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L'intervento

Rimettiamo
il lavoro
al centro

Da tempo cogliamo stimoli e
riflessioni interessanti per co-
struire un nuovo Patto per il La-
voro a Milano e in Lombardia,
tra le quali quelle di esponenti
importanti delle nostre istituzio-
ni come il presidente Formigoni
e il sindaco Pisapia. Crediamo ve-
ramente necessario e urgente
mettere in moto a Milano e in
Lombardia scelte, anche a carat-
tere sperimentale e innovativo,
che realizzino la competitivita e
la qualificazione del lavoro, ridia-
no un orizzonte alla crescita del-
le opportunita occupazionali, a
partire da quelle per i giovani.

Nelle ultime settimane due
fatti importanti si sono aggiunti
al clima pragmatico e di collabo-
razione che nelle nostre realta
gia & stato messo in campo da
istituzioni e parti sociali per rea-
gire alla durezza della crisi: il re-
cente accordo del 28 giugno sul-
la riforma della contrattazione e
sulle regole, e I'accordo sull'ap-
prendistato che vede il consenso
di Confindustria e delle associa-
zioni artigiane anche se non an-
cora di Confcommereio (ma il
presidente Sangalli da tempo so-
stiene la necessita di affrontare
la sfida dell'occupazione per i
giovani).

Sono due fatti che ci devono
spingere da subito ad una tradu-
zione concreta, in favore di un
decentramento definitivo della
contrattazione che costituisce la
migliore via per produrre solu-
zioni condivise e disegnate alle
specificita del nostro tessuto eco-

nomico-produttivo.

Coniugare un aumento della
produttivita con un rafforzamen-
to delle occasioni occupazionali
e delle tutele individuali & per la
Cisl possibile e per tutti indi-
spensabile se vogliamo un rilan-
cio solido dell'economia lombar-
da. Sentiamo quindi l'urgenza di
una assunzione di responsabili-
ta, che vogliamo condivisa da
tutte le parti sociali, perché da
un confronto partecipativo e re-
sponsabile si possano definire in
breve tempo linee guida e solu-
zioni in tema di mercato del lavo-
ro e di orari, di inserimento lavo-
rativo. E ora di costruire regole
che rispondano ai nuovi bisogni
di imprese e lavoratori della cit-
ta metropolitana e della regione,
sempre pill diversificati. E ora di
occuparci di produrre risultati in
termini di competitivita per da-
re un nuovo scatto al rilancio
dell'economia milanese e lom-
barda e per tornare ad attrarre in-
vestimenti duraturi sul piano in-
ternazionale.

Gigi Petteni

segretario Cisl Lombardia
Danilo Galvagni
segretario Cisl Milano
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R MY (N g DR LN ( ) Piazza Affari chiude a +1,9% - Deciso recupero deibancariin Europa

La Borsa ritrova ossigeno

Oro ai massimi - BTp sotto il 6% ma lo spread resta a quota 300

mm Rimbalzo generalizzato ieri di tutti
i mercati, in un clima di allentamento
delle tensioni dei giorni precedenti per
la crisi del debito sovrano. Milano
(+1,9%) & stata la migliore in Europa,
con i guadagni guidati dai titoli bancari,
che del resto eranostatii pitt penalizzati
lunedi. Anche Wall Street ha chiuso in
netto rialzo (+1,6% l'indice S&P 500),
grazie adati economicipositivi e arisul-
tati trimestralimiglioridel previstodial-
cuni big dellindustria e della finanza.
Nuovi massimi, peraltro, per tipici beni
rifugio come l'oro e il franco svizzero.
E stataunagiornata ditregua peritito-
li di Stato italiani: i rendimenti dei BTp
decennali sono tornati sotto la soglia
del 6% e lo spread coniBund tedeschi &
scesodailivellirecorddel giorno prima,
anche se rimane elevato,sopraizoo pun-
tibase. C’é attesa per il vertice di doma-
ni a Bruxelles dei leader dell’Eurozona,
chiamati a definire ilnuovo piano per la
Grecia. Il Fondo monetario internazio-
nale sollecita 'Europa a prendere rapi-
damente misure «decise» per risolvere
la crisi del debito e in particolare il caso
Grecia, per evitare che il contagio si dif-
fonda dalla periferia al centro dell’area
euro, e al resto dell’economia mondiale.
Servizi » pagine2,3e6

Wall Street. Ondata di trimestrali a New York
La Borsa Usa chiude in rialzo dell’ 1,63%

Valute. L’euro stabile: si mantiene
aquota 1,413 contro il biglietto verde

Tregua sui mercati, Milano +1,9%

Deciso recupero dei titoli bancari in tutta Europa - L'oro segna un nuovo record
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VECCHIO CONTINENTE
L'indice Ftse 100 di Londra
é salito dello 0,65%, il Dax
di Francoforte ha segnato
+1,19%, il Cac 40 di Parigi
é balzato dell’'1,21%

Monica D’Ascenzo

mm Dopouninizio disettima-
nacontrassegnato dairibassi,
le borse ieri hanno rimbalza-
tocomplicitrimestrali positi-
ve alivello internazionale, da-
ti macroeconomici america-
ni superiori alle attese e atte-
se per il vertice europee stra-
ordinario di giovedi prossi-
mo sulla Grecia. In un clima
di allentamento delle tensio-
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nideigiorniscorsi, Piazza Af-
fariériuscita aottenere lami-
gliore performance frale Bor-
se europee, dopo aver guada-
gnato la maglia nera lunedi
scorso. Il Ftse Mib ha chiuso
la seduta in rialzo del 1,92%,
mentre ’'All Share hamesso a
segno un progresso dell’1,71
per cento. Buoni anche i se-
gnali sul mercato obbligazio-
nario, dove il differenziale
tra il Btp decennale italiano e
il Bund tedesco si ¢ riportato
intorno ai 300 punti base ri-
spetto al record di 347 tocca-
to alla vigilia.

