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Le previsioni Ue: crescita europea +1,6% nel 2017 e +1,8% nel 2018, per la prima volta da 10 anni tutti i Paesi con segno positivo

L’Europa riparte, l’Italia arranca
Pil fermo a +0,9% nel 2017, «pesano debito e politica» - «Bene gli impegni di Padoan»

p La Ue corregge al rialzo le sti-
me del Pil nell’Eurozona: 1,6% nel 
2017 e 1,8% nel 2018 . In crescita tut-
ti i Paesi,  l’Italia la più lenta (+0,9%
e +1,1%), con rischi legati a incer-
tezza politica e banche. Bruxelles 
«prende nota positivamente del-
l’impegno del governo ad adotta-
re misure di bilancio aggiuntive».

Romano e Pesoleu  pagina 3

UNIONE EUROPEA E REGOLE

L’Europa
asimmetrica
e le riforme
di Alberto Quadrio Curzio

Le previsioni invernali della
Commissione europea
esprimono fiducia sulla mo-

derata prosecuzione della cresci-
ta di Ue e Uem rilevando però va-
rie debolezze tra cui la bassa cre-
scita italiana. Il commissario Mo-
scovici ha escluso ultimatum sui 
nostri conti pubblici dandoci una 
breve proroga per le valutazioni 
conclusive sulle misure corretti-
ve richieste. Ciò non basta per 
tranquillizzare perché il raddop-
pio dello spread sul bund in meno
di un anno riassume la fragilità del
nostro complesso politico ed eco-
nomico non annullata dalla re-
cente buona dinamica della pro-
duzione industriale e da segnali di
una crescita meno fragile. Ma an-
che la Ue e la Uem non sono in sa-
lute sicchè l’indicatore prevalen-
te dovrebbe essere il grado di pre-
occupazione settimanale. Le cri-
ticità date dalle divaricazioni tra 
Paesi, i populismi e neo-naziona-
lismi,l’effetto Brexit e Trump pre-
valgono sulle schiarite tra le quale
il recente incontro tra Draghi e 
Merkel che prendiamo quale 
punto di partenza per una rifles-
sione europea.

Eurozona e coesione: Draghi
e Merkel. Inutile sarebbe ribadi-
re in premessa che queste due 
personalità sono quelle che dal 
2011, cioè da quando Draghi ha as-
sunto la carica di presidente delle
Bce, hanno “governato” l’Eurozo-
na. Altri hanno svolto ruoli di con-
torno, talvolta rafforzando ed al-
tre indebolendo le loro scelte che 
hanno trovato dei punti di incon-
tro fattuali e/o verbali per preser-
vare l’Eurozona. Anche di recen-
te è andata così con riferimento 
alle «velocità» dei diversi Paesi 
Uem su cui si era speculato dopo 
l’ambigua dichiarazione del can-
celliere Merkel di giorni prima. 
Dopo l’incontro con Draghi, la 
cancelliera ha fatto una netta pre-
cisazione circa la necessaria coe-
sione dell’Eurozona (escludendo 
quindi implicitamente la creazio-
ne di un euro-nord e un euro-sud).

Continua u  pagina 2

BASSA CRESCITA E DEBITO

Il banale 0,2%
e la vera
emergenza
di Guido Gentili

C i sono almeno due passag-
gi, nell’analisi della Com-
missione europea che ha

confermato le previsioni di svi-
luppo dell’Italia (le più basse del-
l’Unione, Grecia compresa) che 
planano assai poco dolcemente 
su Roma, dove l’ex premier Mat-
teo Renzi ha avviato una comples-
sa verifica congressuale del Pd, il 
partito sul quale poggia il destino 
della maggioranza di governo.

Il primo passaggio: «L’incer-
tezza politica e il risanamento len-
to del settore bancario rappresen-
tano un rischio per la crescita eco-
nomica». Il secondo, ricavabile da
una semplice tabella: a giudizio di
Bruxelles, che tra una settimana 
presenterà sul tema specifico un 
rapporto, il debito pubblico se-
gnerà quest’anno un nuovo re-
cord al 133,3% in rapporto al Pil 
mentre nel 2018 dovrebbe portar-
si al 132,2%. Dati superiori alle pre-
visioni di novembre (133,1% per il 
2017 e il 2018 e ben differenti dal 
quelle del governo, 132,6% e 
130,1%) che già avevano fatto pro-
filare l’ipotesi di una «deviazione 
significativa» dal percorso di 
rientro. A meno che non si voglia 
archiviare il tutto come posta irri-
cevibile per lesa sovranità, in en-
trambi i casi si tratta di due passag-
gi sui quali la classe politica, di 
maggioranza e d’opposizione, do-
vrebbe riflettere, evitando di 
scantonare i problemi con un di-
battito fumoso sui nuovi orizzon-
ti della sinistra o sul ritorno (a de-
stra, il copyright è di Silvio Berlu-
sconi) della lira da far circolare as-
sieme all’euro.

Il punto è un altro. La miscela di
bassa crescita e alto debito tiene 
inchiodata l’Italia nelle posizioni 
di coda dell’eurozona e dell’Unio-
ne e alimenta la convinzione, a 
Bruxelles, che l’Italia non fa abba-
stanza per uscire da un angolo in 
cui si è cacciata da molti anni. E se 
a questo giudizio politico som-
miamo le persistenti tensioni e 
volatilità sui mercati finanziari, 
ecco che i rischi aumentano. 

Continua u  pagina 3

di Beda Romano

N el pubblicare la sua analisi
trimestrale sull’economia

dell’Unione, la Commissione eu-
ropea ha fatto notare ieri che, per 
la prima volta in quasi 10 anni, tutti
i Paesi membri dovrebbero regi-
strare crescita economica que-
st’anno. Eppure, «le prospettive 
sono più incerte del solito», si leg-

ge nel rapporto. In una conversa-
zione con Il Sole 24 Ore, il vice pre-
sidente dell’esecutivo comunita-
rio Jyrki Katainen, 45 anni, ha sot-
tolineato come l’incertezza 
politica – dall’uscita della Gran 
Bretagna dalla Ue alle prossime 
presidenziali francesi fino al pos-
sibile voto anticipato in Italia – stia
pericolosamente pesando sugli 
investimenti. Continua upagina 2

L’INTERVISTA. JYRKI KATAINEN, VICEPRESIDENTE DELLA COMMISSIONE UE

«L’incertezza politica
un freno agli investimenti»

pDopo due mesi di discussioni
«credo che un punto vada messo.
Non io ma l’assemblea sovrana, 
io sono perché l'assemblea si fac-
cia il prima possibile e ha la sovra-
nità statutaria per decidere tem-
pi e modalità del congresso». Co-
sì il leader Pd Renzi chiudendo la
direzione del partito. L’assem-
blea si svolgerà sabato prossimo,
e Renzi annuncerà le dimissioni 
da segretario; primarie a fine 
aprile-inizio maggio.Sembra al-
lontanarsi l’ipotesi di elezioni an-
ticipate immediate. Protesta del-
la minoranza del Pd: tempi trop-
po stretti. Emilia Pattau pagina 19

C on una larga maggioranza
passa la mozione di Renzi

che accelera sul congresso. Ma i 
numeri raccontano solo in parte 
quello che si muove nel Pd. Sono 
almeno tre le questioni «sospe-
se». Innanzitutto, cosa accadrà 
all’assemblea di sabato se è vero 
che c’è chi proverà a bloccare la 
macchina congressuale. E poi ci 
sono le mosse del ministro Or-
lando che aprono a nuovi scenari.

Continua u  pagina 19

POLITICA 2.0

Con la convocazione dell’as-
semblea nazionale e le dimis-

sioni di Matteo Renzi si riapre la 
partita della leadership dentro il 
Pd. Una partita che si giocherà in 
due tempi, regolati da uno statuto 
complicato che pare non verrà 
cambiato, come qualcuno invece 
vorrebbe. La chiave saranno le 
primarie. Ma il primo tempo è de-
dicato alla scelta dei candidati che
vi parteciperanno.

Continua u  pagina 19

OSSERVATORIO

I tre punti 
che la direzione
lascia «sospesi»

Primarie Dem,
una conta

in due tempi
di Lina Palmerini di Roberto D’Alimonte

Lo scontro nel Pd. Sabato assemblea e dimissioni - Tempi stretti, minoranza in rivolta

Renzi lancia il congresso, si allontana il voto

Indice S&P +0,5%, vale 20mila miliardi - Spread italiano in calo a 188

RAPPORTO CONFINDUSTRIA-CGIL-CISL-UIL

Piano Sud innovativo, ma ora correre
di Giorgio Santilli

La novità forte del Masterplan
Sud è essere riuscito a fare pia-

nificazione finanziaria per 35 mi-

liardi integrando fondi Ue, cofi-
nanziamenti nazionali e Fondo 
sviluppo coesione (Fsc). E di aver-
lo fatto in tempi rapidi. Dà atto al 
governo di questa innovazione il 

Rapporto di Confindustria, Cgil, 
Cisl e Uil sui patti attuativi del Ma-
sterplan. La sfida, però, oggi è tutta
sull’attuazione. Sfida di velocità e 
qualità.  Continua upagina 7

pWall Street sempre più re-
cord, con l’indice S&P (ieri 
+0,5%) che supera i 20mila mi-
liardi di dollari di capitalizzazio-
ne. Sulla scia di New York, bene 
anche le Borse europee, con 
Piazza Affari +1,07%. Positiva 
l’asta del Tesoro, che ha colloca-
to 8,5 miliardi di BTp a 3, 7 e 30 
anni ma con tassi in rialzo su tut-
te le scadenze. Sui mercati ren-
dimenti in altalena, con lo 
spread BTp-Bund che è arrivato
fino a quota 200 per chiudere poi
in calo a 188. Franceschiu pagina 5

C’è una correlazione quasi
perfetta fra gli spread di

Italia e Francia nel 2017. Le pro-
spettive sul debito dei due Paesi 
restano però ben differenti .

u  pagina 5

TITOLI DI STATO

Il «fil rouge» fra
Italia e Francia

di Maximilian Cellino

D opo le dimissioni del con-
sigliere David Tarullo, la

priorità negli Usa sarebbe ora
difendere la Fed dall’«inva-
denza» di Donald Trump. 

u  pagina 5

BANCHE CENTRALI

La Fed, Trump
e l’indipendenza

di Walter Riolfi

Le previsioni di crescita del Pil
Dati in percentuale
Romania 4,4%

Lussemburgo 4,0%

Malta 3,7%

Ungheria 3,5%

Irlanda 3,4%

Polonia 3,2%

Croazia 3,1%

Slovenia 3,0%

Repubblica Slovacca 2,9%

Lituania 2,9%

Bulgaria 2,9%

Lettonia 2,8%

Grecia 2,7%

Repubblica Ceca 2,6%

Cipro 2,5%

Svezia 2,4%

Spagna 2,3%

Estonia 2,2%

Paesi Bassi 2,0%

Portogallo 1,6%

Germania 1,6%

Austria 1,6%

Regno Unito 1,5%

Danimarca 1,5%

Francia 1,4%

Belgio 1,4%

Finlandia 1,2%

Italia 0,9%

≥4≥3≥2≥1<1

Italia in coda nella crescita

pNo secco del Pd all’aumento 
delle accise. Renzi: «I 3,4 miliardi 
si recuperano con un disegno che 
consenta di continuare la curva 
della crescita». Delrio contro la 
quotazione delle Frecce Fs.

Gianni Trovati u pagina 4

Il rapporto Pd-governo 

Accise, manovra,
privatizzazioni:
è alta tensione

GRAMMY AWARDS

Adele, gioiosa
macchina da soldi
della musica pop
di Francesco Prisco

«L a musica è una 
matematica 

misteriosa», diceva Debussy.
Continua u  pagina 20

CASO ROMA. OGGI MARRA DAI PM

Berdini appeso
a una «due diligence»
Manuela Perroneupagina 19

Commissione Ue.  Jyrki Katainen

SCADENZE

La nuova dichiarazione Iva
anticipa il recupero dei crediti
Luca De Stefaniupagina 33
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Wall Street ancora record
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Le vie della ripresa
LE SFIDE DELL’EUROPA

La crescita nell’Unione
«Per la prima volta in quasi dieci anni,
il Pil quest’anno sale in tutti i Paesi membri»

Il protezionismo degli Stati Uniti
«Pronti a ricorrere ai nostri meccanismi
di difesa se fosse introdotta una border tax»

«Sale il rischio politico nella Ue»
Intervista a Jyrki Katainen: «L’incertezza sta tenendo a freno gli investimenti»
Beda Romano
BRUXELLES. Dal nostro corrispondente
u Continua da pagina 1

pL’ex premier finlandese, che
ha affrontato anche l’ipotesi di 
una tassa all’importazione (bor-
der tax) negli Stati Uniti, è il pri-
mo responsabile del Fondo eu-
ropeo per gli investimenti stra-
tegici (l’EFSI o Fondo Juncker).

Per lungo tempo, nel pieno
della crisi debitoria e finanzia-
ria, era l’incertezza economi-
ca a pesare sugli investimenti. 
Nel frattempo, il periodo più 
acuto della crisi è passato, 
l’economia si sta ripendendo, 
ma gli investimenti restano 
deboli. Come mai?

Vi è stata una ripresa degli in-
vestimenti, ma non quanto spe-
rato o previsto. Nei fatti, quello 
degli investimenti è ancora un 
anello debole dell’economia eu-
ropea. L’incertezza economica 
è stata superata. Le riforme 
strutturali in molti paesi sono 
state adottate e la crisi esisten-
ziale della zona euro appare al-
meno in parte risolta. La ragione
della debolezza degli investi-
menti è a questo punto legata al-
l’incertezza politica. 

Quali sono i timori più evi-
denti, che gli investitori inter-
nazionali le riferiscono più 
spesso?

I rischi politici sono difficili
da analizzare e da prevedere. 
C’è chiaramente preoccupazio-
ne per le scelte politiche della 
nuova amministrazione ameri-
cana. Sul fronte commerciale, ci
si interroga su come potrebbe 
concretizzarsi il protezionismo 
americano e quale sarebbe il suo
impatto sul commercio interna-
zionale. Sul versante europeo, la
situazione è senza precedenti 
per quanto riguarda il populi-
smo. Ci si chiede come evolverà
la tassazione o come si sviluppe-
rà l’assetto della società. Ci sono
dubbi poi sul comportamento 
dei consumatori.

Lo sguardo di molti osser-
vatori corre alla scelta bri-
tannica di lasciare l’Unione o

alla Francia e alle prossime
elezioni presidenziali che
Marine Le Pen, leader del
Fronte Nazionale, potrebbe
in effetti vincere.

Attualmente, il livello degli
investimenti in Europa è infe-
riore di 300 miliardi di euro ai li-
velli medi di lungo termine. Al-
l’incertezza economica è suben-
trata l’incertezza politica. Per
colmare questo scarto, dobbia-
mo ridurre l’incertezza per in-
coraggiare gli investimenti pri-
vati perché attualmente non è 
un problema di denaro, quello 
non manca, è un problema di al-
locazione dei fondi.

Cosa risponde ai suoi inter-
locutori stranieri quando le
chiedono del futuro della zo-
na euro?

Faccio loro notare che le sfide
non mancano: l’esito di incerte 
elezioni politiche; l’emergenza
immigrazione; il rapporto con la
Russia. Al tempo stesso, sottoli-
neo come l’Europa si stia inte-
grando sempre più. Ricordo le 
misure per completare il merca-
to unico digitale, il mercato uni-
co dei capitali, il mercato unico 
energetico. Per non parlare del-
la nascita di un Corpo europeo 
di guardie di frontiera o dell’an-
nunciata cooperazione nel cam-
po della difesa.

Può l’Europa fare di più per
compensare gli effetti nefasti 
sugli investimenti dell’incer-
tezza politica?

La Commissione europea
può fare poco direttamente nei 
paesi membri, ma promuoven-
do accordi commerciali, raffor-
zando il mercato unico e utiliz-
zando appieno il Fondo Juncker
possiamo sostenere l’economia 
e rasserenare il clima politico. A

proposito del mercato unico, vi 
è ancora molto potenziale tutto-
ra inutilizzato. Possiamo creare 
nuovi mercati e quindi nuova 
domanda. Per esempio, nel tra-
sporto dell’elettricità o nei bio-
carburanti.

Parliamo, per terminare,
della situazione americana e 
soprattuto del futuro del com-
mercio internazionale. Gli 
Stati Uniti stanno valutando 
se adottare una border tax, una
tassa all’importazione. Cosa 
ne pensa?

Non mi piace parlare di guer-
re commerciali o speculare su di
esse. L’Europa vuole evitare
guerre o conflitti commerciali 
con qualsiasi partner, inclusi gli 
Stati Uniti. Poiché sarebbe mol-
to negativo per l’economia. Ciò 
detto, se qualcuno si comporta 
contro i nostri interessi o contro
le regole commerciali interna-
zionali, allora possiamo reagire 
con i nostri meccanismi. Voglia-
mo rispettare le regole globali 
quando si tratta di commercio.

Anche il rischio di una poli-
tica isolazionista da parte 
americana è fonte di incertez-
za politica.

Prima dell’arrivo di Donald
Trump, il libero commercio era 
fonte di preoccupazione per 
molti in Europa e nel mondo, as-
sociato a una globalizzazione
non governata o mal governata. 
Si era convinti che l’assenza di 
regole fosse sinonimo di perdite
di posti di lavoro. Oggi l’approc-
cio mentale è più favorevole al 
commercio, per via anche della 
minaccia di decisioni unilaterali
da parte americana. Siamo pas-
sati da una visione negativa del 
libero commercio, a una visione
più positiva se quest’ultimo è 
basato su regole certe e condivi-
se. Non è un caso se nelle ultime
settimane i paesi del Golfo Per-
sico, dell’Asia o dell’America 
Latina ci dicono di voler raffor-
zare i legami con una Europa che
privilegia il multilateralismo e 
la cooperazione internazionale.
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Quadrio Curzio

L’Europa
asimmetrica
e le riforme
da fare
u Continua da pagina 1

Ecirca il fatto, noto ma 
spesso dimenticato, che le
«cooperazioni rafforzate»

(chiamate talvolta diverse 
velocità) sono già previste dai 
Trattati europei e sono già in atto 
in vari settori. A sua volta 
Wolfgang Schäuble pochi 
giorni prima dell’incontro 
Draghi-Merkel, ha espresso 
valutazioni meno aggressive 
verso la Bce. Sappiamo però 
che in passato questa 
personalità cardine 
dell’economia tedesca ed 
europea ha molto criticato il 
quantitative easing accusando 
la Bce d’essere la causa della 
debolezza dell’euro e quindi 
dell’eccessivo surplus 
commerciale della Germania! 
Tesi incoerente con quella 
talvolta avanzata dallo stesso 
Schäuble secondo il quale i 
surplus sono un merito (solo) 
dell’efficienza tedesca. 
Tuttavia neppure Schäuble si è 
mai spinto ad auspicare che 
l’Eurozona si rompa anche se 
più di una volta ha lasciato 
intendere che la Grecia 
avrebbe potuto(o dovuto) 
uscire.

Con l’avvicinarsi delle 
elezioni tedesche il binomio 
Merkel- Schäuble ha di fronte 
quattro grossi problemi: la 
crescita della popolarità di 
Martin Schulz leader dei 
socialisti; il pericolo degli 
antieuropeisti; una ripresa 
economica dell’Eurozona 
ancora troppo lenta; l’ostilità 
espressa dall’amministrazione 
Trump verso i surplus 
commerciali tedeschi. Per 
questo fino a fine settembre 
l’Eurozona sarà condizionata 
dall’esito delle elezioni 
tedesche.

Eurozona e asimmetrie: 
Grecia e Germania. Ma anche 
dopo le asimmetrie 
dell’Eurozona continueranno a 
pesare come si può 
esemplificare con due casi 
opposti generati anche da 
un’unificazione monetaria tra 
degli opposti politicamente 
sovrani.

La Grecia è il caso più 
eclatante dato che la sua crisi è 
ormai cronica essendo iniziata (o
meglio emersa) nel 2009 ed ora 
si aggrava anche per l’enorme 
afflusso di immigrati. Nei giorni 
scorsi si è trovato l’ennesimo 
accordo tra Ue e Fmi e (e i Paesi 
creditori contrari alla 
ristrutturazione del debito) su 
misure di bilancio che portino ad 
un avanzo primario del 3,5% e 
che consentano di proseguire nel 
programma (2015-2018) da 86 
miliardi di euro con l’erogazione 
di nuovi prestiti per pagare sei 
miliardi di obbligazioni in 
scadenza. Vedremo cosa 

succederà nella politica greca 
dove sei miliardi pesano mentre 
sono una briciola tra le 
grandezze economiche della 
Uem. Non è quindi chiaro come 
questo Paese uscirà dalla crisi 
che coinvolge tutta la sua 
economia e politica.

La Germania è anch’essa un 
caso eclatante ma all’opposto per
tutte le grandezze economiche. 
Consideriamo tra queste  il 
surplus delle partite correnti che 
nel 2016 si avvicina a 266 miliardi 
di dollari ovvero circa l’8,5% del 
Pil. Un record storico per la 
Germania, superiore anche a 
quello cinese. Questa situazione 
genera alcune osservazioni che 
non possono certo mettere in 
dubbio l’eccellenza 
dell’industria tedesca la cui 
capacità di innovare, produrre 
ed esportare andrebbe presa a 
modello da tutta l’Eurozona.

La prima è una critica. Infatti
con questi surplus sul Pil (che 
sono passati da zero nel 2001 a 
quasi il 9% adesso) la Germania 
non rispetta dal 2011 il limite 
massimo previsto dalle regole 
macroeconomiche della Ue 
fissato nel 6% del Pil. Ciò non 
implica procedure sanzionatorie 
ma implica invece un problema 
di reputazione che Berlino non 
dovrebbe trascurare.

La seconda è un pericolo. Si
tratta della minaccia 
dell’amministrazione Trump 
che prefigura un protezionismo 
generalizzato verso l’Europa e 
accusa la Germania di fare del 
dumping valutario con un euro 
troppo debole. La tesi valutaria 
di Trump è assurda perché 
analisi affidabili (tra cui quella 
recentissima del Centro studi 
Economia Reale diretto da 
Mario Baldassarri) dimostrano 
i danni per tutti di un euro che 
per troppi anni è andato molto 
sopra la parità con il dollaro. 
Inoltre il cambio euro-dollaro 
non è scelto dalla Germania ma 
è effetto delle politiche 
monetarie che sono governate 
dalla Bce.

Valida era ed è invece la tesi
di Obama e di tanti altri per cui 
la Germania doveva 
aumentare di molto la sua 
domanda interna con 
maggiori investimenti 
infrastrutturali. È vero che 
Berlino ha aumentato la 
domanda interna ma è 
altrettanto vero che si oppone 
a quegli EuroUnionbond con i 
quali si farebbe un grande 
piano di euro-investimenti 
che ammodernerebbero 
l’Europa e renderebbero più 
equilibrata e maggiore la sua 
crescita.

Eurozona e incognite: 
Italia. L’Italia è, infine, 
anch’essa un caso eclatante 
nell’Eurozona per i dualismi tra 
forze (manifattura e creatività) 
e debolezze (debito pubblico e 
Mezzogiorno) che rendono il 
nostro Paese una vera 
incognita dove una certezza 
tuttavia rimane: quella 
dell’incoerenza nella politica 
delle riforme e dello sviluppo 
che avrebbero dovuto invece 
accelerare dall’avvio dell’euro 
senza riportarci oggi alle 
preoccupazioni di una crescita 
stentata e di uno spread sui 
bund a 200.
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Deficit di bilancio in % del Pil

(*) Stime Commissione europea
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Commissione europea. Il vicepresidente Jyrki Katainen, ex premier finlandese

Le previsioni di crescita 
del Pil per il 2017 fatte 
dalla Commissione europea. 
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Economia in miglioramento

Macron denuncia ingerenze russe 
«Ingerenze russe» contro la campagna di Emmanuel Macron (nella foto), tra i favoriti 
per la conquista dell’Eliseo: la denuncia è arrivata ieri da Richard Ferrand e Benjamin 
Griveaux, segretario generale e portavoce del Movimento En Marche. I due hanno 
puntano il dito contro l’influenza di siti internet «controllati al 100% dallo Stato 
russo» e «migliaia di attacchi informatici» che giungono «proprio dai confini russi». 

Presidenziali francesi
AP

«Le riforme strutturali
in molti Paesi sono state 
adottate e la crisi della 
zona euro è superata»

Attilio Geroni

Q uando è stata l’ultima vol-
ta che la Francia ha ri-
spettato gli obiettivi di bi-

lancio? Nel lontano 2007, primo 
anno dell’era Sarkozy, un’era ca-
rica di promesse e alla fine ricca 
di delusioni. Bruxelles ha sempre
chiuso un occhio, anche due, di 
fronte alla cronica incapacità di 
Parigi di mantenere il rapporto 
deficit/Pil sotto il 3%. In questi 
anni lo “sconto” sui tagli alla spe-
sa non è servito tra l’altro a rilan-
ciare in maniera sostenibile cre-
scita e occupazione, creando un 
terreno fertile per il radicamento
politico, sul territorio, del Fronte
nazionale di Marine Le Pen. Le 
previsioni economiche della 
Commissione europea dicono 
che anche in quest’anno elettora-
le la Francia è a rischio (2,9%) 
mentre nel 2018 è previsto l’enne-
simo sforamento (3,1%). 

La crescita economica, sia pu-
re in accelerazione dall’1,1% al-
l’1,4% l’anno prossimo, non basta 
da sola a riportare i conti pubblici
in ordine, come Parigi promette 
di fare da un decennio. Ci vorran-
no misure importanti di aggiusta-
mento della spesa che non tutti i 
candidati alle presidenziali sem-
brano intenzionati a promuove-
re con l’eccezione, in parte, di 
François Fillon, e soprattutto di 
Emmanuel Macron. Prendiamo 
il candidato dei Républicains, 
che nel suo programma econo-
mico ha parlato di «uno Stato sul-
l’orlo del fallimento» e ha pro-
messo drastici tagli nella pubbli-
ca amministrazione, con una ri-
duzione dei dipendenti 
nell’ordine delle 500mila unità 
nonché un drastico ridimensio-

namento nelle erogazioni del 
welfare. Potrebbe sembrare mu-
sica per le orecchie della Com-
missione europea, ma tutto ciò, 
nei programmi di Fillon, non do-
vrebbe avvenire subito. Prima ci 
sarà la grande riforma fiscale, con
sgravi da 50 miliardi di euro per 
innescare uno «shock da cresci-
ta» (utilizzò le stesse parole per 
presentare un suo piano quando 
era primo ministro di Sarkozy e lo

shock da crescita in Francia non 
si è mai materializzato) e prima il
deficit, già quest’anno dovrebbe 
salire al 4,7%. Con buona pace di 
Bruxelles.

In realtà, l’unico a mantenere,
almeno apparentemente, una li-
nea ortodossa sui conti pubblici, 
è il candidato indipendente Em-
manuel Macron. Ex ministro del-
l’Economia di François Hollan-
de, l’enfant prodige della politica 
francese che con il suo movimen-
to En Marche! è al secondo posto 
nei sondaggi con il 23%, si impe-
gna a rispettare il Fiscal Compact
perché, secondo lui, «è uno stru-
mento che dà credibilità alle poli-
tiche di bilancio». Il problema 
con Macron è che al momento 
non c’è visibilità sul suo pro-
gramma elettorale, atteso nelle 
prossime settimane, forse all’ini-
zio di marzo.

Il problema della finanza pub-
blica, di uno sforamento ormai 
cronico, non si porrebbe con Ma-
rine Le Pen, la leader del Fronte 
nazionale che guida stabilmente i
sondaggi del primo turno (25-
26% delle preferenze. In senso 
negativo, ovviamente, poiché il 
programma dell’estrema destra 
populista si fa beffe delle regole 
europee sulle politiche fiscali e 
proprio contro queste regole 
conta di far conquistare alla sua 
candidata l’Eliseo. Via dall’euro, 
via dall’unione europea e rinazio-
nalizzazione delle prerogative 
politiche più importanti. Se do-
vesse vincere Marine tutto que-
sto minuetto sul rispetto di Maa-
stricht, spesso patetico e confina-
to allo zero virgola, rischierebbe 
di essere consegnato alla storia.
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Il rendez-vous impossibile
di Parigi sui conti pubblici

FOCUS FRANCIA. IL RISCHIO POLITICO 

Roberta Miraglia

Il protezionismo della nuova am-
ministrazione americana è l’in-
cognita più pesante sulla cresci-

ta tedesca, stimata dalla Commis-
sione europea all’1,6% nel 2017 dopo
un 2016 all’1,9 per cento. La possibile
minaccia di barriere commerciali, 
ha scritto la Commissione, pone si-
gnificativi rischi di contrazione al-
l’economia tedesca. Il surplus com-
merciale «dovrebbe cominciare a 
ridursi gradualmente» a causa del 
rafforzamento della domanda in-
terna e all’aumento del prezzo del 
petrolio. Dall’imprevedibile gover-
no statunitense arrivano solo an-
nunci e nessun piano dettagliato. 
L’unica certezza, per il momento, 
sono i numeri attuali del commer-
cio. «Non abbiamo stime di quanto 
un eventuale protezionismo del-
l’amministrazione americana inci-
derebbe sull’economia tedesca che 
è molto aperta - dice Thore Schlaak,
analista dell’istituto Diw Berlino - 
sappiamo però che circa la metà dei 
posti di lavoro della Germania di-
pende, anche indirettamente, dal 
commercio estero mentre il surplus
commerciale rappresenta l’8 per 
cento del Pil. Inoltre, il 10 per cento 
dell’export tedesco di merci ha co-
me sbocco gli Stati Uniti». 

