianiquali socictinon
finanziatie, i fondi pensione e al-
tre tipologie di investitori,
5,5% Banca d'Talia, 5o le gestioni
patrimoniali ¢ fondi comuni am-
ministrati da operatori esteri ma
riconducibili a risparmiatori ita-
liani. Algiugno 2014 Burosistema
risultava detenere (al netto dei ti-
toli in Banca d'Ttalia) il 3,79 deiti-
toli di Stato italiani in circolazio~
ne, acquistati con il Securities
markets programme e con lo sta-
tusdicreditore senior{privilegia-
to, non pari passw) .l resto, pariat
20,4%, risultava essere inmano a
detentoriesteri.

It grande punto interrogativo
rviguarderi le banche italiane, che
detengono oltre 420 mifiardi di ti-
toli di Stato italiani {circa 200 in
pill rispetto al periodo pre-crisik
fino a che punto saranno disposte
a vendere i bond alla Bee per im-
piegarelaliquiditialtrove? Ediffi-
cile rinunciare a bond utilizzati
come collaterale per finanziarsi a
tassi vicino allo o% presso la
Bee; ed & difficile rinunciare ai
rendimenti che questi titoli offro-
no e che contribuiscono ad alzare
[aredditivithdellabanca.

¥ aiso bufocchi
isabefla. hujacchi@ilsole24ore.com
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La sconfitta
dei privilegi
con la riforma
delle Popolari

LA RIFGRMA DELLE POPOLART/EANALTSY
La sconfitta
dei privilegi

di Franco Debenedetti

lle banche popolari
’« quotate servono
regole per un controllo pin
efficace dell'operato degli
amministratori, un maggiore
coinvolgimento degli azioni-
stiinassembleaz anche me-
diante deleghe. Come ho gia
osservato in passato,un
intervento legislativo & neces-
sariom.
e modifiche
( statutacie, che pure
abbiamo sollecitato,
non possono essere risolutivey.
Erailzimaggiozon,eadirloera
Mario Draghi, allora
sovernatore dellaBanca
d'Italiz. Il “necessario”
intervento fegislativo adesso &
arrivato, indotto, se non
“sollecitato”, dal Single
Supervisionary Mechanism
della BCE. Sette banche
popolari dirilevanzassistemica,
pursuperando tutte lo stress
test el'asset quality review,
hanno perd dovato usare il
margine di tenipo consentito
per ettersi a posto: sono per
cosidire borderline. Per
rafforzarsile banche ricorrono
perlopit aile fusioni:masel
loro statuti prevedono il voto
capitario, solo con delle
acrobazie di governance e di
poltrone possono ricorrere a
quello strumento, anche se
sono quotate in Borsa. Il prezzo
delle azioni non riflette il valore
potenziale detlabanca, tant'é
chebastal'anmuncio
dell'eliminazione del voto
capitario perché i listini
prendanoilvolo. Ta
conseguenza & che abbiame
barche sistemicamente
importanti, petlopilt efficienti,
conbuon radicamento sul
territorio, che perd risultano
borderline nei nuovo panorama
della Banking Union.
ILGovernohadecisodi
eliminare gli ostacolial
superamentodi guesta

situazione: entro 18 mesi 1o
banche popolar, dicuiy
quotate, ma tutte
sistematicamente importanti,
dovrannodiventare societ per
azioni, Elo hafatto, perdipily,
conlo strumento deldeereto,
evidentemente, ¢ amioavviso
giustamente, ravvisando fa
“necessith ed urgenza™ di
evitare che possanonascere
problemi in quella parte del
nostro sistema creditizio (e
magari sperando che in questo
modase ne possano risolvere
aleuni, tanto per intenderci tra
Sicna e Genova).
Evidentemente per
Francoforte, e quindi per Roma,
Fobbligo ditrasparcnza
richiesto aunabanca che per
dimensione & sistematicamente
ritevante, pubessere
soddisfatto solo conla
governance di societa per
azioni, e non con quellaavoto
capitario.

C'elaretoricadelia
cooperazione: le banche
popolari - seriveva Raffaele
Bonanni aproposito delle
vicende BP'M che mi indussero
adareledimissionida
consigliere di quella banca-
sono “laforma pilicompiuta di
partecipazione algoverno
dell'impresa, la forma pil
avanzatadidemocrazia
ceonomica™ Ec'elarcalta degli
interessi, quelli di associazioni
disoci, magari dipendentie loro
famigli, che ogganizzando e
selezionando laffluenzain
assenblea, riesconoa
controllare il voto. Nel 201 in
BPM if 739 dei capitalecrain
raano di non soci, il 27% in mano
disz.ooosoci, di cuiil 426 degli
8700 dipendenti organizzati
nell’Associazione Amici.
Questi controllano ilvotoin
agsemblea, hannoun improprio
coinvolgimento nelle scelte
gestionali, in particolarein

quelle saavanzamentic

promozioni, senza nessuna
responsabilith orischio di
sanzioni. 1l problema di agenzia
't anche neliesocictd per
azioni, ¢'é, moltiplicato, nelle
piramidi socictarie, mac'é
perlopiitta possibilith di
conquistare una maggioranza
sufficiente asostituireil
management: una possibifith
cheinveee non esiste in caso di
voto capitario. Fin quando
possonocsistere isole feliclin
cuirisparmiatori coscienti di
non contare nulla corrono a
dare ilorosoldiadipendenti
perché labancasia gestitain
modo dadarealoro vantaggi
sicuri, ovviamente a scapito
deilaredditivita? B' nelie realta
dimediadimensionechela
cooperazione pud non essere
retorica, dove anzi si pud
suppotre che st sia ancora
-apacidiassegnare
correttamente il meritodi
credito alle imprese e ailoro
progetti: che sono quindi fuori
daquanto dispone il decreto del
Governo.

Giluste leragioni
delfintervento, alasciar
sorpresi¢il momento scelto:
perché non é che siano mancate
te occasioni, nei 4 annidopoil
discorso del Draghi italiano e
nei 4 mesi dopo it responsodel
Draghicuropeo. Le banche
popolari, proprio per le ragioni
implicite al voto capitario,
possono contare su sostenitori
tratutte ic forze politiche

rappresentase in Parlamento. Se
asuggerire 'intervento del
Governo non ¢'é gualchebrutta
notizia dicui non sisizancoraa
cotoscenza, bisogna
riconoscere che Matteo Renzi
hadato dimostrazione di
grande determinazione
prendendoun provvedimento
cheglipotrebbe alienare
consensi proprio mentrein
Parlamento hanno ¢ avranno
luogn vatazionididecisiva
importanza peril futurodel
Paese e suo. Considerianmola
allora come una dimostrazionc
diforza,c attendiamo con
fiducia la conversione del
decreto.

Giungerebbe proprio a
tempo. Infattiunodegliscopi
del QEche oggiverrd
annunciato dalla BCE & di
consentive alle banche di
erogare maggiori finanziamenti
alleindustrie. Ma sel'economia
noncresce, gliinvestimenti
diventano piltrischiosi, pitt
difficile diventa assegnareil
meerito dicredito. Se éveroche
moite banche popolari, anche
alcunedelle grandi, grazie auna
maggiore prossimit alla
clientela, hanno (ancora)
COROSCERZE ¢ competenze pey
saperlo fare, & questoil
moraento perloro di
concentrarsi interamente a
valorizzarle: libere dai conflicei
diinteresse tipici delle
governance a voto capitario.

SIEIPRUALINNE RISTAVATA
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Le prime indiscrezioni sul piano Bee riportano in rialzo i listini - L'oro torna sopra quota 1.300

e ET “‘ “(1
1.6 mosse

- delle banct

3¢ centrall

Svizzera, Canada, Turchia, Danimarca: corsa all'ultimo minuto
per proteggere la propria moneta dall'impatto di Francoforte

LPATTESA

Piazza Affariguadagna
un altro 1,64%, stabile
il rendimento dei BTp
{llingotto torna
sutlivelli diagosto

Sissi Beilomo

Vito Lops

g=@ 1] conto alla rovescia &
terminato. Oggl sapremao se,
di quanto ¢ in che modo fa
Banca centrale europea lan-
cerdun piano di quantitative
casing (allentamento mone-
tario). Le aspettative sonoal-
te ¢ sono cresciute di giorno
ingiornao. Le ultime indiscre-
zioni ~ diffuse ieri pomerig-
gio dal Wall Street Journal -
indicavano acquisti di titohi
per so miliardi di euro al me-
se, per un periodo di almeno
un anno, Quindi una mano-
vra minima da 600 miliardi,
piltdei ssomiliardiipotizzati
inprecedenza,

1 mercati azionari non so-
no rimasti indifferenti e do-
pounagiornatanervosahan-
no accelerato sul finale, in
scia alle nuove ipotesi sulle
dimensioni del «Qe». Piazza
Affari, trascinata anche dal-
Pennesime balzoe delle ban-
chepopolaridepolariforma
di trasformazione in Spa de-
gliistituti conattivisuperiori
a 8 miliardi, ha chiuso conla
migliore performance in Eu-
ropa (+1,64%6) marcando il
quintorialzodifilaconil Ftse
Mib di nuove a ridosso dei
zomila punti.

Sul mercataobbligaziona-
riolospreadiraBtpdecenna-
li ¢ omologhi tedeschi ha
chiuso piatto a 122 punti, con
il rendimento del BTp a 10
anni con scadenza marzo
2024 (utilizzato da Reuters

come benchmark) all'y, 75,

Ma la mossa della Bee sta
avendo (e potrebbe averne
ancordipitiscbatterdleatte-
se}un effetto su tutte le asset
clags, in particolare valute ¢
materie prime. Estaspingen-
do molte banche centrali 2
prendere in anticipo le con-
tromisure. La prima a muo-
versi in vista del «Qe» della
Bee era stata fa Banca nazio-
nale svizzera, sbloccando la
settimana scorsa la difesa
dalla rivalutazione del fran-
cooalwrenzconleuro, Daallo-
ra la divisa svizzera st & ap-
prezzata del zow sull’euro.
Ha fatto seguito la Banca
centrale della Danimarca,
che ha tagliato i tassi di inte-
resse di 15 punti base, allo
0,05%. Anche 1a Banca cen-
traleturcahatagliatodimez-
zopuntoiltassodiriferimen-
to, dali'8,259 al 7,75%. La
Croazia, dopo la deeisione
dela Bns, ha invece fissato
per un anno un cambia fisso
di6,z0kunc (Qavalutalocale}
per un franco.

Oltreoceano si & mossa
anche la Banca canade-
ser jeriasorpresahataghiato
di 25 punti base allo 0,75% 1
tassi, nella speranza di con-
trobilanciare Peffetto nega-
tivocheilcalodeiprezzidel
petrolio sta avendo sul-
{economia.

Anche la frenata ded prez-
zo del 5,1'&g5,i0 (-Goos dalla
scorsaestate) & unacarta pe-
sante nel mazzo della guerra
delle valute scoppiatainque~
sto inizio 2015, che vede mol-
tebanchecentraliimpegnate
a svalutare le proprie divise
per evitare di perdere com-
petitivitd, Paura che iniziaa
essere condivisa anche dable
multinazionali Usa, dopo la

ritrovata forza deb dollaro:
Jolmson & Johnson ha mes-
soinguardiasul fatto cheseil
tasso di cambioe si manterra
aghi attuali livelli, i danni sui
conti potrebbero essere due
o tre volte quelli previsti in
ottobre.

Ed & questa anche la paura
del Giappone. Se il franco
svizzero perdesse davvero -
come sembra possibile - lo
status di valutarifugio, aquel
punto ko yen rischicrebbe di
tornare al centro delle atten-
zioni degli speculatori: un
esito chela Bank of Japan ve-
de come il fumo negli occhi,
anche se per ora ha resistito
alla tentazione di abbassare
ulteriormente i tassi.