In Europa I’indice Ftse 100
diLondra ¢ salito dello 0,65%,
il Dax di Francoforte ha segna-
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to +1,19%, il Cac 40 di Parigi ha
registrato un rialzo dell’1,21
per cento. Le Borse non han-
no risentito delle indicazioni
provenienti dalla Germania,
dovel’indice Zew, che misura
la fiducia degli investitori te-
deschi, aluglio ¢ crollato ai mi-
nimidi gennaio 2009, segnan-
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do -15,1 da -9 di giugno. Dato
per altro ignorato anche sul
mercato dei cambi, con I’euro
che étornato arafforzarsisfio-
rando quota 1,42, prima di ri-
piegare leggermente a segui-
to dell’avvertimento in serata
del Fmi, secondo il quale le
tensionilegate al debito sovra-
no nella zona dell’euro «po-
trebbero estendersi alle eco-
nomie principali, attraverso il
sistema finanziario» con «im-
plicazioni globali».

Dagli Stati Uniti, poi, sono
arrivate indicazioni positive
siadal fronte macroeconomi-
co, conidatisuinuovicantie-
riche hanno battuto le attese
degli analisti, sia dal mondo
corporate con trimestrali di
crescita per Ibm, Coca Cola,
Wells Fargo e Bank of Ameri-
ca. Tanto che i listini princi-
pali hanno chiuso in positi-
vo: Dow Jones +1,63%, S&P
500 (+1,63%) e Nasdaq +2,22
per cento. Intanto l'oro in
mattinata avevatoccato nuo-
vimassimiai610,7, per poiri-
piegare a 1601 dollari 'oncia
nel pomeriggio con un’anda-
mento inversamente propor-
zionale a quello del mercato
azionario.

Le banche guidanoi rialzi

Il recupero dei corsi azionari
¢ stato guidato in gran parte
dalle performance del settore
bancario, un po’ su tutte le Bor-
se europee. Lamigliore & stata
Ing con un balzo del 5,15%, ma
anche la francese Société
Générale (+4,39%) e la britan-
nicaLloyds (+4,34%) hannore-
gistrato progressi robusti. In
questo solco sisono mosse an-
chele due maggioribanche ita-
liane con Unicredit che ha
messo a segno un +4,68% a a
1,186 euro e Intesa Sanpaolo
un +4,32% a 1,544 euro dopo i
ribassi dell’'ultimo periodo. T
due titoli hanno incassato ieri
anchelarevisione al rialzo del
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target price da parte di Exane,
portato rispettivamentea,se
2,1 euro ad azione.

Sempre nel settore banca-
rio italiano sono da segnalare
nel Ftse Mib il progresso del
32,35% del Banco Popolare nel
giornosuccessivoalla presen-
tazione del progetto di banca
unica e il guadagno del 3,229%
messo a segno da Mps dopo
lintervento del sindaco di
Sienaa favore della Fondazio-
ne come azionista di maggio-
ranzaassoluta. Seduta piti pa-
cata per le azioni della Banca
Popolare di Milano (+0,89%),
in attesa che al termine delle
contrattazioni venisse alzato
il velo sul piano industriale
approvatodal cda e presenta-
to oggialla comunita finanzia-
ria. Mentre Ubi Banca ha se-
gnato sul finale un +1,95%, do-
po aver superato durante la
seduta un guadagno del 3,5
per cento. In giornata, per al-
tro, Standard & Poor’s aveva
commentato i risultati degli
stresstest delle banche italia-
ne affermando cheiloro posi-
zionamentil’unaneiconfron-
ti dell’altra «sono coerenti
conlanostravalutazione del-
la loro rispettiva solidita pa-
trimoniale».

Sul fronte assicurativo, i ti-
toli della famiglia Ligresti
hanno fatto registrare un an-
damento a due velocita: bene
Milano Assicurazioni che ha
guadagnato 1'1,65% mentre
Fonsai lascia sul campo
I'1,689% per cento. Per gli altri
titoli Generali ha segnato un
rialzo dell’1,75% a 12,8 euro ¢
Unipol +1,75% a 0,3134 euro.
Industrialiadue velocita

Guardando pill in generale
agli altri settori europei,lase-
duta ¢ stata sostanzialmente
positiva con alcune eccezio-
ni. Il comparto farmaceutico
habeneficiato dellatrimestra-
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le di Novartis, il secondo
player del settore a livello
mondiale, che ha battuto le
stime degli analisti e ha termi-
nato le contrattazioni con un
balzo del 3,29, trascinando
anche Roche (+1,5%), che ieri
ha annunciato I’'acquisizione
diMtm Laboratories.Itecno-
logici, invece, sono stati in-
fluenzati dai buoni dati
dell’americana Ibm. Cosi le
tedesche Infineon e Sap han-
no registrato rispettivamen-
te un +4,8% e un +1,9% ¢ la
francese Alcatel un +5,8%
per cento. In controtenden-
zaalcuni selezionatititolico-
me le francesi Essilor (-1,4%)
e Suez (-1,2%) e la tedesca
Adidas (-39).

A Piazza Affari cambia se-
gno Pirelli & C, che ha ceduto
il 4,95% terminando a7,2 euro
per azione, dopo aver regi-
strato un trend di forti rialzi
da inizio anno. A penalizzare
il titolo ¢ giunta ieri in matti-
nata la revisione al ribasso
del giudizio da parte degli
analisti di Bank of America
Merrill Lynch, che preferisce
allasocietaitalianalatedesca
Michelin (-0,5%) giudicata
pitt a buon mercato. Alti i vo-
lumi degli scambi (8,112 milio-
ni di azioni), quasi doppi ri-
spetto alla media registrata
dal titolo da inizio anno.