Il mercato Usa per la Germania è
cresciuto molto negli ultimi anni, 
grazie al buon andamento del-
l’economia americana e alla diver-
sificazione alla quale l’industria te-
desca è stata costretta dalle diffi-
coltà della congiuntura europea. 
Nel 2015 l’incremento delle espor-
tazioni totali negli Stati Uniti ha 
sfiorato il 20 per cento. E la parte 
del leone l’hanno fatta i beni di in-
vestimento, pari al 61% del totale. 
«È molto difficile prevedere cosa 

succederà poiché Donald Trump 
non sta spiegando esattamente 
quali siano i suoi piani - continua 
Schlaak - e il settore più colpito, nel
caso di barriere all’import, sarebbe
probabilmente quello dei beni di 
investimento, come i macchinari».
Il 12,80% dell’export di questo 
comparto è diretto negli Stati Uni-
ti. «Credo che l’amministrazione 
non attuerà politiche davvero pro-
tezionistiche - conclude l’econo-

mista di Diw - perché proprio la ba-
se elettorale di Trump sarebbe la 
più colpita, per via dell’aumento 
dei prezzi dei beni di consumo. La 
Germania, invece, potrebbe reagi-
re a eventuali barriere grazie alla 
flessibilità della sua economia. Ne-
gli anni della crisi europea del debi-
to, il calo delle esportazioni verso i 
Paesi dell’Eurozona è stato in parte
compensato da altri mercati, quelli
asiatici in particolare». 

Un settore molto vulnerabile a
possibili tariffe è quello dell’auto-
motive, sottolinea Galina Kolev, 
economista senior all’Institut der 
deutschen Wirtschaft di Colonia. 
«Questa industria rappresenta il 
19% del totale dell’export tedesco di
merci; il 15% delle esportazioni di 
automotive della Germania va negli
Stati Uniti. Tariffe in aumento sa-
rebbero una brutta notizia per que-
sto settore». E tuttavia, aggiunge 
Kolev, «un attacco all’industria del-
l’auto tedesca da parte del nuovo 
presidente statunitense non sareb-
be del tutto comprensibile. Molte 
aziende producono negli Stati Uniti
e sono datori di lavoro importanti. 
Nel 2016 le marche tedesche hanno 
sfornato oltreoceano 850mila vei-
coli, una quota anche per l’export». 
Un ulteriore settore particolarmen-
te danneggiati potrebbero essere 
quello farmaceutico (gli Usa rap-
presentano il 19% del totale del-
l’export di questa industria). La di-
pendenza però è reciproca, conclu-
de Galina Kolev. “America first” 
non riuscirebbe a produrre senza 
macchinari e know-how tedeschi. 
«Nonostante le tariffe, quindi, ci sa-
rebbero compratori dei prodotti te-
deschi soltanto che il prezzo finale 
sarà più alto».
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Incognita protezionismo
per l’economia tedesca

FOCUS GERMANIA. I SETTORI PIÙ COLPITI

LE CONSEGUENZE
Il mercato americano 
è cresciuto molto: 
eventuali barriere 
sarebbero un’arma
a doppio taglio 

DEFICIT CRONICO
È dal 2007 che la 
Francia non centra
gli obiettivi di bilancio
A rischio anche 
quest’anno e il prossimo
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Le vie della ripresa
LE PREVISIONI DELLA COMMISSIONE UE

Rischio infrazione
Il 22 febbraio il rapporto sull’indebitamento
da cui dipende la decisione sulla procedura

Dombrovskis
«Paesi con elevati deficit e debiti devono
continuare a ridurre i rispettivi passivi»

L’EDITORIALE

Guido
Gentili

Il banale 0,2%
e la vera
emergenza
da risolvere
u Continua da pagina 1

Inevitabilmente, piaccia o
no, atteso anche un Paese
pure straordinario per i

miracoli che sa costruire sul 
fronte dell’export, non può 
pensare di cavarsela evitando
di assumersi le responsabilità 
che gli competono.

Al momento, la prima di 
queste responsabilità 
riguarda una cifra tutto 
sommato piccola, uno 0,2% 
in rapporto al Pil che 
significa 3,4 miliardi da 
mettere sul piatto a titolo di 
correzione richiestaci dalla 
Commissione per evitare 
una procedura d’infrazione. 
Il negoziato è in corso e 
Bruxelles ha preso atto degli 
impegni assunti dal governo 
Gentiloni. Il ministro Pier 
Carlo Padoan ha messo nero 
su bianco che per circa 2,5 
miliardi si sarebbe agito dal 
lato delle entrate. È così 
ricomparsa la parola 
“accise”, un tassa buona per 
tutte le stagioni, a 
cominciare dalla guerra 
d’Etiopia del 1935. Forse, quei 
2,5 miliardi scenderanno 
pure, se per esempio la 
crescita del Pil nel 2016 si 
rivelerà più forte di quanto 
pronosticato e magari 
arriverà a quota +1%. Ma è 
pur sempre una tassa e 
questo ritorno non va giù a 
Matteo Renzi, che punta alle 
elezioni anticipate e che 
sulla riduzione della tasse ha 
issato la sua bandiera 
programmatica. Indietro 
non si torna, dice rivolto a 
Gentiloni e Padoan, «non 
possiamo spremere i 
cittadini», affidiamoci in 
alternativa a «un disegno in 
grado di accompagnare la 
curva della crescita». D’altra 
parte, lo stesso Renzi nota 
che la procedura 
d’infrazione «va evitata con 
tutti gli sforzi possibili» e 
che si troverà «un’intesa» 
con quest’Europa 
«maestrina dello 0,2%», in 
attesa della revisione del 
Fiscal Compact che il 
ministro Graziano Delrio ha 
definito un problema 
«grande come una casa».

Così la parola ripassa al 
ministro Padoan, che entro 
aprile, se non prima, dovrà 
trovare la classica quadratura 
del cerchio. Lo 0,2% è in 
effetti molto più piccolo (che 
sono i 3,4 miliardi di cui si 
parla rispetto a 19, di cui non 
si parla, previsti dalla 
clausole di salvaguardia 
fiscali a titolo di aumenti Iva 
per il 2018 che il governo 
intende disinnescare?) ma 
non per questo meno 
insidioso sugli sdrucciolevoli 
sentieri della politica italiana. 
La stessa che dal lato della 
spesa pubblica tende sempre 
a gettare la spugna. Che 
l’altro ieri, in ossequio al 
Fiscal Compact, infilò in 
Costituzione il pareggio di 
bilancio a tempi di record e 
senza quasi discuterne con 
spirito critico e autocritico. 
Che oggi prova a smussare 
ogni angolo scomodo 
catapultandosi di fatto in una 
nuova stagione elettorale.

Quando la Commissione 
osserva che «l’incertezza 
politica rappresenta un 
rischio» dice, in fondo, una 
banalità. Ma è ormai diventata 
banale anche la constatazione 
che l’Italia cresce meno di 
tutti gli altri Paesi d’Europa e 
che, nonostante i progressi 
degli ultimi anni, il debito 
pubblico resta altissimo. I 
numeri dicono questo e le 
mappe colorate diffuse ieri 
dalla Commissione 
confermano un’emergenza 
che è divenuta banale e per 
questo più pericolosa.

@guidogentili1
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«Pil 2017 fermo a 0,9%, rischi da banche e politica»
La Ue rivede al rialzo il debito - Moscovici: «Nessun ultimatum all’Italia, bene gli impegni di Padoan»
Beda Romano
BRUXELLES. Dal nostro corrispondente

pL’economia italiana rimane 
drammaticamente lenta e fra-
gile, secondo le ultime previ-
sioni economiche della Com-
missione europea pubblicate
ieri. L’esecutivo comunitario 
prevede una crescita dello 
0,9% nel 2017 e dell’1,1% nel
2018. Sono le stime più basse di
tutta l’Unione. Nella sua analisi
della congiuntura, Bruxelles ha
accolto positivamente l’impe-
gno del governo di correggere 
la traiettoria dei conti pubblici 
entro aprile, ma nel frattempo 
ha rivisto al rialzo le sue stime di
debito pubblico.

«L’incertezza politica e il ri-
sanamento lento del settore
bancario rappresentano un ri-
schio per la crescita economi-
ca», scrive la Commissione eu-
ropea nel suo rapporto pubbli-
cato ieri mattina qui a Bruxelles.
«Ciò detto, non si può escludere
un impulso più forte del previ-
sto proveniente dalla domanda 
esterna». La presa di posizione 
sulla situazione politica giunge 
mentre in Italia la maggioranza 
governativa dibatte nervosa-
mente di elezioni anticipate.

Le nuove previsioni di cresci-
ta sono più o meno in linea con le
stime comunitarie dell’autunno
scorso. In novembre, la Com-
missione prevedeva un’espan-
sione dell’economia dello 0,9% 
nel 2017 e dell’1,0% nel 2018. 
Sempre in autunno, Bruxelles
stimava il debito al 133,1% nei 
due anni. Le stime pubblicate ie-
ri sono leggermente peggiori 
sotto questo profilo. L’esecuti-
vo comunitario si aspetta un de-

bito al 133,3% del Pil nel 2017 e al 
133,2% del Pil nel 2018.

La questione delle finanze
pubbliche è sempre delicata. La 
Commissione europea ha chie-
sto all’Italia di correggere l’an-
damento del bilancio 2017, adot-
tando misure strutturali per lo 
0,2% del Pil (si veda Il Sole 24 
Ore di sabato). «L’esecutivo co-
munitario accoglie positiva-
mente l’impegno pubblico del 
governo di adottare queste mi-
sure (…) entro aprile». Aggiun-
ge Bruxelles: «Queste saranno 
prese in considerazione non ap-

pena sufficienti dettagli saran-
no disponibili per analizzarle».

La presa di posizione è fred-
da e distaccata, nonostante l’ec-
citabilità con la quale l’esta-
blishment italiano segue la vi-
cenda. La Commissione deve
decidere sulla base delle scelte 
politiche del governo italiano
se aprire o meno una procedura
per debito eccessivo. Un rap-
porto sull’evoluzione dell’in-
debitamento è previsto il 22 feb-
braio. A questa relazione do-
vrebbe essere associata – non 
necessariamente in modo con-
testuale – la decisione dell’ese-
cutivo comunitario su una 
eventuale procedura.

«Noi incoraggiamo il gover-

no italiano ad adottare queste 
misure – ha detto in una confe-
renza stampa qui a Bruxelles il 
commissario agli affari moneta-
ri Pierre Moscovici -, ma è asso-
lutamente sbagliato parlare di 
ultimatum da parte nostra. Stia-
mo discutendo in modo costrut-
tivo e positivo con le autorità 
italiane (…). Non c’è alcun ulti-
matum, vogliamo vedere quali 
saranno le misure». La parola 
ultimatum è un riferimento agli 
articoli fuorvianti di alcuni gior-
nali nei giorni scorsi.

Sul fronte della congiuntura,
la Commissione è dell’avviso
che l’occupazione in Italia con-
tinuerà a crescere, ma non in ter-
mini di nuovi occupati quanto di
incremento delle ore lavorate. 
In questo senso, nel futuro pre-
vedibile la disoccupazione do-
vrebbe rimanere sopra all’11%.
Sul fronte della zona euro, la 
Commissione ha rivisto al rial-
zo la crescita economica che do-
vrebbe essere dell’1,6% nel 2017,
dall’1,5% in autunno, e dell’1,8% 
nel 2018, dall’1,7% in novembre.

In un comunicato, il vice pre-
sidente della Commissione eu-
ropea Valdis Dombrovskis no-
ta che «la ripresa economica 
continua per il quinto anno con-
secutivo», precisando che «pa-
esi con elevati deficit e debiti 
devono continuare a ridurre i
passivi». Quanto alla possibile
vittoria del leader del Fronte
Nazionale Marine Le Pen nelle 
presidenziali francesi della pri-
mavera questa sarebbe, secon-
do il commissario Moscovici,
«una tragedia per l’Europa e 
una catastrofe per la Francia».
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PIL
Var.%

Vecchie
previsioni

NOV 2016

0,9

1,0

2017 2018

Nuove
previsioni

FEB 2017

0,9

1,1

2017 2018

1,2

1,0

0,8

0,6

0,4

DEBITO/PIL
In %

Vecchie
previsioni

NOV 2016

133,1 133,1

2017 2018

Nuove
previsioni

FEB 2017

133,3 133,2

2017 2018

134

133

132

131

130

DEFICIT/PIL
In %

Vecchie
previsioni

NOV 2016

2,4
2,5

2017 2018

Nuove
previsioni

FEB 2017

2,4
2,6

2017 2018

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

DISOCCUPAZIONE
In %

Vecchie
previsioni

NOV 2016

11,4
11,3

2017 2018

Nuove
previsioni

FEB 2017

11,6
11,4

2017 2018

12,0

11,5

11,0

10,5

10,0

Le nuove stime della Commissione europea  a confronto con quelle di autunno 2016

Così cambiano le previsioni Ue sull’Italia

di Dino Pesole

N essuna stabilizzazio-
ne del rapporto debi-
to/Pil, come ribadisce

il Governo in tutti i recenti
documenti inviati a Bruxel-
les. Al contrario, è previsto
per il 2017 un aumento al
133,3%, contro il 132,8% dello
scorso anno. Stando al «Do-
cumento programmatico di
bilancio», l’asticella que-
st’anno dovrebbe invece col-
locarsi al 132,6%, e al 130,1%
nel 2018 (133,2% secondo la
Commissione europea). 

Le nuove previsioni di Bru-
xelles non fanno sconti all’Ita-
lia per quel che riguarda l’an-
damento del debito, oggetto
tra breve di uno specifico rap-
porto in cui si porrà nuova-
mente l’accento sulla «devia-
zione significativa» dal per-
corso individuato dalle rego-
le europee. Non è rispettata la
«regola del debito», dunque,
anche se una parte dell’incre-
mento previsto per quest’an-
no è da attribuire – si legge nel
Report sull’Italia - alle risorse 
dirette al «supporto pubblico 
del settore bancario e degli in-
vestitori retail». È lo scudo di 
20 miliardi che il Governo ha 
messo in campo a titolo “pre-
cauzionale” per porre in sicu-
rezza il sistema bancario, il 
cui impatto è valutato come 
“temporaneo” e quindi senza 
effetti sui saldi strutturali. 

Permangono divergenze
tra Roma e Bruxelles sul cal-
colo del Pil potenziale, come 
ribadisce il Rapporto sui fat-
tori rilevanti inviato alla 
Commissione Ue. E tuttavia 
non vi è dubbio che le stime
pubblicate ieri pongono in as-
soluta evidenza un dato: ben
al di là della mini-correzione
di 3,4 miliardi chiesta da Bru-
xelles per ridurre il deficit 
2017 (peraltro già dimezzata 
rispetto allo scostamento del-
lo 0,4% evidenziato nei mesi 
scorsi), il problema numero

uno resta il debito pubblico. Si
possono mettere in campo di-
versi fattori rilevanti, ed è cor-
retto farlo: l’alto livello del ri-
sparmio privato è tra questi,
ma anche la sostenibilità di 
medio periodo garantita dalle
ultime riforme delle pensioni.
Tuttavia, di fronte all’eviden-
za dei dati, si trae la conferma 
che questa è (e resta) la priori-
tà assoluta per l’attuale gover-
no (sia pur nei limiti tempora-
le del suo mandato) e di qual-
sivoglia governo sarà chiama-
to a guidare il Paese nei 
prossimi anni.

È un’urgenza assoluta, per
assicurare un futuro al paese,

e non perché lo impongono le
regole europee. Come af-
frontarla? Di certo, la confusa
rincorsa al voto anticipato ri-
spetto alla scadenza naturale
di febbraio 2018 alimenta l’in-
certezza. E i mercati sono lì a
ricordarcelo con lo spread
che la scorsa settimana ha 
raggiunto i 200 punti base. A
pesare sono le incognite sul
dopo voto, in mancanza della
nuova legge elettorale. Quin-
di la variabile politica ha un
peso determinante ed è stret-
tamente connessa al princi-
pale addendo, la crescita. Già
perché se riuscisse a spunta-
re incrementi del Pil decisa-
mente più sostenuti di quel
che si prevede quest’anno
(0,9% secondo la Commis-
sione Ue, l’1% secondo il Go-
verno), l’avvio del percorso
di riduzione del debito av-
verrebbe senza traumi o ma-
novre dall’effetto certamen-
te depressivo. 

Anche l’inflazione può ve-
nire in soccorso, considerato
che il 2016 è stato un anno di
sostanziale deflazione. Un
incremento dei prezzi quan-
to meno in linea con i dati re-
gistrati in gennaio per l’euro-
zona (1,8% sospinto dall’ef-
fetto energia) contribuireb-
be a ridurre il debito che è 
espresso in termini nominali.
Quanto all’apporto delle pri-
vatizzazioni, il rischio (an-
ch’esso tutto politico) è che
l’accelerazione verso il voto 
possa ostacolare la road map
su cui si è orientato il Mef (se-
conda tranche di Poste e ven-
dita di parte di Fs). Lo attesta-
no la frenata del ministro dei
Trasporti, Graziano Delrio
(«Ho dei problemi a privatiz-
zare le Frecce con dentro il 
trasporto regionale»), ma an-
che i dubbi sulla privatizza-
zione di Poste espressi nei
giorni scorsi dal sottosegre-
tario allo Sviluppo economi-
co, Alberto Giacomelli.
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L’urgenza è ancora il debito
Pil e inflazione fattori-chiave

FOCUS. L’INCERTEZZA POLITICA PESA SUL GIUDIZIO DEI MERCATI 

PRIVATIZZAZIONI
L’apporto dalla vendita 
di Poste (seconda 
tranche) e Fs resta
esposto al rischio
di un voto anticipato

D a un lato Bruxelles che, 
anticipando di fatto quanto

oggi farà sapere l’Istat, fissa allo 
0,9% la crescita 2016, un 
decimale in più rispetto a quanto 
prevedeva il Governo. Nelle 
precedenti stime autunnali, la 
Commissione Ue non si era 
spinta oltre lo 0,7 per cento. 
Dall’altro, mantenendo fermo lo 
0,9% anche per il 2017, non ritiene 

che possa esservi un qualche 
effetto di trascinamento 
sull’anno in corso. In tal modo, 
potrebbe svanire l’aspettativa su 
cui si ragiona in queste ore, che la 
revisione al rialzo del Pil 2016 
possa ridurre anche in modo 
sostanziale l’importo della 
correzione da 3,4 miliardi chiesta 
da Bruxelles sul deficit dell’anno 
in corso. Cifre e stime a 

confronto, che divergono, e su cui 
vi saranno ulteriori scambi 
tecnici tra Roma e Bruxelles da 
qui alle prossime scadenze (il 22 
febbraio è atteso il Rapporto sul 
debito). A parere del Governo, 
che quest’anno punta (elezioni 
permettendo) a superare il target 
dell’1% stimato in settembre, in 
realtà un effetto di trascinamento 
dal 2016 al 2017 ci sarà. E dunque, 
sarà possibile contenere 
l’impatto della manovra-bis. 
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ASPETTANDO L’ISTAT

L’OCCUPAZIONE
Per la Commissione Ue 
l’occupazione in Italia 
continuerà a crescere
in termini di ore lavorate, 
non di nuovi occupati

LA PAROLA
CHIAVE

Privatizzazione

7È il passaggio di una società 
da pubblica a privata. I 
governi possono decidere di 
cedere quote della società 
pubblica tramite un processo 
di quotazione in Borsa oppure 
tramite vendita diretta. In 
linea teorica, il vantaggio di 
una privatizzazione è duplice: 
da una parte, si riducono le 
spese dello Stato; dall'altra, si 
registra teoricamente una 
maggiore efficienza di 
gestione da parte
del privato. Ogni intervento
di privatizzazione ha un 
effetto diretto di riduzione 
del debito pubblico 

+0,9%
Il Pil 2016 dell’Italia
Bruxelles ha rivisto ieri le stime di 
crescita dell’Italia per lo scorso 
anno, con un ritocco all’insù di 0,2 
punti. Le precedenti previsioni di 
novembre si erano fermate al +0,7%

Meglio il 2016 ma senza «trascinamenti» positivi
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Le vie della ripresa
LA MANOVRA CORRETTIVA 

Il segretario 
«I 3,4 miliardi si recuperano con un disegno che
consenta di continuare la curva della crescita»

Deficit strutturale sotto esame
L’Italia ha già chiesto e ottenuto di considerare
eccezionale la quota di spesa per sisma e migranti

Conti, tensioni Pd-governo
Renzi: sì alla manovra ma senza accise - Delrio contro la quotazione delle Frecce Fs
Gianni Trovati
ROMA

pDalla direzione del Partito 
democratico convocata ieri a
Roma arriva il «no» secco al-
l’ipotesi di aumentare le accise 
per portare a casa la correzione
da due decimali di Pil chiesta 
dalla commissione Europea. 
«I 3,4 miliardi si recuperano -
ha sostenuto il segretario Mat-
teo Renzi nella relazione intro-
duttiva - ma con un disegno che
consenta di continuare la curva
della crescita e non aumentan-

do le accise». Ad ascoltarlo dal-
la prima fila della platea c’era il 
ministro dell’Economia Pier 
Carlo Padoan, che ha partecipa-
to ai lavori della direzione Pd 
come «invitato» ma senza
prendere la parola.

Il ritocco della tassazione su
carburanti e sigarette, però, rap-
presenta il piatto più forte (in-
sieme ad altre ipotesi di inter-
venti minori sulle imposte indi-
rette senza però aumentare le 
aliquote Iva) nel menu della 
correzione proposto da Padoan
nelle due lettere spedite alla 
commissione Ue; la prima per 
rispondere alla richiesta di ag-
giustamento e la seconda per 
chiedere l’estensione e la proro-
ga dello split payment nei rap-
porti commerciali fra fornitori e
Pubblica amministrazione (si 
veda l’articolo in basso). Dalle 
accise, nel disegno del governo, 
dovrebbero arrivare 1,5 miliar-
di, mentre un miliardo è chiesto
allo split payment nell’ottica di 
lotta all’evasione Iva e il resto 

sarebbe a carico di tagli alla spe-
sa dei ministeri e ad alcuni cre-
diti d’imposta settoriali.

I numeri in gioco non sono
imponenti, e l’Ufficio parla-
mentare del bilancio ha calco-
lato nei giorni scorsi che il mix
di misure pensato da Padoan
avrebbe un impatto pratica-
mente impercettibile sulla cre-
scita (-0,036% rispetto al +1%
stimato dal governo per il Pil
2017). Ma è ovvio che a spinge-
re Renzi non sono i tecnicismi
sugli odiati «zerovirgola», e 
che la distanza rispetto alla
correzione ipotizzata nei gior-
ni scorsi è politica.

Nell’analisi dell’ex premier,
la stessa battaglia di cifre con la 
commissione è derubricata a
«una trattativa che fanno tutti i 
Paesi, e che solo da noi diventa 
una sfida all’O.K. Corral»; una 
trattativa, per di più, causata da 
un’Europa «maestrina che chie-
de lo 0,2 sbagliando peraltro il
momento, con il Paese che sta 
vivendo un momento difficile 
come quello del terremoto». I
toni, insomma, appaiono parec-
chio diversi da quelli usati dieci 
giorni fa al Senato da Padoan, 
quando aveva parlato di «ma-
novra indispensabile» per evi-
tare una procedura d’infrazione
che sarebbe «estremamente al-
larmante» per i nostri conti
pubblici. La procedura va evita-
ta anche secondo Renzi, perché 
«dobbiamo trovare un punto di 
intesa con l’Europa e lo trovere-
mo»: ma le accise non si tocca-
no, perché «non aumentare le 
tasse è un principio di serietà».

Lo stop agli aumenti fiscali e il
rigore sui conti si tengono nel-
l’ottica politica di Renzi, che ri-
vendica una frenata nella dina-
mica del debito «cresciuto in 
rapporto al Pil dell’1,1% negli ul-
timi tre anni, mentre ora puntia-
mo a iniziare la discesa», dopo 
che nel 2008-2011, con l’ultimo 
governo Berlusconi «il debito/

Pil era cresciuto del 14%, con 
Monti era salito di oltre il 10% in
un anno e mezzo e con Letta del 
4,8% in dieci mesi». 

In Europa, però, l’attenzione
si concentra sul deficit struttu-
rale, cioè il saldo fra entrate e
uscite pubbliche al netto delle
una tantum, e con questi para-
metri la direzione imboccata
dalla manovra 2017 è opposta, e
porta il deficit dall’1,2% del Pil
al 1,6%. L’Italia ha già chiesto e
ottenuto di considerare «ec-
cezionale» una quota di questa
spesa, legata alla gestione del-
l’emergenza terremoto e del
fenomeno migranti, e i due de-
cimali di correzione chiude-
rebbero la partita.

Anche sulle ricette anti-debi-
to, però, la strada che separa il 
Nazareno dal ministero del-
l’Economia sembra allungarsi.

A mettere i piedi nel piatto
delle privatizzazioni è stato ie-
ri il ministro delle Infrastrut-
ture Graziano Delrio, rivol-
gendosi direttamente a Pado-
an ha sostenuto di «avere dei
problemi a privatizzare le
Frecce con dentro il trasporto
dei pendolari» perché «non
tutto è riconducibile al tema
economico, e noi abbiamo bi-
sogno di parlare di princìpi». 

La privatizzazione dell’Alta
Velocità, insieme alla seconda 
tranche di Poste che è stata con-
testata nei giorni scorsi dal sot-
tosegretario allo Sviluppo Eco-
nomico Antonio Giacomelli e 
che crea qualche mal di pancia
fra più di un deputato Pd, è però
al centro dei programmi del go-
verno per garantire davvero 
l’inversione di marcia del debi-
to. Il tema è delicato anche in vi-
sta della possibile uscita di sce-
na progressiva dello scudo della
Bce, ma anche su questo punto i
malumori del Partito democra-
tico si fanno pesanti.

gianni.trovati@ilsole24ore.com
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Pubblico impiego. Con la riforma della Pa tornano centrali le intese con i sindacati

Statali, su produttività e assenze
ultima parola ai contratti nazionali
pSui premi di produttività e 
sui disincentivi all’assenteismo 
di massa l’ultima parola spetterà
ai quattro contratti nazionali del
pubblico impiego che dovranno
vedere la luce dopo la riforma. 
Alle intese nazionali toccherà il 
compito di definire i risultati 
della valutazione, articolata sul-
la base degli obiettivi nazionali 
fissati dal governo e di quelli 
specifici che saranno decisi dai 
vertici di ogni amministrazione.
Sempre i contratti nazionali do-
vranno decidere come sfoltire
la giungla delle regole sui fondi 
per gli integrativi che finora 
hanno alimentato il caos inter-
pretativo, ma non sono riuscite 
a fermare gli abusi individuati 
dagli ispettori della Ragioneria 
generale e dalla Corte dei conti.

La centralità dei contratti na-
zionali è stato uno dei temi chia-
ve nel confronto di ieri fra go-
verno e sindacati. Il ritorno di 
molte materie dalla legge ai con-
tratti, dopo la «legificazione» 
delle regole del rapporto di la-
voro pubblico tentata nel 2009, 
è del resto uno dei pilastri della 
nuova riforma del pubblico im-
piego attuativa della legge dele-
ga sulla Pa e attesa in consiglio 
dei ministri per il primo via libe-
ra. Dalla strategia alle regole di 
dettaglio, però, il passaggio non 
è banale, e le discussioni di ieri lo
confermano.

Le bozze al centro del con-
fronto fissano una sorta di prin-
cipio supremazia dei contratti,
che potranno incidere su tutte 
le regole dei rapporti di lavoro
con l’eccezione di quelle

espressamente indicate come 
«inderogabili». 

Tra i punti principali interes-
sati da questo cambio di pro-
spettiva c’è proprio la distribu-
zione dei premi di produttività, 
che la riforma del 2009 (mai at-
tuata a causa del blocco della 
contrattazione) chiedeva di ne-
gare a un quarto del personale, 
concentrando i premi sul 25% 
dei dipendenti giudicati «eccel-
lenti» e spalmando il resto sul 
50% degli organici. Dopo un pri-
mo tentativo di mantenere co-

munque delle percentuali rigi-
de, senza però imporre azzera-
menti alle indennità a gruppi di 
dipendenti, le ultime bozze han-
no rinunciato del tutto a questa 
strada, e chiedono appunto ai 
contratti nazionali di garantire 
«un’effettiva diversificazione 
dei trattamenti economici cor-
relati» ai giudizi dati dagli orga-
nismi indipendenti di valutazio-
ne, che a loro volta dovranno es-
sere contraddistinti da una «si-
gnificativa differenziazione».
Tradotto, significa provare a su-
perare la prassi consolidata del-
le indennità a pioggia senza in-
dicare in via preventiva criteri 
validi per tutti gli enti pubblici.

La centralità del contratto na-
zionale è confermata dal richia-
mo al Jobs Act, che non riguarda
l’articolo 18 (su cui viene confer-
mata l’applicazione alla Pa del 
vecchio Statuto dei lavoratori), 
ma proprio il ruolo dei contrat-
ti: tutti i rimandi del decreto at-
tuativo del Jobs Act, spiegano le
bozze del nuovo provvedimen-
to, nella Pa vanno riferite alle in-
tese nazionali.

Su questa base resta però
aperta la questione dei rapporti 
sindacali, perché accanto al-
l’ampliamento del ruolo dei 
contratti la riforma limita gli 
spazi di interdizione per quel 
che riguarda l’organizzazione 
degli uffici. Questo rafforza-
mento dei poteri dirigenziali è al
centro della discussione, e resta
da capire come il testo finale di-
stribuirà le competenze.

Ai contratti, infine, è asse-
gnato il compito di disincenti-
vare le assenze “strategiche”,
cioè quelle che si concentrano
in periodi critici per i servizi (il
riferimento è all’esodo dei vi-
gili di Roma a Capodanno
2015) o nei giorni vicini a fine
settimana e festività per ga-
rantire l’effetto-ponte. 

I contratti, nel disegno del
governo, dovranno vietare gli
aumenti dei fondi che finan-
ziano le voci integrative nelle
amministrazioni in cui que-
sto tipo di assenza si rivela
molto superiore alla me-
dia: sempre che ci si riesca ad
accordare sui parametri.