Pure it ritrovato vigore
dellerohamoltoache vede-
re conlattesaper 1a Bee (el
conseguenteribassodelleu-
ro). i {ingotto - entrato in fi-
brillazione da giovedi sulle
mosse dellaBanca nazionale
svizzera - ha continuato a
corrercanche neigiorni suc-
cessivi, finoasuperarcierila
soglia psicologica di 1.300
dollaril’oncia. Le quotazioni
sisonospinte finoarzosssul
mercato spot londinese, li-
vellochenontocecavano dal-
lo scorso agosto, salvo poi
arrefrare, in apparente rea-
zione allo “scoop” del Wall
Street Journal. «Buy the ru-
mor, sefl the news», compra
sulle voei e vendi sulla noti-
zia, dicono 1 trader. Forse il
guotidiano statunitense ¢
stato giudicato tanto affida-
bile da saper anticipare con
precisione Pannuncio di og-
i della Bee.

L’oro & comunque rimasto
solidamente intorno a
1.200-1.205 $/0z fino a sera,
grazie al rinnovato sostegno

fornito dagli investitori, che
sembrano averne riscoperte
levirtidivalutaalternativac
di bene rifugio, particolar-
mente utili in questa fase di
mercato, caratterizzata da
nervosismo, incertezzeealta
volatilit. In primo piano c’é¢
senza dubbio lo scenario di
indebolimento  dell’euro,
rafforzato anche dalle ele-
ziont di demenica in Grecia,
Proprioglicurepeistarebbe-
ro guidando la corsa al lin-
gotto secondo BullionVault,
unsito perPacquistofisico di
oro,che ingennaiohariscon-
tratounaumento del 419 dei
nuovi investitori in Iralia,
Germaniae Francia. «E chia-
ro che i risparmiatori delle
tre maggiori economie del-
Peurozona temono gli effetti
diunQe digrande scala», os-
serva Adrian Ash, responsa-
bile della ricerca di Bullien-
Vault.

Le poderose inlezionidili-
quidith della Federal Reser-
ve furono senza dubbio il
motore principale del rally
che spinse Poro oltre 1900 $
nelzon, cosicomeilritiro del
suoprogrammadiriacquisto
dibondhadicertogiocatoun
ruoloimportante nelfarcrol-
{are in tempi pili recenti le
quotazioni del lingotto. Mol-
to pit dubbio & tuttavia Pim-
patto che ¢i si pud ragione-
volmente attendere dal
«Qe» in salsa europea.

CRIPUIIULSNE RISERV AL
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# Con quantitative casing (QE),
in italiano alleggerimento o
allentamento guantitativo, o
anche facilitazione
quantitativa, sidesignauna
delle modalitd con cui avviene
la creazione di moneta da parte
della banca centrale e tasua

incasodiricorso al Qe, fabanca
centrale acquista, per una
predeterminata e annunciata

quantitidide
finanziarie da

naro, attivitd
ile hanche del

sistema(azioni o titoli, anche
tossici), con effetti positivi
sullastrutturadi bifancio di

queste ultime

Convenzionalmente, invece, il
controllo delta hase monetaria
avviene confa venditao
acquisto dititoli governativi, in

apposite aste,

Parigi
Pk o8 147
L83 E240
, 170 1220
Frantolorte
0
875 1200,
L7l 1180
iniezione, coroperazioni di
mercate aperto, nel sistema
finanziario ed econcinico,
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Draghi propone di partire con acquisti da 50 miliardi al mese fino a 1.100 miliardi (due anni)

Pronto il maxi-piano Bee

Oggi il voto sui titoli di Stato - Renzi: vorrei parita tra euro e dollaro

5 11 consiglio della Bee voterd
usgilatteso pianoswt Quantitati-
veecasingpreparatodal presiden-
te Draghi per contrastare la de-
flazione: secondo indiscrezioni,
iipianodiacquistidititolidiStato
proseguird fino a due anni, con
importi mensiti per somiliardidi
curo, fine aun massimo di t100
miliardi. I premier Renzi: «So-
gnola paried traetro e dollaron.

Segvizi anatisi » pagina2-5

11 Qe europeo parte con 50 miliardi al mese

La Bee potrebbe annunciare oggi un programma di acquisti da 1100 miliardi fino al 2016
Trattative difticili all Burotower

1 governatori riuniti da ieri sera ancora alla ricerca
di un compromesso sulla ripartizione dei rischi

LARICERCA DEL CONSENSO
Controlapropostadel Comitato
esecutivoguidatodaDraghi

il eno» sicurodei duemembri
dellaBundeshankeforse
dialerigovernatori

Alessandro Merti
FRANCOFORTE. Dal nostro carrdspondeats

w3 Una discussione moito ani-
matacraincorsoicriscraailaBan-
cacentrale curopea sulla decisio-
ne di lanciare un programma di
acquisto di titoli di Stato per con-
trastare il rischio di deflazione
nell’'eurozona, Sul tavolo, alla ce-
nadei2scomponentidelconsiglio
direttivo,lapropostadelcomitato
esecutivo (i sei membri basati a
Francoforte sotto 1a guida di Ma-
rio Draghi) di acquistare titoli per
50 miliardi di euro al inese per un
anno, a partire damarzo, e, s¢ ne-
cessario, fino allafine del 2016, se-
condo fonti dellBuresistemasen-
tite dal Sole 24 Ore. Inizialmente
presentata ai governatori delle
banche centrali nazionali ateea-
verso consultazioni telefoniche,
ha cominciato a essere discussa

nel pomeriggiodiieriinunincon-
trapreliminare. xinviodiun’ora
dellinizio della cena di lavoro da
lamisura della difficolth di conci-
liarele posizioni, sia suil'importo,
superfore al previsto, sia sulla ri-
partizione del rischio deil'opera-
zione. Il quantitative easing (Qe),
che prevede lacguiste di titoli
pubblici & duramente contestato
dai due membri tedeschi del con-
siglio, il presidente della Bunde-
sbank, Jens Weidmann, e Sabine
Lautenschiaeger, oltre che da al-
ctni governatori.

La proposta di al Qe della Bee
un potenziale fino a 1100 miliard
di ewre {600 nel primo anno, alla
fine del quale verra fattauna veri-
fica), aldisopradel tetto massimo
indicato daila maggior parte degli
osservatori di mercato. Gli acqui-
stidititolidi Statosiaffianchereb-
bero aqueliidi altre attiviti finan-
ziarie, come obbligazioni banca-
rie garantite e titoli cartolarizzati,
avviati nei mesi scorsi, ¢ forse a
quello di obbligazioni cmesse da
agenzie europee sovianazionalie
bondsocietari. L'importomensile
diso miliardidieuropitialtrititoli

non si discosterebbe melto dalle
cifre acquistate dalla Federal Re-
serve americana nel suo terzo Qe
(85 mitiardi didollari), ritenutoun
interventodisuccesso. Non& det-
to che, dopo ladiscussione, la de-
cisione esca dal consiglio nei ter-
mini prospettatialla vigilia.
Lintento della Bee ¢ di espan-
dere it proprio bilancio di mille
mitiardicircaalnettodicirca 200
mitiardi diewrodivimborsidivee-
chi finanziamenti alle banche), e
quindi di contrastare con questo
stimolo, nonavendo pittadisposi-
zione lo strumento dei tassi d'in-
teresse, scesi ormai a zero, un'in-
flazione troppo bassa, precipitata
a dicembre a -0,29% ¢ destinata
probabilmente a restare sotto ze-
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roperquasituttoil2ois, benlonta-
na dall’abiettivo di stare appena
sOCto il 204,

Lasceltadi puntaresuunacifra
aldisopra delle attese & un modo,
secondounadelle fonti, diottenc-
re Peffetto-sorpresa che faccia
scendere ulteriormente tassi i
nercato ¢ caro. In contropartita,
verrebbe concessaaglioppositori
delQeunalimitazione delrischio
di possibifl perdite sul bilancio
delfaBeestessa, caricandofo sulle
banche centrali nazionali, cuitoc-
chereblbero gli acquisti dei titoll
deirispettivi Paesi, secondo le in-
dicazionidetlaBee,el'assunzione
di parte delle eventuali perdite.
Anche guesto elemento & moite
controverse:se Weidmanneilgo-
vernatore olandese Klaas Knot,
abitualmente suo alleato, hanno

indicato questa possibilith, altri
membri del consigiio favorevoli
al Qe, come il governatore della
RBanca d'italia, Ignazio Visco, ri-
tengonachecontravvengaallere-
gole della politica monetaria, che
prevede interventi condivist da
parte della Bee, anche se condotti
datle banche centrali nazionali, ¢
che possa condurre a una fram-
mentazione dei mercati dell'ev-
rozona. Moiticconomistiritengo-
no che possa dare un segnate che
la Bee non intende assumerst i ri-
schidel debito dei Paesi periferici
e quindi portare a un pericoloso
allargamento degli spread, Altri
tuttaviaritengono che possacsse-
reunutileescamotage perridurre
il numero dei dissidenti in consi-
glio, dato che, segliattivivengono
trasferiti alle singole banche cen-

Encontri pilt rart

w FinoaoggilaBee prendeva
le proprie decisioni di politica
moenetaria il primo giovedi di
ciascunmese, (Yorain poiil
Consiglio dei governatori s
pronuncerd solo una volta ogai
seisettimane, sull’escmpio
della Fed americana, In questo
oo, la Bee vuole evitare di
alimentare speculazioni dei
mercati e attese politiche a
intervalli troppao ravvicinati.

Miaute delle Hunioni

« Ispirandosi anche in questo
caso alla Fed, 1guardiani
dell’euro hanno inaugurato
conil 2015 un nuovo modetfo
ditrasparenza, conla
pubblicazione dette “minute”
detleriunioni, Unresoconto
detle discussiond in senoal
Consigliosard pubblicato aun
mese da clascona rivnione di
politica monetaria.

trali, essendo pagati in curo, le
passivitd restercbbere comun-
que alfa Bee.

Per Draghi, obicttivediconte-
nere il dissenso & cruciale, Oggi,
votano 21 consiglieri (su2s), dopo
Fintroduzione del principio dela
rotazione, proprio a partire da
questa riunione. Se inizialmente
almeno 7 o 8 possono essere con-
siderati contrarial Qe, qualoraal-
la fine votassero contro solo i due
tedeschi ¢ un altro paio di consi-
glieri, la credibilita defla decisio-
neverrebbesalvaguardata. A quel
punto, per Draghi, iniziera il se-
condo compito altrettanto diffici-
le,apartiredallaconferenzastam-
pa di questo pomeriggio: convin-
cereimercaticheilQeall'europea
pud essere efficace.

T RIFRO I SZICLE SISESVAER
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Quantitalive easing , cosila Bee punta a rilanciare Ueconomia in Eurepa
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Ibustsia, Inveslimenti a tempoin imprese da risanare: sirumento aperto anche a soggetti come Inail e fond: pensiose - Mello Statuto diritii speciali per i privati

Spa salva aziende al via con oltre 1 miliardo

Pe Vincenti; partenza entro aprile con Cdp, grandi banche, fondi di investimento - Possibile debutto con Tlva

ILVICEMINISTRG

«futii gli azionisti agiranno
acondizioni dimercato,
anche perripagare
lagaranzia statale
Maggioranza da definire»

Carmine Fotina

ROWA

w88 Partird ad aprile, ma probabil-
mente anche prima, la Spa mista
per la ristrutturazione defle inw-
prese industriali. I governo pro-
mettetempistretti per avvio del-
lo strumento inserito nel decreto
legge approvato martedi dal con-
siglio dei ministrd, con Pimpegno
dipartire conunadotazione dica-
pitale importante: «Almeno un
riliardo di eurox anticipa il vice-
ministrodello Sviluppoeconomi-
co, ClaudioDe Vincenti,chehase-
guitoda vicino if progetto tratteg-
giato inizialmente nel decreto
sbloces Italia di settembre ¢ ora
perfezionato.

Nrilancio dell’ Tlva potrd essere
unadelleprimeoperazioni, magla
st guarda ad altri dossier di azien-
de intemporaneadifficolta. Dopo
diversevalutazioni,siépreferitoa
un Fondo la promoziene di una
societh per azioni che fin dall'ini-
Zio Operera con soggettiiscituzio-
nali o partecipati dallo Stato af-
flancati da operatori privati. «Ri-
spetto al Fondo - spiega De Vin-
centi - la Spa risponde meglio a
unafogica imprenditoriale e albi-
sogna di decisioni strategiche in
tempi rapidiz. Profito ¢ obiettivi
song molto chiari: «Stiamo solie-
citando operator di mercato, in-
vestitori istituzionali ¢ professio-
nali, a investire nel turnaround di
imprese indifficolth patrimoniale
e finanziaria, ma dotate di buone
prospettive di mercate, con Iin-
tentodipromuovernelaristruttu-
razione industriale e farle cammi-
nare dinovo sulle loro gambe».