Sempre a Milano diverse
gradazioniperititolidellaga-
lassia Agnelli: Exor ¢ rimasta
sostanzialmente stabile
(+0,20%), mentre Fiat ha se-
gnato un +1,47% e Fiat Indu-
strial un +2,8 per cento. Bene
ancheImpregilo (+2,89%), At-
lantia (+2,24%) e Prysmian
(+2,219%). A rallentatore, inve-
ce, Luxottica (+0,4%), Buzzi
Unicem (+0,44%) e Diasorin
(+0,51%), mentre il segno me-
no ha preceduto la chiusura
di Lottomatica (-0,5%).
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Tremonti: tagli del 10% sui vitalizi

«Come sulle pensioni d'oro». Camera, piano di Fini con 45 milioni di risparmi

U0 data

U

stampa

Al Senato

Via libera al ministro dal
presidente della Camera e
da Schifani. Anche il
Senato interverra sui costi

ROMA — Minori entrate
per 45 milioni di euro in tre
anni, compensate da tagli
per 48 milioni di euro e dal-
I'applicazione ai vitalizi degli
ex deputati e alle pensioni
dei dipendenti del contribu-
to di solidarieta. E il pacchet-
to di risparmi e tagli propo-
sto dal presidente della Came-
ra Gianfranco Fini, che do-
vrebbe ottenere il via libera
dai questori ed essere appro-
vato giovedi nell'ufficio di
presidenza. Ma interviene an-
che il ministro Giulio Tre-
monti, che scrive ai capigrup-
po di Camera e Senato: «La di-
sciplina sul contributo di pe-
requazione — ovvero il ta-
glio del 5% e del 10% previsto
per le pensioni d’oro che su-
perano i go mila e i 150 mila
euro — potrebbe essere rite-
nuta immediatamente appli-
cabile ai vitalizi dei parlamen-
tari».

Sull’onda della protesta ge-
nerale, compresa quella del
«precario» di Facebook, i po-
litici fanno mea culpa e pro-
vano a sforbiciare spese e pri-
vilegi. Sollecitazioni arrivano
anche dal mondo imprendito-
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riale, L'ex presidente di Con-
findustria Luca Cordero di
Montezemolo spiega: «Nel
2007 qualcuno mi disse che
facevo dell’antipolitica per-
ché dissi che la piu grande
impresa in termini di nume-
ro e dipendenti in Italia & la
politica. Lo ripeto oggi: la si-
tuazione & peggiorata, visti i
privilegi e quant’altro». E nel
momento in cui si chiedono
sacrifici agli italiani, aggiun-
ge Montezemolo, «non & ac-
cettabile, o & addirittura ver-
gognoso che il mondo della
politica non guardi se stesso
in termini di privilegi e non
faccia altrettanto».

Ci prova Fini, che ha mes-
so a punto un pacchetto com-
plesso, che sara valutato dai
questori e prevede una «cre-

scita zero» della dotazione,
ovvero dei 992 milioni di eu-
1o erogati ogni anno alla Ca-
mera: meno 45 milioni di eu-
ro da qui al 2013 (il bilancio
resta fermo perché non viene
applicata I'inflazione). Mino-
ri entrate, ma anche tagli.
Con l'applicazione, ai vitalizi
di ex deputati e alle pensioni
dei dipendenti, del contribu-
to di solidarieta evocato da
Tremonti, che riportera alle
casse dello Stato 16,5 milioni
di euro. E soprattutto con
una riduzione degli stanzia-
menti di bilancio pari a 48 mi-

ECONOMIA E POLITICA

lioni di euro (che si somma a
quella da 60 milioni in tre an-
ni decisa lo scorso anno). Di
questa somma fanno parte di-
verse voci: blocco turn over,
recesso da contratti di loca-
zione (Palazzo Marini), chiu-
sura di uno dei ristoranti del-
la Camera (e chiusura serale
degli altri), interventi nell’in-
formatica. Ma soprattutto, e
questa voce non sara gradita
ai parlamentari, la forte ridu-
zione dei voli gratuiti; saran-
no consentiti solo alle tratte
tra la residenza, o il collegio,
e Roma.

La lettera di Tremonti tro-
va il via libera immediato sia
di Fini sia del presidente del
Senato Renato Schifani. Che
fa sapere: «Voglio tranquilliz-
zare il ministro Tremonti sul
fatto che il Senato, cosi come
in passato, si adeguera alle
norme previste dalle mano-
vre finanziarie in tema di con-
tenimento dei costi e assog-
gettamento dei vitalizi di en-
tita significative a ritenute
straordinarie. Lo fara in tem-
pi rapidi nel rispetto della
propria autonomia costituzio-
nale». Anche Palazzo Mada-
ma sara interessato dai tagli,
come spiega il questore leghi-
sta Paolo Franco: «In passato
abbiamo ridotto di 35 milio-
ni i costi del Senato, ora fare-
mo interventi per altri 30».