G.Tr.
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Il confronto. Ieri l’incontro tra Cgil, Cisl, Uil e Confsal con i vertici del ministero

La richiesta dei sindacati:
più spazio alla contrattazione
Giorgio Pogliotti
ROMA

pProve di dialogo tra governo 
e sindacati, in vista del consiglio 
dei ministri di venerdì che darà il
via libera al Testo unico sul pub-
blico impiego. 

Ieri a Palazzo Vidoni si è svolto
un incontro tecnico in due tempi 
tra le organizzazioni sindacali e i 
vertici del ministero (assente la 
ministra Madia perché impegna-
ta alla direzione del Pd): in matti-
nata Cgil, Cisl, Uil e Confsal han-
no esposto le loro osservazioni 
sulle due bozze di Dlgs consegna-
te ad inizio febbraio dal governo, 
poi dopo una pausa chiesta dai 
tecnici del ministero per gli ap-
profondimenti, nel round serale il
confronto è proseguito alla ricer-
ca di punti di convergenza. 

Un primo problema sollevato
dai sindacati è che la legge Bru-
netta e la Buona scuola hanno tol-
to materie definite dai contratti, 
mentre con l’accordo quadro del-
lo scorso 30 novembre si è con-
cordato un riequilibrio a favore 
della contrattazione nel rapporto 
con le leggi. In particolare i sinda-
cati hanno posto l’accento sulla 
legge 107 del 2015 che ha previsto 
una clausola di inderogabilità 
nella scuola, nella Pa alcuni temi 
(soprattutto su materie di gestio-
ne e di organizzazione del lavoro)
sono inderogabili contrattual-
mente, o comunque la norma 
contrattuale prevale sulla legge 
solo se è la stessa legge a non pre-

vedere che sia inderogabile. «Per 
una serie di materie - spiega Mi-
chele Gentile (Cgil) - come la pro-
gressione delle carriere, il tratta-
mento economico complessivo, 
le reazioni sindacali in tutte le 
pubbliche amministrazioni il 
ruolo della contrattazione è in 
tutto o in parte limitato dalle leggi.
Ciò contrasta con l’accordo del 30

novembre». Per Maurizio Berna-
va (Cisl) «le novità devono ri-
guardare tutti i settori inclusa la 
scuola». Per Antonio Foccillo 
(Uil) «bisogna dare la possibilità 
ai contratti di derogare alle leggi 
presenti e future, e liberare da 
ogni vincolo la contrattazione di 
secondo livello». Per la Confsal 
«il testo definitivo deve rispon-
dere alle aspettative dei lavorato-
ri e dei fruitori dei servizi pubbli-
ci». Altre richieste riguardano 
l’assunzione dei precari utilizzati 
ben oltre il triennio dalla Pa, insie-
me alla necessità di ristabilire 
nuove relazioni sindacali. 

Il confronto sul Testo unico
del pubblico impiego si incrocia 
con il rinnovo dei contratti, dopo

7 anni di blocco: una volta defini-
te con il Dlgs le materie che sono 
nella disponibilità della contrat-
tazione, potrà decollare la tratta-
tiva contrattuale. I tavoli saran-
no convocati all’Aran (l’agenzia 
per la rappresentanza negoziale 
della Pa) dopo la firma degli atti 
di indirizzo della Funzione pub-
blica per i quattro comparti (Pa 
centrale, scuola-università, sani-
tà e regioni e autonomie locali). 
Con l’accordo del 30 novembre il
governo si era impegnato a rico-
noscere a regime per la vigenza 
contratuale 2016-18 aumenti 
«non inferiori a 85 euro mensili 
medi», ma va sciolto il nodo delle
coperture. La legge di Bilancio ha
previsto per il 2017 circa 1,5 mi-
liardi per aumenti medi compre-
si tra 35 e 40 euro, le risorse per il 
2018 ammontano a 1,9 i miliardi 
che non bastano a coprire gli au-
menti promessi. Un Dpcm dovrà
stabilire come saranno utilizzate
le risorse del Fondo per la Pa, che
oltre agli aumenti contrattuali, 
andranno a finanziare il bonus da
80 euro per militari e forze del-
l’ordine, il riordino delle carrie-
re, le nuove assunzioni. Nella di-
stribuzione delle risorse non si 
parte da zero: per l’accordo del 
30 novembre la quota prevalente
delle risorse dovrà andare ai rin-
novi contrattuali.Ma in questo 
contesto reperire nuove risorse 
per il governo non si preannun-
cia affatto facile. 
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Verso la correzione. Tecnici di Mef e Palazzo Chigi alla ricerca di misure differenti da quelle messe a punto finora - Esclusa la tassa sui giochi

Aiuto dal Pil, ma l’alternativa alle accise non c’è ancora
ROMA

pUn’alternativa secca al ri-
tocco delle accise scritto dal go-
verno nei documenti inviati a
Bruxelles nelle scorse settima-
ne al momento non c’è. Al Teso-
ro, in ogni caso, non c’è ovvia-
mente nemmeno una chiusura a
ipotesi diverse, anche se quelle 
circolate ieri di una nuova tassa 
sui giochi o di mettere a bilancio
un super-risparmio dal taglio
alle partecipate non sembrano 
aprire una strada praticabile. 
Sulla prima, anzi, interviene an-
che una smentita da parte del
sottosegretario all’Economia 
Pier Paolo Baretta, che la giudi-
ca un «intervento inconciliabi-
le con la prevista riduzione» dei
punti gioco su cui il governo sta 
da tempo lavorando a un’intesa 
con gli enti territoriali che punta
a ridurre le slot di oltre il 34 per 

cento. Ancora più ostica l’op-
zione partecipate: i risparmi in-
fatti, oltre a essere difficili da 
preventivare ed a restare nei bi-
lanci degli enti proprietari, ini-
zierebbero a emergere solo dal 
2018, perché le amministrazioni
avranno un anno di tempo per 
effettuare davvero le dismissio-
ni, e i termini sono giusto in que-
sti giorni al centro di ipotesi di 
slittamento con i decreti corret-
tivi attesi per la fine della setti-
mana in consiglio dei ministri.

Più che in quelle del bilancio,
allora, la soluzione potrebbe es-
sere cercata nelle pieghe della 
trattativa soprattutto se i nu-
meri sulla crescita dell’ultimo
trimestre che saranno diffusi 

oggi dall’Istat si riveleranno mi-
gliori del previsto, come an-
nunciato ieri dal segretario Pd
Matteo Renzi nel corso della di-
rezione nazionale, offrendo 
qualche argomento in più a chi 
punta a una correzione un po’
più leggera dei 3,4 miliardi chie-
sti dalla Ue. Un passo impor-
tante in questo senso è arrivato 
dai numeri diffusi ieri da Bru-
xelles: è vero infatti che la com-
missione ha stimato la crescita 
italiana 2017 allo 0,9%, contro 
l’1% messo a preventivo dal go-
verno nel programma di bilan-
cio, ma nello stesso tempo ha
anche alzato di due decimali, da
0,7% a 0,9%, la crescita 2016. Se-
condo i calcoli di Bruxelles, che
sono quelli decisivi in questa
partita, il 2017 italiano parte da 
un livello un po’ più alto del pre-
visto, e questo potrebbe aiutare
a portare la richiesta anche sot-
to i tre miliardi (si veda Il Sole
24 Ore del 4 febbraio).

La parte più condivisa fra Pa-
lazzo Chigi, ministero dell’Eco-
nomia e vertici del Pd nel menu
dell’aggiustamento è l’amplia-
mento delle misure anti-eva-
sione sull’Iva, a partire dall’al-
largamento e dalla proroga del-
lo split payment. Dopo la lettera
con cui il ministro dell’Econo-
mia ha chiesto a Bruxelles il via 
libera, sono in pieno corso i con-
fronti tecnici tra Roma e Bru-
xelles per tradurre in pratica la 
mossa: l’idea è di estendere alle 
società pubbliche la «scissione 
contabile» che oggi si applica 
nei rapporti commerciali con la
Pa, e che impone al fornitore di 
incassare la fattura al netto del-
l’Iva perché quest’ultima viene 
girata direttamente dall’ente 
pubblico all’Erario. Da gennaio 
a novembre 2016, come mostra 
l’ultimo bollettino delle entrate 
tributarie, questo sistema ha 
portato nelle casse dello Stato
9,48 miliardi di euro, con un au-
mento del 63% rispetto al primo

anno di applicazione che mette 
a carico dello split payment i tre
quarti dell’impennata comples-
siva registrata dalle entrate Iva 
(4,85 miliardi, con un +4,8% ri-
spetto ai primi undici mesi del 
2015). Dal punto di vista di chi 
tiene i conti pubblici, insomma,
lo split ha funzionato egregia-
mente, anche se non vanno di-
menticati i problemi di liquidità
che crea alle piccole imprese e il
fatto che la sua applicazione
temporanea (nel triennio 2015-
2017) avrebbe dovuto dar tem-
po al governo di trovare stru-
menti alternativi per combat-
tare le frodi Iva senza penaliz-
zare la cassa di tutti i fornitori
della Pa. In quest’ottica, 
l’estensione dello split fino al 
2020 finirebbe per renderlo 
una misura semi-strutturale.

Da qui, in ogni caso, il gover-
no si attende un miliardo di get-
tito aggiuntivo per il 2017, porta-
to dall’allargamento della pla-
tea di applicazione. Al conto si 
aggiungono poi gli 8-900 milio-
ni messi in conto ai tagli di spesa,
a partire dai «consumi interme-
di» (cioè i costi di funzionamen-
to) della pubblica amministra-
zione centrale. Per compensare
almeno una parte del mancato
gettito da aumenti di accisa que-
sta leva potrebbe essere aziona-
ta un po’ di più, anche se anni di 
prove più o meno riuscite di 
spending review indicano che
l’ambizione non può volare 
troppo in alto, tanto più con in-
terventi in corso d’anno.

Con l’accoppiata di split pay-
ment e tagli si arriva insomma 
intorno ai due miliardi, cioè
qualche centinaio di milioni
sotto l’ipotetica asticella abbas-
sata dal Pil: una distanza, que-
st’ultima, che si potrebbe rive-
lare più facile da percorrere 
senza inciampare nella proce-
dura d’infrazione.

G.Tr.
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L’OBIETTIVO
Si cercano punti di 
convergenza in vista del varo 
al Consiglio dei ministri
di venerdì del Testo unico
sul pubblico impiego 

LA PARTITA DEI PREMI
Le ultime bozze puntano 
a superare la prassi 
delle indennità a pioggia 
senza però indicare 
in via preventiva criteri rigidi

IL MINISTRO DELL’ECONOMIA
Dieci giorni fa al Senato Padoan 
aveva parlato di «manovra 
indispensabile» per evitare
una procedura d’infrazione 
«estremamente allarmante»

L’ATTESA DEI DATI ISTAT
I numeri sulla crescita 2016 che 
saranno diffusi oggi potrebbero 
ridurre di qualche centinaio 
di milioni la manutenzione 
sui conti pubblici

Q uanto vale lo 0,2% di 
correzione del rapporto 

strutturale deficit/Pil che ci chiede 
Bruxelles? In termini di valori 
monetari assoluti partiamo da 3,4 
miliardi che potrebbero scendere 
se oggi l’Istat alzasse le stime del 
Pil 2016 e ammettesse qualche 
piccolo trascinamento positivo sul 
2017. Comunque non molto se 
confrontati agli 826 miliardi di 
spesa pubblica o ai 1.672 miliardi 
del Pil annuo. Per non parlare dei 
47 miliardi risparmiati di interessi 
sul debito pubblico negli ultimi 3 
anni per effetto della discesa dello 
spread. Risparmi fortemente a 

rischio se la Ue decidesse di aprire 
una procedura di infrazione. 

Eppure, in termini politici quello
0,2% sembra valere molto di più per 
l’ex premier Renzi, se da alcuni 
giorni sta alzando la temperatura 
del rapporto con il governo e con il 
ministro Padoan, sostenendo prima 
che la correzione non andava fatta, 
ieri che si potrebbe fare ma senza 
aumentare le accise. L’aumento 
delle accise varrebbe, nella 
correzione proposta da Padoan, 1-
1,5 miliardi. Da confrontare con i 
493 miliardi di entrate tributarie 
annue. Cifre relative che non 
valgono una «guerra». 

DECIMALI E POLITICA

Quella correzione non vale una «guerra»

La riforma del 2009 mai 
attuata negava i premi a un 
quarto del personale, 
concentrandoli sul 25% dei 
dipendenti eccellenti e 
spalmando il resto sul 50% 
degli organici. Le ultime bozze
rinunciano a questa strada 
evitando comunque indennità 
a pioggia ma senza indicare in 
via preventiva criteri validi 
per tutti gli enti pubblici

PRODUTTIVITÀ

I fronti aperti nel confronto governo-sindacati

I contratti nazionali dovrebbero 
anche disincentivare le assenze 
“strategiche” dei dipendenti 
pubblici, quelle cioè che si 
concentrano in periodi critici 
per i servizi (come festività, 
week end, ecc.) vietando gli 
aumenti di fondi che finanziano 
le voci integrative nelle 
amministrazioni in cui questo 
tipo di assenza si rivela molto 
superiore alla media

ASSENTEISMO

Un altro delicato compito 
affidato ai contratti nazionali 
è quello di decidere come 
sfoltire la giungla delle 
regole sui fondi per gli 
integrativi che finora hanno 
alimentato il caos 
interpretativo, ma non sono 
riuscite a fermare gli abusi 
individuati dagli ispettori 
della Ragioneria generale e 
dalla Corte dei conti

INTEGRATIVI

Le entrate tributarie

493

Il deficit

40,7

Il debito 

2.220

La spesa pubblica

827

Il valore del Pil

1.672

La correzione chiesta da Bruxelles

3,4

Valori in miliardi di euro

Le cifre in gioco

Tra i punti fermi per arrivare 
all’aggiustamento dei conti 
pubblici c’è l’ampliamento 
delle misure antievasione 
Iva, che consentirebbe di 
recuperare circa un 
miliardo. Per questo il 
governo ha già chiesto a 
Bruxelles di poter estendere 
lo split payment a «soggetti 
e transazioni» finora esclusi. 
Come nei rapporti 
commerciali con le società 
pubbliche 

RECUPERO STIMATO

LOTTA ALL’EVASIONE

Verso la correzione dei conti

1 miliardo

Un quarto della correzione 
richiesta dall’Europa arriverà 
dai tagli di spesa. Da cui il 
governo conta di ottenere 
risparmi per 8-900 milioni, la 
gran parte ottenuta da una 
stretta di tipo “semi-lineare” 
sulle amministrazioni centrali 
a partire dai consumi 
intermedi. Una piccolissima 
fetta di risorse poi potrà essere 
recuperata dagli interventi su 
alcuni crediti d’imposta 
settoriali 

TAGLI DI SPESA

RISPARMI ATTESI

8-900 milioni

Nonostante l’aumento delle 
accise su tabacchi e carburanti 
sia quella tracciata dal 
Governo come leva per 
recuperare 1-1,5 miliardi, al 
Tesoro non c’è chiusura 
rispetto a ipotesi diverse. 
Anche se non sembrano 
praticabili quelle di una nuova 
tassa sui giochi o di un super 
risparmio dal taglio alle 
partecipate

AUMENTO DELLE ACCISE

I dati sulla crescita potrebbero 
avere un peso nel limare gli 
obiettivi soprattutto se oggi i 
numeri Istat sul Pil dell’ultimo 
trimestre si riveleranno 
migliori del previsto. Anche 
Bruxelles ieri ha alzato da 
0,7% a 0,9% il dato 2016 sul 
prodotto interno lordo. Un 
miglioramento che potrebbe 
aiutare a portare la richiesta 
anche sotto i tre miliardi

LA VARIABILE PIL

I PUNTI FERMI

I CAPITOLI APERTI

IL GETTITO PREVISTO

1-1,5 miliardi

IL DATO 2016

+0,9%
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Lo spread
Fiammata del differenziale che sfiora quota
200 punti prima di chiudere in calo a 188

I risultati del Tesoro
Il 3 anni passa dallo 0,06% allo 0,25%, il 7 anni
dall’1,15% all’1,59%, il 30 anni dal 3,14% al 3,43%

Tassi BTp su in asta, Wall Street al record
Collocati 8,5 miliardi di titoli, balzano i rendimenti - L’S&P 500 ora «vale» 20mila miliardi di dollari
Andrea Franceschi

pLa capitalizzazione dell’in-
dice S&P 500 ha superato ieri lo
storico traguardo di 20milia 
miliardi di dollari mentre il
dollaro ha toccato un nuovo 
massimo da tre settimane. Il 
dettagli del promesso piano di 
stimoli fiscali - ha fatto sapere 
nei giorni scorsi il neo presi-
dente Donald Trump - saranno
comunicati nelle prossime set-
timane e le sue parole hanno
spinto gli investitori ad orien-
tare le proprie scelte di investi-
mento secondo quello che gli 
addetti ai lavori hanno ribat-
tezzato come «Trump refla-
tion trade». Una strategia di in-
vestimento che si basa sulla 
scommessa che le misure di 
stimolo fiscale e il piano di ri-
lancio infrastrutturale annun-
ciato dal nuovo inquilino della 
Casa Bianca facciano risalire 
l’inflazione. Un nuovo scena-
rio rispetto a quello degli ulti-
mi anni in cui la prospettiva
delle economie «sviluppate» 

pareva essere quella di una 
«stagnazione secolare» e che 
impone una drastica rotazione
di portafoglio agli investitori. 
Gli acquisti, come si è visto so-
prattutto dopo le elezioni di
novembre, in questo quadro 
tendono a premiare l’azionario
(il promesso taglio dell’aliquo-
ta fiscale dal 35% al 15/20% do-
vrebbe dare una spinta agli utili
per azione delle società quota-
te). La prospettiva di un au-
mento dell’inflazione fa crede-
re al mercato che la Fed conti-
nuerà nel suo percorso di rial-
zo dei tassi di interesse 
favorendo così la forza del dol-
laro e le forti vendite sul mer-
cato obbligazionario.

Le parole di Trump ma an-
che l’attesa per i dati sull’infla-
zione (oggi sono in program-
ma le rilevazioni di Cina e Ger-
mania mentre domani sarà la 
volta degli Stati Uniti) hanno 
orientato le scelte degli inve-
stitori ieri. E quest spiega la 
buona performance delle azio-

ni. Non sono negli Stati Uniti 
ma anche in Europa dove le
Borse, trainate dal rally del set-
tore minerario (+2,42%) hanno
chiuso una seduta positiva con
l’indice continentale Stoxx 
Europe 600 tornato ai massimi
da dicembre 2015. A differenza
di quando successo oltreocea-
no, dove il mercato obbligazio-
nario ha sofferto (il tasso del
decennale americano è torna-
to al 2,45%), sui bond governa-
tivi dell’Eurozona quella di ieri
è stata tuttavia una giornata di 
assestamento. 

Se si esclude una fiammata
iniziale ieri tassi e spread dei 
bond periferici sono scesi. Il
differenziale di rendimento
Italia-Germania ha chiuso a 
188 punti base con il rendimen-
to del BTp al 2,22 per cento. No-
nostante i tassi siano scesi ri-
spetto ai massimi toccati nelle 
ultime settimane il costo di ri-
finanziamento del debito pub-
blico italiano in asta ha risenti-
to della tensione che ha inte-

ressato i titoli di Stato della pe-
riferia dell’Eurozona in questi 
primi mesi dell’anno. Ieri il Te-
soro ha collocato complessi-
vamente 8,5 miliardi di nuovi 
titoli a 3,7 e 30 anni ma a tassi in
rialzo. Per il BTp a 3 anni il tas-
so è salito allo 0,25 per cento.
All’asta di gennaio si era atte-
stato poco sopra lo zero
(0,06%). Quello a sette anni è 
passato dall’1,15% all’1,59% 
mentre sulla scadenza più lun-
ga (30 anni) si è passati dal 3,14 
al 3,43 per cento. Sono stati 
piazzati anche due titoli non
più in corso di emissione (off-
the-run) maggio 2020 e agosto 
2039 (tasso 3,31%). La richiesta 
è stata comunque buona (13
miliardi) favorita anche dai 
rendimenti più interessanti. 

Da inizio anno lo Stato italia-
no ha collocato circa 51 miliardi
di bond. Per il 2017 restano da ri-
finanziare 295 miliardi di titoli 
che andranno a scadenza nei 
prossimi mesi. 
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L’ANALISI

Maximilian
Cellino

Il «fil rouge»
che lega i bond
di Italia
e Francia

Per una Federal Reserve
che cerca in tutti i modi di
svincolarsi all’abbraccio

letale alla quale la vorrebbe 
sottoporre Donald Trump c’è 
una Bce comunque costretta a 
fare i conti con la politica in un 
anno di sfide elettorali 
potenzialmente decisive anche 
per il destino dell’Unione. Così, 
dopo l’incontro della scorsa 
settimana fra Mario Draghi e 
Angela Merkel, ieri è toccato al 
governatore della Banca di 
Francia, François Villeroy de 
Galhau scendere di nuovo in 
campo per mettere in guardia 
sugli insopportabili costi 
aggiuntivi (30 miliardi di euro 
l’anno) che il suo Paese rischia di 
dover sborsare in caso di uscita 
dall’euro per pagare gli interessi 
sui titoli di Stato.

Fa una certa impressione 
sentire trattare a Parigi temi 
quali la sostenibilità del debito 
pubblico che in Italia siamo 
abituati nostro malgrado a 
fronteggiare ogni giorno. Va 
detto però che quell’intervento 
fuori dai canoni rispecchia in 
pieno la nuova realtà dei 
mercati, che da qualche tempo 
sembrano comportarsi come se 
non ci fossero più le Alpi a 
separare i due Paesi. Come 
faceva notare ieri Bloomberg, 
quella correlazione fra lo spread
degli OaT francesi e dei nostri 
BTp nei confronti del Bund 
decennale che è stata poco 
rilevante (0,43) fino a tutto lo 
scorso anno è divenuta quasi 
perfetta (0,95) nel 2017.

È ovvio che lo sconfinamento
della Francia nella «periferia» 
d’Europa sia essenzialmente 
legato al rischio crescente che 
precede le presidenziali forse 
più incerte (e cruciali) degli 
ultimi decenni programmate a 
cavallo fra aprile e maggio. Così 
come è altrettanto evidente che 
ci sia ben poco da rallegrarsi di 
questa sorta di fil rouge che lega i 
due Paesi. Almeno agli occhi 
degli investitori la presenza del 
paese transalpino fra gli ex-Pigs 
è destinata con tutta probabilità 
a terminare proprio con 
l’appuntamento elettorale: in 
questo modo almeno la pensa 
Credit Suisse, che prima di tutto 
non crede fino in fondo a una 
vittoria di Marine Le Pen e 
sottolinea poi come il sistema 
finanziario francese sia solido, 
mentre i fondamentali 
economici dal Paese sono in 
miglioramento.

Convinta anche dal sostegno
del quantitative easing targato 
Bce, Credit Suisse suggerisce 
quindi di «acquistare sulla 
debolezza, ma non adesso» e dà 
idealmente appuntamento a 
dopo le elezioni: un’indicazione 
piuttosto ottimista che 
vorremmo tanto estendere 
anche ai titoli di Stato del nostro 
Paese, se non fosse da un lato 
perché la nostra incertezza 
politica potrebbe protrarsi ben 
oltre e dall’altro per la distanza 
che ancora ci separa dai nostri 
«cugini» su alcune questioni 
basilari. Se infatti è vero che da 
inizio anno i rendimenti di OaT 
e BTp si siano mossi quasi a 
braccetto (34 centesimi in più 
per il primo, 40 per il secondo), è 
anche innegabile che gli effetti 
complessivi sul debito siano ben 
differenti. Questo perché la 
spesa per interessi sul nostro 
debito esistente è esattamente 
doppia rispetto a quella della 
Francia (circa il 3% contro l’1,5% 
medio ricordato ieri da de 
Galhau) e soprattutto perché il 
quantitativo più elevato di 
emissioni lorde a medio-lungo 
termine previsto per l’intero 
2017 (255 contro 185 miliardi, 
secondo UniCredit) rende i 
nostri conti necessariamente 
più sensibili al «caro tassi». 
Difficile, con simili premesse, 
sostenere stavolta che a «mal 
comune» corrisponda anche 
«mezzo gaudio». 
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Politica monetaria. Il ruolo della banca centrale

Le «colpe» della Fed
e lo scontro con Trump
sull’indipendenza
di Walter Riolfi

«F ed up». Giocando fin
dal titolo con parole
assai poco riguar-

dose per la Federal Reserve 
(fed up significa pure «averne 
abbastanza») e proseguendo
con un inequivocabile sottoti-
tolo («Perché la Federal Re-
serve è un male per l’Ameri-
ca»), il libro di Danielle Di-
Martino Booth è un atto di ac-
cusa contro l’intera politica 
monetaria degli ultimi 30 anni:
dal “maestro” Alan Green-

span, a Ben Bernanke, alla 
«scolorita» Janet Yellen. In 
sostanza, la Fed è un male, per-
ché con la politica dei tassi
bassi o a zero e i quantitative
easing ha creato le condizioni 
per ripetute bolle speculative,
ha distorto i mercati, favorito i
ricchi, impoverito il risparmio
e reso incapienti i fondi pen-
sione: tutte cose che, pur con 
minore veemenza, sono state 
sottolineate da parecchi altri 
commentatori. Ma, quanto 
meno, non è stata messa in di-
scussione l’indipendenza del-

la banca centrale.
Se il libro della DiMartino è

un invito a difendere l’Ameri-
ca dalla Fed, il messaggio suo-
na tuttavia un poco paradossa-
le oggi: poiché, specie dopo le 
dimissioni del consigliere Da-
vid Tarullo, la priorità sarebbe
difendere la Fed dall’invaden-
za di Donald Trump. Tarullo è
stato tra i membri della banca 
centrale quello che più s’è pro-
digato nel creare e applicare
un sistema di regole tale da li-
mitare la probabilità di una 
crisi finanziaria, come avven-
ne nel 2008. Quella regola-
mentazione è contenuta nelle 
legge Dodd Frank, quella per 
l’appunto che il nuovo presi-
dente americano e i suoi con-
siglieri e ministri vorrebbero
abrogare o almeno riformare
in gran parte, per lasciare più 
mano libera ai banchieri e au-
mentare la potenzialità d’affa-
ri delle grandi banche.

L’insofferenza per le regole
si associa ai ripetuti attacchi di
Trump alla Fed, rea (in campa-
gna elettorale) d’aver tenuto
troppo bassi i tassi d’interesse 
e colpevole (adesso) per aver-
li alzati, facendo salire troppo 
il dollaro. Per ora s’è trattato di
ingerenze verbali, ma, come 
nota Barclays, si preannuncia 
«un significativo cambiamen-
to nel consiglio della Fed nei 
prossimi 18 mesi», poiché si li-
bereranno almeno tre posti: 
anzi, aggiunge l’analista della
banca inglese, «non sorpren-
derebbe vedere cinque o sei 
facce nuove nel board verso la
metà del 2018».

All’opposto di quanto soste-
nuto in campagna elettorale, è 
evidente che la cosiddetta «ri-
voluzione Trump» ha bisogno 
di un dollaro il più possibile de-
bole e di tassi relativamente 
contenuti, perché la politica 
del nuovo presidente, tra spesa
per investimenti, dazi doganali
e bandi all’immigrazione, è in-
trinsecamente inflazionistica. 
Si direbbe che alla Casa Bianca
convenga una politica moneta-
ria da “colombe”, come quella 
perseguita con ostinazione 
dalla Yellen, se non fosse che, 
proprio per l’aggressività di 
Trump, la Fed potrebbe spin-
gersi su posizioni meno conci-
lianti. In ogni caso, come sotto-
linea Willem Buiter, capo eco-
nomista di Citi, le chiacchiere 
di Trump sul dollaro forte sono
«sciacquatura», «aria fritta»: 
qualunque tentativo faccia 
l’amministrazione americana, 
«la strada del dollaro ha solo 
una direzione al rialzo rispetto 
alle principali valute».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

AUTONOMIA
L’ingerenza del presidente 
Usa nella politica della Federal 
Reserve è stata finora verbale 
Con le dimissioni di Tarullo 
potrebbe farsi concreta
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0,25%0,06%
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La macrovoce Sviluppo eco-
nomico e produttivo ha la netta
predominanza di interventi
classificabili come incentivi 
(in particolare credito d’impo-
sta per gli investimenti), che
mobilitano 5 miliardi su 7,4,
con percentuali importanti
in Campania (2,8 miliardi) e 
Puglia (più di 1 miliardo).

Ci sono poi altri segmenti di
spesa: le Politiche sociali rac-
colgono 1,7 miliardi; Turismo e
cultura 2 miliardi; Edilizia pub-
blica 2,4 miliardi. Al turismo e
alla cultura dedicano risorse 
principalmente la Puglia, 472 
milioni, seguita dalla Campa-
nia,383 milioni, e Sicilia, 320 mi-
lioni. Mentre la Sardegna non 
ha dedicato risorse.

N.P.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

di persone e merci, specie
quelle legate all’interregiona-
lità degli interventi.

Altro settore importante,
con altrettante risorse, 10,7 mi-
liardi, è l’ambiente: gli inter-
venti sono concentrati soprat-
tutto nel settore idrico, 3,8 mi-
liardi, cioè il 10,9% del totale, e 
nel dissesto idrogeologico, 2,5 
miliardi, ovvero il 7,4% dei fon-
di. Una quota consistente è de-
stinata ai rifiuti, 1,5 miliardi, e
agli interventi di bonifica, 1,3 
miliardi. Alla voce sisma sono 
diretti 263 milioni distribuiti 
tra Calabria e Basilicata (167 e 
96 milioni). Su base territoriale
tutte le Regioni, anche se con 
intensità diverse, hanno punta-
to sul settore idrico e, con la so-
la eccezione dell’Abruzzo, sul 
dissesto idrogeologico.

ha dedicato alcuna risorsa al
trasporto su ferro, puntando
tutto sulle strade come fa an-
che la Basilicata.