UnritornoailaGepioall'Iri del
passato? «Assolutamente no. Ci
sono differenze sostanziali. Non
¢'¢ lo Stato nelloperazione, ma
potranno esserci soggetti parteci-

pati datlo Stato che sono comun-
que operatori di mercato. E poi,
noi pensiamo a interventi su
aziende in difficolth, non decotte,
con Pobiettivo di stabilizzarne ta
prospettiva patrimoniale e indo-
striale nel medio-lungo periodo.
Si tratea di interventi a termine,
conuniimitetemporalecheallafi-
ne abbiamo deciso di denandare
allo statuto della Spa: una volta ri-
sanataPazienda, siescedalcapita-
le. Pogsiamo immaginarlo come
una sorta di Private equity rove-
sciato, guidato non da wna logica
dibreve periodo madimedio-lun-
go termines. E questo, aggiunge
De Vincenti, spicga I'esigenza di
affiancare investitori istituzionati
e partecipati dallo Stato a investi-
tori professionali, per invogliare
anche quest’uitimi a impegnarsi
inun orizzonte pittiungo.
Latipologiadegliazionisti¢ de-
lineatae iprimi sondaggisono gid
stati effettuati. «Cassa depositi
prestiti, direttamente e non attra-
versoil Fondostrategico, esicura-
mente un possibile candidato, in-
sieme ad altri operatori di rilievo
sul mercato, italiani e stranieri:
grandi banche, fondi di investi-
niento maanche investitoriistitu-
zionali come Inail e fondi pensio-
ne». La maggioranza? «Non ¢’'¢
nulla di deciso a priori, vedremo
viavia,del restolaformadella Spa
ajutera a essere moito flessibili in
baseaglioperatoricheriusciremo
acoinvolgere». Non dovra essere
un processo lungo. «Contiamo di
partire primadiaprile. Non & pre-
vistaunadotazione di capitale mi-
nima ma 1 mitiardo & una buona
basedipartenzaperladiversifica-
zione del portafogtion. Nessun
vincolo, nella norma, nemnteno
sulle aziende targat. Non ¢f sono
livelliminimidiaddettianchesesi
pensa prevalentemente a medie e
grandi aziende, italiane ma anche
stranjere se hannosediinItalia, in
squilibric patrinioniate o finan-
ziariomacon prospettive dirilan-
cio. «Possono trovarsi anche in
squilibrio operativo - spiega De

Vincenti - ma solo se il Cda della
societd di turnaround valuterd
cheéungap recuperabileinunar-
coditempo predeterminacoy.

Il viceministro conferma che
I'liva potrebbe essere il primo
test, «Se ¢i sono le condizioni si
interverra:dobbiamoaspettarele
scelte delPamministrazione stra-
ordinaria, per esempio se si pro-
cederd auna cessione o aun affit-
to del ramo di azienda». o que-
st'ultimo caso, la Spanon potreb-
beinvestiredirettamente masolo
inunanewcoappositamente cre-
ataper affittare gli asset producti-
videllTlva.

E glialtri tavoli di crisi gestiti al
ministero? «Tra i tavoli che coor-
dino possone esserci certamente
altreaziendetarget,mailCdaope-
rerd le propric scelte in modo del
tutto indipendente rispetto al pla-
no politico e alfattivith del mini-
stero. Quello che posso dire & che
sarebbe un ottimo segnale se la
Spariuscisscarealizzarez-ginter-
venti gif izel primo annox.

De Vincenti non nasconde chie
{a norma ha richiesto diversi ri-
tocchi, anche dopo un confronto
chesiéavutodirettamenteduran-
te il consiglio dei ministri di mar-
tedi, «aAlla fine credo sia venuto
fuori un testo che tratta tutti gli
azionisti, sia privati che a parteci-
pazione pubblica, come operatori
dimercato,anche ellaparterela-
tiva alla garanzia dello Stato.
Qualsiasi azionista potra richie-
dere lagaranzia, ma sard tenuto a
remunerarlaalle condizioni fissa-
te dalla Ue, in sostanza chi chiede
allo Stato digavantire il propriori-
schio dovrh operare secondo cri-
ter di mercato. E anche questa,
vorrel sottolineare, & una diffe-
renzasostanzialerispettoaisaiva-
tagei cherisalgono alPepoca deile
partecipazioni statalin. [ i privati
che non saranno garantiti? «Per
{oro il decreto prevede che siano
riconosciuti particolari diritti ma,
anche ingquestocaso, sarilostatu-,
todeliaSpa adefinirlix.

2 RIFRNLIENL ALERVA LA
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Le banche popolari con attivo
superiore a 8 miliardidieuro
dovranno trasformarstin
societd per azioni. Afissarele
regole sard la Bancad'ltaliae
partire dal“arrivo del
regolamento attuativo
decorreranna i 18 moesi
necessari per trasformarsiin
Spa. Senzatrasformazione, s
segnalazione di Bankitalia,
verra revocata l'autorizzazione
della Beeall'ssercizio delle
attivitd bancari e da parte del
Meflaliquidazionacoatta
amministrativa, Nel Dlanchels
normache impone tempi certd
per it trasferimento dei conti
correnti bancari

Neltesto del decreto
sull'Tnvestment compact &
entrata, 3 sorpresde sy
pressing del ministro dello
Sviluppa economico
Federica Guidi, 1a norma che
consentird alla Sacedi
svolgere anche l'esercizio ded
creditodirettoalle imprese
come una Exim bank. Come
accade in Francia, Germania
e altri Paesi, insostanza,
Sace potra effettuare
finanziamentidirettioftreal
creditaall'esportazione.
Saceapird allastregua diuna
banca ¢ a questo scopo dovrd
ottenere Papposita licenza di
Banca d'italia

Nascone la categoria delle
Pmiinnovative, che
potranno accedere a buona
parte delle semplificazioni
eagevalazionfoggl
riservate alle startup create
da non pill di guattro anni,
Vale a dire: lariduzione
degli oneriperi'avvio di
impresa, leforme
alternative i
remunerazione come stock
option ¢ wark for equity, gii

- incentivifiscali per e

societae le persone fisiche
che investonoin startup
innovative, la possibilita di
raccoghiere capitali canil
cosiddetto «crowdfundings

Il decreto estende a tuttii
marchi le agevolazioni fiscali
per i redditi dei heni
immaterialiintrodotte dalla
fegge diSiabilitd, Sitrattadi
una detassazione parziale
{fino al 50%, che scende al
30% net 2015 e al 40% nel
2016} periredditi derivanti
dall'utilizzo, diretto o indiretto,
di brevetti, opere dell'ingegno
eknow how, nonché pertuitii
marchi.L‘agevolazione &
condizionata allo svelgimento
i attivita diricerca e sviluppo
sui beni immateriali, realizzata
intemnamente oppure
attraversa convenzionicon
Uriversita ed enti assimilati.i

#Con iltermine furnarcund si
intende il piano dirisanamento &
dirlstrutturazione profonda di
una azienda incrisi. 11
turnaround verte su due
momenti, il primovalto a porre
termine alle cause, ove possibile,
chehanno portato alla cris
delb'azienda, it secondo tesa ad
perseguimento diun piancdi
recupero della redditivitd. LaSpa
mista che, in base al decreto
legge [nvestment compact, sard
promossa dal governa dovid
uscire dal capitale delle aziende
in cuiinvestira dopo un tempo
predeterminate, da fissare actto
statuto.
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Macchinari, Verso il tagtio dei costi con il ricorso di banche e operatori di leasing a risorse di Bee e Bet

Plafond alternativi per la Sabatini bis

LEALTRE MISURE

Ultime limature al decrefo:
potrebbe saitarefanormache
affida all'Tstituto di tecnologia
lacommercializzazione dei
brevetti del sistema pubblico
ROMA

8 Finanziamenti agevolati
per i macchinari industriali
con condizioni pilt vantag-
giose. Potrebbe essere que-
stoPeffettodellanormasulia
“Sabatini bis” inserita in ex-
tremis nel decreto subanche
¢ investimenti approvato
martedi dal consiglio det mi-
nistri. Decreto che ancoraie-
ririsultavainviadiperfezio-
namento da parte degli uffici
legislativi ¢ che potrebbe
dungque contenere nella ve-
ste finale qualche modifica
rispette allaversioneentrata
in Cdm. Potrebbe uscire, ad
esempio, la norma che affi-
derebbe all’Istituto italiano
di tecnologia di Genova la
commercializzazione det
brevetti di enti di ricerca,
universitd e ricercatori del
sistema pubblico. Sempre al-
la fondazione finanziata dal
ministero  dellEconomia
spetterebbelaregiaperlaco-
stituzione di «reti tecnologi-
che e di vicerca» con le im-
prese.

Quanto all’acquisto o al le-
asing dei beni strumentali
definiti dalla “Sabatinibis”, il
nuovo decreto dispone che i
contributi statali per abbat-
tere il tassodiinteresse siano
riconosciuti alle Pmi anche
per finanziamenti che non
rientrano nel plafond di
provvista costituito a questo
scopo dalla Cassa depositi e
prestiti (2,5 miliardi iniziali
poi raddoppiati con la legge

di stabilitd). Una norma sol-
lecitatacon forzadalle socic-
th di leasing. In sastanza le
banche ¢ gli intermediari fi-
nanziari potranno ricorrere
ad una raccolta di provvista
alternativa a quella della
Cassa Depositi ¢ Prestiti, ad
esempiodelaBee odellaBed,
senza la necessita di stanzia-
menti di risorse finanziarie
da parte dello Stato.

Secondo un'elaborazione
di Assilea, che raggruppa gli
operateridileasing, perun fi-
nanziamento a § anni attual-
mente if coste di provvista
Cdp&pariao,yoes(datoal zo
novembre 2014) a cui aggiun-
gere PEuribor a 6 mesi paria
0,18%. Con la provvista Bee
invecesiarriva 4.0,10% men-
tre in caso di provvista Bei a
0,48% (0,30% + Euribor
6mesi 0,18).Con uno spread
del 296 ¢ un costo del bene fi-
nanziato pari a1oomila euro,
secondo i calcoli di Assilea,
in caso di provvista Cdp la
quota interessi restituita dal-
laPmiallabancasarebbepari
a circa 8mila euro, mentre in
caso di provvista Bee pari a
5865 euroeincaso diprovvi-
sta Beia guasi7 mila.

«Ci  sarebbero vantaggi
per le Pmi che sono i clienti
finali-commentail d.g di As-
silea Gianluca De Candia -
I’effetto sarebbe una mag-
giore concorrenza sul mer-
cato. Teniamo conto anche
cheattualmente pergliinter-
mediari finanziari che attin-
gono alla provvista Cdp éri-
chiesto il ricorso a una fi-
deiussione bancaria. Ora, ri-
correndo  a  provviste
alternative, questo passag-
gio che allunga i tempi po-
trebbe essere tagliaton.

C.Fo.
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Consorzi garanzia. Ricorca realizeata ds Toring Finanza - Erogazioni in calo mentre cresce il peso delle aitivild deteriorate

Confidi, pil1 sinergie contro crisi e sofferenze

Carlo Andrea Finotto

m 1 lunga crisi si fa sentire an-
che sulluniverso dei confidi ita-
Hant. Dra un lato diminuiscono le
garanzie erogate, dall’altro rag-
giunge livelli preoccupanti la
quota diattivith deteriorate.

L'universodellegaranzie inlta-
lia contavasiosoggetti a fine 2012,
scesiadoqalmaggiodel 2014 Di
quest, s4sonoconfidi vigilati dal-
laBanca d'Italiacirestantizsoso-
no consorzi 100, Una scrematura
che trovaspiegazione soprattutto
nella spinta - anche normativa -
allarazionalizzazionedel sistema
negli ultinmi anni, «Fd & un trend
destinatoaproseguiree ad accen-
tuarsi», spiega Pletro Mulatero,
presidente di Federconfidi Con-
findustria, perilquale «questaéla
stradaperfaremassacritica,man-
tenere efficienza senza perdere
perd il valore della prossimita.
Come Federconfidi stiamo pen-
sandoancheallacreazionediuna
rete d’impresa che coinvolga i
confidivigilatis.