Alessandro Trocino
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% . Prezzi ridotti alla buvette
| e nei ristoranti
~/ Il costo della ristorazione
a Montecitorio nel 2010 é stato
di 5,5 milioni di euro

. Assicurazione contro il furto

| Gli oggetti spariti nei locali di Camera
"/ e Senato vengono rimborsati

“"%. . Ingresso libero

I parlamentari non pagano il cinema
/ el teatro, A Montecitorio
frequentano anche corsi di lingua
straniera e informatica

.. Pedaggio autostradale gratuito
L’anno scorso Montecitorio ha speso
600.000 euro. Inolire ha un parco
macchine di 20 auto blu

7). Aerel nazionali gratis
Nel 2010 la Camera dei deputati

/4 ha speso 9.680.000 euro
| parlamentari non pagano nemmeno
i trasferimenti

_ Assistenza sanitaria aggiuntiva
La Camera dei deputati fornisce
anche un presidio medico,
che nel 2010 & costato
1.615.000 euro

«Voli blu» del governo

Ogni ora costa 5.000 euro

L'anno scorso ogni membro
dell’esecutivo ha volato mediamente
97 ore e 15 minuti

. Sui treni italiani non si paga
1 Solo per i deputati lo Stato

ha speso I'anno passato
1.650.000 euro. | parlamentari

non pagano nemmeno i traghetti
CORRIERE DELLA SERA
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Rimbalzo delle Borse, Milano guida i rialzi

TomalIrpet
sullaprima casa

ROMA — Dal 2013-14 tornera
I'Trpef sulla prima casa. Lo pre-
vede la manovra del governo:
tassa del 20% della rendita cata-
stale. Controlemisureeconomi-
chesischierail fronte cattolico e
critiche a Tremonti dal governa-
tore della Lombardia Formigo-
ni. Intanto boccata d’ossigeno
sui mercati con Piazza Affari che
recuperal’1,9%.11Fondomone-
tario internazionale: la Ue si
muovaosaracontagio.MalaBce
assicura:1'Ttaliacelafara dasola.
CONTE, PETRINI E POLIDORI
ALLEPAGINEGE7

Ritorna I’Irpef sullaprima casa

Nella denuncia dei redditi 2014 il 20% della rendita catastale
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Pex 80 metyi quadri
pagheremodaS50a
90 euro. E Peffetto
dei tagli previsti
agli sconti fiscali

ROBERTO PETRINI

ROMA — Forse e la delusione
pil1 cocente per i contribuenti:
torneral’ Trpefsullaprima casa.
L’illusione di una no tax area
sulla casa é finita. Dobbiamo
prepararci all'impatto e dovra
prepararsi anche il governo in
carica negli anni 2013-2014 a
pagare un prezzo in termini di
impopolarita.

Le tasse sulla casa, invece di
scendere,comerecitailmantra
berlusconiano, sono destinate
asalire. Nonostanteladiscussa
eliminazionetotale dell’Icisul-
la prima casa, avvenuta nel
2008ecostatabenduemiliardi,
le tasse sugli immobili cresce-
ranno. A partire dall’Trpef che
tornera a mordere I’abitazione
principale come annunciauna
dettagliata etempestivaanalisi
del Lef, I'associazione perlale-
galita e ’equitafiscale.

La«clausoladisalvaguardia»
contenutanellamanovrada48
miliardi varatanei giorni scorsi
prevede infatti un taglio delle
agevolazioni fiscali, detrazioni
ededuzioni, del 5 percentonel
2013 e fino al 20 per cento nel
2014.Unmeccanismocheégia
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legge dello Stato e che entrera
in vigore se non sara varata la
riforma del Welfare.

Etraleagevolazioni,unadel-
le pittinvistae proprioladedu-
zione integrale della rendita
catastale dell’“unita immobi-
liare adibita ad abitazione
principale”, ovverodellaprima
casa, e delle relative pertinen-
ze. Di conseguenza la rendita
catastale (tariffad’estimo della
zona relativa per numero dei
vani rivalutata del 5 per cento)
attualmente non concorre a
formare l'imponibile Irpef.
Tutto cio grazie ad una norma
introdotta dal centrosinistra
nel2001.

Orale cose cambiano. Conil
taglio previsto per il biennio
2013-2014, un orizzonte non
troppo lontano, al momento
della compilazione della de-
nuncia dei redditi i proprietari
della casa di abitazione do-
vranno sommare al proprio
imponibileIrpefancheil 20 per
cento del valore della propria
casa, ovvero dellarendita cata-
stale. Una stangata che colpira
24 milioni e 200 mila italiani,
possessori di prima casa e che

assottigliera lo sconto medio
cheoggiammontaa126,8euro
echecostaallo Stato circa3 mi-
liardi.

Le simulazioni, elaborate da
Repubblica, parlano chiaro.
Un proprietario medio, con

ECONOMIA E POLITICA

una casa di 80 metri quadrati,
situata in una zona semicen-
trale di una grande citta, dovra
mettere sull’imponibile Irpefil
20per centodei 1.000 euro del-
la sua rendita catastale. Ebbe-
ne se questo contribuente-tipo
haun reddito annuo di 15 mila
euro e una aliquota del 23 per
centodovrarassegnarsiapaga-
re 46 euro in piii. Non molto,
ma se sommato agli altri au-
menti in arrivo, dalle addizio-
nali comunali e regionali Irpef
delfederalismoalloraaregime,
e agli altri tagli su detrazioni e
deduzioni, non ci sara da stare
allegri. I1 contribuente pil
agiato che guadagna 70 mila
euro dovra sborsare 82 euro e
guello con 100 mila paghera 86
euro.Mentrelapressionefisca-
le continuera a salire: secondo
laCgia diMestre, rischiadirag-
giungere nel 2014 il 44,1 per
cento.
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Prima casa,
come e quanto
si ripaghera
Plrpef nel 2014

IPOTESI

s,
Abitazione principale 80 mq O]
Grande citta semi-centro m
Rendita catastale: 1.000 euro

v

@ Dal 2013 si tornera a pagare I'lIrpef sul:

5%

di 1.000 euro

@ Dal 2014 si tornera a pagare I'lrpef sul:

20%  di1.000 euro

11 20% di 1.000 euro = 200 euro

X

Chi ha Paghera
reddito Plrpef
annuo di... sull’abitazione
Aliquota

15.000 euro 23% 46 euro

25.000 eurc 27% 54 euro

50.000 surc 38% 76 euro

70.000 euro 41% 82 euro

100.000 euro 43% 86 euro
AMATO PRODI BERLUSCONI
Nel 2000 il Il governo Prodi, Nel 2008 il
govemo alle Finanze govermno
presieduto Padoa-Schioppa | Berlusconi
da Amato, nel 2007 completa
con Del Turco abolisce I'lci I'abolizione
ministro delle sulla prima casa dell'lcisulla
Finanze, per i140% dei prima casa, che
dispone proprietari, in rimane in vigore
I'esenzione prevalenza solopervillee
totale dell’ lrpef con redditi abitazioni
sulla prima casa medio-bassi signorili

ECONOMIA E POLITICA
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mm I stata una giornata nel se-
gno della tregua, ieri, per i titoli
di stato italiani e spagnoli dopo
iltracollodilunedi.IBTpeiBo-
nos hanno recuperato in parte
il terreno perduto, con rendi-
menti in lieve calo e prezzi al
rialzo sostenuti da qualche timi-
dolotto inacquisto di entiti mo-
desta. Il mercato anche ieri si &
mostrato fragile: illiquido,
scambi rarefatti, ampia volatili-
ta e nessuna voglia di acquista-
re,esporsierischiare primadel-
lariunione dei capi di Stato e di
governo di domani. I BTp de-
cennali sono tornati sotto la so-
glia psicologica del 6%, chiu-
dendo al 5,74% con uno spread
contro i Bund sceso a 307 punti
base (centesimi di punto per-
centuale). I Bonos a dieci anni
hanno terminato al 6,12%, tenen-
dosi sotto il picco massimo del
6,30%, conundifferenziale con-
troiBund sceso a 345 centesimi.

Ancoraieri, tuttavia, sono sta-
telescadenze pit corte atenere
tirata la corda della tensione.
Spagna e Grecia hanno messo a
segno ammontari importanti
tramite emissioni di Letras e
T-bills:mail costo della raccol-
ta resta elevato. La Spagna ha
raccolto 4,4 miliardi (portando-
simoltovicinoallasogliamassi-
ma della forchetta fino a 4,5 mi-
liardi) con titoli a 12 mesi (3,788
miliardi) e 18 mesi (660 milio-
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ni), collocati rispettivamente al
3,70% (contro il 2,695 dell’asta
precedente) e al 3,9129% (contro
il 3,260 dell’asta di giungo). Per
il Tesoro spagnolo, in un solo
meseil costo del finanziamento
¢ salito dell’1% sulla scadenza a
un anno: nell’ultima asta dei
BoT adodicimesi, che haavuto
luogo in una giornata nerissi-
ma, il rendimento per I'Italia ¢
salito dell’1,53% in un solo mese.
La Grecia ieri ha raccolto 1,625
miliardi con T-bills a tre mesi
collocati al 4,58% (in lieve calo
rispetto al 4,629 di giugno).

I rendimenti assoluti pagati
da Spagna e Grecia mal si con-
frontano conitassidelle ultime
aste di Francia e Germania: i

BTF francesi a 12 mesi sono sta-
tivendutilunedi per1,5 miliardi

al tasso dell'1,184%, in calo di
unatrentina di centesimirispet-
to all’emissione di giugno. Infi-
ne oggi la Germania & attesa
con un’asta di Bund trentenna-
li, che ieri viaggiavano al rendi-
mento - ben poco appetibile
stando ai traders - del 3,40%:
quasi un punto percentuale in
meno rispetto a quanto I'Ttalia
sarebbe costretta a pagare in
questo momento per un titolo
distatoadue anni. Lospread tra
i BTp a due e cinque anni, con-
tro gli Schatz e i Bobl tedeschi,
ieri ¢ rimasto in area 309 e 342
centesimi. «La Spagna e la Gre-
cia si sono finanziate racco-

ECONOMIA E POLITICA

gliendo gli importi previsti con
le aste deititoli abreve termine.
Mapervalutare seun’asta e an-
databene non bisogna guarda-
re solo gli ammontari collocati
ma soprattutto i prezzi e i ren-
dimenti di assegnazione per-
ché quello che conta ¢ il costo
del finanziamento del debito
che incide nel tempo sulla so-
stenibilita dei conti pubblici»,
ha commentato ieri Giuseppe
Maraffino, esperto di mercato
monetario e analista di Bar-
clays capital.

Le tensioni non si placheran-
no finoaquando l'ultimo granel-
lo di incertezza sul futuro
dell’euro e della Grecia non sia
stato rimosso politicamente,
economicamente e finanziaria-
mente dal mercato. Se domani
nessun dettaglio decisivo do-
vesse trapelare dalla riunione
degli sherpa dei ministeri
dell’Economia e delle Finanze
europei, e se la dichiarazione
politica dei capi di Stato e di
governo dovesse suonare co-
me un ennesimo rinvio, gli in-
vestitori istituzionali rimasti
finora alla finestra avrebbero
un ulteriore buon motivo per
chiudere i libri e andarsene in
vacanza "corti" di Europa, la-
sciando che i titoli di stato
dell’eurozona periferica conti-
nuino ad essere perseguitati
dagli spettri del default.