Un miliardo è convogliato
sugli aeroporti (67% del totale 
per la Campania), 780 milioni 
sui porti (53% in Calabria).
Emerge, dice il testo, una visio-
ne d’insieme degli interventi
che rischia di cogliere solo par-
zialmente le esigenze di svi-
luppo dei singoli settori pro-
duttivi e di mobilità integrata

p Una serie di macro-capi-
toli: infrastrutture, ambiente, 
sviluppo economico e produt-
tivo. Su queste tre voci si con-
centra l’82% degli oltre 35 mi-
liardi di euro dei Patti regiona-
li del Masterplan per il Sud. Il
documento delle parti sociali 
analizza la ripartizione delle 
risorse. Le infrastrutture, con
10,7 miliardi assorbono il
30,5% del totale. In questa ma-
croarea il settore strade, con
5,2 miliardi ne assorbe una fet-
ta consistente. A seguire ven-
gono le ferrovie, con 2,3 mi-
liardi, con una distribuzione 
che vede differenti scelte re-
gionali. La Campania da sola
ha scelto di investire ben 1,4
miliardi su questa voce (il 60%
di quanto investito da tutte le
regioni), mentre la Sicilia non

Sviluppo. Confindustria e sindacati: una governance condivisa anche con le Regioni per aumentare l’efficacia degli interventi 

Un tavolo per attuare il piano Sud
De Vincenti: convocazione dopo la cabina di regia, ma non sarà una concertazione
Nicoletta Picchio
ROMA

p Su un comune denominatore
c’è una piena sintonia: la crescita
del Sud è la crescita del paese. E 
che non ci potrà essere una vera 
ripresa del paese se il Mezzogior-
no non decolla. È il messaggio 
che è arrivato ieri, nell’incontro 
tra Confindustria, Cgil,Cisl e Uil,
governo e istituzioni delle Re-
gioni meridionali: una riflessio-
ne che ha coinvolto centro e ter-
ritorio sul percorso avviato con il
Masterplan andato avanti con la 
firma dei Patti regionali.

Confindustria, Cgil, Cisl e Uil
hanno presentato un documento
da cui emerge, come è scritto nel-
le prime righe, che il metodo va
bene, è anche un’innovazione ri-
spetto al passato, ma bisogna mi-

gliorare sia la programmazione 
che l’attuazione dei piani, av-
viando o accelerando l’avvio dei 
progetti. Bene la costruzione di
un piano finanziario integrato da
35 miliardi che consente di di-
sporre, per ciascuna Regione, di 
tutti i progetti in un unico docu-
mento, ma le parti sociali hanno 
evidenziato anche la necessità di
avere linee strategiche comuni 
più chiare, una visione di svilup-
po sovra-regionale, che guardi al
Mezzogiorno nel suo comples-
so. Per evitare, sostengono im-
prese e sindacati, il rischio fram-
mentazione.

Serve una governance a più li-
velli, nazionale e territoriale,
che tenga conto anche degli inte-
ressi socio-economici: può con-
tribuire, dice il documento, al-
l’efficienza e all’effiacia degli in-
terventi. Ecco perché dalle parti 
sociali è arrivata la proposta di 
istituire un tavolo permanente
tra autorità politica e Confindu-
stria, Cgil, Cisl e Uil, per monito-
rare l’attuazione di ciascun patto
e valutare anche le necessità di
aggiustamenti. «Occorre un le-
game più forte tra la cabina di re-
gia e le istizioni, dobbiamo esse-
re molto coesi. La ripresa è te-
nue, va sostenuta, perché la cre-
scita del Sud è la crescita del 
paese. Il Masterplan e in genera-
le gli interventi finanziati con le 
risorse per la coesione sono fon-

damentali per l’economia meri-
dionale e per spingere gli inve-
stimenti privati». ha detto Ste-
fan Pan, vice presidente di Con-
findustria per le politiche 
regionali e la coesione territoria-
le, aprendo i lavori. Una posizio-
ne rimarcata anche da Natale 
Mazzucca, presidente del Comi-
tato per le politiche di coesione.

Il ministro della Coesione ter-
ritoriale e Mezzogiorno, Claudio
De Vincenti, ha risposto pren-
dendosi un impegno: convocare 
a livello nazionale Confindu-
stria, Cgil, Cisl e Uil, subito dopo 
la riunione della cabina di regia, 
in modo da poter sottoporre alle 
parti sociali le scelte su cui lavo-
rare, precisando, però, che «non 
sarà un tavolo di concertazione».
Un tavolo che si terrà anche a li-
vello locale. Il ministro ha sotto-
lineato che «i soldi ci sono, Dob-
biamo spenderli presto e bene». 
E non ci sono solo i fondi europei
aggiuntivi: «ci sono 82 miliardi di
euro a carico del bilancio nazio-
nale e 42 miliardi di fondi euro-
pei. Il contributo del governo na-
zionale è molto significativo», ha
detto il ministro. Una risposta a 
chi ieri, nel corso del dibattito, ha
sottolineato che i fondi strturali 
europei non devono essere sosti-
tutivi rispetto a quelli ordinari, 
ma aggiuntivi per creare un vola-
no al rilancio del Sud. «C’è il tema
dell’addizionalità della spesa, le 
politiche di coesione non posso-
no essere affidate solo ai fondi 
europei», aveva detto Guglielmo
Loy, della Uil. «C’è una framen-
tazione, servono obiettivi coor-
dinati all’interno di una strategia 
nazionale. Ed occorre una flessi-
bilità degli obiettivi», sono state 
le parole di Gianna Fracassi, Cgil.
Giuseppe Farina, Cisl, ha solleci-
tato l’apertura dei cantieri sui 
progetti già concordati, «ridu-
cendo la dispersione degli inve-
stimenti». Da tutti è stato condi-
viso il problema dell’inclusione 
sociale, di più risorse per la for-
mazione, necessaria per Indu-
stria 4.0, e di un piano più strin-
gente per far funzionare la Pa.

Dopo anni in cui il Sud non è
stato una priorità, ha replicato il 
ministro, la macchina va rimessa
in moto: «non c’è una situazione 
di stallo e non non è vero che non
ci sia un disegno unitario». An-
che la ripartizione delle risorse, 
ha detto il ministro, va vista nel-
l’azione complessiva dei diversi 
ministeri. Ciò che ha sottolineato
è che «l’Italia è un unico paese e 
non tollererò una contrapposi-
zione tra Sud e Centro-Nord».
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GLI IMPRENDITORI 
Pan: gli interventi finanziati 
con le risorse per la coesione 
sono fondamentali 
per l’economia meridionale 
e per gli investimenti privati

I macrosettori. Regioni in ordine sparso nella ripartizione delle risorse, poco spazio ai progetti integrati

Alle infrastrutture il 30,5% del budget

LO SCENARIO
Previsti 10,7 miliardi
per l’ambiente, attenzione 
per sistemi idrici 
e dissesto geologico 
Turismo e cultura: 2 miliardi

Il caso Taranto. Bloccati in Svizzera 1,3 miliardi: la Corte di Jersey avrebbe dovuto dare il via libera nei giorni scorsi ma l’udienza è stata rinviata

Ilva, slitta il rientro in Italia dei fondi ex Riva

Domenico Palmiotti
TARANTO

pSlitta il rientro in Italia dei sol-
di dei Riva (un miliardo e 300 mi-
lioni) sequestrati dalla Magistra-
tura di Milano e attualmente cu-
stoditi in sette trust dell’isola di 
Jersey. Non essendoci ancora sta-
to lo svincolo da parte della Corte
del Jersey, la Magistratura svizze-
ra ha infatti rinviato il pronuncia-
mento sulla questione. La Corte 
del Jersey avrebbe dovuto dare il 
via libera nei giorni scorsi ma 

l’udienza è saltata per l'indisponi-
bilità di un giudice. La nuova data 
non è stata programmata e così la 
Magistratura elvetica - alla quale 
alcuni componenti della famiglia 
Riva hanno fatto istanza - ha ag-
giornato a fine marzo ogni deci-
sione in merito. 

Dopo l’accordo di dicembre
scorso tra gruppo Riva, Ilva in am-

ministrazione straordinaria, Pro-
cure di Milano e Taranto e gover-
no, si era definito un percorso 
temporale che, nell’ambito della 
transazione raggiunta, prevede-
va che in questo mese sarebbero 
affluiti all’Ilva un miliardo e 330 
milioni complessivi, di cui un mi-
liardo e 100 per il risanamento 
ambientale del siderurgico di Ta-
ranto e 230 per la gestione corren-
te dell'azienda. E proprio in consi-
derazione del fatto che a febbraio 
sarebbero rientrati in Italia i soldi
dei Riva, per lungo tempo inse-
guiti sia dalla Magistratura italia-
na che dalla stessa Ilva anche at-
traverso leggi, una serie di pas-
saggi erano stati rideterminati. 

Per esempio, nel processo «Am-
bienbte Svenduto» in corso in 
Corte d'Assise a Taranto con 47 
imputati rinviati a giudizio, si era 
deciso di far scivolare i patteggia-
menti chiesti dalle tre società 
coinvolte (Ilva, Riva Forni Elettri-
ci e Riva Fire, ridenominata alla fi-
ne del 2016 «Partecipazioni Indu-
striali») dal 17 gennaio all'1 marzo.
Questo per tre motivi: consentire
al curatore dell'ex Riva Fire di 
mettere a punto la proposta di 
patteggianento da sottoporre alla
Procura di Taranto e ottenere nel
frattempo il via libera del Mise; al-
lineare sul piano dei tempi i tre 
patteggiamenti, visto che Ilva e 
Riva Forni Elettrici erano in fase 

più avanzata (l'Ilva, infatti, ci sta-
va già lavorando ed una prima 
proposta era stata respinta dalla 
Procura perchè non ritenuta con-
grua); mettere in sicurezza la 
transazione con i Riva facendo ar-
rivare i soldi dall'estero. Ora, in-
vece, c’è uno slittamento che dalla
Corte del Jersey si riflette sia sui 
giudici di Losanna (che dovranno
pronunciarsi) che su quelli di Ta-
ranto (competenti per il patteg-
giamento dell'ex Riva Fire). 

Ma lo slittamento non va
drammatizzato, commentano 
fonti vicine all'Ilva, le quali riten-
gono che in una vicenda così 
complessa può accadere che si 
verifichi un impedimento del ge-

nere. In ogni caso, si fa notare, il 
percorso tracciato non è in di-
scussione. Da vedere, tuttavia, 
come il fatto che almeno sino a 
tutto marzo il miliardo e 300 mi-
lioni non sarà in Italia si impatterà
sul processo di Taranto che inve-
ce tornerà in aula l'1 marzo. Non è
escluso che le posizioni delle so-
cietà siano stralciate e trasferite 
ad un altro collegio anche per non
sottoporre il processo ad un ulte-
riore rinvio. Anche perchè il col-
legio di «Ambiente Svenduto» 
deve ancora pronunciarsi su una 
questione in sospeso, e cioè se il 
processo debba proseguire a Ta-
ranto oppure trasferirsi a Poten-
za per l'eccezione di incompe-
tenza funzionale sollevata dagli 
avvocati di alcuni imputati nei 
confronti dei giudici tarantini. 
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LE CONSEGUENZE
La magistratura elvetica 
ha aggiornato a fine marzo 
ogni decisione; da verificare le 
possibili ripercussioni 
sul processo di Taranto

L’ANALISI

Giorgio
Santilli

Strumento
innovativo
ma adesso
va applicato
u Continua da pagina 1

S fida di qualità e di 
velocità significa anche
che alla fase 

dell’attuazione spetta ora il 
compito, delicatissimo, di 
correggere in corsa qualche 
sfasatura o errore di 
valutazione che sono stati 
commessi, soprattutto a 
livello territoriale, nella prima 
fase. Delicatissimo perché 
non si può fermare il motore 
della macchina che invece 
deve cominciare a viaggiare a 
pieno ritmo. Al tempo stesso, 
si devono rimuovere quei 
problemi che possono portare 
a un rallentamento successivo 
(pensiamo a progettazioni 
non sempre all’altezza) o a 
uno sviluppo che, sul piano 
qualitativo, rischia di non 
essere sufficentemente 
innovativo come nelle 
premesse strategiche di 
questo lavoro. Servono un 
«monitoraggio rafforzato», 
«flessibilità di 
programmazione» che 
consenta «rafforzamenti 
mirati, integrazioni e 
rimodulazioni», dice il 
documento che chiede, per 
esempio, più attenzione a 
«processi di 
reindustrializzazione di aree e 
settori oggetto di 
riconversione o 
trasformazione e la connessa 
riqualificazione dei lavoratori 
coinvolti». 

Bene ha fatto il ministro De
Vincenti - che tanta parte 
positiva ha giocato anche da 
Palazzo Chigi in quella 
programmazione innovativa e 
in quella regìa centrale dei 
mesi scorsi - a offrire una 
sponda alla richiesta di 
dialogo, lanciando l’idea di un 
tavolo che consenta un 
raccordo fra la cabina di regia 
governativa e le parti sociali. 
La richiesta che veniva da 
imprese e sindacati è di 
«accompagnare, a livello 
nazionale e regionale, 
l’attuazione di ciascun patto». 
Senza commistione di ruoli - 
ha chiarito il ministro - che 
appartengono ad altre fasi e in 
realtà nessuno ha chiesto: 
piuttosto un confronto sulle 
cose da fare, un modo per non 
spegnere i riflettori su un 
percorso che produrrà 
risultati davvero positivi sul 
Mezzogiorno se contribuirà a 
sanare i vecchi limiti 
organizzativi e progettuali 
senza bendarsi gli occhi sui 
ritardi di strutture anche 
innovative.

Sono i territori che ancora
una volta hanno dimostrato i 
limiti principali nel tradurre in 
piani e progetti gli stimoli 
finanziari e le linee strategiche 
e programmatiche del 
governo. I patti sono stati 
spesso messi a punto sulla 
base della «progettualità 
prevalente», cioè dello stato 
della progettazione sul 
territorio e del livello di 
fattibilità esistente. Un 
vecchio vizio, quello di 
infilare nei piani i progetti che 
si hanno disponibili o nei 
cassetti, che nasce dalla 
mancanza di un parco progetti
di qualità. Questa è la sfida che 
si può e si deve vincere.
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PUGLIA 

Fonte: Masterplan Confindustria

GLI AMBITI DI INTERVENTO
Dati in milioni di euro

RISORSE PER REGIONI
Dati in milioni di euro

Ambiente

Infrastrutture

Sviluppo
Economico

Politiche
Sociali

Edilizia
pubblica

Turismo
e cultura

Ulteriori 
risorse

21.680,4

6.520,6

5.443,3

5.927,7

1.009,8
1.234,3
1.544,6

Importo totale 
intervento

35.161,1
2.030,1

2.480,7

1.701,1

7.475,0

10.734,6

10.739,6

100%

Risorse 
già assegnate

7.139,1

422,2

907,7

459,7

1.047,9

2.305,7

1.995,9

20,1%

Abruzzo

1.721
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3.829,3

Calabria

4.933,6

Campania

9.558,2

Molise

727,7

Puglia

5.740,2

Sardegna

2.905,2

Sicilia

5.745,9

Lo scenario 
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Tlc. Relazione della Corte dei Conti sui programmi 2007-2015: giudizio positivo sull’abbattimento del «divide» con la banda larga

«La burocrazia frena la fibra»
Indice puntato sui tempi di rilascio dei permessi da parte degli enti pubblici
Andrea Biondi

pNella diffusione della banda 
ultralarga c’è un ritardo da colma-
re rispetto alla Ue. E se qualcosa si 
sta facendo, è altrettanto vero che 
si va avanti appesantiti da zavorre.
Il colpevole, segnalato dal Mise, è 
riportato nero su bianco dalla 
Corte dei Conti: «I tempi eccessi-
vamente lunghi per il rilascio dei 
permessi da parte degli enti pro-
prietari (Comuni, Province, Anas 
e Rete ferroviaria italiana) delle 
aree interessate dalla realizzazio-
ne delle nuove infrastrutture».

La relazione della Corte dei
Conti, “Il finanziamento degli in-
terventi infrastrutturali per la 
banda larga 2007-2015”, è una foto-
grafia in cui si notano sprazzi di lu-
ce, ma anche ombre. A essere pre-
sa a esame è l’attività del ministero
dello Sviluppo economico, e della 
sua società Infratel, per le infra-
strutture a banda larga nelle zone 
a fallimento di mercato. Al centro 
della valutazioni della Corte sono 
finiti anche il Piano e la Strategia 
per la banda ultralarga, eredità del
governo Renzi. 

Prendendo a esame un arco di
tempo abbastanza ampio, (2007-
2015) la relazione evidenzia inevi-
tabilmente una duplice situazio-
ne: da una parte la copertura so-
stanzialmente completa per la 
banda larga, con l’intervento pub-
blico che ha contribuito «a ridurre
il digital divide» sceso dal 15% del 
2005 all’1,03% del 2015; dall’altra i 
ritardi sulla fibra ottica. La Corte 

del Conti esprime comunque «un 
giudizio positivo» sugli interventi
per la «banda ultralarga che, sep-
pure iniziati in ritardo, hanno di 
recente ricevuto un notevole im-
pulso, essendo stati emanati bandi
di gara per la concessione di co-
struzione e gestione di tali infra-
strutture per 2.200 milioni circa».

Resta il neo di una burocrazia
che blocca gli ingranaggi, con il ri-
tardo sul rilascio del permessi do-
ve a incidere, secondo Infratel, 
«non sono tanto i tempi medi di ri-

lascio dei permessi, ma singoli ca-
si di durata eccessiva dei procedi-
menti che da soli possono com-
portare gravi ritardi di realizza-
zione di interi tratti di rete». Altri 
ritardi sono poi dovuti «a conten-
ziosi instaurati dalle imprese par-
tecipanti alle gare d’appalto o dai 
proprietari delle aree interessate 
dai lavori di scavo, all’erogazione 
discontinua delle risorse finanzia-
rie e, infine, alla realizzazione di 
opere originariamente non pro-
grammate». La Corte raccoman-
da dunque «di mettere in atto ogni
opportuna misura per stimolare 

sia gli enti proprietari sia le impre-
se, tenute, per contratto, a curare 
le richieste dei permessi, affinché 
siano ridotti i relativi tempi». Ti-
rata d’orecchi invece sul Sinfi, il 
catasto nazionale delle infrastrut-
ture: «Si raccomanda a Infratel 
l’avvio concreto del sistema in 
tempi rapidi e al Mise di vigilare».

«Sono molto grato alla Corte
dei Conti – commenta il sottose-
gretario alle Comunicazioni , An-
tonello Giacomelli – per l’inter-
vento sugli ostacoli alla banda ul-
tralarga. Abbiamo esaminato la si-
tuazione nel Cobul di alcune 
settimane fa. Il tema è molto serio 
e riguarda non solo aspetti buro-
cratici ma anche la ritrosia ad ac-
cettare le norme più recenti che 
velocizzano i percorsi. Subito do-
po ho scritto a enti locali e sovrin-
tendenze per chiedere di interve-
nire e rimuovere gli ostacoli che 
rallentano il Piano. Nelle prossi-
me settimane registreremo le ri-
sposte e valuteremo tutte le inizia-
tive da assumere, in ogni sede».

Nel frattempo si guarda agli svi-
luppi sulle gare Infratel per la ban-
da ultralarga nelle aree a fallimen-
to di mercato. Nella prima, per sei 
regioni, si attende la graduatoria 
definitiva, dopo che la provvisoria
ha visto prevalere OpEn Fiber 
(Enel-Cdp) con offerte però rite-
nute anomale. Il 20 febbraio do-
vranno arrivare le offerte per il se-
condo bando riguardante 10 Re-
gioni e la Provincia di Trento. 
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Farmaci. Governo italiano al lavoro

Ipotesi Pirellone
per la sede Ema
Dossier a Bruxelles

Sara Monaci
MILANO

pNuove idee per la possibile 
sede milanese dell’Ema, l’agen-
zia europea del farmaco che la-
scerà Londra a seguito della 
Brexit, e per la quale il governo 
italiano sta preparando un dos-
sier di candidatura da inviare a 
Bruxelles a fine marzo. Tra le 
ipotesi spunta il Pirellone, sede 
del consiglio regionale della 
Lombardia, che in buona parte 
si è svuotato dopo la razionaliz-
zazione degli uffici in Piazza 
Lombardia, nel nuovo com-
plesso della Regione. 

Il Pirellone, di proprietà re-
gionale, costruito negli anni ’50 
su un progetto di Gio Ponti e 
considerato uno dei simboli di 
Milano, è in questo momento 
occupato solo nella parte bassa 
dei suoi 31 piani. Il resto, dicono
alcune indiscrezioni, potrebbe 
essere subito occupato dai fun-
zionari dell’Ema.

La struttura potrebbe essere
infatti sufficientemente grande
da ospitare gli 890 professioni-
sti dell’agenzia europea, inoltre
dal punto di vista logistico è vi-
cina alla stazione Centrale e ben
collegata con il resto della città.

Si è parlato di questa possibi-
lità negli incontri della cabina di
regia per il progetto, perché 
qualcuno sostiene che il trasfe-
rimento della struttura euro-
pea, qualora fosse l’Italia a vin-
cere con il dossier Milano, do-
vrebbe avvenire in tempi abba-
stanza rapidi. La Ue prenderà 
una decisione a giugno, selezio-
nando una fra le varie città eu-
ropee che hanno presentato la 
loro offerta di ospitalità. I paesi 
che si sono formalmente già fat-
ti avanti sono la Germania, la 
Repubblica Ceca, la Francia, 
l’Olanda, la Danimarca. 

Invece secondo Giuseppe
Bonomi, ad di Arexpo, società
proprietaria dei terreni del sito
di Expo, il trasferimento del-
l’Ema non sarà imminente, 
bensì graduale, probabilmente
spalmato in 2 anni. Per questo
la stessa Arexpo sta preparan-

do un documento per fine feb-
braio, in cui metterà a punto la 
sua proposta per ospitare
l’Ema. Nell’area dell’evento
universale potrebbe essere 
quindi costruita una nuova 
struttura. Si ipotizza di utiliz-
zare in parte ciò che già esiste e
in parte di edificare un nuovo
spazio. Anche questa ipotesi
potrebbe finire nel dossier di 
candidatura. Inoltre bisogna
considerare che proprio nel-
l’area dell’Expo dovrebbero
trasferirsi anche aziende del

settore farmaceutico.
L’arrivo dell’Ema a Milano

sarebbe un fatto fondamentale. 
L’agenzia non solo ha 890 di-
pendenti, ma garantisce anche 
un flusso medio annuale di 
100mila visitatori. Un indotto 
che per la città farebbe la diffe-
renza. Ora i tempi stringono: a 
marzo il dossier verrà inviato a 
Bruxelles; nel consiglio euro-
peo di aprile verranno prese in 
esame le candidature; a giugno 
la decisione.
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Digitalizzazione. La società ha vinto i lotti 3 e 4 del Sistema pubblico di connettività

Ad Almaviva maxi-gara della Pa
pUn affare che può valere 
complessivamente fino a 850 
milioni in cinque anni. Per Al-
maviva è una vittoria non da po-
co quella avuta, in raggruppa-
mento temporaneo di impresa 
con Almawave (altra società del
gruppo), Indra e Pricewate-
rhouseCoopers, nei lotti 3 e 4 
della gara per il Sistema pubbli-
co di connettività (Spc). In 
estrema sintesi, si tratta di una 
parte del piano di digitalizzazio-
ne della Pa gestito da Agid, con il

supporto di Consip, arrivato ora
al dunque e quindi alle commes-
se, dopo una gestazione non cer-
to breve. «Questa gara – spiega 
Antonio Amati, direttore gene-

rale della divisione It di Almavi-
va – andava avanti dal 2014. Par-
liamo del cuore della trasforma-
zione digitale della Pa e questi 
tre anni di svolgimento sono sta-
ti anche anni in cui si sono succe-
duti tre governi».

Con il lotto 3, che ha un valore
fino a 400 milioni in 5 anni, si pre-
vede la fornitura nei campi di 
open data, big data, servizi di in-
teroperabilità dei dati, per le isti-
tuzioni centrali e locali. Le am-
ministrazioni, dai ministeri alle 

forze dell’ordine che avranno 
bisogno di servizi di questo tipo,
dovranno rivolgersi al raggrup-
pamento di imprese vincente e 
capeggiato da Almaviva. Per
questo si parla di commesse “fi-
no a”, perché sia in questa sia in 
quella riguardante il lotto 4 - vale
a dire la realizzazione di siti e 
portali online con un valore fino
a 450 milioni in tre anni - occor-
rerà verificare effettivamente la
richiesta da parte degli enti com-
mittenti che “riempirà” questo 

accordo quadro. «A ogni modo –
aggiunge Amati – è un risultato 
importantissimo, anche perché
siamo stati scelti per mettere a 
punto servizi in grado di essere 
utilizzati anche in mobilità, con 
lo sviluppo di app dedicate».

Le due vittorie nella gara Spc
rappresentano senz’altro una 
boccata di aria nuova in un peri-
odo in cui Almaviva sta affron-
tando non poche traversie con 
un altra parte del gruppo: quella 
legata all’attività di contact cen-
ter. Qui c’è stata la chiusura della
sede di Roma, con 1.666 licen-
ziamenti. Ora azienda e sindaca-
ti hanno tempo sino a fine marzo

per trovare una soluzione per gli
altri 850 lavoratori in bilico: 
quelli della sede di Napoli. Gli
incontri stanno andando avanti 
e l’obiettivo comunque sarebbe 
quello di trovare una soluzione 
abbastanza prima della scaden-
za. Dal ramo call center in Italia 
proviene intorno al 20% del fat-
turato del gruppo, che nel 2015 è 
stato superiore ai 709 milioni di 
euro. Una metà del fatturato 
proviene invece dall’attività co-
re nell’It e il resto dall’attività di 
contact center fatta all’estero,
per la quasi totalità in Brasile. 

A. Bio.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

IL GOVERNO
Giacomelli (Mise): ho scritto
a enti locali e sovrintendenze
per chiedere di intervenire
e rimuovere gli ostacoli 
che rallentano il Piano

PIANO ALTERNATIVO
Per l’Agenzia europea 
del farmaco si lavora
anche a una possibile 
sede nell’ex area Expo 
nell’ambito del Technopole

pLa Procura regionale della 
Corte dei conti della Lombar-
dia ha notificato il primo atto di
citazione per un “danno era-
riale” nei confronti di Expo 
2015 spa «superiore a un milio-
ne di euro» a carico dell’ex ma-
nager della società Angelo Pa-
ris, già arrestato nel maggio del
2014 e che ha patteggiato in se-
de penale, in relazione alla gara
d’appalto per le cosiddette 
“Architetture di servizi”.

L’EX MANAGER DI EXPO

Danno erariale
da un milione

Fonte: Mise - Sito web Piano strategico Banda Ultralarga

La percentuale delle unità abitative raggiunte dalla banda ultralarga (a 30 Mbps e a 100 Mbps) in Italia
e nelle varie Regioni a giugno 2016. Dati in % 
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DURATA DI CINQUE ANNI
L’appalto, aggiudicato
in raggruppamento 
con Almawave, Indra 
e PricewaterhouseCoopers,
vale fino a 85o milioni
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Alimentare. Nuovo stabilimento con Italpasta per la produzione di salumi 

Inalca apre in Canada
per conquistare gli Usa 

Emanuele Scarci
MILANO

pDal Nordamerica all’Asia. 
Cremonini continua a correre, 
apre uno stabilimento di salumi in
Canada e si appresta ad acquisire, 
entro febbraio, un grosso distribu-
tore ad Hong Kong. Entro il seme-
stre è in programma anche un’al-
tra operazione in Finlandia. 

«Si tratta di una joint venture
con la società canadese Italpasta - 
rivela Luigi Scordamaglia, ad di 
Inalca, controllata del gruppo 
Cremonini - nella quale abbiamo il
60% delle quote. I canadesi offro-
no lo stabilimento fisico mentre 
noi provvediamo alle linee di pro-
duzione. La partnership ha l’obiet-
tivo di servire anche il mercato 
statunitense: sperimentiamo un 

modello facilmente replicabile in 
altri Paesi». Nel complesso è un 
investimento di 4 milioni.

Italpasta è un’azienda storica
dell’Ontario produttrice di pasta e
importatrice di prodotti italiani di 
marca (Colussi, Bauli, Misura, 
Agnesi) mentre Inalca è la divisio-
ne dedicata alla produzione di car-
ne bovina,salumi e snack che nel 
2016 dovrebbe aver registrato ri-
cavi per 1,76 miliardi.

Dalla parte opposta del mondo,
Inalca Food & Beverage, specia-
lizzata nella distribuzione inter-
nazionale di specialità agroali-
mentari italiane, sta per finalizza-
re l’acquisizione «di una grande 
società di distribuzione di Hong 
Kong - sottolinea Scordamaglia -. 
Ne controlliamo già un’altra pic-
cola che, successivamente, prov-
vederemo a integrare».

Inalca Food & beverage opera
con varie piattaforme logistiche 
internazionali nella distribuzione 
dei prodotti tipici della cucina ita-
liana, soprattutto al servizio delle 
Pmi. La società è focalizzata nel 
segmento medio-alto del canale 
Horeca e garantisce anche alle ca-

tene retail forniture regolare.
Negli ultimi anni la start up Inalca

Food & Beverage è cresciuta a gran-
di passi: ha rilevato società distribu-
tive alle Canarie, in Thailandia, Au-
stralia e Malesia «per un fatturato 
che quest’anno toccherà gli 80 mi-
lioni di euro» specifica Scordama-
glia. Ora la road map di Inalca preve-
de di fare tappe a Singapore, Filippi-
ne e nell’area caraibica.