Lo scenario sui confidi italiani
emerge dallasestaricerca annua-
le I eonfidi in Italia, realizzata dal
Comitato Torino Firanza della
Cameradicomniercio in collabo-
razione con Escp Europe e il di-
partimento di management del-
IUniversitd di Torino. Secondo i
dati raccolti, circa un terzo delle
imprese italiane aderisce a un
consorzio di garazia, La situazio-
ne, oltre a confermare il ruolo di
primo piano di questi soggetti nel
contestoeconomicodei Paese, ha
un rovescio della medaglia: le dif-
ficoltd delle imprese in questi an-

ni si stanno ripereuotende, inevi-
tabilmemente anche sui confidi,
che vedono aumentare le insol-
venze sudle garanzic erogate. Si
caicolachecireail jowdeiconfidi
abbia attivitd deteriorate lorde
parlacircaun terzo dello stock di
garanzie crogate. Un peso preoc-
cupantechesiunisceaunaitroda-
todellaricercailcalodel Gx delle
garanzie erogate. Eanche se il da-
to si riferisce ai bilanci chiusi il 31
dicembre 2012 ¢ comungue il ter-
za calo consecutivo, «Contrazio-
ne del credito e delle ateivitd im-
prenditoriali vanno di pari passo
inun periodo di grande incertez-
za globale - sottolinea Vladimiro
Rambaldi, presidente di Torino
Finanza -, Trova conferma, perd,
il ruolo dei consorzi come punto
diriferimentoperaccessoal cre-
dito delle imprese, che diversa-
mente sarebbe negatoy.

Rambaldi evidenzia anche «la
capacitd di consulenza, Pofferta
diservizi, la capillaritd della pre-
senza, i confidi sono in grado di
portare le imprese a negoziare
con efficacia con fe banche, pur
conledifficoltd debmomento». E
ilNordest (-g,396 ) 'areapiltcolpi-
ta dal cado di garanzie (che per i
soli confidi di primo grado as-
sommano a oltre 19 miliardi), se-
guito dal Nordovest (~7,3%) e dal
Centro {-0,996 ). In crescita inve-
ceilSud (+29%).

Il trend complessivo, inoltre, &
proseguito anche nel 2014 «Nel
prinmo semestre ~ ypiega Mulate-
ro=¢'&statounrallentamentodel-
le sofferenze, male garanzie sono
ancora in discesas.

APROSUAICHE AISTRVALA

Le garanzie erogate

Limpatto della ceisisifa
sentire anche sulle attivita dei
confidi, mettendone arischioil
futuro a causa del crescente
liveHodefie attivita
deteriorate per l'insolvenza
delleimprese.

lEnumiero complessivo
Sono 54 iconfidi vigilati da
Bankitalia e 350 gli altri
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Il premier parla ai leader ma guarda a Francoforte e alla Bee
E in un'intervista dice di sognare la parita dell'euro sul dollaro

enzi: avanti con il cambiamento

da pag. 2

CALNOSTRO INVIATO

&A¥0$ Parla a Davos ma guarda
anche a Francoforte. E le indi-
screzioni di lerl sera sul piano
deila Banca centrale europea,
per acquistare titoli di Stato,
sembrano assecondare e sue
speranze. «Penso che Ja discus-
sione in seno alla Bee — lascla-
te che sia molto chiaxo, io ne rl-
spetto 'indipendenza — e le
future mossa della Commissio-
ne Ue possano aiutare FEuropa
a lanciare il messaggio che la
direzione & cambiata»: sono le
parole del presidente del Con-
siglio, Matteo Renzi, ierl da-
vanti alla platea del World eco-
nomic forum nella cittadina
svizzera.

H premier — in un discorse
altrimenti in lingua inglese
{con gualche approssimazio-
ne) — ha pot citato 1 «carpe
diem» i Orazio, invitando a
«trasformare 1 xischi in oppor-
tunitdx», E ha esortato ad anda-
re avant con i} cambiamento.
Magari con Faiuto di un euro
ancora pilt debole e di esporta-
zioni quindi pil1 competitive:
«ll mio sogno é la parlta», ha
raccontato Renzi al Wall Street
Journal a proposito del cambio
con il dollaro, gia sceso negli
ultimi mesi a quota 1,15,

Ma it forum, per il premier, &
stata soprattutto Yoccasione
per parlare con una hmga lista

di investitori esteri, da Gold-
man Sachs fino a Bank of Ame-
tica, in una girandola di bilate-
rali che ha incluso anche il di-
rettore operativo i Facebook,
lamericana Sheryl Sandberg.

E nou & mancata un po’ di
autocritica sul semestre italia-
no di presidenza del consiglio
Ue. «Non so se il risultaio &
buonow, ha spiegato Renzi, si
pud dire che sia stato «a metl e
metd», perché ¢ aumentata
l'importanza data in Europa al-
1a crescita rispeito al rigore, ma
ora «deve cambiaze Ja burocra-
zia. Mentre per ITtalia «fa ri-
forma strutturale piit impor-
tante & Ja credibilita e noi non
siamo credibili se non faccia-
mo le riforme strutturali».
L'appello alle riforme e allaloro
urgenza non & una novita per §
premier italiani a Davos: il te-
ma era gik staio affrontato due
anni fa dalf'allora presidente
del Consigiio Mario Mont. Og-
gl interverra al vertice svizzero
la cancelliera tedesca Angela
Merkel, che poi nel pomeriggio
volerd a Firenze per incontrare
Renzi, Nel «giorno di Draghi» e
delle scelte della Bee. Quanto
allipotest di Draghi al Quirina-
le, «penso che sia un grandissi-
mo uomo, che & il leader della
Bee ¢ che nel prossimi anni do-
viebbe continuare a ricoprire i
Fuolow, ha commentato il pre-
mier in un'intervista a Class

Cnbe. )

Teri, in contemporanea con il
voto romano sulla riforma elet-
torale, Renzi ha parlato anche
delle tensiond della politica sul-
Iitalicum, su cuti «non si molla
di un centimetro». Anche per-
ché, ha aggiunto, quella di una
paxte della minoranza Pd «é
una posizione che non condivi-
do e non credo la condividano
neanche i mdlitanti delle feste
dell'Unitd, anche quelli che
non hanno votato per me». §
ancora: «Credo che I'ltalia si

stia aviando verso Ia possibili-

t& di restituire ai cittadini 11 di-
ritto di sceltax. "
Renzi ha parlato anche della
riforma delle banche popolari
e della giustizia civite e, pii in
generale, ha aggiunto: «Non
voglio descrivere il Paese come
museo, ¢erto la cultuxa é im-
portante, ma vorrei dire af nadei
figli che 'ltalia & un laboratorlo
di esperimentt». Ma ognd labo-
ratorio ha bisogno di finanzia-
menti e di una «business com-
munity» che ci creda. Con que-
sto in testa leri Renzi ha in-
contrato a Davos banchieri e
manager internazionali. Nei
prossimi mesi (che il premier

ha defixito «cruciali», txa alle-

namento monetario della Bee e
il piano-investimenti di Jean
Claude Juncker) si vedrh se e
quanto la missione svirzera di
Renzi & stata utile.

lewanni

€ RIPRODUIIONE RISERVATA
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@ Carpe diem
il premier
Matteo Renzi
ieri a modello
dell'azione
politicaha
citato
l'esortaziona di
Qrazio «carpe
diemz, «cogli

il mormentos.

| eader politict,
ha detto,
devono avere
unidea del
futuro e
devono avere
la capacita di
trasformare
Hsehbin
oppoTHInIta

@ L'esortazio-
ne di Orazio
{65aC.~8ax)
aconcentrarsgi
sull'oggi si
basa sulla
considerazione
che l'uormo non
pud conoscere
it futuro, &
tantomeano
pLdy
determinario

” FRANCIA - GERMANIA
T s
%Iaa S

Penso che la Berma Davos

) : Y :
discussione ag;s \%\:it RA o M?I

w
i7,

nella Bee p
My rrrebares

"l 1 . . N
a lanctare
il messaggio
chela
direzione
& cambiata

L gAD

Perl'Halia
lariforma
pia
importante
&la
credibilita:
nON Saremo
credibili se
non &i fanno
le riforme

Nomsoseil
risultato del
semestre
italiano di
presidenza
Ue & buono,
s1 pud dire
che sia stato
«ameld e
metd»
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neconomia asfittica, tassi bloceatd, una

dorsale bancaria da riprogettare e una
Ieadership polltica incompiuta: sono & ritardi

el Buropa a rendere cupa Yatmosfera df

Davos. It premier Renzi invita pexd a cogliere le
opportunith offerte da Bee e prevzo del
petrolio. E inun'intervista dice di sognare la
parita euro-dollaro. {Nella foto, I'ex vicepresidente
Usa Al Gore ieri a Davos: ha annunciato un concerto
«iLive Earth» per 'ambiente). allepagine2e3

livorzio monetario tra Usa e Ue
)avos, in attesa di Merkel

[ritardi della politica e il mancato contributo della zona euro alla ripresa mondiale

I I'ltdl‘dl europei
che preoccupano
la super élite

i Gluseppe Ssacine
e Giovannd Strings

L'analisi di Padoan L'ex ministro delle Finanze  mantenere le poskzdond oppu-
Hministro: ma la Ue svedesiyAnders Borg, forse  re «icoprirsi», riacquistando
non & uno' Stato perché assiste fuori dalla mi-  euro in grande quantith, con il

federale come gli Usa,
serve una leadership

DAL NOSTRO EINVIATO

DAYOS Da oggi 'Europa dovreh-
be cominciare quelle che
I'America ha finito ieri. Dopo
molfi anni di cammino paralle-
1o, le politiche monetarie di
Stati Uniti ed eurozona si divi-
dono. E il «divorzio» delle ban-
che centralt che genera ansia,
coltiva i dubbi tra 1 finanziexd,
gli imprenditori e i politici riu-
niti a Davos, per il World eco-
nomic forum.

Uno stato d'animo che si tra-
duce immediatamente in pre-
visioni sui tassi di camblo e sul-
le reazioni dei mercati. Per poi
passare alla domanda fonda-
mentale: il «quantitative ea-
sing», I'acquisto di titoli pub-
blici per un valorxe di Goo mi-
liardi di euro, riusciri a rilan-
ciare 'econcimia enropea?

1} confronto con gli Usa &
tanto inevitabile, guanto cru-
dele. II discorso di Obama
chiude politicarnente e psico-
logicamente Fepoca del'emer-
genza. Etempo di pensare a co-
me intexvenire sulle disegua-

L'Unione europea, invece, -
nora ha fatto poco o nulla. Si
comincia davvero solo ora, con
la mossa di Marlo Draghi: 50
miliardi di nuova liquidita al
mese, almeno pexr un H0no.

Praticamente si & parlato so-
1o di guesto nella giornata
inaugurale di Davos. Ma in po-
chi escono allo scoperto, anche
quando nel pomeriggio le
agenzie rilanciano le indiscre-
zioni sul «quantitative easing.

schia, racconta di aver colto
«precccupazione» e, appunto,
«ansia». I tempi della finanza
internazionale non sono cerio
quelli della politica, neanche
quelli della politica monetaria.
La Federal Reserve, la banca
cenirale americana, dichiara
conciuso i} pfano che ha im-
messo 4.500 miliardi di dollaxi
in cingue anni nel sistema. La
presidente Janet Yellen ha gi
annunciato che da qui a qual-
che mese alzera il tasso di inte-
resse, dal zooB bloceati in una
forbice tra lo o e 1o 0,25%. La
Bee e i leader europei natural-
mente non poiranno accom-
pagnare i} movimento al rial-
zo, perché cib significherebbe
drenare liquidith e quindi va-
nificare in parte lo sforzo, tan-
to sofferto, del «quantitative
easing». Eeco il divorzio ira
I'ed e Bee. Nessuno, almeno a
Davos, si spinge a prevedere
quale poirebbe essere I'impat-
to sui cambi. E nessuno pud
indovinare quando i mercati
finanziari procederanno a una
comezione senza aspettare gli

apnunci yiiciali di Janet Yel-
len. Dollato plit forte significa
materie prime pih costose e
aggravi mageiori per le azien-
de europee. Ed ecco «l'ansia»
degli imprenditori. Sul breve
periodo, spiega 'amminisira-
tore delegato’ di una banca
straniera, Je oscillazioni po-
trebbero essere anche forfi.
Nelle ultime settimane tuthi ghi
investitori hanno venduto la
moneta unica comprando dol-
lari, scommettendo su un'ope-
razione delia Bee-da 650-700
miiiardi. Adesso banche e fi-
nanziarie decideranno se

rischio di destabifizzare 1 mer-
catl. L'incerfezza, I'instability
sono le ultime cose di cui ha
bisogno l'eurozona.