L.B.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

L
BTp,scendonotassiespread.

gi?
hiE




Lettori: 1.015.000
Diffusione: 291.405

R ORI

20-LUG-2011
dapag. 2

U0 data

(] stampa

LA PAROLA

CHIAVE

Repo market

e [Imercato dei "repo”, dei pronti
controtermine, sta prendendo il
posto del vecchio mercato
interbancario. Prima delcrack di
Lehman brothers, quando la
fiducia nei sistemi bancari non
eramercerara, le banchesi
prestavanodenaro l'un l'altra con
scadenze da uno a sei mesisenza
richiedere garanzie collaterali.
Dopoilcrollo di Lehman, i tassi di
riferimento Libor oppure Euribor,
cheriflettono livelli teorici e non
effettivi ai quali le banche sono
disposte afinanziare altre
banche, hanno perso valore. Il
mercato preferisce affidarsi ai
tassi rilevati su scambi effettivi: il
punto di riferimento é ora quello
dei "repo" o dei pronti contro
termine auno, due e tre mesiche
riflettonoi prestiti trabanche
garantitida collaterale, con titoli
sottostanti. [l mercato dei "repo"
in questi giorni ha risentito solo
marginalmente della crisi dei
titoli di stato italiani e spagnoli e
non ha registrato alcuna scossa
dovuta a panico o fughe.
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Dir. Resp.: Roberto Napoletano
Titoli e spread
IL DIVARIO

Differenziale del rendimento tra i titoli di Stato italiani

e i Bund tedeschi a 5 e 10 anni
==Scadenzaa5anni  ~—Scadenza a 10 anni
.01/07 19/07
38
34 : .
30 .
26 /
22
18 ;
ASTE A CONFRONTO
Rend.| Rend. asta
Titolo ultima asta | precedente | Differenza
Italia BoT 12 mesi 3.67% 2,14%| +1,53%
Spagna Letras 12 mesi 3.70%| 2,695%| +1L00%
Grecia T-Bill a 3 mesi 4,58% 4,62%| -0,04%
Francia BTFa 12 mesi 1,184% 1.48%| -0,30%
L’EFSF
L’aumento delle garanzie. { Garanzie el

Compresala quota di Grecia,  attuali 440

Irlanda; Portogallo. | (=255 Efsf-bond)
Valoriinmiliardi : .
| di cui dallTtalia '
:78,78 (17,9%)
e

Aumentnshmatu_—_
dal mercato 3.500
(=2.000 Efsf-bond) /

di cui dallltalia \L .

fino a 693 (19,8%)

5 :concordato 780
\ : (=440 Efsf-bond) §

/i = ] /
” . di cui dall'ltalia \J-
1154 198%) - ¥
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Grecia, ultimatum del Fondo

Il Fondo monetario avverte I'Europa. Borse in ripresa

Ulimatum sulla Grecia

L’Fmi detta I'ultimatum alla Grecia

mentre si apre uno sprazzo di sereno su
Piazza Affari. L'indice Ftse Mib ha chiuso
a +1,92%, dopo le pesanti perdite di lune-
di. Si & ridotto lo spread tra Bpt e Bund
tedeschi, rimanendo per¢ al di sopra del
3%. Nuovo record dell'oro a 1.610,70 dolla-

ri 'oncia. Euro a 1,4131 sulla valuta Usa.

ALLE PAGINE 12 E 13 Fubini, Offeddu

E le Borse tirano il fiato

Milano recupera dopo 1l tonfo. Sarko a sorpresa da Merkel
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DAL NOSTRO CORRISPONDENTE

BRUXELLES — Agite in fret-
ta, dice all’Europa il Fondo mone-
tario internazionale, o I'esito del-
la crisi potra essere «imprevedi-
bile». Quanto in fretta? Mancano
24 ore al vertice straordinario dei
capi di Stato e di governo della
zona euro, da cui si attende una
parola netta, Eppure quel vertice,
frena da Berlino Angela Merkel,
«non portera a una soluzione
spettacolare», come un’intesa
sulla ristrutturazione del debito
di Atene o sugli eurobond: anche
se combattere la crisi del debito
«& un compito storico», e 'Euro-
pa «non pud essere concepita
senza I'euro». Pillole di realismo,
o mezza doccia fredda, proprio
mentre i negoziati fra gli «sher-
pa», gli esperti del Comitato eco-
nomico-finanziario di Bruxelles,
sono entrati nella fase piit con-
vulsa, Ma potrebbe anche essere
normale pre-tattica, quella della
cancelliera che oggi ricevera in
un prevertice inatteso a Berlino
Nicolas Sarkozy. Anche perché
I'’Fmi, da pochi giorni sotto il co-
mando di Christine Lagarde do-
po l'epoca Strauss-Kahn, insiste
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nel suonare I'allerta, nel suo rap-
porto 2011 sulla zona dell’euro:
il rischio di un contagio é «alto»,
le tensioni legate al debito sovra-
no «potrebbero estendersi alle
economie principali, attraverso
il sistema finanziario» con «im-
plicazioni globali», Percio «sareb-
be molto costoso non solo per
I'Eurozona ma per I'economia
globale un rinvio nell’affrontare
Ia crisi».

(’e un’altra possibile interpre-
tazione di questo discorso: 'Fmi

& stufo di metter mano al portafo-

glio per questo o quel Paese del-
I'Eurozona in mancanza di un
piano coerente. Il Fondo potreb-
be voler ridurre la propria parte-
cipazione a nuovi aiuti. La nuova
gestione Lagarde potrebbe aver
coinciso con questa correzione
di rotta, ma per capire se & cosi
bisognera aspettare ancora qual-
che mese, 0 qualche settimana.
Nell’attesa, e in vista del verti-
ce di domani, sui mercati & stata
una giornata di cauti riposiziona-
menti. Borse tutte in ripresa, con
Milano e Stoccolma in testa che
guadagnano circa il 29%. Euro pu-

ECONOMIA E POLITICA

re in risalita, verso quota 1,42 nei
confronti del dollaro.