Le notizie di Inalca sono emer-
se nel corso di un tour di Federali-
mentare nel quadro del program-
ma “Apertamente”, pensato per 
aprire le porte degli stabilimenti 
alimentari ai cittadini. Secondo gli
industriali «la chiarezza e l’appro-
fondimento sono preferibili a un 
approccio scandalistico che ri-
schia di demonizzare un cibo piut-
tosto che un altro». 

Ad “Apertamente” ha preso
parte anche l’azienda lecchese 
Mauri, punto di riferimento per la 
tradizione casearia lombarda con 
il taleggio e il gorgonzola. Nel polo
di Pasturo (l’altro è a Treviglio) la 
maturazione avviene nelle grotte 
naturali della Grigna. L’azienda, 
guidata da Nicoletta Merlo, di-

chiara una trentina di milioni di ri-
cavi, di cui il 30% all’export. «Il 
mercato italiano rimane debole - 
sottolinea Emilio Minuzzo, nipo-
te dell’ad Merlo - ed è più che mai 
strategico aumentare l’export». 

Vetrina anche per le Distillerie
Branca che vantano prodotti ico-
na come Fernet Branca, Carpano, 
Punt e mes. Branca ha stabilimen-
to e cantina storica a Milano oltre 
che un sito in Argentina, dove il 
successo è forse superiore all’Eu-
ropa. In Italia gli alcolici scontano 
una lunga crisi dei consumi «che 
nel 2016 si è ancora sentita in alcu-
ne aree» osserva il presidente 
Niccolò Branca. Bene invece in 
Argentina dove la Branca Destile-
rìas continuare a macinare record
e a investire sull’ampliamento 
dello stoccaggio. Il problema del-
l’Argentina rimane l’inflazione (al
20%), lo scivolamento del pesos 
(in quattro anni si è quasi dimez-
zato sull’euro) e il lento scongela-
mento degli utili da esportare. Nel
2015 la società italiana ha fatturato 
83 milioni (di cui 28 all’export) e 
quella argentina 188 milioni.
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Edilizia. Il gruppo cresce in Sudamerica

Mapei acquisisce
la colombiana
Productos Bronco 
Luca Orlando
MILANO

pProsegue in Sudamerica 
la strategia di internaziona-
lizzazione del gruppo Mapei.
Il 6 febbraio scorso - comuni-
ca la società - è stata infatti fi-
nalizzata l’acquisizione di 
Productos Bronco, permet-
tendo alla multinazionale 
italiane di entrare nel merca-
to colombiano. 

L’acquisizione della socie-
tà, con sede a Medellín, rien-
tra nella strategia di penetra-
zione sui mercati esteri, un
percorso di internazionaliz-
zazione che permette da un
lato di interpretare in modo
più efficace le esigenze loca-
li, sviluppando prodotti coe-
renti con la specifica doman-
da e la normativa esistente, 
dall’altro di ottimizzare la lo-
gistica. Aspetto, quest’ulti-
mo, non banale per prodotti
in cui i costi di trasporto han-
no un’incidenza rilevante.

La crescita oltreconfine ha
rappresentato del resto negli
anni il motore principale del
gruppo, tra i leader mondiali
negli adesivi e prodotti chi-
mici per edilizia. Mercati
esteri che ora valgono i tre
quarti dei ricavi di Mapei, ar-
rivata per la prima volta nel 
2015 oltre la soglia dei due mi-
liardi di vendite. 

Productos Bronco, fon-
data nel 1983, è specializza-
ta nella produzione di im-
permeabilizzanti, sigillan-
ti e finiture. 

Con questa acquisizione,
Mapei rafforza la sua presen-
za nel mercato sudamerica-
no, considerato al momento
tra i più promettenti, dove la
Colombia si distingue per gli
interessanti tassi di crescita 
e gli alti standard qualitativi.

La gamma dei prodotti
Bronco sarà ampliata con
l’introduzione di alcuni

prodotti Mapei mentre la
struttura della società ver-
rà rapidamente potenziata
soprattutto negli aspetti
tecnici, per poter benefi-
ciare delle sinergie con il
Gruppo Mapei.

Fondata nel 1937 a Milano,
Mapei arriva al traguardo 
degli 80 anni di storia con 81
consociate e 73 stabilimenti
produttivi in 33 paesi nei cin-
que continenti. In un oriz-
zonte di cinque anni, il target
dell’azienda, i cui prodotti
entrano nelle maggiori in-
frastrutture mondiali, dalle
piste olimpiche al nuovo ca-
nale di Panama, è quello di 
indirizzarsi verso i tre mi-
liardi di ricavi.
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Materie prime. Il gruppo di Alba, primo trasformatore al mondo del prodotto, sperimenta percorsi innovativi per valorizzare gli scarti 

Ferrero, scarti di nocciole per la cosmesi

Filomena Greco
ALBA (CN)

pÈ il primo trasformatore al 
mondo di nocciole e sul tema del-
la sostenibilità punta a fare la dif-
ferenza. Il Gruppo Ferrero, il gi-
gante del settore dolciario con le 
radici ad Alba punta sui dettami 
dell’economia circolare per spe-

rimentare nuove soluzioni nella 
gestione del ciclo delle materie 
prime. Il campo di studio è quello 
delle nocciole, una produzione 
mondiale a quota 700mila ton-
nellate all’anno, perlopiù con-
centrata in Turchia (72%) e Italia 
(12%), con Ferrero come gruppo 
industriale “capofiliera”, visto 
che lavora un terzo del totale di 
nocciole raccolte annualmente. 
Un primato che diventa, dunque, 
una responsabilità. 

L’idea è di sperimentare solu-

zioni innovative per rimettere nel 
ciclo produttivo gli scarti della la-
vorazione, pari al 55% del peso glo-
bale del prodotto. E se oggi la scor-
za di nocciole è utilizzata preva-

lentemente come combustibile 
mentre la cuticola è impiegata in 
zootecnia, la sfida è cercare solu-
zione di riutilizzo più sofisticate, 
in grado di aggiungere valore e 
trasformare scarti di lavorazione 
in materie prime a loro volta, nel-
l’ambito di nuovi processi indu-
striali. Su questo sta lavorando un 
gruppo di ricercatori ed esperti in 
capo a Soremartec, sotto la guida 
di Roberto Menta, direttore nutri-
zione e sostenibilità della società 
del gruppo Ferrero, specializzata 

in R&S. «Il primo progetto speri-
mentale – spiega Menta –riguarda
la presenza di fibra prebiotica nei 
gusci delle nocciole, per il 20% cir-
ca del peso. Con una Università 
olandese stiamo mettendo a pun-
to un sistema per estrarre questa 
fibra che in futuro potrebbe essere
utilizzata, ad esempio, nell’ambi-
to della cosmesi ». Sono oltre 40 le
collaborazioni con università e 
centri di ricerca avviate da Ferre-
ro che ha illustrato le sue linee di 
studio nel quadro delle attività del

master di II livello in Scienze e 
Tecnologie alimentari per la nu-
trizione umana organizzato dal 
Gruppo e arrivato alla sua sesta 
edizione. Il secondo progetto spe-
rimentale, diventato anch’esso un
caso di studio nell’ambito del ma-
ster, riguarda il possibile riutiliz-
zo, in chiave circular economy, 
della cuticola di nocciole, ricca di 
polifenoli e utilizzabile anch’essa 
come materia prima nella cosme-
si o nel food. Il salto di qualità, spie-
ga il gruppo di ricercatrici al lavo-
ro sui due progetti, è la valorizza-
zione degli scarti attraverso inno-
vazione tecnologica e scientifica. 
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Nel mirino anche
una società 
commerciale 
di Hong Kong

Eni, sì alla raffineria «verde» di Gela
Il ministero dell'Ambiente ha rilasciato l'autorizzazione integrata 
ambientale (Aia) al progetto di “Green Refinery” che l'Eni intende 
realizzare a Gela (Caltanissetta), per la produzione di biocarburanti. 
Viene dato così il via libera alle attività di costruzione degli impianti che 
consentiranno la riconversione della vecchia raffineria (nella foto), 
abbandonando la lavorazione dei combustibili fossili. L'autorizzazione è 
stata rilasciata dal ministero nel corso di un incontro a Roma alla 
presenza dell'Eni, degli enti locali e dell’Ispra

Rilasciata l’Aia
OLYCOM

GUSCI VUOTI
La sfida è un riutilizzo,
pari al 55% del peso globale, 
del prodotto raccolto 
ogni anno e impiegato
nella catena alimentare
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TRAVEL RETAIL
Prodotti beauty 
sempre best seller
Le aziende del beauty, dalle 
più piccole ai colossi, 
investono in uno dei canali 
di vendita più promettenti e 
performanti, il travel retail. 
Secondo Generation 
Research, nei primi nove 
mesi 2016 la cosmetica è 
cresciuta del 9,6% a 16,2 
miliardi di dollari.

www.moda24.ilsole24ore.com

In breve

SPORT E DESIGN
Primi sci Pirelli 
Carve in gomma

Pirelli Design ha presentato 
a Sankt Moritz, in occasione
dei Mondiali di sci, il primo 
Sport Carve Ski con la 
gomma, sviluppato in 
partnership con Blossom. 
www.pirellidesign.com

RETAIL
Fabiana Filippi
apre ad Amburgo
Per la sua prima boutique in 
Germania Fabiana Filippi 
ha scelto Amburgo. Il 
negozio si trova all’interno 
di un avveniristico edificio 
di architettura 
contemporanea, con 
vetrate a tutta altezza sulla 
strada. Misura 110 metri e, 
come gli altri monomarca 
del brand, è firmato 
dall’architetto Nicola 
Quadri .

STILI&TENDENZE

TheMicam. Le aziende: c’è maggiore vitalità anche per la presenza dei brand del lusso

Calzature, riparte l’Italia
Il dollaro traina gli Usa 

Marta Casadei

pLa nuova Fashion Square del 
padiglione 1 della Fiera di Milano-
Rho è affollata di compratori in-
ternazionali a caccia di prodotti 
che sappiano abbinare stile e alta 
qualità. 

L’area, che per la prima volta
theMicam dedica ad alcuni top 
brand del lusso - Gucci, Prada, 
Tod’s, Fendi e Ferragamo –, assol-
ve bene al compito che le è stato 
affidato: dare lustro alla manife-
stazione dedicata alle calzature 
che, in scena fino a domani, riuni-
sce poco più di 1.400 espositori di
cui oltre la metà sono aziende ita-
liane. Tutte alle prese con uno 
scenario internazionale in conti-
nuo cambiamento. 

Tutte decise a sfruttare, anche
grazie alle politiche messe in 
campo in sinergia con Mise e Ice, 
la fiera come vetrina: «Quest’edi-
zione è partita bene - dice Andrea
Tomat presidente di Stonefly - 
con un incremento delle presen-
ze dall’Italia, un mercato che per 
noi assorbe più del 50% del fattu-
rato, e una conferma delle pre-
senze straniere. La fiera dà lustro 
al made in Italy anche grazie al 
coinvolgimento di alcuni top 
brand. L’allineamento con le sfi-
late, poi, ci permetterà di fare si-
stema in modo ancora più effica-
ce». Il primo cliente straniero 
dell’azienda veneta, che ha chiu-
so il 2016 con 80 milioni di ricavi 
circa, è la Spagna: «un mercato 
che si sta riprendendo, insieme al

Portogallo», dice Tomat. Il focus 
di Stonefly per il 2017 è rafforzarsi
sul fronte delle calzature maschi-
li e potenziare la propria presen-
za in Italia – con sei nuovi mono-
marca in apertura – e in Europa. 

Ha un respiro internazionale
anche la strategia di sviluppo di 
Keys, storico marchio che da un 
anno fa capo a Opera, società da 6
milioni di euro di ricavi che oltre 
alle calzature del brand produce 
private label per aziende italiane 
e straniere: «La nostra realtà pun-
ta sulla tecnologia che rende più 
flessibile le produzioni e la gestio-
ne degli ordini - dice Carlo Cava-
ciocchi, amministratore delegato
di Opera – e ci permette di rispon-
dere in maniera più pronta ed effi-
cace alle esigenze dei consuma-
tori. E con un ottimo rapporto 
qualità-prezzo». Un esempio su 
tutti, gli Usa: «Abbiamo la tecno-
logia per realizzare calzature con
le misure per il mercato america-

no. Il made in Italy in America ha 
sempre il suo fascino e il dollaro 
forte spinge all’acquisto». 

È soddisfatto dell’andamento
di theMicam anche Stefano Pe-
ruzzi, tra i soci fondatori della pi-
sana CafèNoir, 32 milioni di euro 
di ricavi nel 2016 e un importante 
piano di sviluppo multicanale: 
«Credo nella contaminazione: 
tra canali di vendita – dice Peruzzi
– ma anche tra merceologie. Per 
questo vorrei che a theMicam ve-
nissero presentati prodotti diver-
si. Quest’anno percepisco più vi-
talità,anche grazie alla “qualifica-
zione” portata dai brand del padi-
glione lusso».

Maggiore vitalità si percepi-
sce anche alla 111esima edizione
di Mipel-the Bag show, manife-
stazione dedicata alle borse e al-
la pelletteria che occupa il padi-
glione 10 della Fiera con oltre 
300 aziende. L’attenzione dei 
compratori – se ne attendono
12mila – sono orientate ai nuovi
brand, riuniti nell’area Scenario 
e all’artigianalità. 

Le presenze di lungo corso non
mancano: «Abbiamo uno 
showroom di proprietà ma non 
rinunciamo al Mipel», spiega 
Francesca Orlandi, responsabile 
prodotto di Valentino Orlandi. 
L’azienda marchigiana, che deve 
oltre il 90% dei 3 milioni di euro di
ricavi ai mercati stranieri, ha do-
vuto sopperire al calo della Rus-
sia puntando su nuovi mercati: 
«La Nigeria ci sta dando grandi 
soddisfazioni: è una piazza in pie-
no boom, noi siamo in una fase de-
licata di posizionamento del mar-
chio». Tra le novità di Valentino 
Orlandi per il 2017 ci sarà il lancio 
«di un nuovo brand, dedicato ad 
una clientela più giovane, nel sol-
co del nostro Dna aziendale e del-
la tradizione made in Italy». 
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Al Mipel (borse)
attesi 12mila buyer
Da settembre fiere
durante le sfilate

INTERVISTA Enrico Bracalente Amministratore unico Bag

«NeroGiardini, 
sarà l’anno dell’export»

Giulia Crivelli

p«Il 2016 per la nostra azienda 
è stato un anno di transizione e 
purtroppo qui nelle Marche lo ri-
corderemo soprattutto per il ter-
remoto. Le fabbriche e la sede 
non sono state colpite diretta-
mente, ma la situazione in molte 
aree della regione è ancora criti-
ca e vorrei che la ricostruzione 
procedesse a ben altra velocità, 
per ridare fiducia a tutti, in parti-
colare ai giovani». Enrico Braca-
lente amministratore unico della
Bag, società che ha fondato e pos-
siede il marchio NeroGiardini, 
ha già fatto molto per l’economia
del distretto di Fermo-Macerata 
e per la formazione e occupazio-
ne giovanile. Nel 2017 però vor-
rebbe accelerare l’espansione al-
l’estero, la leva principale per 
tornare a crescere «almeno a una
cifra», facendo da volano anche 
all’economia locale.

Da quest’anno non parteci-
pate più al Micam. Quali sono le
prime reazioni?

Abbiamo fatto questo passo
perché negli anni gli showroom 
di Milano, a due passi da piazza 
San Babila, sono diventati sem-
pre più grandi e funzionali, orga-
nizzati per tipologia di prodotto 
e molto apprezzati dai buyer. Le 

grandi fiere, per quanto ben or-
ganizzate, sono sempre un po’ di-
spersive. Le reazioni dei clienti 
wholesale e dei manager dei no-
stri monomarca sono ottime e 
abbiamo già superato i budget di 
ordini che ci eravamo dati.

Nel 2016 avete messo mano
anche alla distribuzione. Con 
quali risultati?

Abbiamo fatto una necessaria
selezione di tutti i clienti e la per-
centuale di insoluti è scesa dal 

27% a meno del 10%. L’obiettivo 
del 2017 è applicare ai mercati eu-
ropei il modello di business che 
abbiamo affinato per l’Italia, of-
frendo calzature da uomo, donna
e bambino interamente made in 
Italy e con un rapporto qualità-
prezzo unico nel nostro settore.

Quanto vale l’export?
Nel 2016 circa il 24% dei ricavi,

210 milioni, è venuto dall’estero.
Alla fine di quest’anno vorrem-
mo arrivare al 30%, puntando 

sui mercati dove siamo già pre-
senti e che nel 2017 sono andati 
bene, in particolare Germania, 
Francia e Spagna. Senza dimen-
ticare la Russia, che negli anni 
scorsi era arrivata a 16 milioni di
fatturato, poi scesi a 11 per la crisi.
Penso che nel 2017 il calo dei 
consumi nel Paese si arresterà e 
che nel 2018 il mercato interno 
tornerà a crescere.

L’espansione all’estero av-
verrà con il retail?

La cosa più importante sono
gli showroom, punti di riferi-
mento per gli agenti e per i clienti
wholesale. Ne abbiamo già uno 
in Austria e due in Germania e 
stiamo cercando le location giu-
ste a Parigi e Londra. 

Vi siete sempre affidati al
know how artigianale del vo-
stro distretto. Come procede la
formazione dei giovani?

Siamo al sesto anno del corso
di operatore della calzatura fi-
nanziato dalla Bag e gestito dal 
Centro di formazione professio-
nale Artigianelli-Don Ricci di 
Fermo. Abbiamo bisogno di un 
ricambio generazionale e per 
fortuna negli ultimi anni i giovani
hanno riscoperto il valore del la-
voro nel calzaturiero.
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«Da sei anni finanziamo 
un corso per operatori
della calzatura perché 
crediamo nei giovani»

IL WHITE

Oltre 500 marchi
 Con 511 marchi di cui 189 new
entry, White Milano (dal 25 al 27
febbraio) si conferma una delle 
manifestazioni di riferimento 
della moda contemporary. Il 
salone, perno del Tortona 
Fashion District grazie a una 
sinergia di lungo corso con il 
Comune di Milano, occuperà 
quest’anno una superficie 
espositiva di 20mila mq, in 
aumento dell’11% rispetto al 
febbraio 2016. L’obiettivo di 
White Milano è attirare circa 22 
mila visitatori, complici ben 
145 marchi internazionali tra gli 
espositori e un focus sui giovani 
talenti dalla Cina al Belgio. Per 
la prima volta, poi, lo Special 
Guest di White, il georgiano 
Situationist, sfilerà nel 
calendario della Cnmi.

Fashion Square.  Cinque top brand del lusso made in Italy al padiglione 1 

Made in Italy. Qui sopra, una calzatura da 
uomo nelle tre tonalità di colore grigio-nero-
antracite. Le scarpe maschili assorbono il 20% 
dei ricavi, quelle da donna il 70% e la parte 
bambino, in forte crescita, il restante 10%. A 
sinistra, Enrico Bracalente, amministratore 
unico della Bag, che possiede il marchio 
NeroGiardini, che ha sede nelle Marche

Trasporto aereo. La compagnia, senza un accordo, dall’1 marzo applicherà un regolamento aziendale

Alitalia, negoziato per vie legali
I sindacati inviano una diffida per far rispettare il contratto nazionale
Giorgio Pogliotti
ROMA

pSi infiamma la vertenza Ali-
talia. I sindacati hanno inviato
una lettera unitaria contenente
una diffida formale ad Assaereo
e Alitalia, per sollecitare il ri-
spetto della contrattazione col-
lettiva vigente e di tutti gli ac-
cordi sindacali vigenti siglati e 
non disdettati, con «l’immedia-
to ripristino degli scatti con-
trattuali illegittimamente so-
spesi» e la «non applicazione di
regolamenti unilaterali palese-
mente illegittimi».

Questa lettera spedita dagli
ufficiali legali di Filt-Cgil, Fit-Ci-
sl, Uiltrasporti e Ugl Trasporto
aereo è stata preceduta giovedì
scorso da un’altra missiva diret-
ta dai sindacati ai ministri Delrio,
Calenda e Poletti (e per cono-
scenza ad Alitalia), per annun-
ciare l’interruzione del confron-
to con l’azienda sul rinnovo del 
contratto nazionale (scaduto a 
fine 2016), contestando i ritardi 
di Alitalia nella presentazione
del piano industriale, e per solle-
citare una convocazione da par-
te del governo affinchè interven-
ga nella vertenza come mediato-
re. Alitalia la scorsa settimana ha

fatto sapere di aver preso atto 
«con rammarico dell’interru-
zione del confronto» confer-
mando la «volontà di ricercare 
un’intesa per un nuovo contratto
collettivo». Dallo scorso 1° gen-
naio la compagnia ha comunque
congelato per due mesi gli auto-
matismi contrattuali (gli scatti di
anzianità), avendo fissato per il 

28 febbraio la scadenza per cer-
care un accordo al tavolo sulle
modifiche normative e retributi-
ve del nuovo contratto. In assen-
za di un accordo, dal 1° marzo Ali-
talia è pronta a dare applicazione
ad un regolamento aziendale. 

Nella lettera di diffida i sinda-
cati sostengono che non «vi sono
ragioni di carattere giuridico né 
sindacale per limitare l’efficacia 
delle disposizioni contrattuali 
fino al 28 febbraio», dovendosi

«necessariamente applicare il 
complesso degli accordi preesi-
stenti fino alla sottoscrizione del
nuovo contratto». La situazione 
di crisi della compagnia, l’attesa 
per il piano e il susseguirsi di ipo-
tesi che circolano sui pesanti ta-
gli sul costo del lavoro e sugli 
esuberi, alimentano le preoccu-
pazioni dei sindacati. «L’inten-
zione di Alitalia di passare dal 1° 
marzo dal contratto nazionale a 
un regolamento aziendale è una 
provocazione - afferma il segre-
tario nazionale della Filt-Cgil, 
Nino Cortorillo -, come sindaca-
ti diffidiamo l’azienda dal deci-
dere in via unilaterale su norme 
pattizie. Respingiamo la volontà
di Alitalia di stravolgere e annul-
lare il Ccnl, mentre l’assenza di
un piano industriale fa sorgere 
ogni dubbio sulle reali volontà 
degli azionisti». 

In questo quadro di forti criti-
cità si avvicina la data del 23 feb-
braio, quando i sindacati hanno 
indetto 4 ore di sciopero per Ali-
talia (per le sigle autonome lo 
stop sarà di 24 ore), nello stesso 
giorno peraltro è stata organiz-
zata la protesta di tutto il traspor-
to aereo. 
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Integrativi. Intesa con Fiom, Fim e Uilm

Fincantieri estende
la sanità integrativa
anche alle famiglie
pFincantieri mette sotto l’ala 
del suo welfare le famiglie dei 
suoi 7.800 lavoratori. Figli (fi-
scalmente a carico anche se non
conviventi senza limiti di età 
nonché figli fiscalmente non a 
carico purché conviventi senza
limiti di età), mariti, mogli, ma 
anche compagni e compagne 
uniti civilmente e a carico. Tut-
to avviene con la sigla di un ac-
cordo sindacale (Fim, Fiom e 
Uilm sono, insieme all’azienda, 
i firmatari) che, dando seguito 
all’accordo integrativo del 24 
giugno del 2016, ridefinisce, po-
tenziandola, l’assistenza sani-
taria integrativa aziendale.

Nei tempi in cui le prestazio-
ni sanitarie pubbliche sono 
sempre più deboli, la multina-
zionale della cantieristica ga-
rantirà, con una contribuzione 
a suo totale carico di 280 euro a 
ogni lavoratore(con un aumen-
to di 100 euro rispetto al passa-
to), prestazioni sanitarie e assi-
stenziali, aggiuntive a quelle già
in essere in base ai precedenti 
accordi aziendali, in grado di of-
frire una copertura più comple-
ta e diversificata rispetto a quel-
la del servizio sanitario nazio-
nale. Non solo. Dando seguito 
allo spirito del contratto inte-
grativo della scorsa estate, ma 
anche a quello del nuovo con-
tratto collettivo nazionale dei 
metalmeccanici, le parti hanno 
previsto di estendere, senza 
oneri per il lavoratore, la coper-
tura delle prestazioni sanitarie 
anche alle famiglie, conside-
rando famiglie non solo i matri-
moni, ma anche le unioni civili. 

Le prestazioni relative all’As-
sistenza Sanitaria Integrativa 
verranno assicurate da un Ge-
store unico denominato “Fon-
do sanitario integrativo Cesare 
Pozzo/Unisalute”. Per l’azien-
da questo accordo costituisce 
uno degli elementi caratteriz-
zanti il sistema di welfare, intro-

dotto dall’ultimo integrativo. 
L’accordo individua «come

unico gestore delle prestazioni 
in questione la Società Cesare
Pozzo - Unisalute - osserva Gio-
vanni Contento, segretario na-
zionale della Uilm -. Quindi, un 
solo gestore che opererà all’in-
terno di ciascun sito delle socie-
tà suddette garantendo, a parti-
re da quest’anno, un program-
ma di assistenza integrativa ai
lavoratori introdotto dall’ac-
cordo integrativo aziendale 
sottoscritto il 24 giugno 2016».
Questo sistema, previsa Con-
tento, «è sostitutivo rispetto a
quello previsto dal Ccnl dei me-
talmeccanici ed è, di fatto, mi-
gliorativo per le condizioni dei 
lavoratori del Gruppo in que-
stione e per i loro familiari a ca-
rico». «Credo di poter esprime-
re un giudizio positivo per l’in-
tesa sottoscritta con Fincantie-
ri che potenzia l’assistenza 
sanitaria integrativa nel grup-
po, dando applicazione all’ac-
cordo del luglio scorso», dice 
Bruno Papignani, coordinatore 
Fiom per Fincantieri.

C.Cas.
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LAVORO

VETRO
Pilkington assume
a Porto Marghera
Via libera alla decisione - 
da parte del board di 
Pilkington - di rifare e 
riavviare il forno del sito di 
Porto Marghera. Una 
soluzione a lungo attesa, e 
che è frutto del lavoro di 
squadra tra azienda, 
istituzioni locali, Mise e 
Organizzazioni sindacali. 
«Sostanzialmente si tratta 
di un punto di svolta, anche 
da parte delle istituzioni e 
della politica locale, e che 
conferma che a Porto 
Marghera non solo si può 
ma si deve a fare 
industria»,dice Massimo 
Meneghetti segretario 
generale provinciale 
Femca Cisl Venezia. Si 
tratta di un investimento 
dal valore complessivo di 
20milioni per cui ci sarà il 
cofinanziamento dal parte 
del Mise e Invitalia. 
Prevista anche 
l’assunzione di circa 50 
lavoratori diretti e 
altrettanti indiretti. «Tutto 
questo - sottolinea 
Meneghetti - è stato anche 
reso possibile grazie a un 
accordo per la 
competitività sottoscritto 
con le organizzazioni 
sindacali che prevede delle 
deroghe contrattuali per i 
vecchi e i nuovi assunti. 
Questo a dimostrazione da 
parte dei dipendenti che ci 
hanno creduto e hanno 
voluto dare un segnale di 
massima partecipazione al 
progetto. Nel ringraziare 
l’azienda e le persone che si 
sono prodigate per 
raggiungere un risultato 
come questo, vogliamo fare 
un plauso al Mise e alle 
istituzioni locali che hanno 
inciso in modo 
determinante in questa 
scelta e che auspichiamo ci 
restino vicini in questo 
nuovo progetto e anche per 
gli anni a venire». (B.Ga.)

In breve

LA PROTESTA
I sindacati confederali
hanno indetto 
quattro ore di sciopero
(24 gli autonomi) 
per il 23 febbraio

Milleproroghe. I 350 lavoratori manifestano davanti alla direzione del Pd 

Istat, i precari chiedono la stabilizzazione
Francesco Prisco

pI 350 precari dell’Istat assalta-
no la direzione del Pd per chiedere
garanzie sul passaggio parlamen-
tare dell’emendamento al Mille-
proroghe per la stabilizzazione. 
Una loro delegazione ottiene un 
incontro con il presidente Matteo 
Orfini, dal quale arrivano garan-
zie: sul tema, le divisioni interne al
partito di maggioranza si sarebbe-
ro ricomposte e quella correzione

in Senato al documento legislati-
vo così importante per il futuro dei
lavoratori in bilico dovrebbe arri-
vare al massimo questa mattina.

Una rassicurazione che alme-
no per ora è servita a rasserenare 
gli animi: i precari sono tornati 
presso la sede dell’Istituto nazio-
nale di statistica, dove si sono riu-
niti in assemblea nell’attesa di svi-
luppi. Ieri mattina il popolo dei 350
aveva diffuso un comunicato inti-

tolato “Perché noi no?”. «Voglia-
mo che la Direzione del Partito 
Democratico – recitava il testo - si 
assuma la responsabilità di spie-
gare perché altre stabilizzazioni 
sono possibili ma non la nostra 
che, peraltro, non comporta oneri 
aggiuntivi a carico delle casse del-
lo Stato. Non vorremmo essere te-
nuti ostaggio del dibattito interno 
al Pd, senza nessuna attenzione al 
merito delle nostre vite e della no-

stra vertenza che parla di persone 
impiegate nel mondo della ricerca
pubblica ancora precarie, proprio
nel momento in cui all’Istat viene 
chiesto di ampliare l’offerta infor-
mativa e la sua periodicità mante-
nendone al contempo la qualità ed
affidabilità».

Già poco più di dieci giorni fa la
situazione sembrava a una svolta: 
dalla maggioranza di governo ar-
rivavano garanzie sull’emenda-

mento per l’estensione ai lavora-
tori in questione dei requisiti per 
partecipare alla procedura di re-
clutamento riservata ai sensi del 
Decreto D’Alia. Operazione che, 
in combinazione con l’accresciu-
ta capacità di spesa per il recluta-
mento resa possibile dal decreto 
di riordino degli enti pubblici di ri-
cerca, renderebbe subito operati-
vo un piano di reclutamento per le
350 posizioni. Da allora c’è stata 
una frenata, prima dei segnali di 
speranza di ieri pomeriggio.