Ma non ¢ solo un problema
di cambi e di speculazione. 11
ministro dell’Economia, Pier
Carlo Padoan, ba sollevato un
punto in modo chiaro. Gli Usa
prima hanno ximesso a posto it
sisterna bancario e finanziario;
solo dopo hanno liberato nqui—
dith e sovvenziond, Per Padoan
la zona euro & in ritardo anche
qui; Iz dorsale bancaria va ripa-
rata e riprogettata, perché ¢ da
qui che passanc le risorse de-
stinate ad aziende e famiglie,

L'analisi <i Padoan porta la
quesﬁone nel campo politico.
Uh conto & una manovra mone-
taria concepita da uno Stato fe-
derale come gli Usa, Un aitxo &
nmaginarla in un quadro isti-
fuzionale incompiute come &
ia Ue, La differenza potrebbe
farla la guida politica, la «lea-
dership» rivendicata a Davos
dal primo ministro Matteo
Renzi, I cost? 11 World econo-
mic forum oggi aspetta la ri-
sposta dell'ospite pit atteso, la
cancelliera Angela Merkel,

Sarcine
gsarcina@corriere.it
B RPRODUTKINE RISERVATA
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@ it premier
cinese Li
Keglang ha
rassicuratat
mercath:

«l 'economia
cinesenonein
frenata» (Afp)

Presenti

@ Simonetta
Sormmaruga,
54 annl,
padrona di
casa: guida la
Svizrera dal
primo gennalo
2015 (Afp)

& Christine
Lagarde, capo
el Fondo
monetario:
«l'Ucrainaci ha
chiesto unaltro
pacchetto di
alutls {Reuters)

@ Il prewnier
Davutoglu: led
1a sua Turchia
hadeciso di

non processare
4 ex ministii
accusatidl
roriuzione

@ I presidente
ucraing Petro
Poroshenko &
gidrientratg in
patria: 1 ribelli
dell'Est sono i
NLOVGin
azione (Afp)
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Il vertice alla Bee Le indiscrezioni sulle misure di stimolo all'economia. Restano le divisioni, oggi si dcmde

Titoli Stato la scelta di Dragl

II'piano: acquisti per 50 miliardi al mese. La Cina: noi continueremo a comprare euro
di Banvido Talao

A oquisti mensili di titoli del-
47\ Yeurozona per 5o millardi
almeno per un annoe, se la si-
tuazione non cambia, Sono 1o
indiscrezionl sulle scelte det
Consiglio det governatort della
Bee, che Draghi annuncexrd og-
gi. Ma restano le divisionl. Il go-
vernatore della Banca centrale
cinese: «Puntiamo sullevro».
apagina 5 Ferraino

Acquisti Bee, piano da 50 miliardi al mese

It compromesso per T'avvio del quantitative casing: operazioni fino al 2016 sul mercato dei titoli
Merkel avverte: purché gli Stati non allentino le riforme. Oggi la riunione, si decide a maggioranza

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE volonta di fare sul serfo nella  necessario».

. lotta contro Ia defiazione e nel- Secondo elemento sensibile,
BemimMG La grande glomata di o stimolo alle economie. Non i} confronto su chi deve pren-
mobilitazione dei mereatl @ ar- 44 gli osservatord, perd, ferl  dersi Il rischio (e § profitti) insi-
rivata. Oggl, alle 14.30, Franco-  erang impressionati. In Ger-  to nel bond che si comprano,
forte sard il centro del mondo  ypni il Prese ptirseriamente se la Bee o le banche naziopali,
finanziario: Mario Draghi ini-  contrario al QE - st facevanote-  Chi & molto favorevole al QE
ziera Ja conferenza Stampa Per  re con una certa soddisfazione  yorrebbe che tutto fosse condl-
annunciare quantitd, modi e che jl non avere posto un nu-  vigo, per evitare frammentazio-
templ dellacquisto di titoll de-  merp figsoal fotale deg acqul-  ni del mercato finanziario, I te-
gli Stati delfEurozona, sullaba- gt ya yno mensile significa  deschie i rappresentanti di al-
se di quel che avra declso il ¢he potenzialmente, l'opera-  trl Paesi del Nord prefexiscono
Consiglio def governatort della  zjone potra essere interrotta  che ogni banca nazionale com-
Bee poco prima. Lopposizione  anche prima che sta trasconso  pri § titoli del proprio Pacse (in
aperta alloperazione da parte  yy anno, se Ja sttuazione cam-  quantity decise a Francoforte),
della Germania non sl & pate- g trg Y'altro, la parola delle i registri sui suol libri contabili
ralizzata: AngelaMerkelécon-  panche centrali & da qualche e e ne assuma il rischio. Un
trarla ma dice chelaBancacen-  giomo meno sacra che in pas-  compromesso & possibile: go e
trale'et.n'opea ¢ indipendente e sato, dopo che la Svizzera ha 5o, st & detto nei giornd scorsi.
chel'importante ¢ chelgoverni  gganciato it franco dalleuro Vedremo. Infine, la composi-
non approfittino dellaliquidita  ponostante un mese prima  zione deglt acquisti. Titoli scel-
creata da Draghi per smettere  gyesse assicurato del contrario.  ti sulla base delte quote con cul
di fare le riforme strutturall Questa dei o millardi men-  ogni Paese partecipa alla Bee
promesse. Cld nonostante, sard g} sernbra essere la proposta  oppure sulla base delle dimen-
fondamentale capire conse-  che i1 Consighio esecutivo dei  sioni del debito pubbiico di
guenze ¢ portata delle scelte  sei membri della Bee farh al  ogni Stato? Nella seconda ipo-

fatte oggi: muoveranno | mex-
catl subito ¢ avranno conse-

Consiglfo del governatori, alive
19 persone, 15 delle.qugli con

tesl, I'ltalia, che ha 2 debito
pubblico maggiore, sarebbe Ia

guenze rilevanti in futuro. diritto di voto (quattro sono  plis avvantaggia dal QE. Tra
", ' w
Lattenzione & focalizzataso-  gsclusiarotazione). Sepassers,  che ore vedremo quanta fer-
prattutto su tre element. Pri-  gunque, come sar dainterpre-  mezza ¢'é nel grande passo.
mo, égmgega delt gi’;g:‘%‘;e tare? Con una certa incertezza. Daniic Talne
cosicde Quan = Alla fine gli acquisti potrebbe- . Hotai
sing (QE) sovrano. ler, indl- 1o essere massicel. Ma non & ?mlﬁﬁ&'fﬂ

screzioni indicavano che Dra-

detto: speriamo — sostiene un

ghi pon‘ebbe annunciare ac- gconomista decisamente con-

quisti mensit per 50 miliardi g al QE, Michael Helse de} r:a.&mm DBELLASERA  |{ovre
da portare avanti per almeno (1005, finansiario tedesco Al-

un anne: come minimo, dun- —

e, Goo il St atadi 1402 schela Beemanicng

una cifra superiore a quelladi  nella struttura del programma

500 miliardi di cui si & parlato &l acquisti in modo che possa

nel giorni scorsi, segno della  uscirne tempestivamente se
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LaBeed
proptaa
fare d
NECESSHrio -
«whatever
it tukes» -
per salvare
Veuro. B
credetemi,
Sard
abbastanza
Erail25
Juglio 2012

LaBeee

indipenden-

tema va
evitato
ogni
segnale che
pud essere
percepito
come

un indeboli-

mento delln
nevessitd
diriforme

Domande & risposte

Che cos‘ é i'l ﬁuanﬁféﬂve
‘easing (QE) ?

§ It «Quantitative casinge, che significa
letteralmente «alfentamento

E Guantitativos, & una misura di politica

1 ironetarig eccezional, o non

{ convenzionale, fnalizzata a immettere

{ liquidita nel sistema per rimettere in moto
{ta crescita, ln che modo?

: La Banca centrale croa nuova moneta per
{ comprare beni finanziar dlun Pacse, come
| per esempio ititoil df Stato. Questo

| processo ha loblettive

t di aumentate direttamente ta spesa def
settore privata per rilanciare, appunto,

i Teconomia e riportare 'inflazione al target
| prevista dalia stessa Bes, che nelf

{ Burozona & vicine al 2% (ogghinvece la

| media & -0,2%. dato di dicombee).

‘Qualisonoi rischi del QE? “

Un programma di «Quantitative easing»
| rischia di creare bolle e ¢i distorcere |

i marzato perché i nuovo denaro

i creato dalia Banca centeale interferisce

i sugli andamenti del mercato, $ia per

: guante riguarda il rendimento dei titodi

1 ¢fi Stato, sia per i valorl azipnari,

: 1 tedeschi temornw inoltre che

i lintervento della Bee possa frenare le

{ riforme nel Paasi che ne hanno pio

! bisogno, come italia e Francia,

- La cancelllera Angela Merkel ha ribadito
i teri a Berlino «f indipendenzan

della Bee aggiungendo in ogni caso

| come sta aimportante che tutti i segnali

{ non slano percepiti come

: indebolimento della necessita di riforme

! strutturalis,

§"Qual @ stata l'esperienza
‘americana?

| La Federal Reserve ha lanclato it primo

i round di QE versa la fine 2008, dopo il

i crac Lehrnan Brothers

} comprando | cosiddetti «titali tossicis

! {soprattutto Abs, ciod bond costruiti su

{ Mt

i Nel novembre 201¢a Banca centrale

} americana ha annunciato un secondoe

: round di «QE» per 600 miliardi di dollari
{ sui titofi di Stato. Net settembre 2012 fa
: Fed ha annunciato un terzo round :

i acquisto di titoli di Stato e Abs per 40

¢ iliardi ogni mese, importo poi salito

£ fino a 85 millardi mensil,

: HQE americano & stato ridotto

| graduaimente (tapering) nel settembre

12013 e concluso il 29 ottobre 2014,
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Lamossa della Bee
Hilansie della Fanca contrale curopod Cambio euro-dolfaro Spredd Bip-Bund
2,158 mitardi dl euro L :

HE S Tasso dintiarsne
SUL QUIANTHATIVE EASING pel Burorona:
e S, -0,2%

{adicembre 2014}

T fon

5, . Wy 33y
millardidieuro  LDIEITVO ¥
- drintlagione
Accpaist mensi o bond. dufta Boe

S0 mibltardi sl moso cecs 2%
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Ferruccio de Bor toli

11 rﬂanmo di Obama:
«La crisi e alle spalle
I’ America ¢ risorta»

Il presidente gioca all’'attacco su tasse ed economia
Una frecciata a Putin. Piti energie nella lotta all Isis

Progetto
il piano di bilancio: aiuti
alle famiglie, pity

Vittorie
«50 bene che non devo
pit sottoporemi al

Istruzione gratuita, pit gaudmo clettorale: T'ho

oneri per i ricchi

DAL NOSTROINVIATO

NEW YORK Barack Obama si
scrolia di dosso Y'ombra della
crisi: quella dell'economia e
quelia della sua popolariti, 11
Pil americano tixa, l'occupazio-
ne cresce, il prezzo della benzi-
na é guasi dimezzato ¢ i son-
daggi dicono che la popolarita
del leader democratico & in ri-
presa dopo anni assai bul. E al-
loxa il presidente Usa approfitta
del discorso sullo Stato del-
1"Unione — il suo pennltimo, il
primo davanti 2 un Congresso
totalmente controllato dai re-
pubblicani — per dichiarare
che I'America & ormai uscita
dalla crisi economica e che &
quindi tempo di voltare pagina
pensando allequitd, E, con la
debacle subita dat democratici
alle uwrne meno di tre mesi fa
che brucia ancora, Obama esce
per un momento dat binari del
discorso per rivendicare di ave-
re le mani libere: «Non devo
piit sottopormi al givdizio de-
gii elettori: 1o so bene perché le
due volte che l’ho fatto, ho vin-
o,