E tensioni sui titoli di Stato in
attenuazione; lo spread, la diffe-
renza di rendimento fra i titoli de-
cennali italiani e quelli omologhi
tedeschi, & scesa da 330 punti ba-
se verso quota 300.

Tutti questi segnali influisco-
no sulle trattative a Bruxelles. Co-
si come l'ultimo «no» di
Jean-Claude Trichet, presidente
della Bce, a ogni ipotesi di de-
fault pilt 0 meno «selettivo» per
la Grecia; o le sue parole di inco-
raggiamento verso I'ltalia: «Ho
piena fiducia nella sua capacita
di rafforzare la sua credibilita».
Tutto entra in gioco, in vista del
vertice, Ma il primo nodo da scio-
gliere & naturalmente quello di
Atene. L'ipotesi su cui si stareb-
be profilando un abbozzo di
compromesso & ancora quella
del parziale «buy-back»: I'Ef-
sf, il fondo salva-Stati, fornireb-
be ad Atene i soldi per ricom-
prare il proprio debito. E
bloccare il contagio.

Luigi Offeddu
loffeddu@rcs.it
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Un giorno di tregua sui mercati e
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La differenza in punti base (centesimi di percentuale) tra i rendimenti dei franchi svizzeri
titoli di Stato decennali nazionali e dei Bund tedeschi per un euro
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ECONOMIA E POLITICA, IL VICOLO CIECO

LE VERITA
NASCOSTE

NON CI HANNO DETTO 1A VERITA

PER QUESTO SEMBRA UN VICOLO CIECO

orse il guasto mag-

giore prodotto da

chi ha governato

I'ltalia in questi ulti-
mi dieci anni € stato quello
dinon aver fatto capire agli
italiani quanto compromes-
sa fosse la situazione che la
Seconda Repubblica aveva
ricevuto in eredita dalla Pri-
ma, quanto difficili fossero
le riforme necessarie ad alli-
nearci con i nostri grandi
partner europei e soprattut-
to quanto lungo fosse il
tempo necessario affinché
queste riforme sbloccasse-
ro il ristagno economico in
cui eravamo caduti.

Reagendo all'emergenza
della crisi del 1992, era ini-
ziato un percorso riforma-
tore coraggioso. Una volta
entrati nella moneta unica,
al timore del collasso su-
bentro tuttavia un atteggia-
mento di «passata la festa,
gabbato lo santo», la sensa-
zione che il difficile era fat-
to, che la strada era in disce-
sa. No, il difficile veniva al-
lora. Alla conservazione de-
gli equilibri fiscali raggiun-
ti doveva sommarsi un do-
loroso lavoro di bisturi e ri-
costruzione plastica in mol-
ti settori pubblici e privati
allo scopo di elevarne I'effi-
clenza e la produttivita. La-
voro difficile, impopolare e
lungo, come lento sarebbe
stato il suo esito sulla cre-
scita economica. Si fece as-
sai poco e persino gli eleva-
ti attivi primari raggiunti al-
la fine del secolo scorso —
necessari per ridurre il de-
bito pubblico — vennero
azzerati in questo da una
sconsiderata crescita della
spesa corrente.

Ma forse ancor piu irre-
sponsabile dell'inazione
dei governi, della loro inca-
pacita di affrontare riforme
difficili e impopolari, fu I'at-
teggiamento che i loro lea-
der principali contribuiro-
no a diffondere nell'opinio-
ne pubblica: «tout va bien,
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madame la marquise», la

nostra industria reagisce
gagliardamente alle sfide
della globalizzazione, i set-
tori protetti dalla concor-

renza estera non hanno bi-
sogno di interventi che ne
sconvolgano gli equilibri,
la previdenza non richiede
ulteriori riforme e, se qual-
cosa va fatto, ci si deve limi-
tare alla legislazione del la-
voro e al complesso del set-
tore pubblico. Se poi qual-
cuno faceva notare che la
produzione non cresceva,
che la produttivita era fer-
ma, che le esportazioni
non andavano bene, si re-
plicava elencando numero-
si casi singoli di successo
— ¢l sono sempre, anche
quando le cose van male —
¢ criticando le statistiche
generali. Capisco che i go-
verni apprezzino I'ottimi-
smo, ma ¢’¢ un limite oltre
il quale esso sconfina nel-
I'irresponsabilita. 11 Tre-
monti della XIV legislatura
e dell'inizio di questa era as-
sai pil ottimista di quello
che oggi parla di un ballo
nei saloni del Titanic, ma la
rotta dell'ltalia era la stessa
¢ doveva essergli noto che
presto o tardi il nostro Pae-
se sarebbe andato a sbatte-
re contro un iceberg.

Che si fa, adesso? Chi va
a dire la verita agli italiani,
cheli aspetta un lungo peri-
odo di vacche magre, che i
sacrifici — e poi, come sa-
ranno distribuiti? — si fan-
no adesso e la crescita sara
lenta a venire? Le opposizio-
ni hanno dato prova di re-
sponsabilita a inghiottire
una manovra i cui saldi
cambiavano in continuazio-
ne, il cui peso si € spostato
dalla riduzione delle spese
allaumento delle entrate e,
soprattutto, si & spostato in
modo regressivo, tagliando
indiscriminatamente del
20% le agevolazioni fiscali a
vantaggio delle famiglie.
Ma questo atto di responsa-

bilita non basta a fare delle
attuali opposizioni, divise
al loro interno e confuse
neiloro indirizzi sino ad un
recente passato — se si fos-
sero mosse diversamente,
la manovra poteva forse es-
sere migliore —, il sogget-
to di cui tutti gli italiani si
possano fidare.

Né I'attuale governo, né le opposizio-
ni hanno l'autorevolezza per fare agli
italiani un discorso di verita, per pro-
porre credibilmente un percorso di ri-
forme che servano non soltanto a sven-
tare gli attacchi speculativi di oggi, ma
a porre i fondamenti della crescita di
domani.