@MrPriscus
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L’INTEGRATIVO

Il predecente
 L’integrativo Fincantieri della 
scorsa estate valorizza il welfare

ISOLE24

121
La flotta
La compagnia dispone
di una flotta di 121 aerei

4
Lo sciopero
I sindacati hanno proclamato 4 
ore di sciopero per il 23 febbraio

Negoziato interrotto
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ATTIVITÀ MARITTIMA

FINCANTIERI
Via alla costruzione
di un pattugliatore
Via ai lavori per la 
realizzazione del primo 
pattugliatore polivalente 
d’altura (Ppa). La cerimonia 
per il taglio della lamiera 
della nave si è svolta ieri 
presso lo stabilimento 
Fincantieri di Muggiano (La
Spezia). All’evento hanno 
partecipato, tra gli altri, il 
sottosegretario alla Difesa 
Domenico Rossi e il Capo di 
stato maggiore della 
Marina, ammiraglio Valter 
Girardelli. Questo Ppa, 
primo di sette unità, sarà 
consegnato nel 2021 e 
rientra nel piano di 
rinnovamento delle linee 
operative delle unità navali 
della Marina militare 
deciso dal Governo e 
avviato nel maggio 2015. Il 
programma prevede la 
costruzione di nove unità, 
tra le quali sette Ppa, 
un'unità da trasporto e 
sbarco Lhd (Landing 
helicopter dock) e un'unità 
di supporto logistico Lss 
(logistic support ship). Il 
pattugliatore è lungo 132,5 
metri, può raggiungere 
oltre 33 nodi e ospitare 171 
persone di equipaggio.

PORTI
Civitavecchia
punta sulla frutta
Il porto di Civitavecchia 
punta a diventare il 
principale hub 
dell’ortofrutta per il 
mercato laziale, 
procedendo, in primis, a un 
accordo con il Centro 
agroalimentare Roma, sulla 
base d’intese gia 
sottoscritte in precedenza. 
Lo ha spiegato il presidente 
dell’Adsp del Tirreno 
centro settentrionale, 
Francesco Maria di Majo, a 
Berlino alla fiera Fruit 
Logistica. 

In breve Container. Il dossier della Corte dei conti Ue: l’eccesso di capacità determina il sottoutilizzo delle strutture

I terminal a scartamento ridotto
L’Italia è in coda: troppa concorrenza interna e potenzialità inespresse

Diporto. Al via il 18 febbraio 

Napoli rilancia
il salone Nauticsud

Vera Viola
NAPOLI

p Il Nauticsud della Mo-
stra D’Oltremare di Napoli 
rilancia. Dopo una sospen-
sione durata quattro anni, la
fiera storica dell’ente parte-
nopeo era ripartita nel 2016
un po’ in sordina. Ma visti i ri-
sultati ottenuti l’anno scor-
so, nel 2017 l’ente fieristico
ha voluto scommettere su
una edizione di successo.

Il Salone internazionale
della nautica di Napoli apri-
rà i battenti il 18 e rimarrà
aperto fino al 26 febbraio.
Quest’anno, giunto alla 44°
edizione, vanta numeri mol-
to soddisfacenti: raddoppia-
no infatti le aree espositive
che raggiungono un’esten-
sione di 30 mila metri qua-
drati, tutti all’interno del po-
lo monumentale di Fuori-
grotta. Poichè quest’anno
non sono previste prove a
mare, mentre dal 2018 si spe-
ra di poter riavviare anche la
sessione a mare. Inoltre, par-
teciperanno 150 espositori
che porteranno a Napoli ol-
tre 400 imbarcazioni. Sono
attesi 40mila visitatori circa.

Tra le imprese parteci-
panti anche brand interna-
zionali e storici cantieri ita-
liani. Ritornano infatti in
mostra i marchi Tornado ed
Azimut. Il cantiere Salpa
presenterà la doppia versio-
ne del 23 piedi, in versione
fuoribordo ed entro bordo.
Italiamarine sarà presente
con l’anteprima nazionale
del Sanremo 24, già presen-
tato a Parigi; Gagliotta sarà in
fiera con la nuova linea Lob-
ster, dal 35 ai progetti dei
Lobster 42 e 48 già in fase di
realizzazione, Fiart con mo-

delli storici e gli ultimi mo-
delli di ritorno dalle fiere al-
l’estero; il cantiere Mv Mari-
ne esporrà la linea di gom-
moni Mito 31 e 45 e Vesevus
35, che hanno conquistato il
mercato americano. E non
mancherà naturalmente l’in-
dotto, aziende di tappezze-
rie, di accessori e sistemi di
bordo. Donatella Chiodo,
presidente della Mostra
d’Oltremare commenta: 
«Sono entusiasta dello svi-
luppo di questa fiera: questo
dimostra che la filiera legata
all’economia del mare per
Napoli e per la Campania
possono essere leve straor-
dinarie di rilancio economi-
co e sociale».

La Fiera viene organizzata
e gestita in partnership con
Associazione Nautica Re-
gionale Campana: l’ente
pubblico affitta gli spazi
espositivi e si occupa dei ser-
vizi, mentre la gestione ope-
rativa è di Anrc. A fronte di
un investimento di 1 milione,
senza contributi pubblici,la 
Mostra attende ricavi supe-
riori ai 100mila euro netti. 

«Nauticsud – anticipa
Giuseppe Oliviero, consi-
gliere di Mostra D’Oltrema-
recrescerà sempre più come
appuntamento di una intera
filiera produttiva e di servizi.
Mentre dialoghiamo con al-
tri enti italiani e stranieri di
settore per migliorare siner-
gie e acquistare competitivi-
tà internazionale». 

© RIPRODUZIONE RISERVATA

150
Gli espositori
Gli operatori partecipanti al 
Nauticsud, 400 le imbarcazioni

Raoul de Forcade

pDopo la crisi delle compagnie 
di navigazione si affaccia sul setto-
re marittimo un nuovo fattore cri-
tico, stavolta nei porti: l’eccesso di
capacità offerta (con conseguen-
te sotto-utilizzo delle banchine) e i
problemi di redditività dei termi-
nal. Una questione che riguarda 
l’Italia ma anche l’intero sistema 
degli scali europei, come rilevano 
studiosi e operatori del settore ma
anche la Corte dei conti Ue nella 
relazione dei revisori del 2016.

L’Ocse, riporta la relazione, sti-
ma che il «tasso di utilizzo dei por-
ti dell’Ue per i container è in gene-
re nettamente inferiore al livello 
mondiale del 67%». Inoltre, 
«l’uso della capacità portuale va-
ria in misura significativa da una 
regione europea all’altra, collo-
candosi al 50% nei porti scandina-
vi e baltici, al 56% nell’Europa 
nord-occidentale, al 61% nel Me-
diterraneo orientale e nel Mar 
Nero, al 62% nel Mediterraneo 
occidentale». Si prefigura anche 
che «l’utilizzo previsto della ca-

pacità diminuisca in numerose 
regioni. Ad esempio, dal 50% al 
30% nei porti scandinavi e baltici 
e dal 61% al 50% nel Mediterraneo
orientale e nel Mar Nero». 

A porre l’accento sulla questio-
ne è anche Sergio Bologna, econo-
mista esperto di shipping che, nei 
giorni scorsi, ha presentato, sotto 
l’egida di Fedespedi (spedizionie-
ri), una raccolta di saggi intitolata 
Tempesta perfetta sui mari. Bolo-
gna ricorda come la crisi dei noli, 
aiutata dai numerosi ordini di 
nuove navi, sempre più grandi, ab-
bia condotto le compagnie porta-
container a concentrarsi con ac-
quisizioni e alleanze. E ora tutto 
questo si sta riflettendo sui porti. 
«I terminal italiani – dice Bologna 
- oggi mostrano un eccesso di ca-
pacità e scarsa redditività, a fronte
di poche possibilità di un aumento
significativo dei traffici, specie tra
Mediterraneo e Asia». Insomma, 
gli fa eco Marco Conforti, presi-
dente di Assiterminal, «ci sono 
navi troppo grandi per terminal 
che non le possono accogliere e ci 

sono stati investimenti portuali 
pubblici, a livello europeo, non co-
ordinati con infrastrutture create 
senza adeguati riscontri di utiliz-
zo sul mercato».

Il report dell’Ue, a questo pro-
posito, è impietoso e non solo con 
l’Italia. «Esiste il rischio – vi si leg-
ge – che la capacità portuale ne-
cessaria secondo le previsioni 
della Commissione Ue (che collo-
cava nel 2013 nel l’utilizzo medio 
della capacità dei porti Ue al 90%, 
ndr) sia sovrastimata». E con inve-
stimenti «finanziati dall’Unione 
sono sorte molte infrastrutture 
inutilizzate o sottoutilizzate». Tra
i casi citati, i porti di Taranto, Au-
gusta e Cartagena (Spagna). L’Eu-
ropa ravvisa anche «ritardi e sfo-
ramenti dei costi per parecchi 
progetti» e stigmatizza lo sposta-
mento di traffico tra porti limitro-
fi, dovuto a investimenti su infra-
strutture simili. In sei porti contai-
ner dell’Ue, tra 2005 e 2014, l’attivi-
tà «è diminuita di oltre il 50%»: 
Savona e Taranto, Medway e Tha-
mesport (Uk), Rouen (Francia) e 

Malaga (Spagna). Inoltre, «sono 
stati individuati significativi spo-
stamenti del traffico tra porti vici-
ni»: tra Salerno e Napoli e tra Dan-
zica e Gdynia (Polonia). Tra gli 
esempi di «investimenti simili in 
porti vicini», la Corte Ue indivi-
dua Genova, La Spezia, Livorno e 
Savona, che risultano tutti con ca-
pacità non pienamente sviluppa-
te dei terminal container (rispetti-
vamente: 77%, 74%, 65% e 20%). In
condizioni analoghe sono i porti 
Napa (Venezia, Trieste, Capodi-
stria e Fiume) che miravano ad at-
trarre più traffico ma «senza una 
strategia per accrescere le siner-
gie». E poi gli scali spagnoli di Car-
tagena, Algeciras e Ferrola e quelli
polacchi di Danzica e Gdynia.

Infine, denuncia Gian Enzo Du-
ci, presidente di Federagenti, in 
Italia la riforma della governance 
portuale, che in teoria avrebbe do-
vuto migliorare la situazione con 
le Autorità di sistema, è stata «va-
rata più di sei mesi fa ed è ancora in
mezzo al guado».
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Pannelli solari per lo yacht Arcadia
La prima unità (nella foto) è stata 
consegnata a settembre 
all’armatore (un italiano). Della 
seconda, invece, è stata avviata la 
costruzione, attualmente al 25-
30%, “in speculazione” cioè prima 
di avere un compratore. Si tratta 
dell’A100, nuovo 31 metri di 
Arcadia superyacht. L’azienda di 
Torre Annunziata punta sull’aspetto
ecologico della barca. Il ponte 
principale, infatti, caratterizzato da 
vetrate e porte scorrevoli è dotato, 
al pari del fly dove si trova la 
timoneria, di pannelli solari. Ben 55 
metri quadrati di pannelli, in grado 

di fornire energia per alimentare 
molte attrezzature e impianti 
elettrici, come frigoriferi, 
circolazione dell’acqua, servizi 
igienici, luci, elettronica, il tutto 
mentre le batterie si ricaricano. 
Insomma, è garantito l’apporto di 
energia necessario a bordo in rada, 
con l’esclusione di aria 
condizionata e termo-induttori da 
cucina. Particolare anche il fly con 
una sky-lounge dotata di 
finestrature laterali che possono 
essere sollevate fino a incontrare 
l’hard-top. L’idea è di replicare i 
finestrini delle automobili.

Eco-barche

CAMPANIA 

MERCATI IN ITALIA Edizione domenicale su www.ilsole24ore.com/indicienumeri

A MILANO SULLE ALTRE PIAZZE

Caseari
Rilevazione settimanale della Camera di Commercio di Milano del

13/02/2017. (Prezzi medi statistici riferiti alla situazione di mercato accertata
nella settimana precedente).Franco partenza, pagamento in contanti, Iva
esclusa, ¤ al kg.
Burro e crema di latte

Burro pastorizzato (comprensivo di premi quali-quantitativi, oneri trasporti
provvigioni) 2,88; prodotto con crema di latte sottoposta a centrifugazione e 
pastorizzazione (regolamento CEE n.1234/07) 3,83; di centrifuga 
3,98; zangolato di creme fresche per la burrificazione (comprensivo di premi 
quali-quantitativi, oneri trasporti provvigioni) 2,68; crema di latte (40% di 
sostanza grassa) 1,88; siero di latte scremato (compresa la scotta) 1000 kg.
16,50-17,50; latticello (uso zootecnico) 1000 kg. 8-9.
Formaggi

Franco caseificio o magazzino stagionatura, merce nuda, contenuto di grassi
secondo la prescrizione di legge, pagamento in contanti, Iva esclusa, al kg..N.B.:
Le forme o le confezioni dei prodotti di origine e tipici devono recare impresso il
marchio dei rispettivi Consorzi di Tutela.

Parmigiano reggiano (scelto 01) per frazione di partita: stagionatura 24 mesi
e oltre 10,80-11,45; stagionatura 18 mesi e oltre 10,15-10,60; stagionatura 
12 mesi e oltre 9,50-9,75; Grana Padano (scelto 01) per frazione di partita:
stagionatura 15 mesi e oltre 7,85-8,45. stagionatura 9 mesi e oltre 7,15-
7,25; stagionatura 60/90 giorni fuori sale 5,85-6,20. Provolone Valpadana 
fino a tre mesi di stagionatura 5,20-5,35; oltre tre mesi 5,45-5,70. Pecorino
romano oltre cinque mesi stagionatura 5,05-5,30. Asiago I scelta d'allevo 
60/90 gg. 5,60-5,90. pressato a latte intero 4,65-4,95; Gorgonzola fresco 5,05-
5,35; maturo I scelta 6,05-6,35 Italico fresco 4,05-4,15; maturo 4,85-
5,15. Taleggio fresco da salare 3,90-4,10; fresco fuori sale 4,10-4,30; maturo 
4,85-5,25. Quartirolo lombardo 4,50-4,70. Crescenza matura 3,95-
4,20. Mozzarella di latte vaccino conf. (125 gr. circa) 4,30-4,40. Mascarpone 
4-4,10.

Suini
Rilevazione settimanale del 13/02/2017 a cura della Camera di Commercio

di Milano (prezzi riferiti alla situazione media di mercato accertata nella 
settimana precedente).

Suini: d'allevamento (f.co allevamento, dall'allevamento al commerciante o
all'ingrassatore) locali: 7 kg cad. 57; di 15 kg 4,71; di 25 kg 3,55; magroncelli
locali 30 kg. 3,24; 40 kg. 2,57; magroni locali 50 kg. 2,12; 65 kg. 1,70; 80 kg. 
1,59; 100 kg. 1,47; Capi da macello scrofe da macello a peso vivo (franco peso 
partenza): I cat. 0,63.

Prodotti Conservati
Rilevazione mensile del 18/01/2017 della Camera di Commercio di Milano.

 (Prezzi dal produttore o dal distributore al dettagliante e/o grande 
consumatore - Franco Destino - termini di pagamento come da art. 62 
l.27/2012. Iva esclusa, cadauno)

Concentrato di pomodoro; doppio in scatole da 4/4 da 850 gr netti 2,36-
3,16; doppio in tubetti da 130 gr netti 0,43-0,72. Pomodori pelati; in scatole da
3/1 da 2,500 kg netti 1,90-2,11; da 400 gr netti 0,39-0,54. Passata di 
pomodoro; in scatole da 3/1 da 2,500 kg netti 1,88-2,14; in bottiglie da 700 gr
netti 0,54-0,88.  Piselli al naturale; in scatole da 1,500 kg sgocciolato 1,92-
2,32; da 250 gr sgocciolato 0,40-0,46. Fagioli lessati; cannellini in scatole da 
1,500 kg sgocciolato 1,87-2,27; borlotti in scatole da 1,500 kg sgocciolato
1,85-2,25. Olive verdi in salamoia; olive nere snocciolate 28/32 1,450 g netto
3,95-4,45; pezz. 190/210 in scatole da 2,500 kg sgocciolato 4,33-4,85; in vaso
da 215 gr sgocciolato 0,70-0,80. Funghi Champignon coltivati all'olio
d'oliva; in vaso da 2,5 kg netti 8,40-11,14; da 314 gr netti 1,22-1,51. Carciofini
all'olio d'oliva ; interi in vaso g 280 2,01-2,23; formato 3/1 g2500 13,07-
15,71. Cipolline all'aceto agro di vino; in scatole da 2,500 kg peso sgocciolato
3,82-4,33; in vaso da 215 gr sgocciolato 0,85-1,11. Peperoni all'aceto agro di 
vino (rossi e gialli); in falde, in scatole da 2,200 kg sgocciolato 4,04-4,56; filetti
in vaso 180 gr sgocciolato 0,95-1,16. Confettura varietá pregiata; in vaso da 
400 gr netti 0,96-1,29; miniporzioni 25 gr netti 0,15-0,17. Frutta allo
sciroppo; ananas in scatole da 350 gr netti 0,79-0,92; ananas in scatole da 850
gr netti 1,55-1,78; macedonia di frutta mista (6/8 frutti) da 2,600 kg netti 3,40-
3,81. Succhi di frutta; in tetrabrick da 200 gr netti 0,22-0,29; da 1 lt 0,77-
0,95. carne in scatola; in gelatina da 270 gr netti (confezioni da 3 pezzi da 90 gr)
1,66-1,89.

Paste alimentari secche
Rilevazione mensile della Camera di Commercio di Milano.  Per vendite da

produttore o da distributore al dettagliante e/o grande consumatore -Franco 
Partenza -termini di pagamento come da art.62 l.27/2012 - Iva esclusa 
(cadauno)

Pasta di semola di grano duro. Per formati speciali (festonati, lasagne, ziti
ecc.) maggiorazione di euro 0,13 al kg; per formati tipo Bologna maggiorazione
di euro 0,03 al kg.. Confezioni da 500 gr 0,35-0,77; da 1 kg 0,73-1,36; da 5 kg o
più (al kg) 0,73-1,33. Pasta di semola biologica; confezioni da 500 gr 0,94-
1,08; da 5 kg (al kg) 1,74-2,10. Pasta all'uovo (Il contenuto in uova è riferito ai
minimi di legge (4 uova per kg). Confezioni da 250 gr (pastine) 0,40-0,68; da
250 gr (tagliatelle: 6 uova per kg) 0,75-1,02; da 500 gr (nidi) 1,14-1,36; da 1 kg
(nidi e pastine) (al kg) 1,56-2,06.

Oli alimentari
Rilevazione mensile del 18/01/2017 della Camera di Commercio di Milano.

(Merce con caratteristiche di legge - dall''industria ai gruppi 
d''acquisto). Franco Milano e provincia. Termini di pagamento come da art. 62
l. 27/2012, Iva esclusa, il L.

Olio d'oliva in recipienti a perdere da 5 litri. Extra vergine di oliva 100%
italiano 5,45-5,65; extra vergine di oliva 3,80-4; di oliva 3,57-3,77; di sansa di
oliva 2,10-2,20. Olio d'oliva in recipienti a perdere da 1 litro. Extra vergine di 
oliva 100% italiano 5,70-5,90; extra vergine di oliva 3,95-4,15; di oliva 3,65-
3,85. Olio di semi in recipienti a perdere da 10 litri P.E.T. dal produttore o
confezionatore all''utilizzatore. Arachide 1,74-1,85; mais 1,15-1,21; girasole
0,96-1,02; soia 0,98-1,04; semi vari 0,99-1,03. Olio di semi in recipienti a
perdere da 1 litro e 5 litri P.E.T. dal produttore o confezionatore al 
dettagliante; arachide 1,77-1,88; mais 1,18-1,24; girasole 0,98-1,04; soia
1,01-1,07; semi vari 1,02-1,06.

Margarina e Oli concreti vegetali raffinati
Rilevazione mensile della Camera di Commercio di Milano. Franco Mi e

provincia. Termini di pagamento come da art. 62 l. 27/2012, Iva esclusa, il Kg 
Margarina interamente vegetale destinata al consumo diretto . Confezionata

in panetti - da 250 gr. e 500 gr. 1,88-2,08; in vaschette - da 250 gr. 2,40-
2,77. Margarina destinata all''industria alimentare ; interamente vegetale - in 
pani da 1 kg 1,45-1,54; in blocco da 25 kg 1,15-1,21. Oli concreti vegetali
raffinati ; di cocco raffinato (in cartone) 2,28-2,31; (in autobotte) 2,10-2,13; di
palma raffinato (in cartone) 1,18-1,21; (in autobotte) 1-1,03.

Alessandria
Listino della Camera di Commercio di Alessandria del 13/02/2017. Prezzi in

¤.

Cereali
Frumento tenero varieta' speciali ( p.s. 79-80) 210-213; panificabile

superiore ( p.s. 78-79) 181-185; panificabile (p.s. minimo 77-78) 168-
170; mercantile non quot.; biscottiero (p.s. 76-77) 168-170; altri usi non
quot.. Frumento duro nazionale: orig. prov. (p.s.80-81) 190-195; altri usi non 
quot.. Granoturco belgrano e similari 243-245; nazionale ibrido secco (um.
14%) 158-167; gritz non quot.; nazionale ibrido verde (um. 30%) non
quot.. Orzo naz. Vestito 144-150. Sorgo rosso 162-164; bianco 162-
164. Legumi proteici Pisello proteico ( umid. 14% - impur. 2% ) non 
quot.. lupini in natura 190-190. Farine di grano tenero con caratteristiche sup.
min. di legge: tipo 00 (prot. min. 14) 550-575; tipo 00 prot.min. 13 450-
470; tipo 00 prot.min. 11,5 375-390. Sfarinati di grano duro: semola 
rimacinata per panificazione 500-505. Farine di granoturco a macinazione 
integrale 255-260; granoturco spezzato 293-295. Cascami di 
frumento farinaccio 148-151; crusca e cruschello 124-128.

Brescia
Prezzi rilevati dalla C.d.C. di Brescia del 09/02/2017.

Cereali
Prezzi al mercato libero. (Merce sana, secca, leale, mercantile, su veicolo

all'azienda del produttore, alla rinfusa, pagamento alla consegna, tonn./¤).
Frumento: varietà speciali di forza non quot.; fino p.s. base 79/80 non

quot.; buono mercantile p.s. base 75/78 172-177; altri usi p.s. base 65/74 non
quot.; Granoturco nazionale giallo 14% um. 175-176; mais da granella verde
um. 30% G.D.B. non quot.; trinciato di mais in campo (30% sost. secca o amido)
non quot.. Orzo nazionale leggero (p.s. 55/60) non quot.; pesante (p.s. 61/66)
158-163; estero p.s. 66/67 (f.co magazzini interni) non quot.; p.s. 63/68 (f.co
arrivo) 178-189. Sfarinati di frumento tenero: farine (con caratt. di legge) tipo
"00" w 380/430 prot.ss min.14 440-450; w 280/330 prot.ss min.13 420-
440; w 180/200 prot.ss min. 11,5 385-395; Sfarinati di duro: semola (f.co 
pastificio alla rinfusa) 350-355. Derivati dal granoturco: farina nostrana 365-
370; fioretto 405-410; bramata 407-412; per mangime integrale rinfusa 196-
197; spezzato degerminato ibrido 276-279; germe (fco part. Rinfusa) 223-
224. Cascami di frumento tenero (f.co molino rinfusa): farinaccio 140-
142; tritello 124-125; crusca e cruschello 119-120. Paste alimentari: pasta
semola grano duro in conf. gr.500, 0,37-0,42; gr. 1000, 0,75-0,80; da kg 5 o 
oltre 0,70-0,75. Risi: (merce f.co magazzino grossista, kg./¤) semifini: Padano
0,96-1,20; Vialone nano 1,50-1,55; Fini: Ribe 0,89-0,91; Parboiled fino Ribe 
0,98-1,10; Superfini: Roma 1,09-1,14; Arborio 1,17-1,21.

Foraggi
Fieno maggengo ¤/t. 100-110; agostano 95-105; terzuolo 85-95; di erba

medica 120-125; paglia 65-75.

Caseari
Merce resa al caseificio in panoni, kg./¤: burro I qualità (affioramento)

3,20; II qualità (siero) 3; siero di latte scremato (compresa la scotta)
0,20; Formaggi. Contrattazioni tra produttori e grossisti, merce nuda, posta al 
caseificio salvo diversa indicazione, kg./¤:; granamerce fresca 2/3 mesi f.s. 
non quot.; padano stagionato 9 mesi 7,35-7,50; stagionato 12/15 mesi 8,35-
8,55. Provolone Valpadana fino a 3 mesi stagion. 5,25-5,35; oltre 5 mesi
stagion. 5,55-5,75. Provolonea 40 gg fuori sale 5,05-5,15; con 3/4 mesi di 
stagion. 5,40-5,50. Taleggio tipico fresco fuori salamoia 4,20-4,35. Italico
fresco fuori salamoia 4,05-4,15. Robiola (formaggella bresciana fuori sale) 
4,37-4,47. Crescenza a latte intero fresca fuori sale 4,14-4,24. Gorgonzola
fresco 4,05-4,20. Quartirolo lombardo 4,60-4,70.

Suini
A peso vivo, sul mercato di produzione: da allevamento lattonzoli da 15 kg.

4,61; da 25 kg. 3,46; magroncelli da 30 kg. 3,18; da 40 kg. 2,49; da 50 kg.
2,12; magroni da 65 kg. 1,71; da 80 kg. 1,60; da 100 kg. 1,50; da macello grassi
da 115 a 130 kg. 1,45; da 130 a 144 kg. 1,46; da 144 a 156 kg. 1,49; da 156 a
176 kg. 1,57; da 176 a 180 kg. 1,53; da 180 a 185 kg. 1,48; oltre 185 kg. 
1,43; scrofe I qualità 0,66; II qual. 0,64; III qual. non quot..

Forlì
Prezzi rilevati il 13/02/2017 al mercato avicunicolo all'ingrosso, Animali

vivi, prezzi in ¤/kg.

Pollame
Polli 0,99-1,01. Galline; pesanti ( oltre 3 kg. ) 0,12-0,16; Rosse 0,30-

0,32; Livornesi 0,14-0,16. Anatre mute; femmine 2,35-2,39. Tacchini 1,22-
1,24; tacchine mini (fino a kg 3,8) non quot.. Faraone allev. tradizionale 2,30-
2,40. Capponi allev. tradizionale non quot.. Piccioni  6,90-
7,10. Pollastre rosse di 112 giorni (¤/CAD.) 3,75-3,85. Galletti livornesi 2,65-
2,75; golden comet 2,55-2,65. Conigli leggeri (fino a kg 2,5) 1,60-
1,64; pesanti (oltre kg 2,5) 1,67-1,73; Quaglie  3,18-3,22. Uova naz. fresche
colorate in natura: Nat. S - meno di 53 g. 0,89-0,93; M - da 53 a 63 g. 1,05-1,09; L
- da 63 a 73 g. 1,04-1,08. Uova naz. fresche guscio colorato selez. cat. A: per 100
pezzi S - meno di 53 g. 8,50-8,70; M - da 53 g. a 63 g. 9,30-9,50; L - da 63 g. a 73
g. 10,30-10,50; XL - da 73 g. e piu` 12,80-13.