Presentando un ambizioso
programma di intervent socia-
1i per combattere 1a poverti e
sostenere il ceto medio, il pre-
sidente Faltra sera si & compor-
tato come se avesse vinto anche
le elezioni di mid term: del no-
vembre scorso che, invece, si
sono.risolte in una disastrosa
sconfitta per i democraticl. Un
combattente che va in battaglia
disarmato, in genere, viene li-
quidato come una figura vellei-
tarla. Ma Obama non & uno
sprovveduto: sa che non ha la
forza per far passare il suo pro-
gramorma di governo al Congres-
so, ma non vuole farsi chiudere
in un angolo. Ha deciso di gio-

care gH ultinod due annd della
sua presidenza politicamente
all'attacco e le sue prime sortite
delle scorse settimane sono
state ben accolte dagli america-
ni, a gindicare dai sondaggi
che lo danno in netta ripresa
anche (e forse soprattutto) gra-’
zie alla benzina a buon mercato
che mette 750 doHari in piit
nelle tasche deila famiglia me-
dia americana.
. leni, cos), il presidenté ha de-
Tineato Ia sua «agenda sociale»
di fine legislatura —i provvedi-
menti specifici li inserira nel
progetto di bilancio che man-
derd in Parlamento i 2 febbra-
io - fatta di ajuti alle famiglie
con Hgli, estensione dellistru-
zione pubblica gratuita ai
«commiumity college» e qual-
che tassa in pit per i ricchi e
per le banche maggiori. Non si
aspetta che fa destra Faccolga (i
répubblicani hanno gid boccia-
to le sue proposte fiscall), ma
€on questa mossa cerca di spo-
stare a sindstra il baricentro po-
litico e costringe sulla difensiva
un fronte politico che non pud
cavarsela solo disegnando la
caricatura i un Obama-Robin
Hood: anche leader conserva-
tori che puntano alla Casa
Bianca come Jeb Bush e Mitt
Romney riconoscono che quel-
lo dell'impoverimento del ceto
medio sta diventande un pro-
blema cruciale per FAmerica,
Una patologia che non vo-
gliono curare con un aumento
delle tasse ma che sanno di do-
ver affrontare in un modo o
nell'altro: cosa che i costringe
a glocare almeno un tempo
della partita in un campo a loro
non congentale, Rincuorato
dalle buone notizie vemute dai
sondaggisti e dall'economia,
ieri Obama ba tracciato un qua-

atto e ho sempre vinto»

droin rosa anche per quanto -
guarda la politica gstera: otti-
ista {comoe riferiamo a parte)
sulla ripresa del dialogo con
Cuba, in Europa il presidente
pensa di aver costretto sulla di-
fensiva Putin: «Descrivevano la
sua aggressione all'Ucralna co-
me una magistrale esibizione
di strategia e i forza, ci accusa-
vano di debolezza e invece oggi
Putin & isolato e l'economia
russa a pezzi».

Obama ottimista anche sul
negoeziato nucleare con I'ran
nonostante ostacoli e rinvii, e
<leciso a opporre i veto presi-
denziale se il Congresso voteri
un inasprimento delle sanzioni
contro Teheran durante le trat-
tative. Il presidente sostiene
pol che in Iraq e in Siria I'avan-
zata del califfato terrorista &
stata arrestata «grazie alla lea-
dership americana, compreso
Yuso della forza militares. Se-
condo diversi analist, invece,
I'Isis ha continuatc a guada-
gndare terreno nonostante i
bombardamenti Usa e dei suoi
alleati (1.800 missioni da ago-
sto ad oggi). Ma gqui Obama
punta soprattutto a otfenere
F'autorizzazione del Congresso
a un maggior uso della forza
contro il califfato. Possibilita di
attacchi diretti in territorio si-
riano? Noa lo dice esplicita-
mente. I repubblicani lo criti-
cano per questa indetexmina-
tezza, ma guello delia lotta al
terrorismo & uno dei pochi
campi, insieme ai trattad com-
merxciali con I'Asia e con I'Euro-
pa, nei quali Congresso e Casa
Bianca troveranno con ogni
probabilita un accordo.

Massimo
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& Rivoluzione
fiscale con piti
tassaperi
ricchiele
banche e sgravi
peril ceto
medio; rilanclo
detwelfare con
assegn pid alté
per chihafiglie
permessi
retribuiti per
ture/maternita

B Annunciata
lafne
dellfembargo a
Cuba f'inizio
entrof'anna)

e fintenzione di
intervenire con
laforza contro
I'lsis anche
«lenilateral-
mente». Noa
nuove sanzioni
alflran

& Obama

visole rendere
gratuitii
«COMMUNityY
colleges, e
scuole
unlversitarie,
aternative
pubbliche
all'Universitd,
scelte dal 40%
dei nuovi
diplomati

@l presidente
americano ha
ribadito
limpegno
degli Usa a
raddoppiare il
ritma dei taghi
delle emissioni
2 ha promesso
che nen
permetterd al
Congressa di
tornare indigtro

22-GEN-2015

da pag. 6

et




LASTAMFA

Dir. Resp.: Mario Calabresi

Ma adesso il rischio
e spaccare I'burozona,

| paletti della Germania potrebbero scatenare la speculazione

Lettori: 1.427.000 22-GEN-2015

dapag. 1

LI DECISIONI DI DRAGHI
1L RISCHIO SPECULAZIONT

ToNIA MASTROBUONI
n hanchiere italiano di lungo
g corso non nasconde di essere
«di pessimo umorex, Dat pri-
mo minute, al Forum annuale di Da-
vos non si € fatto altro che parlare
dellariunione della Bee pit attesa da
due anni. E il banchiere, dietro ga-
ranzia dell'anonimato, non usa giri di
parole.

¢ la Bee architette-
<< Sl'z‘i un guantitative

easing (Qe, ndr)
scaricande il vischio dei de-
fault dei Paesi sulle singole
banche centrali, mi auguro e
mi aspetto che Ignazio Visco
voti contro». Lo scenario da
incubo, infatti, per un Pacsc
con oltre ducmila miliardi di
curo di debito come Italia, &
che la Bee approvi Pacquisto
di titeli di Stato con una clau-
gola micidiale che non farebbe
altro, come ha detto il governa-
tore della Banea d'Italia nei
giorni scorsi, che riaprire la fe-
rita deHa frammentazione fi-
nanziaria. Proprio il messaggio
dell'«ognun per sé» che gli spe-
culatori di tutto il mondo non
aspettano altro che sentire di
nuovo, dall'Europa. Soprattut-
{0, dopo che la Bee aveva rico-
minciato a risanare quella
frammentazione due anni fa,
con la promessa di difendere
l'euro «ad ogni costor e con il
via libera allo scudo anti-
spread. Une scudo legato alla
promessa di riforme e risana-
menti, certo, ma uguale per tut-
ti. Soprattutto: illimitato.

2000 87

miliardi miliardi
ifdebite  Lamventare
pubbiico dei fitoli
deli'ttalia, pari italiani che
al 132,6 per potrehbero
cento del Pil essare com-
prati datlaBee

Vincognita delle Borse

I banchiere continua i ragiona-
mento, condiviso da molfi, al
Torum mondiale dell'economia:
«ecos1 il “Qe” rischia di diventare
un terribile hoomerangy. Signi-
ficherebbe dare un segnale con-
troproducente al mercati, «sa-
rebbe fl vifiuto di mettere insie-
me i rischi, che & il fondamento
della moneta unica». Ma l'altira
indiscrezicne che continuaain-
nervosire 1 mercati, & che Yope-
razione possa risultare troppe
limitata: Ia maggior parte degli
analist] punta ormai su un in-
tervento da almeno 500 miliar-
di di euro. E anche su questo, la
ridda di voei (che dimenticano
spesso che fino aila sera della
cena del consiglio direttivo gli
scenari e le proposte formulate
dagli economisti della Bee sono
spesso pindi uno), song il segno
che rispetto all'anno delle ope-
razioni che salvarono l'euro,
qualcosa di sostanziale & cam-
biato, per Mario Draghi.

Chi preme per una soluzione
che limiti una messa in comune
dei rischi sul debito, ormai
apertamente e da mesi, & noto-
riamente la Germania. I¥ rispet-
to al 2012, guando Angela Me-
rkel diede il suc assenso incon-
dizionato alle scude anti-
spread - persino contro il pave-
re della Bundesbank - l'atteg-
giamento del governo tedesco &
mutato. Dopo un kango silenzio,
la cancellicra ha cspresso i suol
dubbi gia lunedi scorso e li ha
ribaditi ieri: «come politico, per
me & importante che sia evitato

ogni segnale che possa essere
percepito come un indeboli-
mento della necessita di cam-
biamenti strutturali e diuna pitt
stretta cooperazione tra i pacsi
dell'eurozona». Draghi, in so-
stanza, ha perso Pappoggio del
governo tedeseo,

Il dissenso del Nord Europa

Elaveragrana, & che il dissenso
sul Quantitative easing (Qe) na-
sconde il fatto che 'eurczona si
sta spaccando. Liopposizione
della Bundesbank o delle ban-
che centrali del Nord- ed Est
Europa - il fronte rigorista - al
massiceio piano di acquisti di ti-
toli, non & solo il sintemo che
questi Paesi stanno meglio e
che hanne meno debiti di Italia,
Spagna, Grecia o Portogallo. I
il sintorno che fe destre populi-
ste e i movimenti anti euro
stanno continuando a erodere
la disponibilita alla convergen-
za e alla solidarietid. Una delle
grandi questioni sul tavolo dei
banchieri centrali, ad esempio,
¢ se la Greeia dovrebbe essere
inclusa nel Qe: aleuni politici ¢
banchieri centrali hanno gid
chiesto esplicitamente che ne
sia estromessa. E indiscrezioni
parlano, dunque, di un Qe che
potrebbe essere annunciato,
ma con un avvio rimandato a
dopo l'esito delle elezioni di do-

menica prossima.
W OE A

H LasTamen
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L DOSSIER
lldizionario di Francoforte

FEBERICO FUBINY

Arl0 Draghi d probabilmente arriva-
toalgiorno pitimportantedaguan-
do riveste il ruclo di prasidente del-
la Bee. Salvo destabilizzanti sorprese, aqggt
alle 14.30, annuncera da Francoforte cid
cheimercati di tuttoil mondo aspettano: il
«quantitative easing» (QE), I'allentamen-
to «quantitativos delle condizioni moneta-
rie nei 19 Paesi dell area suro.