Autorevolezza e credibilita disperata-
mente cercansi e forse & per questo
che si sente tanto parlare di un gover-
no del Presidente e si ricorda I'espe-
rienza del governo Dini e il ruolo che il
presidente della Repubblica gioco nel-
la sua formazione. Ma quell’esperienza
ci ricorda anche quanto la situazione
sia oggi diversa da allora. Da un punto
di vista politico, anzitutto: allora si era
molto vicini al trauma di Mani pulite, il
sistema dei partiti non si era ancora as-
sestato e si era in presenza di una visto-
sa spaccatura all'interno della duplice
coalizione con la quale Berlusconi ave-
vavinto le elezioni del 1994. Oggi i prin-
cipali partiti si sono consolidati e I'ini-
ziativa di Fini é stata insufficiente a
mettere in minoranza il governo. An-
cor pilt diversa (e piu difficile) ¢ la si-
tuazione da un punto di vista economi-
co. Allora si poteva giocare su una stra-
tegia lineare, gia preparata dai governi
di Amato e Ciampi, che aveva l'ingres-
so nella moneta unica come obiettivo
€ una straordinaria svalutazione reale
come propellente della crescita. Quel-
I'obiettivo é stato raggiunto, il propel-
lente di ieri non & pil utilizzabile e
quello di oggi — il bisturi e la chirur-
gia plastica di cui dicevo — meno effi-
cace nel breve periodo e con costi poli-
tici maggiori, anche se pilt prometten-
te nel periodo lungo.

Quale assetto politico sia in grado di
affrontare il trilemma tra rigore, cresci-
ta ed equita che i governi della Secon-
da Repubblica sono stati incapaci di ri-
solvere, é ancora nel grembo della sto-
ria, maestra di sorprese.

Michele Salvati
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Saldo positivo per 40mila unita

In tre mesi nate
107mila imprese

LO SCENARIO

Inaumento le cancellazioni,
continua l'espansione
dell’artigianato

Dardanello: servono aiuti
mirati allo sviluppo

Franco Sarcina
MILANO

mm Un bilancio generalmen-
te positivo per la natalita e la
mortalita delleimprese, nel se-
condo trimestre dell’anno in
corso,nonriesce tuttaviaana-
scondere alcuni singoli dati
che suonano come un campa-
nellod’allarme. Secondo infat-
tilaconsuetaricerca diUnion-
camere su datiInfoCamere, se
nei trimestre aprile-maggio-
giugno del 2011 il bilancio de-
mografico delle imprese, rile-
vatoattraversoiregistricame-
rali,hasegnato unsaldo positi-
vo complessivo per38.959 uni-
ta, con unnumero diiscrizioni
pari a circa 10ymila e in linea
con lo stesso periodo del 2010,
dall’altro le cessazioni hanno
fatto registrare un lieve rim-
balzo negativo, attestandosi a
67mila unit, circa 7.500 in pitt
rispetto al secondo trimestre
dell’anno scorso.

Positivo il dato per quanto
riguarda le imprese artigiane:
infatti, il 18,79 dell'incremen-
to della base imprenditoriale
rilevato nel periodo ¢ frutto di
un lento ma continuo recupe-
ro nel numero delle aziende
dell’artigianato che, rispetto
al corrispondente trimestre
del 2010, hanno fatto registra-
re, oltre a una lieve crescita
nelnumero delleiscrizioni, an-
che-adifferenzadel dato com-
plessivo - una significativa ri-
duzione delle cessazioni.

In termini percentuali, tra
aprile e giugno lo stock com-
plessivo delle imprese regi-
strate ¢ cresciuto dello 0,649%,
afronte diun incremento del-

1o 0,78% che siebbe nel mede-
simo periodo del 2010; in valo-
re assoluto, al 30 giugno di
quest’anno, si contano
6.119.975 imprese, di cui
1.464.322 artigiane. Per quanto
riguarda il saldo tra iscrizioni
e cessazioni, il 33%, pari a
12.869 imprese, ¢ localizzato
nelleregioni meridionalied in-
sulari, mentre il 36,4% (14.200
in termini numerici) sono im-
prese costituite in forma di so-
cieta di capitali e il 229% (in nu-
mero 8.550) opera nel settore
del commercio.
Particolarmente significati-
vaeladistribuzione dellanata-
lita e della mortalita delle im-
prese in base al territorio. Per
laprimavolta daalmeno quat-
tro anni a questa parte, nelle
tre circoscrizioni del Centro
Nordil flusso delle nuove iscri-
zioni ¢ inferiore al peso che
ognuna di esse hanel determi-
nare lo stock totale delle im-
prese italiane. In particolare,
nel Centro Italia la differenza
fra peso percentuale dello
stock e peso percentuale delle
nuoveiscrizioni ¢ statolegger-
mente negativo (-0,36 punti
percentuali),condeivalorian-
cora peggiori nel Nord Ovest
(-0,75) enel Nord Est (-1,43).In
controtendenzainveceil Mez-
zogiorno, dove la differenza
frala portata dei due fenome-
ni ¢ risultata positiva per 2,54
punti percentuali.
Tlpresidente diUnioncame-
re,FerruccioDardanello, & sta-
to ricevuto ieri dal presidente
della Repubblica Giorgio Na-
politano, alla quale ha eviden-
ziato che «il piu contenuto in-
cremento delleimpresenel se-
condo trimestre e, soprattut-
to, ’aumento delle cancella-
zioni devono far riflettere
sull'importanzaditrovare spa-
zi e politiche che sostengano
latenuta delle imprese».
franco.sarcina@ilsole240re.com
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