Modena
Listino dei prezzi rilevati dalla Camera di Commercio di Modena presso la

Borsa merci il 13/02/2017 per merce al netto dell'Iva, prezzi in ¤.
Suini

Allevamento intensivo: da allevatore ad acquirente f.co part.
produttore:; lattonzoli 7 kg. Cadauno 57,40; 15 kg. 71,85; 25 kg. 89,30; 30 kg.
97,20; 40 kg. 103,70; magroni 50 kg. 107,50; 65 kg. 115,50; 80 kg.
127,20; 100 kg. 144,50. Magri da macelleria 90/115 kg. 1,67. Grassi da 
macello: alla prod. peso vivo f.co part. produttore: 115/130 kg 1,43; 130/144
kg. 1,44; 144/156 kg. 1,48; 156/176 kg. 1,55; 176/180 kg. 1,54; 180/185 kg.
1,47; oltre 185 kg 1,42. Scrofe da macello 0,63.
Carni bovine fresche

Da macellatore a dettagliante: Mezzene di vitello naz. qual. extra 8,15-
8,55; I qual. 7,40-7,90; II qual. 6,20-6,60; di vitellone extra 5,61-6,31; I qual.
5,08-5,58; II qual. 4,58-4,98; di manzo e vitellone femmina qual. extra 5,90-
6,20; I qual. 5,37-5,77; II qual. 5,07-5,27; di vacca di I cat. I qual. 4,06-4,33; II
qual. non quot.. Da macellatore a grossista: Mezzene di vitello qual. Extra 7,75-
8,15; I qual. 7-7,50; II qual. 5,80-6,20; di vitellone extra 5,21-5,91; I qual. 
4,68-5,18; II qual. 4,18-4,58; di manzo e vitellone femmina qual. Extra 5,50-
5,80; I qual. 4,97-5,37; II qual. 4,67-4,87; di vacca di I cat. I qual. 3,66-3,93; II
qual. 3,28-3,45; di vacca di II cat. I qual. 3,19-3,49; II qual. 2,61-
2,92. Qualifica griglia Cee. Carni bovine fresche: Vitelloni maschi mezzene E1
non quot.; E2 4,31-4,77; E3 4,31-4,77; U1 non quot.; U2 4,35-4,40; U3 4,35-
4,40; R1 non quot.; R2 non quot.; R3 non quot.; O1 non quot.; O2 3,23-
3,43; O3 3,23-3,43; P1 non quot.; P2 3,08-3,28; P3 3,08-3,28. Vitelloni 
femmine: mezzene E1 non quot.; E2 4,88-5,08; E3 4,88-5,08; U1 non quot.; U2
4,58-4,68; U3 4,58-4,68; R1 non quot.; R2 3,81-4,09; R3 3,81-4,09; O1 non 
quot.; O2 2,65-2,95; O3 2,65-2,95; P1 non quot.; P2 1,66-1,95; P3 1,66-
1,95. Vacche: mezzene R1 2,24-2,29; R2 2,29-2,44; R3 2,29-2,44; O1 1,84-
1,94; O2 2,15-2,24; O3 2,35-2,37; P1 1,24-1,79; P2 1,44-1,79; P3 1,44-1,79.
Salumi e grassine

Da industriale a dettagliante f.co partenza. Pancetta arrotolata senza
cotenna 7,70-8,40; con cotenna 8,30-9; filettata coppata 10,20-
11; salame qual. sup. puro suino 11-11,90; salamini italiani alla cacciatora
Dop 11,70-12,40; coppa nazionale (stag. min. 90gg) 10,80-
11,50; mortadella Bologna IGP 6,70-7,50; puro suino 5,70-6,50; zampone di
Modena IGP (da cuocere) 8,10-8,90; di Modena IGP (precotto) 7-
7,80; zampone (da cuocere) non quot.; (precotto) 6-6,80; cotechino di 
Modena IGP (da cuocere) 7-7,80; di Modena IGP (precotto) 6,20-7; cotechino 
puro suino (da cuocere) non quot.; puro suino (precotto) 5,30-6,10; prosciutto
crudo Prosciutto di Modena DOP stag. con osso 11,20-12,20; di Parma DOP
stag. con osso 12,90-13,70; di San Daniele DOP stag. con osso 12,80-
13,60; nazionale stag. con osso : peso da Kg. 7 piu' 9,70-10,70; stag. con osso:
peso da Kg. 6 piu' 6,70-7,10; cotto nazionale cotto di alta qualita' 14-15; cotto
di alta qualita' 11,20-12,20; cotto 6,45-7,35; spalla cotta 6,30-7; salsiccia di 
puro suino 6,40-7,20; strutto raffinato in pani da 10 a 25 kg. 1,85-
2,05; speck IGP 9,70-10,30; speck 8,15-8,85; bresaola IGP (punta d'anca)
19,80-20,80; bresaola (punta d'anca) 19,30-20,30.
Carni suine fresche

Prezzo da macellatore a industriale o da industriale a industriale, f.co
stabilimento venditore.; Mezzene nazionali taglio MEC extra 2,67; nazionali
taglio MEC 2,62. Pancetta fresca non salata, disossata e squadrata, peso 3 kg. e
oltre 3,40; pancettone con bronza peso 7,5/9,5 kg. 1,84; scotennato e lavorato
da salame resa 60% 3,07; coppa fresca kg 2,4 3,36; kg 2,4-2,7 3,68; kg 2,7 e
oltre 3,85; spalla fresca, disossata e sgrassata 2,79; denervata resa 75%
3,72; denervata resa 80% 3,49; lombi Modena interi 2,50; lombo Padova
2,60; alla bolognese senza costato 2,60; lardo fresco cm 3 e oltre 
2,79; lardello con cotenna da lavorazione 1,25; gole con cotenna e magro 
1,26. Lonza (filone) con cordone leggera fino a 4,3 kg 3,50; puro occhio o pulito
leggera, fino a 4 kg 3,70. Trito di prima qualità 3,07; coscia fresca refilata per 
prosciutto da sale, peso 10/12 kg. (±10%) 3,14; superiore a 12 kg. e oltre 
(±10%) 4,26; per prosciutto DOP senza piede 10,5/12,5 kg. (±10%) 
4,81; superiore a 12,5 kg. e oltre (±10%) 5,15. Grasso da fondere escluso
lardello ¤/t 300. Strutto grezzo in cisterna ¤/t 821; raffinato in cisterna 
1121; raffinato in cartone da 25 kg 1271; raffinato in pacchetti e/0 vaschette 
fino a 1 kg 1921.
Caseari

Zangolato di creme fresche per burrificazione (f.co luogo produzione)
2,33; Formaggio parmigiano-reggiano qualita' scelto +12% fra 0-1 per lotti di 
partita, quantita' 100 forme circa; min. 30 mesi e oltre 11,80-12,80; min. 24
mesi e oltre 10,90-11,55; min. 18 mesi e oltre 10,45-10,90; min. 12 mesi e oltre
9,85-10,40.

Novara
Rilevazioni del 13/02/2017 della Camera di Commercio di Novara,merce al

tenimento del produttore Iva esclusa.
Risi e Risoni

Risone (prezzi in ¤ per tonnellata): Tondo: Sole CL e sim. 240-250; Balilla -
Centauro 255-270; Selenio 305-320; Medio: Lido e sim. 260-270; Lungo A: 
Dardo, Luna CL e sim. 260-270; Loto 295-320; Augusto 355-370; S. Andrea
260-280; Baldo 315-375; Roma 255-305; Arborio, Volano 345-385; Carnaroli
350-390; Lungo B: Thaibonnet, Gladio e sim. 290-300. Risi lavorati: Originario
600-650; Lido 615-645; Ribe 625-655; Augusto 695-725; S. Andrea 595-
625; Baldo 780-820; Roma 645-695; Arborio 850-900; Carnaroli 900-
950; Thaibonnet 615-645; Parboiled Ribe 725-745; Parboiled Baldo 880-
920; Parboiled Thaibonnet 715-745.

Caseari
Zangolato di creme fresche per burrificazione (prezzo medio in ¤)

2,75; burro pastorizzato (prezzo medio) 2,95. Gorgonzola: piccante fresco
non quot.; maturo 6,45-6,75; dolce fresco non quot.; maturo 5,45-
5,75; siero di gorgonzola freddo f.co caseificio per 100 litri 2.

Piacenza
Prezzi rilevati dalla CdC di Piacenza del 11/02/2017.

Cereali
Merce nuda posta sul veicolo partenza produttore, prod. 2014, prezzi

tonn./¤.
Grano tenero: nazionale prod. 2016 varietà spec. di forza p.s.79/80 kg non

quot.; superfino p.s. 78/79 kg. 178-182; fino p.s.78/79 kg 175-177; buono 
mercantile p.s.72/76 kg 171-173; altri usi p.s 70 kg e oltre non quot.. Grano
duro: nazionale prod. 2016 fino p.s.79 kg 207-210; buono mercantile p.s.77 kg
193-195; mercantile p.s. 74 kg. 175-180. Granoturco naz. comune ibrido prod.
2016 um. 14% 167-171. Orzo nazionale prod. 2016 p.s.60/62 157-
159; p.s.63/65 162-163; p.s.66 e oltre non quot.. Soja in granella prod. 2016 
392-395. Cascami di frumento tenero: farinaccio rinfusa 130-135; tritello
sacco per merce 155-160; crusca e cruschello sacco per merce 152-153; alla 
rinfusa 113-114.

Caseari
Franco caseificio: formaggio grana padano fraz. di partita stagionato 20 mesi

(riserva) il kg. 8,30-8,40; 12-15 mesi 7,90-8; 9 mesi 7,30-7,50. Burro (merce 
nuda f.co caseificio in pani da 10/20 kg da pr. a gross.) di affioramento 2,57-
2,67; zangolato di creme fresche per la burrificazione 2,34-2,54. Siero di latte
raffreddato uso industriale 1,48-1,58; residuato lavorazione formaggio grana
e provolone 0,45-0,50.

Bovini
Da allevamento (peso vivo). Vitelli da latte (baliotti): da incrocio con razze da

carne: maschi e femmine 1,40-1,80; incroci con extra Pie Blue Belga 2,60-
3,50; nostrani: maschi e femmine, inferiori a 45 kg non quot.; da 45 a 50 0,50-
0,70; da 50 a 55 0,90-1. Vitelloni nostrani da ingrasso da 6 a 12 mesi 1-
1,10; oltre 12 e fino a 18 mesi 1-1,10; Limousine dell'annata naz., svezzati
maschi 2,50-2,60; femmine 2,75-2,85; Charollaise maschi 2,45-
2,55; femmine 2,55-2,75; incroci nazionali maschi 2,05-2,20; femmine 2,05-
2,15; incorci importati maschi 2,60-2,70; femmine 2,45-2,65; Manzette(*) 
fino a 12 mesi (capo) 300-320; oltre 12 mesi 350-440; Manze gravide di oltre 6
mesi (I scelta) 870-1000; II scelta 820-880; Vacche da latte(*) I scelta 670-
790; II scelta 590-700; (*) Se sprovvisti di I.B.R. diminuzione del 30% circa..
Da macello. Vitelli da latte: di razze da carne 3,40-3,90; comuni nostrani 
2,10-2,50. Vitelloni  e scottone extra razze da carne inferiori 24 mesi: 
Limousine maschi 2,30-2,45; femmine 2,38-2,57; Charollaise e incroci 
francesi maschi 2,20-2,39; femmine 2,28-2,50; Vitelloni inferiori ai 24 mesi 
extra incroci con razze da carne 1,79-1,95; nostrani di I qualità 1,15-1,28; II 
qualità 1,10-1,15. Scottone inferiori ai 24 mesi da incrocio da 380 a 500 kg 
2-2,20; oltre 500 kg 1,80-2,10; nostrane di I qualità 0,90-1; II qualità 0,80-
0,90. Vitelloni oltre 24 mesi : prezzo inferiore di Euro; Vacche  I qual. 0,72-
0,92; II qual. 0,56-0,70; III qual. 0,41-0,54; Manzi incroci 1,37-
1,42; nostrani 1,07-1,17. Tori: I qual. 1-1,08; II qual. 0,80-0,92.

Equini e ovini
Puledri  da latte il kg. 2,10-2,20; puledri 1,70-1,90; cavalli 1,30-

1,70; Agnelli 2,20-2,40; capretti 2,20-2,40; pecore 0,80-0,90; castrati 1,10-
1,50.

Suini
Capi muniti di Marchio di Qualità (f.co tenimento) da allevamento: lattonzoli

da 15 kg 4,56; magroncelli da 25 kg 3,42; 30 kg 3,12; 40 kg 2,45; 50 kg
2,15; magroni da 65 kg 1,70; 80 kg 1,59; 100 kg 1,47; Da macello: grassi da 
130 kg 1,47; 145 kg 1,49; 160 kg 1,58; 180 kg 1,55.

Foraggi
In cascina o luogo di produzione. Fieno di prato stabile I sfalcio prod. 2016

100 kg./¤ 5,50-6,50; II sfalcio 5,50-6,50; III sfalcio 5,50-6,50; di erba medica
prod. 2016 I sfalcio 6-8; II sfalcio 6-8; III sfalcio 8,50-10,50; fieno in ballette 
2016 10,50-11,50; Trinciato di mais 2016 insilato maggengo 3,70-
4,20; agostano 3,70-4,20; paglia di frumento pressata prod. 2016 in rotoballe
3-4; in ballette 4-5; balloni rettangolari 2,50-4.

Pescara
Listino dei prezzi rilevati dalla Camera di Commercio di Pescara presso la

Borsa merci il 13/02/2017. Prezzi ¤/tonnellata. Iva esclusa.

Cereali
 Merce nuda, partenza da produttore a grossista al q.le Grano tenero  fino

kg.hl. 79 172-175; mercantile kg.hl. 79 non quot.; Grano duro  fino extra 
(bianconato massimo 25%) kg.hl. 79/80 225-228; fino (bianconato massimo
35%) kg.hl. 78/80 215-218; mercantile kg.hl. <74/76 205-208; mercantile
slavato kg.hl. <70/74 193-198. Granoturco  nazionale 185-190; locale 200-
200. Avena nazionale rossa 130-135. Orzo vestito nazionale kg. hl.62-64 non
quot.; vestito nazionale kg. hl.65-67 160-162. Farina di soia nazionale prot
44% f.co gross. in sacc. carta 375-380.

BORSA ELETTRICA
Prezzo unico nazionale del 14.02.2017
Ore ¤/MWh Ore ¤/MWh Ore ¤/MWh
01.00 47,630000 09.00 62,190500 17.00 60,041940
02.00 42,110000 10.00 60,447320 18.00 62,694230
03.00 40,520000 11.00 58,241530 19.00 67,984660
04.00 39,250000 12.00 56,081150 20.00 69,377640
05.00 39,310000 13.00 53,919680 21.00 62,968540
06.00 41,630000 14.00 51,803890 22.00 54,356220
07.00 50,970070 15.00 55,755060 23.00 52,407270
08.00 59,182170 16.00 56,426300 24.00 49,575870

Legumi secchi
 Merce rinfusa f.co grossista a tonnellata Ceci di prod. nazionale calibro

grande non quot.; di massa prod. nazionale 600-650. Favino bianco di
produzione nazionale commerciale 185-190; nero non quot.. Pisello proteico
190-195.

Oli commestibili
 F.co partenza produttore su camion, Iva escl., al q.le.. Extra vergine di

oliva DOP "Aprutino-Pescarese" 830-850; prod. Abruzzo prov.Pescara ac. max
0,6 730-750; ac. max 0,8 non quot.; di oliva vergine prod. Abruzzo - altre zone
ac. max 0,6 non quot.; di oliva extra vergine prod. altre zone ac. max 0,6 600-
630; di oliva rettificato raff. A 360-370; di sansa di oliva rettificato raff. B 200-
210; di semi arachide 175-178; mais 103-106; girasole 85-87; soia 83-
85. Olio extra verg. DOP APR/PESC in conf. da 0,50 litri 6,50-8,50; da 0,75 litri
non quot.; da 5 litri non quot..

Thiene
Listino della Camera di Commercio di Vicenza rilevato alla sala Borsa di

Thiene il 13/02/2017 (al netto dell'Iva). Prezzi in ¤.

Caseari
Asiago fresco Dop 20 gg di maturazione il kg. 4,45; stagionato con

maturazione 2-3 mesi 5; stagionato Mezzano con maturazione 4-6 mesi 
5,65; stagionato Dop "vecchio" 7,50-8; Burro di affioramento il kg. 
3,88; zangolato di creme fresche per la burrificazione 2,73. Grana padano
merce scelta 01 maturazione min.10 mesi 7-7,10; maturazione da 12 a 15 mesi
7,45-7,65. Siero di latte raffreddato ad uso industriale 1000 Kg 16-17; di latte
ad uso zootecnico 1000 Kg 6-6,50; latticello uso zootecnico 1000 Kg 8-
9. Panna Crema di latte (40% m.g.) 1,82.

Verona
Listino della Borsa Merci di Verona. Prezzi all'ingrosso franco produttore

rilevati il 13/02/2017. Prezzi in ¤.

Cereali
Grano Tenero - produzione nazionale 2001 (prezzo base per tonnellata)

frumento Falling number mm. 220 n. 1 varietà grani di forza.
Grano tenero naz. n. 1 di forza non quot.; n. 2 varietà speciali non quot.; n. 3

fino 182-183; n. 4 b. mercantile non quot.; n. 5 mercantile non quot.; prod. Est.
Arrivo molino: Manitoba 2 273-275; Northern Spring prot. Base 15% 268-
270; estero p.s. 76/77 f.co partenza porto alla rinfusa 182-183; estero p.s.
76/77 f.co arrivo alla rinfusa 180-181. Granoturco: ibrido prod. veronese non 
quot.; ibrido alimentare (secondo spec. Vigenti) 185-190; ibrido farinoso base
Verona con gar. Aflatossina B1 max 5 ppb non quot.; ibrido farinoso base
Verona con gar. Aflatossina B1 max 20 ppb 169-170; ibrido estero (franco 
arrivo alla rinfusa) 179-180; ibrido estero (franco partenza porto alla rinfusa) 
177-180. Cereali minori: avena non quot.; orzo vestito naz. leggero p.s. 56/59
non quot.; medio p.s. 62/63 non quot.; pesante p.s. 64/66 non quot.; vestito
estero (fr. arrivo alla rinfusa) 173-174; grano foraggero non quot..

Vini
Vini della provincia di Verona amarone e recioto
Valpolicella  (al litro) amarone e recioto prod. d.o.c.g. non quot.; amarone e

recioto prod. d.o.c.g. classico non quot.. Produzione 2013 - Amarone e 
Recioto (al litro) doc atto a superiore (gr.12/13) 8-9; doc classico Amarone e
Recioto 8,50-9,50; Produzione 2014 - Amarone e Recioto (al litro) doc atto a
superiore (gr.12/13) 7,50-8,50; doc classico Amarone e Recioto 8-9; Vini I.G.T.
Verona produzione 2014 rosso veronese gr. 13.5/14 1,30-
1,50; Valpolicella doc produzione 2015 non quot.; doc atto a ripasso 3,40-
3,60; doc classico atto a ripasso 3,50-3,70; Bardolino doc produzione 2016 
0,80-0,85; doc chiaretto 0,82-0,87; doc classico 0,90-0,95; Valpolicella doc
produzione 2016 2,20-2,80; doc atto a superiore (gr 12/13) 2,60-2,90; doc 
classico 2,40-2,80; Soave doc 5,60-6,20; doc classico 0,85-1; docg classico
superiore (gr 12,5/13) non quot.. Custoza doc 0,75-0,85. Valdadige doc rosso
1,10-1,25; doc bianco non quot.; pinot grigio 1,40-1,45. Lugana doc 4-
4,20. Vini I.G.T. Verona rosso veronese gr. 10/12 non quot.; rosso veronese gr.
13.5/14 non quot.; bianco veronese gr. 10/13 4,50-5; chardonnay gr. 12
(Euro/litro) 0,85-0,95; durello 5,70-6; garganega 4,50-5; merlot 6-
6,20; pinot bianco gr.12 (Euro/litro) 0,90-1; pinot grigio veneto - base 12
(prezzo E/litro) 1-1,10. Vino da tavola rosso 3,50-4; bianco 4-4,50.

Latte spot
In cisterna, franco arrivo. Latte spot nazionale crudo 375-385; estero prov.

Germania - Austria 345-355; magro pastorizzato tipo 0,03 M.G. 180-
190. Panna di centrifuga 40 % M.G. 1800-1850.

Suini
Prezzi per suini lattonzoli, magroncelli e magroni f.co caseificio e, per i suini

grassi da macello, alla pesa più vicina ai luoghi di vendita, pronta consegna e
pagamento. Le quotazioni si riferiscono sempre ai suini di razza bianca 
pregiata.

Di razza pregiata. Lattonzoli 15 kg. 4,59; 25 kg. 3,43; magroncelli 30 kg.
3,15; magroni 40 kg. 2,49; 50 kg. 2,14; 65 kg. 1,70; Grassi da 
macello 146/160 kg. 1,47. 161/180 kg. 1,56; oltre 180 kg. 1,48.

DIAMANTI
Valori Best - Average, in dollari Usa per carato. I prezzi indicati si intendono per la vendita
all'ingrosso e all'origine nei Paesi di produzione, al netto di spese, valore aggiunto e imposte.
Brillanti da 1.00 - 1.49 carati
Colore Qualità Valori al 25.01.2017
D (bianco extra eccezionale +) vs2 5885 - 8171
E (bianco extra eccezionale) vs1 6179 - 8028
F (bianco extra +) if 7315 - 9603
F (bianco extra +) vvs1 6603 - 9095
G (bianco extra) if 6298 - 7716
G (bianco extra) vvs1 5880 - 7597
H (bianco) vs1 4787 - 5864
H (bianco) vs2 4392 - 5573
I (bianco sfumato) vvs1 4144 - 5241
I (bianco sfumato) vvs2 4025 - 5148
J (bianco sfumato) vs1 3301 - 4301
K (bianco leggermente colorito) if 2985 - 3678
Valutazione riferita a pietre corredate da certificazione di validità internazionale, tagliate a
«brillante», di buone proporzioni di taglio, esenti da particolarità naturali indesiderate.

Fonte: Rapaport, New York (Internet: www.diamonds.net)

INDICI CONFINDUSTRIA
Indici dei prezzi delle merci aventi mercato internaz., (34 prodotti) ponderati sul
commercio mondiale (Usd) e sul commercio italiano (º)

Dollari correnti
(base 1977=100)

Euro correnti
(base 1977=100)

Dic16 Nov16 Dic15 Dic16 Nov16 Dic15

Alimentari (tot.) 119,46 120,32 126,52 129,25 127,27 132,53
Bevande 86,16 96,03 76,81 93,16 101,50 80,39
Cereali 160,57 161,75 172,33 173,72 171,09 180,46
Carni 94,08 89,40 126,55 101,88 94,64 132,65
Grassi 184,31 180,12 136,31 199,37 190,50 142,72
Non alimentari (tot.) 357,69 353,81 319,62 387,06 374,31 334,81
Fibre 211,78 206,31 186,17 228,97 218,08 194,83
Vari industriali 300,12 298,21 334,10 324,92 315,65 350,13
Metalli 485,84 480,59 365,65 525,65 508,37 382,94
Combustibili (totale) 414,84 353,66 284,29 449,01 374,24 297,85
Totale (escl. combust.) 253,16 251,36 234,9 273,94 265,92 246,05
Totale generale 342,25 307,73 262,11 370,40 325,61 274,59

Latte spot a Lodi
stabile a 382 euro
di Massimo Agostini

Pausa di riflessione per i prezzi del latte
spot, commercializzato al di fuori dei

contratti di fornitura. Ieri, alla Camera di 
commercio di Lodi, principale piazza na-
zionale per questo prodotto «civetta» del 
settore lattiero-caseario, la seduta quindi-
cinale si è chiusa confermando le quotazio-
ni di fine gennaio. Lo «spot» nazionale in ci-
sterna si è attestato a una media di 382 euro a
tonnellata, franco arrivo, Iva esclusa. Stabi-
le anche il prodotto estero al 3,6% di grasso:
quello francese è stato confermato a 342,50
euro; quello tedesco ha spuntato dieci euro
in più, 352,50 euro a tonnellata. Dopo il mini-
rialzo registrato a gennaio, per il latte spot si
apre dunque una parentesi di calma. Con-
fermata dalla borsa merci di Verona che, 
sempre ieri, ha chiuso le contrattazioni con
lo spot nazionale ai 380 euro di media della 
scorsa settimana e a 350 euro quello in arri-
vo da Austria e Germania.
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DOMANI LA GUIDA PRATICA
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Ci sono nuovi
adempimenti
burocratici 
per i bonus

In edicola a 0,50 euro più il 
quotidiano l'instant book sugli 
sconti per ristrutturazioni, 
interventi antisismici, 
risparmio energetico e mobili

In vendita 
a 0,50 
euro oltre 
al prezzo 
del 
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T rentamila euro all’anno,
fino a un massimo di
150mila euro. Sono i

limiti d’investimento che 
devono rispettare gli investito-
ri in Pir (Piani individuali di 
risparmio) per godere dei 
benefici fiscali, ovvero della 
completa esenzione dalle tasse 
sugli utili realizzati conservan-
do l’investimento per almeno 
cinque anni. Limiti che a prima 
vista farebbero pensare a uno 
strumento di scarso appeal per 
la clientela delle private bank, 
per le famiglie con un patrimo-
nio superiore ai 500mila euro. E 
in parte è vero, anche perché i 
Pir sono nominativi. Ampliare 
il taglio, quindi, li renderebbe 
certamente più attraenti per i 
grandi patrimoni. Al momento 
sembra che ogni “piano” dovrà 
essere associato a un solo 
codice fiscale, conferma 
Guglielmo Manetti, vice 
direttore generale di Inter-
monte Advisory e Gestione: 
«Ma rimane comunque la 
possibilità di aprirne uno per 
ogni membro della famiglia», 
figlio maggiorenne compreso. 
E poi, nulla vieta di poter 
investire somme superiori alla 
soglia del beneficio fiscale, con 
i capitali che atterreranno su un 
prodotto ben diversificato.

Comunque, considerando
l’estensione del beneficio 
fiscale a tutto il nucleo familia-
re (minorenni esclusi, almeno 
per ora), il Pir acquista “valore” 
anche per una bella fetta della 
clientela “private”: quella con 
un patrimonio compreso tra i 
500mila e il milione di euro. 
Una fetta che, secondo i dati 
Aipb (Associazione italiana 
private banking), corrisponde 
a circa 430mila famiglie: il 68% 
della popolazione high net 
worth italiana e il 33% della 
ricchezza finanziaria della 
Penisola (340 miliardi su 1.030). 
Il patrimonio medio detenuto 
da questa nicchia di investitori 
è di 790mila euro. Questo vuol 
dire che un investimento di 
150mila euro in Pir rappresen-
terebbe il 19% del patrimonio. 
Numeri interessanti, ipotiz-
zando un investimento in piani 
individuali di risparmio com-
preso tra il 20 e il 25% del pro-
prio patrimonio (una percen-
tuale che comunque può 
cambiare in relazione al pro-
prio profilo di rischio). Se poi si 
considerano anche i benefici 
fiscali della quota investita in 
Pir dalla moglie (e da un figlio 
maggiorenne), quindi a altri 150 
mila euro (300mila euro con il 
figlio), la percentuale di patri-
monio che godrebbe dell’esen-
zione sulle plusvalenze salireb-
be al 38% (57% con il figlio).

Inoltre, questo nuovo 
strumento ha anche altri 
vantaggi. Per esempio, l’assen-
za di imposte su successioni e 
donazioni. E ancora, a parità di 
liquidità investita, un Pir in 
fondi offre una diversificazio-
ne molto più elevata rispetto 
alle singole posizioni che si 
potrebbero aprire con un 
fai-da-te. E questo riduce di 
molto il rischio Paese. Oltre poi 
a considerare il fatto che 
l’universo investibile dai 
“piani”, nell’accezione più 
stretta le mid e small cap 
italiane, è un’asset class molto 
interessante, «che ha sempre 
dato ritorni positivi negli ultimi 
3-5 anni, a fronte invece di 
andamenti negativi del merca-
to italiano», chiosa Manetti.
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di Isabella Della Valle 
e Lucilla Incorvati 

D
al 2013 l’industria dell’asset
management chiude i bilanci
annuali costantemente con i
conti in attivo. I gestori hanno
archiviato il 2016 ancora con

una solida raccolta fresca, seppur inferiore
al risultato monstre del 2015 (55 miliardi 
contro i 141 miliardi). Ma soprattutto con
tre anni di flussi positivi alle spalle e una 
grande fiducia dei risparmiatori perché 
anche nel 2016 i prodotti di risparmio gesti-
to sono stati quelli più gettonati dalla clien-
tela retail, in particolare di fascia alta e so-
prattutto nella sua componente più sofisti-
cata. Sarà così anche nel 2017? 

Difficile dirlo. Sicuramente due sono
gli elementi che vanno fortemente a im-
pattare sull’industria. Il primo è la nuova
regolamentazione che cambia il paradig-
ma con il distributore e mette sotto pres-
sione i margini per chi colloca e per chi 
produce. Il secondo, la rivoluzione digita-
le che impone ai distributori di allargare 
l’ambito dei servizi offerti non più e non 
solo a quelli di natura finanziaria. 

Ecco dunque che dopo la cessione di
Pioneer alla francese Amundi da parte di 
UniCredit, il maxi-accordo tra Anima Hol-
ding, Poste e Cdp per il conferimento di 
Banco Posta Sgr ad Anima Sgr, la nascita di
Banco Bpm, presto potremmo assistere se-
condo qualcuno all’eventuale fusione tra 
Anima e Aletti Gestielle. Senza trascurare 
che tra i primi effetti di quell’ipotetico su-
per matrimonio tra Generali e Intesa di cui
tanto si parla, uno dei primi effetti potreb-
be essere l’innesto di Eurizon nella grande
Generali Asset Management. 

Insomma, la tendenza alla concentra-
zione del settore è sempre più evidente e 
non da oggi. Negli anni, i processi di aggre-
gazione anche con realtà straniere hanno 
dato vita a veri e propri colossi. 

Tanto per avere un’idea, al momento i
primi cinque gruppi per patrimonio, gesti-
scono oltre il 60% del totale dell’industria 
italiana dell’asset management. 

Ma nessuno per ora ha la forza di essere
competitivo a livello internazionale.

Invece, come spiega Massimo Arrighi,
partner di ATKearney, ipotizzando di
mettere insieme il gruppo Intesa e Gene-
rali sia per la parte domestica, sia per quel-
la internazionale, «si arriverebbe a creare
un colosso con masse per oltre mille mi-
liardi - aggiunge -. Così, nascerebbe quel
famoso campione nazionale di cui da anni
si parla e che avrebbe la forza di compete-
re a livello internazionale. Non solo. Po-
trebbe essere il primo passaggio prope-
deutico per portare a livello europeo, 
quando possibili e opportune, a nuove ag-
gregazioni. Gli italiani per una volta 
avrebbero il calibro per sedersi a un tavo-
lo, avendo un ruolo importante». 

Certo, le fusioni portano anche a delle ri-
strutturazioni ma «si potrebbe puntare 
sulle competenze specifiche - aggiunge 
Arrighi - a metterle a frutto su scala loca-
le». Se nell’asset management grande è 
bello, nel wealth management il brand lo-
cale e con forte radicalizzazione sul terri-
torio sembra ancora avere la meglio.

Ecco perché, secondo i più, qualunque
processo di aggregazione in questo ambito
deve salvaguardare brand consolidati.

Nel wealth management, invece l’im-
patto forte arriva dalla digitalizzazione 
che sta rompendo i paradigmi classici e

impone che le aziende si adeguino velo-
cemente, investendo risorse e mezzi in
questo settore in trasformazione, per do-
tare i professionisti degli adeguati mezzi.
Ne è convinta Monia Ferrari, vicepresi-
dente e responsabile del settore banking
di Capgemini Italia. 

«La relazione face to face si sta sgreto-
lando perché, così come avviene nella vita
di tutti i giorni, oggi il cliente, anche quello
“private”, vuole essere raggiunto anche 
dal suo banker con le modalità di relazione
che utilizza nella vita quotidiana. Cambia-
no gli stili di vita e quindi si impongono 
nuove modalità», spiega Ferrari. 