APAGINAI3

um oetin circolaz
aretedell’E

urotower

contro lacaduta dei prezzi

Checos'®, come funzionaeacheserveil ‘quantitative easing”
Itassi dovrebberoscendere mentreil calo dell'euro aiuteri l'export

[

Lacquistodititoli pubb
liquidita nell'economia conl'obiettivo di

+ 0 2 0

liciserve aimmeltere

scongiurare la deflazione. Main Usa funzionameglio
Lamoneta unicasiégiasvalutata del 15%sul dollaro

Fhemm sy da parte di una banca  landounaconirazionedeiprezzi, La

’ centralodimonetaiicuivaloredba-  Bee deve riportarto all'obisttivo,

Ani0 Draghi, 67 anni, dpro-  satgsylla fiducia nefl'assettoistity-  manon pud piv farlo con la tecnica

Mbabﬂmmte amivatoal gior  zionale o pei fondamentali econo-  convenzionalediridurrel tassid'in.

no pitl importante da quar- e allosus spalle; questamoneta  teresserichiestisuprestitichepra-

do, dallinfdo di novembre del vienecreataconilQEpercomprare  tica alle banche. Dopo vari tagl,

2011, riveste il ruclo di presidenta g mercato titoli pubblicioprivati,  queitassisonoinfattigihazero. Non

dellaBancacentraloeuropsa.Salwe immervendo cod liquiditi nell’'sco-  restachelavia «quantitativas, ciod
destabilizzanti sorprese, oggi alle nomia, lacreazione di moneta:il QE,

14,30ammuncerddaXrancoforie
cid che i mercati in tutto it B ORI O

mondo aspattanc: il Nella sua visione pitt semplice, il

“quantitative ea- I compito primario della Bce 2 QE pud contribuire a risollevare la

singe (QE), Yallenta-  garantire In stabilit dei prezzi: né dinamicadel prezziversolivellinor-

mento «quantitativos delle condi-  troppainflazionondunacadutanel  mali proprio per effetto della quan-

zioni monetarienel 19 Passidel's  fonomano opposto, ladeflazione, B tita di monsta. Una quantith mag-

ben noto infattiche con ladeflazio-  giore di eurv in circolazione (3.000

ne cadono i conswni e gli investi-
mend, 'economiaristagnaeil paso

Questa . é ontrato oon | OCldebitoaumenta. Lobiettivosta-
termine tutario della Boe 8 un carovita nella
forzanelladiscussionepubblicanel 10 v cvicine ma sotto ol 2%,
2009, quando la Federal Resurve ma oggi lo sta mancando. 1l tassp
vard il primo diaoqui-  4undarione nell'area 2 in frenata
stodititolidel Tesoroedititoliim-  gaynizia gel 2012 o dali'ottobre
mobiliariamericanidopoilfal 4o} 213 ha improvvisamente ral.
limento di Lehman Brothers 1000 500001'1%, Daalloradcalato

nel settembre dgam' Q'E ancora di pily, fino & diventare ne-

. ws:gqumﬁ mca tm.am gative in dicembre (-0,2%), sagna-
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miliardi invece di 2.000, sacondo
T'obiettivoespressodalia Bee), apa-
itadiprodottiinvendita, devrebbe
akzareil costoineurodibeni e servi-
#i.1'esperienza della Fed, che conil
QEdal 2008 aoggi haespansoil suo
bilancio dacirca 600 miliardi a qua-
514.500 miliardi didollari, dimostra
lacinghiedi trasmissione dailaban-
ca centrale alla vita delle imprese o
dei cittadini sono in realta pit arv-
colate. IQEdellaFedharidottoitas
si a lungo termine in America, clod
i costa sestenuto da un imprendl-
tore o da una famiglia per indebi-
tarsi. Inparteitassideititolialunge
termine scendono proprio perché
dallabancacentralearrivaun’onda
diliquidithparcomprarequeibond.
In parte lo fanno perché chi vende
quei bond alla banca centrale, rein-
vesta poi i proventi comprandone
aliri ditoli sul marcato, dunque 'ef-
fetto di riduzione dei tassi si tre-
smatteacechiconcentriciinmolte
partidell’sconomia. Alorovoltatas-
& pit bassi favoriscono gli investi-
menti, {'octupazione e la ripresa
dell'attivitdedei prezziatconsumo,
L'aliro effetto del QF, conseguenza

Linflazione in Europs
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direttadelle enormequantitadide-
narocreata, unasvalutazionelamo-
neta e dungue un ajuto all'export.

Alcuni indizi fanno sospettare di
no. Un motivo di fondo & che le im-
presein Europaescprattuttoin Ita-
lia attingono al credito in modo di-
versd rispetto a come avviene in
America. Negli Stati Unitile impro-
sesifinanzianopressolabancheper
dreail 27%del wedito che sttengo-
no, eparilresto lofanno emettando
titoli di debito (bond) sui mercati.
Parlorol’aiutodellaFed, cheriduce
itassisuibond asette odied anni, &
dunque prezioso. In Europa invece
circa matd det credito alle i
passadalle bancheein ltakiala quo-
ta & ancora pid alta. Per quanto ri-
guarda poi le picoole e medie im-
prese, quelie dove si trova la gran
parte dell’occupazions, il credito in
bond in Europa rappresenta una
frazione inferiore al 5% def finan-
zigmenti totall Per funzionars in

pieno in Europa, il QE dovrebbe es-
sere accompagnato da un forte ta-
gliodelletasse, Maquestodresopit
difficile dai vincoli surcpsi al bilan-
cio.

Sta ¢id funzionando in Eurcpa
l'altra cinghia di trasmissione del
QE, la svalutazione della moneta
che aiuta l'export. Da maggio scor-
sol'suroégiacadutodel 15%suldol
Taro e dal 9% sul paniere delle valu-
te dei Paesi con i quali gli europsi
commerciano di pit.

La banca cenirale tedssca terme
cheilQE, riducendoglispreadeitas-
si sul dekito pubhlico, tolga la pres-
sione al risanamento e alle riforma
daigovernideiPaesipitfragili. Inol-
ire, ritisnescorrettochela Beo com-
prandoqueititoli, assumasu di séil
rischiodisubire perditese quei Pae-
si facessero default. Quelle perdite
infatti potrebbare essere suddivisa
pro-quota sulle banche centrali na-
zionali azioniste della Bee, Bunde-
shank inclusa,

GRPRDOUDONE RISERVATA
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Tributi localt. [ Tar del Lazio non ha confermato i primo stop ai pagamenti - Net mosaico di ripensamenti, norme e decreti emerge linefficacia del termine

LPATTESA

Oggiil Consiglio dei ministri
potrebbe esaminare

il decreto che ripristina

la vecchia «classificazione
sintelicas dell'lstat peril 2015

Gianai Trovati
MILANO
e La Camera di consiglio de}
Tar Lazio che ieri si & riunita per
decidereil destino dell Tmu agei-
cola non ha confermato la so-
spensiva dell’obbligo di paga-
mento, scrittaneldecretodel pre-
sidente dello stesso Tar due gior-
ni primadi Natale, ma a quanto st
apprende avrebbe confermato le
pesanti censure al decretodiEco-
nomia, Interno e Politiche agrico-
le, facendo présagire una boccia-
tura nel merito se il Governo non
loritocchera. Resta comunque in
campo Paltra sospensiva, dispo-
sta dallo stesso presidente del
Tar Lazio in undecreto successi-
vo, suun altro ricorso (st veda 11
Solez40redeli6gennaio), cheha
messo in calendario la camera di
consiglio per il 4 di febbraio. Ri-
sultato: lascadenzadel 26 genna-
io rimarrebbe “congelata”, in at-
tesa del giudizio del merico.
Hmosaico del caos che si égvi-
luppato intorno ail'Tme def terre-
ni ex montani & arricchito dai
provvedimentiincantieredapar-
te det Governo, che nel consiglio
dei ministri di oggi potrebbe esa-
minareil decreto con cuisitorna

alla «classificazione sinteticax
Tstat che eselude dall Tmu i terre-
niinoltre3.500 Comuni montani,
ma Iintenzione del Governo era
quelladimedificareleregolesolo
dulz015 (comeanticiparo dal Sole
24 Ore del 20 gennaio), mentrela
scadenza di lunedi prossimo ri-
guarda l'imposta del 2014.

Tutte le pedine, insomma,
sembrano essere confluite sul-
Pobiettivodi determinarelamas-
sima confusione possibile nelle
centinaia di migliaia di contri-
buenti che posseggono un terre-
no firo a feri considerato «mon-
tanox, quindi esente, maoraa vi-
schio tassazione. Andando sul
plano pratico, perd, tutto sembra
convergere in modo altrettanto
netto nel “congelamento”™ dei
termini di pagamento in pro-
gramma lunedi prossimo.

Prima di tutto, come accenna-
to, ¢'& Ia “sospensiva-bis” decisa
per decreto dat presidente del
Tar,chenon éstata affrontata feri
e che di congseguenza continue-
rebbeadattendereladiscussione
il 4 febbraio prossimo, quindi do-
polascadenzadel 26. Nonsolo: il
contenuto detl’ordinanza frutto
della camera di consiglio diterisi
conoscerd solo oggl, ma a quanto
risulta i giudici amministrativi
hannoribaditole criticheal crite-
rio altimetrico, quello che impo-
ne il pagamento in base all’altitu-
dine del Comune (esenzione to-
talcoltreiGormetrd, csenzioneri-
servata a coltivatori diretti ¢

imprenditori agricoli professio-
nali fra 281 e 6o metri, nessuno
sconto sotto), Senzaun interven-
to correttive da parte del Gover-
no,quindi, leregole attualiriman-
gono a fortissimo rischio di boe-
ciatura nel merito: un eventuale
pagamento entro il 26, senza mo-
difiche nelle regole, finirebbe
quindi per produrre con tutta
probabilith un successivo obbli-
go di rimborso. In futto questo,
poi, dalia parte dei proprietari in-
tervengono parecchie norme
dello Statuto del contribuente (si
vedal'articolo a fianco).

Le notizie in arrivo dal Tar ri-
mettono in discussione 'agenda
del Governo, prontoa presentare
il decreto per cambiare Ia disci-
plina dal 2015, L'unica soluzione,
in realtd, passerebbe da una cor-
rezioneretroattiva, per riportare
su parametri solidi anche 'Imu
2014, matutteleipotesi formulate
firora hannoun costo {8o-9o mi-
lionidieureo) piccoloinvaloreas-
soluto ma grande per un bilancio
pubblicochehachiuso'annosul-
orlo del 3 per cento chiesto dal-
IEuropanel rapporto fra deficite
Pil. Un bel rompicapo per il Go-
verno, e perglistessi Comuniche
assistono nel ruolo obbligato di
spettatori alla battagiia sull’Tmu
agricola, ma si sono giad visti ta-
gliare { 359 milioni di fondi per
COMPENSsare un maggior gettito
in realtd travolto dal caos.

gianni.trovati@ifsole2qore.com
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Una «sospenswa bis» copre fino al 4 febbraio - L’unica soluzione resta un chiarimento del governo

== T HE G-




Lettori: 951.000

_ Diffusione: 267.228 o

I quattro scenari

Incasoalladatadel 26
geanaio siainvigore la
sospensione dell'efficacia
defdecretochefissa
termine e modalita del
pagamento delt'Tmu
agricola, i contribuenti
hanno il diritto dinon
pagareinguella data.
Questa, arigor di legge, ¢1a
situazione chesié
configurata dopocheé
emersa che esistevano due
sospensive:unache
scadeva ieri{non
confermata) e una che seade
it 4 febbraio; guindi dopo il
termine del 26 gennaio

Attualmente &ancora in
COrSo una sospensiva, che
scadrd il 4 febbraio: se
venissa confermatasinga
un'udienza dimerito, a
maggior ragione la scadenza
del 26 gennaionan sarebbe
darispettare. Seinvece
venisse accantonata,
mrnerehbe automaticamente
invigore la scadenza del 26
gennaio, che perd nel
frattempa sarebbe stata
superata e quindi
impossibiledarispettaree
inoltre io Statuto del
contribuente impgedisce, in
questocase, le sanziont

_Dir. Resp.: Roberto Napoletano

Rimane il dubbio sufl' udiesza di
merito, ciod guella che avrebbe
tovutorisolvereda faccendain
madodefinitivo (salvo,
naturalmente, unricorso del
Governo al Consiglio diStato).
Seinquellasede (la datadeve
ancoraessere fissatama
scontatoche sarddopoii 26
genraio}if Tar non riteva
iliegittimita nel decreto, la
scadenza del 26 gennaie
avrebbedovuto essere rispettata
ma i Tar pudfissare una nuova
data per il pagamerto e in ogni
taso niente sanzioni perché vale
lesimente dedla coggettivs
incertezza delia norman

22-GEN-2015

da pag, 33

Lasoluzione pit semplice &
proprio queHa del
disconoscimento di
legittimith del decreto, anche
se dopo le dichiarazioni del
presidente del Tar Lazio
sembra che questo possa
avvenire selose il Governo
non effettui sostanziali
corrretiivi al testo,
Comunque, in guesto caso i
versamenti effettuati
andrebberarestituiti (anche
d'ufficio senza istanza di
rimborsa) mentre chinonha
pagato sitrova
perfettamente inregolasenz
aleun rischio di sanzioni
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Le consepuenze. Lo Statuto del contribuente protegge le situazioni di «oggettiva incertezza della norma»

Rischio sanzioni quasi nullo

Guglielmo Saporito

Gian paolo Tosoni

B Se la seconda sospensiva del
Tar del decreto interministeriale
del 28 novernbre 2014, non viene
confermata entro il 4 febbraio, ta
scadenza del 26 gennalo, entro fa
quale dovrebbe essere assolta
I'Tmu 2014 suiterreni dicoflinae di
montagna, risulterebbenonrispet-
tata ¢ teoricamente i contribuenti
patrebberoessere sanzionati.

Tuttaviasono due le disposizio-
ni dello Statuto del contribuente
(legee 212/2000) che proteggono
dataleevenienza. Larticoloz,com-
mazdispone cheinognicasole di-
sposizioni tributarie non possono
prevedere adempimenti a carico
deicontribuentifacui scadenzasia
fissataanteriormentealsessantesi-
mo giorni dalla data della loro en-
trata in vigore o dalia adozione del
provvedimento di attuazione. Sic-
come il decreto & stato pubblicato
sulla Gazzetta Ufficiale del giorno
G dicembre 2014, con entrata in vi-
gore il m dicembre successivo;
quindi fino at1o febbraio 201411 de-
cretodovrebbe restare inefficace.

Inoltre Particolo 10, comma 3,
delloStatttodisponechele sanzio-
ni non sono comunque irrogate
quando la violazione dipende da
«obiettive condizioni di incertez-
zay sutla portata e sullPambito di
applicazione della norma. Incer-
tezza che su questo pagamento &
tuosi discussione, anche alla luce
dellesospensive,

Nella peggiore della ipotesi il
versamentotardivo potrebbeesse-
resanato comurgue conilravvedi-
mento aperoso, versando I'impo-

stadovataentrog giorni dallasea-
denza del 26 gennaio con una san-
zione delloo,20a giornalicro. Entro
gogiorni lasanzione del 396, cntro
novanta giorni del 3,3396 ed entro
un anno del 3,75 pereento. Gliinte-
ressisonodello o,5% annuo.

Situazioni anatoghe si sono gid
verificate: nel 1989 vi era Plciap
{impostasull'eserciziodiimprese,
artie professioni) eil Tar Bologna
sospese (seigiorniprimadellasca-
denzadei pagamenti, il niuglio), la
delimitazione delle zone soggette
a particolari maggiorazioni. L'en-
tusiasmo durd tye mesi, perchéafi-
neottobre it ConsigliodiStatoemi-
se un'ordinanza disegno opposto,
ripristinando le tariffe. Tuttavia
nella motivazione del provvedi-
mento (n.1022/80), il giudice di ap-
pellofissdunanuovadataperil pa-
gamento, prorogandolodidue me-
si.Sempreinmateriadidetermina-
zione della misura di tributi, si
scgnalalapronuncia del Consiglio
di Stato 145/97, che ammette la
possibilith di una videterminazio-
neretroattiva, cloérelativaaunan-
no fiscale ovmai esaurito: la sen-
tenza del 1907 st riferiva infagtd al-
Fannualitd1o8o dellciap diGeno-
va, legittinia anche se postuma di
circaundecennio.

In sintesi, da un lato if giudice
amministrativo verifica la logica
dei criteri applicativi (infatti, i ri-
corsi al Tar sono stati avanzati da
Conuni, non da contribuenti);
dallaltro, i contribuenti hanno di-
ritto, per lo Statuto, a un congruo
termine per comprendere se e
GUANto pagare.

LHIFRGOUZIONT RIS RYALA
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Procegilmento _Adempimento Requisiti previsti ||
Apertura esercul al pubbhf‘o in zona T R
tutelata. . I Lo L SR
Trasferimemo in zona tutp ata P 1 R :
: = Rlchlesta dl Moralie

Ampliamento in zona tutelata’ S
Apertura di: medm e gmnde stru’rtum dl
vengdita U

Trasferimento med;a e grande struttura
Ampliamento mediae 5rande struttura .

Ampliamento esercizi in zone futelate autorizzazione

autonzzazzone con

sxéenzao assenso’ | P““f’?’*‘-_-?-.'_‘ma-*‘;_--"

Ampliamento esercizi in zone non tutelate Cscia
Riduzione della %uperfICIP N comunicazione
Cessazione defl'attivita - D ) --'-'oomumca::lone
Stop a dichiarazioni circa del setiore, olire ali’Anci, la Federazione
i requisiti tecnici previsti delle cooperative ¢ i rappresentanti della
dalle diverse discipline di grande distribuzione. Cid in vista dello
settore, nessuna assevera- s 1 . .
: g DmEE specifico accordo da approvare in sede di
zione clrga_ll;l I 1speii)to delle Conferenza unificata. 1l risultato, ad ac-
nioxxm)e de' 11z1e, ur aB}Stl," cordo sottoscritto, sard chei diversi regimi
che e dl sleurezza, L ora autorizzatori saranno utilizzati a livello
nnanzi per apnreuui;il bar o nazionale, senza le distinzioni quindi oggi
un. ncgoz_lfg, Sar 5‘;"‘ ciente presenti nelle diverse regioni, anche in
3”.':“0“3‘.“."""3 :ilipf)ssefgso forza delle diverse normative rese possi-
S T el bili dalla modifica dell'art. 117 Cost. del
s10na . Lvo ul,;:wne ¢ quin 2001. Peraltro, a prima vista, il lavoro
i:’t_)mpqu:a,. PRy svolto dal tavelo tecnico tra il Mise e al-
d'lwnlizmﬂn‘t« Peg & nuo- cune regioni potrebbe apparire per nulla
va apertura £ trasierimen- innovativo. Di fatto, invece, rappresenta
:310 tﬁ;{g?ﬂ‘gé“?:pi‘ﬁﬁg;tz una vera e propria svolta. Cid in quanto
) - h iperlomene per i procedi-
;ﬁﬁf‘;ﬁgﬂfgﬂf ;2?:;11‘;: [fnenti relativi a commercio
p : T . somministrazione le ta-
I, inoltre, viene introdotto belle predisposte dal tavo-

Pobbligo della comrunicazione fo teenico. in attuazione di
o Stia per ampliaznenti e riduzione della lquanto stabilito dallartico-
superficie di vendita, non previsti attual- 1

i = . ey 6 12, comma 4, del decreto legge 5/2012
Eﬁfﬁ;ﬁiﬁjﬁs Szfﬁ_zgl{) di recepimento (conv. legge 35/12), non lasciano ombra di
Il ministero dello sviluppo economico, gﬁgﬁ?&??nggf&fﬁzgisoiﬁg%l5‘;%‘;‘;%’
direzione generale per il mercato, div. 71 del dl 15)9},2010 S p'n di. il soverne
IV, promozione della concorrenza e som- & imgs ato 8 i oﬁg;ﬁera}c Eﬁ;l
plificaziene per le imprese, ha conchuso i dl 1 Pegh. i Lifinazi kb uce
lavori con il tavolo tecnico al guale hanno ﬁe Processo t;)"‘?llé tccagmngoe' i‘(;af
partecipato rappresentanti della direzio-  D2ZAZI0NC I ALLO, 1 z,lzs d 101 ALLOIIZZ2 0T
ne generale e delle regioni, al fine di de- vigenti, ha senso escludere dichiarazioni
finire un confronto di condivisione sulle  Fetive ai requisiti tecnici che il comune
liberalizzazioni in atto ed ha indettouna 12 12 Possibilita immediata dt vorificare
riunione ai fini dell'analisi del contenuto S Sussislono, b meno. priif’u‘g;lﬁo in consl
dello schema di accordo prima pertanto
di sottoporre lo stesso allapprovazione gropoqta diintesa dfgf (ét;rlaferenza uni-
della Conferenza wnificata. Lincontro & cata, cosl come risulta dalle premessa
previsto per giovedi 29 dell’accordo, & il suddetto articelo 12,
gennaio o vi sono stati comma 4 del df 5/2012, il quale prevede,
invitati a partecipare ol appunto, la necessita di individuare le
tre alle rogioni che han. atlivitd sottoposte ad autorizzazione, 2
no partecipato al tavolo segnalazione certificata di inizio attivita,
tecrico (Piemonte, Ligu- COLL 0 SENZA ASSEVerazione ovvero a mera

. o i . icazione ¢ lle del tutto libere
ria, Emilia Romagna, Lazio e Toscana) COMUNICAZIONE € Gue e 4
> . s . con i relativi requisiti prescritéi.

le magpiori organizzazioni di categoria Marilisa Bombi
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f@ﬂdﬁt@m iﬂa Libera dopo la nostra denuncia

“Bisogna cacciare
1 boss matiosi
dalle case confiscate”

I)on Ciotti: “Se restano € una sconfitta per lo Stato”

GIUSEPPE LEGATO

uori, fuori! Thoss de-
<< vono andare fuori
dalle case confisca-

te. Non ¢i possiamo permetbtere
discherzare conlalottaalla ma-
fia, altrimenti passa il messag-
glo che lo Stato viene sconfitto.
K questo non & ammissibiles,
DPon Luigi Ciotti, fondatore di
Libera, associazione contro le
mafie che raccolse milioni di fir-
me nel 1996 poi confluite in una
legge sul riutilizzo sociale dei
beni confiscati, interviene sul-
Tinchiesta che ha svelato comei
beni sottratti nelle ultime gran-
di operazioni antimafia in Pie-
monte, siano rimasti - ad oggi -
quasi sempre nelle mani dei
boss. Che, al massimo, pagano
un canone di locazione alf'am-
ministratore giudiziario e conti-
muano a occupare cidche inteo-
ria & gid dello Stato. «Purtroppo
& stata fotografata con amara
fedelts, una realtd che ¢ comu-
ne a tutte le citth italiane e non
solo a Torinox dice Ciotti.

Cosa sta succedendo don Ciotti?

La lotta alla mafia proceda a ri-
lento?
«Nondivei. C'a una grande attivi-

th delia magistratura inquirente,
patle di Torino in primis, alla
guale corrisponde un lungo stal-
lo sulla gestione det beni che ha
comportato ritardi notevoli. Solo
icri & stato completato, conleul-
titne nomine, il comitato divetti-
vo dellAgenzia nazionale dei be-
ni confiseati, Questa notizia arri-
va dopo lunga, funga, attesa».

Intante i boss rimangono nelle
loro case, chi dovrebbe sgombe-
rarli non lo fa. Che messaggio ri-
schia di passare cosi all'esterno,
alla societa civile?

«Un messaggio inaccettabile.
So chela procwa di Torinocia
divezione nazionale antimafia si
sono mossi in questo senso. Nel
momento in et arrivano le con-
fische, queste misure patrimo-
niali devono diventare effettive,
urge porre rimedio. LAgenzia
va messa nelle condizioni di
rendere pilt efficace il suo lavo-
ro anche perchédictrocen'dun
altro fatto delle procuve - Tori-
noin testa - che chiudono iter pa-
trimoniali in brevissimo tempo.
Bisogna mwuwoversi tutti anche
perché prestosuccederannocose
importanti».

Acosafariferimento?

«C'tuna stima, molto attendibile,
frutto di uno studio rigoroso diun
pool di magistrati che ci dice che
a breve in Halia arriveranno o
confisea circa 53 mila beni»,

Libera ha delie proposte in meri-
to?

«Le abblame fatte ¢ le deve valu-
tare proprio if comitato divettive
dellAgenzia: per accorciare i
tempi delie assegnazioni st posso-
no stipulare protocolli tra asso-
ciazioni, Comuni e Prefetture per
muoversi prima dei verdetti di
Cassazione. A Torino lo abbiamo
fatto: il bar Italia Libera di via Ve-
glia & stato nssegnato a una no-
stra cooperativa gii in fase di se-
questro preventivoe, Eceo, la stra-
da ¢ questar.

Altra questione: ci sono poche do-
mande di riutilizzo, al netto di Li-
bera, che arrivano alla societa civi-
le. Comae tegge quest'altra faccia
el problema?

«Anche qui 0’8 una nostra propo-
sta, Bisogna agevolare l'accesso al
credito che ancora non ¢4, Molti
beni devono essere ristrutturati
permeta o perintero. T boss cheli
devone abbandonave li distruggo-
no prima diandarsene, Prima, pe-
rd, non possiatno permetterci che
queste persone restino nelle case
che non seno pitt loro,

da pag. 39