Quindi, se l’invito a un evento sempre
più spesso arriva tramite Whatsapp o 
sempre tramite modalità remota e/o me-
diante social network, oggi il cliente desi-
dera ricevere l’aggiornamento della sua
relazione oppure avere suggerimenti di 
investimento, naturalmente con modali-
tà protette anche nella fase avanzata del-
la relazione. «Quello sul quale gli inter-
mediari devono lavorare - aggiunge Fer-
rari - è dunque la creazione di nuovi mo-
menti di interconnessione con il cliente.
E poi, invece di disperdere tempo e risor-
se per creare in house delle competenze
in questa direzione, sarebbe più sensato,
anche da un punto di vista economico,
cercare alleanze con degli specialisti che
forniscono le piattaforme tecnologiche.
In questo modo si creerebbe l’opportuni-
tà di potersi dedicare alla conoscenza più
approfondita del cliente». Insomma, 
processi e cambiamenti che cambiano il
volto di questa industria.

isabella.della valle@ilsole24ore.com
lucilla.incorvati@ilsole24ore.com
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Mondo assicurativo sotto la lente 

Mifid2 e Idd aprono strade diverse
sulla possibilità degli inducement 
di Federica Pezzatti

S i è chiuso un altro anno d’oro per le assicu-
razioni Vita con una nuova produzione di
polizze individuali e collettive delle im-

prese italiane ed extra Ue, che ha raggiunto 87 
miliardi di premi. Seppure in flessione rispetto 
al 2015 il Vita non conosce crisi e a sottoscrivere 
le polizze, in particolare elevati premi unici, so-
no ormai da molti anni anche i possessori di 
grandi patrimoni che utilizzano spesso soluzio-
ni ad hoc soprattutto per la pianificazione suc-
cessoria, ma anche per altri vantaggi che si sono
aggiunti negli ultimi anni: possibilità di piena 
compensazione tra minus e plusvalenze (da ca-
pitali o da redditi diversi) e tassazione dei capital
gain solo al momento del realizzo ossia del di-
sinvestimento; esenzione del bollo sulla parte 
investita su polizze rivalutabili ramo I (che han-
no rappresentato, non a caso, circa il 70% della 
nuova produzione nel 2016). Sono alcuni van-
taggi che si aggiungono a impignorabilità e inse-
questrabilità (con eccezioni).

Lo strumento polizza sarà, pare, sempre più
gettonato ma i consulenti devono fare i conti 
con la rivoluzione normativa attesa fra un anno.
Si comincerà con la Mifid2 il 3 gennaio 2018 ma 
per il settore delle polizze vi sarà poi la temuta 
entrata in vigore operativa anche dell’Idd, la di-
rettiva sulla distribuzione assicurativa 97/2016 
ora in fase di recepimento dagli stati membri 
che devono renderla operativa entro il 23 feb-
braio 2018. A distanza di oltre 14 anni dalla Diret-
tiva 2008/92/Ce, il legislatore europeo con l’Idd
ha rivisitato la normativa in materia di interme-
diazione assicurativa con nuove disposizioni 
interamente centrate sulla nozione di “distribu-
zione” assicurativa, al posto del concetto di “in-
termediazione” assicurativa utilizzata dalla 
precedente direttiva, ampliando i soggetti de-
stinatari dell’ Idd, comprendendo tutti i coloro 
(non solo gli intermediari assicurativi in senso 

stretto) che partecipano alla vendita di prodotti
assicurativi. Il tutto per garantire uniformità di 
tutela dei consumatori cercando di equiparare 
il trattamento tra gli operatori evitando distor-
sioni alla concorrenza. Dunque anche i consu-
lenti finanziari nelle varie declinazioni dovran-
no attenersi alle nuove regole nella proposta di 
prodotti assicurativi. Oggi, come è noto, per il 
collocamento delle polizze finanziarie (ramo 
III e V) bisogna rispettare quanto previsto da 
Consob e dal Tuf e vi sono regole uguali a quelle
dei prodotti finanziari. Dall’entrata in vigore 
dell’Idd bisognerà attenersi a quanto previsto 
dalla normativa di secondo livello (ancora in fa-
se di elaborazione). Proprio nei giorni scorsi 
l’Eiopa (Authority europea di settore) ha pre-
sentato alla Commissione europea il technical 

adivice, ossia la propria proposta che dovrebbe 
essere recepita dalla commissione che ha dele-
gato l’Eiopa alla stesura della normativa di se-
condo livello. Secondo quanto risulta da prime 
istanze se su alcuni temi (valutazioni di appro-
priatezza e adeguatezza, norme su conflitti di in-
teresse e governance del prodotto) Mifid2 e Idd
prevedono regole molto simili, sull’inducement 
ci sono invece ancora marcate differenze che 
potrebbero rimanere anche dopo il recepimen-
to in quanto le distonie permangono. In manie-
ra molto sommaria e a titolo esemplificativo nel
mondo Mifid2, per esempio, eventuali commis-
sioni retrocesse al distributore sono ammesse 
solo se si va ad aumentare la qualità del servizio 
al cliente (definendo un’asset allocation o for-
nendo report periodici, per esempio). La diretti-
va Idd di primo livello ammette l’inducement so-
lo se esso non diminuisce qualità servizio offer-
to. Su questo punto anche il parere tecnico del-
l’Eiopa non ha uniformato le regole. Così la 
tutela del cliente, potrebbe rivelarsi differente 
in base al distributore: a conferma che le due di-
rettive (Mifid2 e Idd) parlano un linguaggio di-
verso. C’è poi un altro punto da considerare nel-
la galassia della consulenza finanziaria. Gli 
agenti assicurativi, che potranno iscriversi al-
l’albo dei consulenti finanziari(con un esame ad
hoc volto a tenere conto dei requisiti di profes-
sionalità già posseduti) saranno soggetti a loro 
volta alla Mifid 2 quando operano nella veste di 
consulenti finanziari  (con un mandato specifi-
co da parte di banca Sim, Sgr) e quindi dovranno
adeguarsi a regole più stringenti Idd in partico-
lare con riferimento alla consulenza su base in-
dipendente e agli inducement pagati o ricevuti 
nella distribuzione di prodotti di investimento 
assicurativi. Su entrambe le tematiche dovran-
no esprimersi comunque gli stati membri cer-
cando di conciliare al meglio le due direttive te-
nendo conto del sistema distributivo nazionale.
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Scenari 

Il digitale spinge
la concentrazione
Oggi la priorità è dedicare ancora più attenzione alla conoscenza
del cliente e per poterlo fare occorre cercare alleanze esterne 
con specialisti che forniscano il supporto tecnologico necessario

IL PUNTO
di Gabriele Petrucciani

Quel Pir
che piace 
ai clienti
private

In evidenza

1.937mld
Il patrimonio 
Volume di affari dell’industria 
del risparmio gestito 
in Italia alla fine del 2016

1.029 mld
Il mercato potenziale 
Nel 2016, il private banking 
in Italia (secondo Aipb) ha avuto 
una crescita dell’1,2% sul 2015

2018
L’anno della Mifid2 
Tra 10 mesi entrerà in vigore 
la Mifid2 che modificherà 
l’attuale modello distributivo 

UMBERTO GRATI

PRIVATE BANKING

Fonte: Ania

2014 2015 2016

I nuovi premi delle polizze individuali
In miliardi di euro

90,66
96,68

84,20

Nuova produzione Vita

Offerta disponibile presso le � liali del Gruppo UBI Banca.

ct. 0,50
€ 5.733
€ 4.572
€ 3.807

ct. 0,75
€ 10.656
€ 8.568
€ 7.515

Colore
D
E
F

ct. 1,00
€ 25.839
€ 19.620
€ 16.605

ct. 1,25
€ 33.993
€ 25.659
€ 22.239

ct. 1,50
€ 51.390
€ 37.980
€ 32.850

ct. 2,00
€ 99.999
€ 72.900
€ 63.900

ct. 0,60
€ 7.398
€ 5.769
€ 4.995

ct. 0,90
€ 17.640
€ 13.995
€ 12.510

Prezzi comprensivi di IVA, 
certi� cazione e iscrizione laser GIA, 
sigilli Certicard - Certieye - Certistop, 
commissioni Banca, trasporto e 
assicurazione LLOYD’S.

Tesaurizzare: mettere in serbo per costituire una riserva economica o emozionale. Diamond Love Bond vende la 
più esclusiva selezione, a livello mondiale, di Diamanti Naturali da 0,30 a oltre 10 carati. Taglio Rotondo Brillante, 
Colori D-E-F, Purezza FL/IF, qualità Triplo Excellent, Fluorescenza Assente, NO BGM, NO Marange, certificati 
GIA – Gemological Institute of America, garantiti conflict free e child labour free. Disponibili diamanti Type IIa 
e con doppio certificato IDR Rapaport. Prezzi giornalieri su www.diamondlovebond.it - Tel. 02 76 00 96 91.
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Principali Rischi. Rischio di perdita del capitale Il valore degli investimenti e il reddito da essi derivante sono soggetti a variazioni e gli investitori potrebbero recuperare meno di quanto investito. Rischio di credito e di insolvenza È talvolta possibile che l’emittente o il garante di un titolo a reddito fi sso o 
strumento derivato non riesca a far fronte ai propri obblighi di pagamento o fallisca del tutto, con una conseguente perdita di reddito e dell’investimento iniziale per il fondo. I rating e i rischi associati ai titoli possono variare nel tempo e pertanto infl uenzare la performance del fondo. Rischio associato ai titoli high 
yield Si ritiene che i titoli high yield comportino un rischio maggiore che l’emittente o il garante di un titolo a reddito fi sso o strumento derivato non faccia fronte ai propri obblighi di pagamento. Ciò potrebbe infl uire sulla performance del fondo. Rischio associato agli strumenti derivati Gli strumenti derivati possono 
produrre guadagni o perdite di entità superiore all’importo inizialmente investito. Rischio associato ai mercati emergenti I mercati emergenti o i paesi meno sviluppati possono essere caratterizzati da diffi coltà politiche, economiche e strutturali maggiori rispetto ai paesi sviluppati, il che potrebbe comportare perdite 
per il fondo. Rischio di liquidità La vendita di taluni investimenti in un breve periodo di tempo potrebbe risultare più diffi coltosa. Rischio di tasso d’interesse Il valore degli strumenti a reddito fi sso diminuisce di norma se i tassi d’interesse aumentano.

Il riconoscimento Morningstar Fixed-Income Fund Manager of the Year viene attribuito sulla base della solidità del gestore, della performance, della strategia e dell’amministrazione della società. Morningstar Awards 2013©. Morningstar, Inc. Tutti i diritti riservati. Daniel J. Ivascyn e Alfred Murata (PIMCO Income, 
2013) sono stati insigniti del premio “Fixed-Income Fund Managers dell’anno 2013” negli USA. I rendimenti passati non sono una garanzia dei risultati futuri. PIMCO Funds: Global Investors Series plc è una società di investimento a capitale variabile multicomparto di diritto irlandese, costituita sotto forma di società 
a responsabilità limitata e registrata con il numero 276928. Si noti che non tutti i Fondi sono registrati per la distribuzione in qualsiasi giurisdizione. Le presenti informazioni non devono essere utilizzate in alcun paese né in relazione ad alcun soggetto, qualora tale utilizzo possa costituire una violazione delle leggi 
applicabili. Le informazioni contenute nella presente comunicazione integrano quelle contenute nel Prospetto del Fondo e devono essere lette unitamente alle medesime. Prima di effettuare l’investimento, gli investitori devono considerare attentamente gli obiettivi d’investimento, i rischi, gli 
oneri e le spese di tali Fondi. Si raccomanda agli investitori privati di rivolgersi al proprio intermediario fi nanziario.

I rendimenti passati non sono una garanzia né un indicatore attendibile dei risultati futuri e non viene fornita alcuna garanzia in merito al conseguimento di rendimenti analoghi in futuro. Le diverse classi di azioni del fondo sono soggette a commissioni differenti. Salvo altrimenti specifi cato 
nel Prospetto o nel relativo Documento contenente le Informazioni Chiave per gli Investitori, il Fondo qui menzionato non è gestito in relazione a un particolare benchmark o indice. Ogni eventuale riferimento a un particolare benchmark o indice contenuto nel presente documento è effettuato unicamente allo scopo 
di raffrontare la performance e/o il rischio. Il presente documento può includere informazioni aggiuntive, non esplicitamente riportate nel Prospetto, sulle attuali modalità di gestione del Fondo o della strategia. Tali informazioni sono aggiornate alla data di presentazione e possono essere soggette a modifi che senza 
preavviso. Il Prospetto è disponibile al seguente indirizzo [Brown Brothers Harriman Fund Administration Services (Ireland) Limited, Telephone +353 1 241 7100, Fax +353 1 241 7101]. I risultati passati non costituiscono un indicatore affi dabile di risultati futuri. Il presente materiale promozionale è pubblicato a scopo 
puramente informativo - e pertanto non va considerato alla stregua di una consulenza d’investimento nè di una raccomandazione relativa a qualsivoglia titolo, strategia o prodotto - da PIMCO Europe Ltd (Società n. 2604517), regolamentata nella condotta della propria attività di investimento dalla Financial Conduct 
Authority (25 The North Colonnade, Canary Wharf, Londra E14 5HS) nel Regno Unito. PIMCO Europe Ltd – Italy (Società n. 07533910969) è regolamentata dalla CONSOB ai sensi dell’Articolo 27 del Testo Unico Finanziario italiano. Si prega di leggere attentamente il Prospetto ed il Documento contenente le Informazioni 
Chiave per gli Investitori prima di assumere qualunque decisione di investimento. Il Prospetto e il Documento contenente le Informazioni Chiave per gli Investitori sono stati pubblicati presso la Commissione Nazionale per le Società e la Borsa e sono disponibili su www.pimco.it. © 2017, PIMCO.

Classe E, EUR Hedged, a capitalizzazione. Al 31 dicembre 2016. Fonte: PIMCO. Indice di 
riferimento: Barclays U.S. Aggregate Index (EUR Hedged). I rendimenti passati non sono una 
garanzia né un indicatore affi dabile dei risultati futuri.

Fondo (al netto delle commissioni)
Indice di riferimento

Rendimento (%)

 6
 
 4
 
 2
 
 0

-2

PRIMA DELL’ADESIONE LEGGERE IL PROSPETTO 

Il fondo PIMCO GIS Income Fund mira a massimizzare 
il reddito limitando l’impatto dei rischi. Costruiamo un 
portafoglio diversifi cato di attivi di elevata qualità, in grado 
di affrontare contesti di mercato volatili e con l’obiettivo di 
generare un reddito costante nel tempo.

Per maggiori informazioni sul fondo visita il sito
www.pimco.it/oltre-i-bassi-rendimenti. 

L’investimento nel Fondo può essere fonte di rischi. Prima di 
assumere qualunque decisione di investimento leggere 
attentamente il Prospetto e il Documento contenente 
le Informazioni Chiave per gli Investitori disponibili su 
www.pimco.it.

PIMCO GIS INCOME FUND
ISIN: IE00B84J9L26

Il reddito dovrebbe essere
prevedibile anche quando i
mercati non lo sono.
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Daniel Ivascyn e Alfred Murata  
Morningstar Fixed-Income Fund Managers dell’anno
2013 negli USA.
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PRIVATE BANKING

Con la product governance target
ad hoc per il private banking
L’Aipb risponde a due consultazioni di Esma e di Consob sui prossimi appuntamenti Mifid2
di Antonio Criscione

«L
a product governance è
la “summa” di tutta la
Mifid2». Ad affermarlo
è Luca Zitiello, avvoca-
to e presidente della

commissione legale dell’Aipb (l’associa-
zione italiana private banking). La pro-
duct governance è infatti quella “pre-
scrizione” della nuova direttiva sui pro-
dotti finanziari, che impone a produttori
e distributori di questi ultimi di avere
presente fin dalla loro ideazione la po-
tenziale clientela a cui si rivolgono (ma
anche quella per la quale gli stessi pro-
dotti finanziari sono vendibili solo a de-
terminate condizioni e con le dovute
precauzioni). Per questo Zitiello, ripren-
dendo il concetto di “summa”, afferma:
«Nella disciplina della product gover-
nance sono ricompresi i concetti di indu-
cement, di conflitto di interessi, di ap-
propriatezza, di adeguatezza, di remu-
nerazione della catena distributiva». 

La centralità della “product governan-
ce” nella situazione che si verrà a determi-
nare dal gennaio 2018 spiega anche per-
ché l’associazione del private banking ha 
risposto a una recente consultazione del-
l’Esma sul tema. «È una questione - spiega
Zitiello - che ha oggettivamente una gran-
de importanza nell’economia della Mifid, 
ma al quale anche Aipb ha attribuito una 
grande rilevanza per quello che significa 
per il settore». L’elemento centrale infatti
viene rintracciato nel riconoscimento che
il documento di consultazione dell’Esma 
contiene del private banking. «Le specifi-
cità della industry del private banking -
continua Zitiello - sono state riconosciute
dal documento, quando parla esplicita-
mente di una clientela private e sofistica-
ta. Per il settore del private banking esiste
quindi un target specifico, con una pro-
pria specifica fisionomia rispetto alla più 
generica classificazione della clientela re-
tail». Nel ragionamento dell’associazione
italiana (che peraltro non ha equivalenti 
in Europa), quello che l’Esma indica come

un’eccezione, ovvero il collocamento di
alcuni prodotti oggettivamente comples-
si alla propria clientela, può essere consi-
derato come una pratica normale e non ec-
cezionale come previsto invece dalla Mi-
fid 2 per la distribuzione alla clientela re-
tail. «Il private banking ha delle proprie 
particolarità sia per quanto riguarda il 
profilo della clientela, che per la specifici-
tà e il livello del servizio offerto - spiega Zi-
tiello -. Da quest’ultimo punto di vista in-
fatti la consulenza che viene prestata ai
clienti è sicuramente personalizzata e più
completa inquadrandosi nel wealth ma-
nagement». L’insieme di queste due carat-
teristiche dunque può fare in modo che le 
società prodotto costruiscano prodotti 
pensati specificatamente per la clientela
private e li affidino alle banche private così
che poi a loro volta queste li possano di-
stribuire alla loro clientela portatrice di 
bisogni specifici. «Si può pensare a una ve-
ra e propria nuova categoria di clientela 
oltre a quelle già previste dalla Mifid», co-
me spiega l’avvocato milanese.

L’associazione ha anche risposto a una
consultazione della Consob, sui requisiti
di professionalità e sulla formazione che
devono avere i soggetti che propongono
prodotti di investimento alla clientela re-
tail. «Occorre tenere conto - conclude Zi-
tiello - che la Mifid2 non solo detta delle
disposizioni nuove rispetto alla Mifid,
ma tende anche a colmare alcune lacune
che erano rimaste nell’applicazione del-
la precedente direttiva. Anche da questo
punto di vista il settore dell’Aipb registra
alcune proprie specificità, in quanto l’at-
tenzione a una elevata formazione del 
personale è già curata da tempo. Si sono
fatti investimenti in questo senso. C’è
spazio per un’autoregolamentazione
che porti a un ulteriore affinamento della
seniority e della qualificazione dei sog-
getti che hanno relazioni con il pubbli-
co». L’idea quindi è che anche sotto que-
sto aspetto il settore del private banking
rappresenti un settore di punta rispetto
alle indicazioni della Mifid2.
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Nuove iniziative

Clienti Azimut, con Ipo Club
private equity in piccole dosi
di Lucilla Incorvati

C entoventi milioni. È quanto Azi-
mut (realtà italiana indipendente
del risparmio gestito con un patri-

monio di oltre 43 miliardi di euro) è pronta
a investire nelle piccole e medie imprese
italiane. La società ha infatti appena chiuso
il suo Ipo Club, ovvero un fondo chiuso de-
dicato al sostegno e all’accompagnamento
in Borsa di imprese italiane eccellenti.
«L’obiettivo del fondo, che ha un orizzonte
di investimento di 5 anni - spiega Iacopo
Corradi, managing director di Azimut We-
alth Management - è quello di investire in
una decina di imprese italiane, industriali
o di servizi, con un valore del capitale so-
ciale sino a circa 300 milioni di euro ciascu-
na, che presentino concrete possibilità di
sviluppo, anche a livello internazionale, e
di redditività tali da condurle alla quota-
zione in Borsa e ad un processo di impor-
tante crescita nel corso dei successivi 3-5 
anni. Tecnicamente lo faremo con dei vei-
coli sottostanti il fondo stesso».

E visto che è già stata condotta un’accura-
ta analisi su aziende target ad alto potenzia-
le, il fondo conta di realizzare i primi due in-
vestimenti entro l’ estate. Questa iniziativa 
è stata messa in piede, oltre che da Azimut 
Global Counseling, società del gruppo che 
opera nel settore del financial advisory, da 

Electa Ventures, società del Gruppo Electa 
con forte esperienza nella finanza per le im-
prese e pioniere nella realizzazione di Spac 
e pre-booking company in Italia. In media i 
clienti Azimut hanno contribuito con un 
milione di euro. La raccolta, che proseguirà
sino ad un massimo di 150 milioni di euro, ha
infatti coinvolto circa 100 investitori, di cui 
70 imprenditori che per diversità di settore 
e di dimensione sono espressione della mi-
gliore imprenditoria italiana, decisi a parte-
cipare alla crescita di medie aziende di suc-
cesso.Il fondo investirà in strumenti finan-
ziari emessi principalmente da pre-booking
company, veicoli di investimento evoluzio-
ne delle Spac costituiti ad hoc da Ipo Club 
per convogliare il capitale degli investitori 
nell'acquisizione di quote di minoranza di 
medie imprese eccellenti (società target) da
quotare in Borsa entro pochi mesi dalla defi-
nizione dell'accordo di investimento. Delle
pre-booking company costituite, Ipo Club 
sarà il principale investitore con il 30% del 
capitale totale, mentre il restante 70% sarà 
raccolto tra gli investitori qualificati di volta
in volta interessati alle singole operazioni. 

«Grazie a questo sistema aperto - aggiun-
ge Corradi - contiamo di mettere a disposi-
zione dell’imprenditoria italiana oltre 400
milioni di euro, veri perché il fondo non fa 
ricorso a leva».
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Fonte: AIPB

Sondaggio a risposte multiple su un campione di private banker. Risposte alla domanda:
“durante il suo percorso professionale quali corsi di formazione interni alla banca ha seguito?”

Pianificazione assicurativa – previdenziale

Finanza comportamentale

Pianificazione finanziaria

Pianificazione/ottimizzazione fiscale successoria

Asset allocation, tecniche gestione del portafoglio

Strumenti della gestione del risparmio

Corso base sul Private Banking

Tecniche di sviluppo/acquisizione nuova clientela

Family business e gestione passaggio generazionale

Regolamentazione (Mifid2, Esma)

Corso di credito/finanziamenti

Corso sul personal branding

Diritto del mercato finanziario e degli intermediari

Real estate

Diritto tributario, privato, commerciale, assicurativo

Altri

72%

70%

67%

64%

63%

59%

56%

50%

47%

46%

26%

16%

14%

12%

9%

5%

L’indagine sulla formazione dei banker

Trend

La raccolta dell’Ipo Club di Azimut
A tanto ammonta la raccolta del Gruppo 
Azimut per l’Ipo Club (fondo chiuso focalizzato 
al sostegno di imprese italiane eccellenti). La 
raccolta, che proseguirà fino a un massimo di 
150 milioni, ha coinvolto circa 100 investitori

Oltre Brexit 

Faro sulle start-up italiane
nella casa londinese di Ersel
D a circa un anno, il Gruppo Ersel, gra-

zie all’autorizzazione dalla Cssf lus-
semburghese e dalla Fca inglese,

opera come Private Wealth management 
company ed ha allargato l’offerta della sede
di Londra sia ai servizi di gestione collettiva,
sia ai servizi di gestione e consulenza ai pa-
trimoni individuali. 

Sulla sede di Londra converge quindi la
responsabilità dei fondi e delle linee di ge-
stione del gruppo per i quali è prevalente il 
ricorso ad architetture aperte, in collabora-
zione con gestori terzi. L'ufficio londinese 
ha quindi la missione di identificare solu-
zioni innovative ed efficaci, che non debba-
no scendere a compromessi con la qualità.

Ma su Londra le finalità perseguite da Er-
sel sono molteplici. Tra queste, accompa-
gnare i clienti italiani che hanno interessi
internazionali, familiari e di business, ma 
anche accreditarsi come interlocutore 
qualificato presso la numerosa communi-
ty degli italiani già a Londra che ricercano
la flessibilità di una controparte con «ma-
trice culturale» affine per la gestione dei 
propri interessi patrimoniali. 

Come spiegano dai vertici della società,
spesso gli italiani che vivono in UK sono
molto concentrati sul loro lavoro per cui il
fattore tempo diventa essenziale; a ciò si
aggiunge che le regole nel Regno Unito 
cambiano molto velocemente e con la

Brexit questa modalità si è ulteriormente
accentuata: per questi motivi la consulen-
za e l’intermediazione – dalla gestione del
patrimonio, fino al family office e alla pia-
nificazione testamentaria - diventano
fondamentali per loro. 

In questa direzione vanno lette anche al-
cune iniziative che il team londinese del 
Gruppo Ersel sta portando avanti. Una di 
quelle di maggior successo è la collabora-
zione con l’acceleratore d’impresa italiano 
a Londra iStarter per l’organizzazione dei 
breakfast “Meeting the CEOs of the future”:
organizzati presso la sede Ersel a colazione 
con cadenza mensile, durante i quali sono
coinvolti ogni volta tre giovani creatori di 
start-up e 25 potenziali investitori. Ad oggi 
sono stati organizzati due incontri con sei
start-up di successo, seguendo ogni volta 
una linea tematica (imprenditoria al fem-
minile nel primo incontro e il mondo food 
per il secondo); i prossimi due saranno in-
centrati sul mondo dell’arte e del fashion. 

Saranno dunque complessivamente cir-
ca 12 le start-up di successo che si presente-
ranno a un centinaio di esponenti delle più 
importanti famiglie italiane attive su Lon-
dra o a professionisti che li rappresentano e
che potranno presentare le diverse oppor-
tunità di investimento ai loro clienti.

L.I.
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PRIVATE BANKING

di Gaia Giorgio Fedi 

T orna in auge la gestione patrimo-
niale, quella formula con cui il ri-
sparmiatore affida tramite manda-

to il proprio patrimonio a un gestore. I dati
di Assogestioni hanno evidenziato nel 
terzo trimestre 2016 una raccolta netta po-
sitiva per 824,9 milioni di euro per le ge-
stioni patrimoniali in fondi e di 158,4 milio-
ni per le gestioni patrimoniali mobiliari. I 
numeri di Aipb invece mostrano che le ge-
stioni patrimoniali sono rimaste stabili 
nei portafogli private, dove si rileva una 
maggiore propensione a investire in que-
sto servizio da parte dei clienti delle ban-
che specializzate. Un trend in crescita, 
quello delle gestioni patrimoniali, anche
perché legato alla Mifid 2, che entrerà in
vigore a gennaio 2018, commenta Mauri-
zio Grigolo, partner di PwC. Infatti, «la ge-
stione patrimoniale risponde già alle re-
gole imposte dalla Mifid, e questo com-
porterà anche che con l'entrata in vigore 
vera e propria della normativa non ci do-
vrebbero essere significative modifiche 
di prodotto», aggiunge Grigolo.

Dottor Grigolo, quali sono in partico-
lare le sfide poste dalla Mifid2?

Con la Mifid2 sarà necessario fare i
conti con una minaccia di riduzione dei
ricavi per i distributori di prodotti finan-
ziari, per una maggior pressione regola-
mentare e per il fatto che una fetta sem-
pre maggiore di clientela tende a fare in-
vestimenti con il fai-da-te. È inoltre pre-
vedibile un aumento degli investimenti
informatici per fabbriche prodotto e di-
stributori per un sempre più spinto grado
di interazione tra gli stessi e per adeguare
le informative ai clienti che dovranno es-
sere sempre più dettagliate. Da questo di-
scende la necessità di individuare pro-
dotti semplici e a larga diffusione, per i
quali quindi i costi di adeguamento alla 
Mifid2 saranno più sostenibili. 

E questo andrà a beneficio delle ge-
stioni patrimoniali?

Sì. I principali operatori stanno già ri-
focalizzando la propria attenzione sulle
gestioni patrimoniali e sul relativo mo-
dello di compenso, che essendo già alli-
neato a Mifid2 potrà essere più agevol-
mente supportato. Si parla di una com-
missione che va dall’1% in su, già in uso e
compresa dalla clientela. Sarà di più faci-
le attuazione anche il necessario repor-
ting sulle gestioni stesse. Questa appare
la via maestra soprattutto per gli opera-
tori di dimensione ridotte. 

Ma le gestioni patrimoniali sono un
servizio che va bene a tutti? Qual è il
cliente ideale per questo servizio?

Si tratta di un servizio che andrebbe
consigliato alla clientela con una disponi-
bilità superiore ai 100mila euro - mentre in
Italia la media dei risparmi è sotto quella 
soglia – e che non essendo sofisticata pre-
ferisce affidare il proprio patrimonio ad un
professionista. La clientela “semplice” in-
fatti, difficilmente è in grado di apprezzare
i benefici derivanti da una una consulenza
indipendente che con Mifid2 sta cercando
un proprio spazio. Si noti che con Mifid2 si
nota una graduale “clusterizzazione” della
clientela dei servizi di investimento. 

Quindi per i clienti con disponibilità
inferiori potrebbe affermarsi la consu-
lenza indipendente?

No, per la ragione appena citata. Per i
clienti con risparmi sotto i 100mila euro è 
probabile si affermi una consulenza sem-
plice non indipendente, con un portafo-
glio di pochi prodotti, una consulenza ma-
gari robotizzata, ove il distributore conti-
nuerà ad avere un riconoscimento basato 
sulle retrocessioni dalle case prodotto. 
Mentre la consulenza avanzata probabil-
mente si affermerà per clienti con patri-
moni rilevanti ed esigenze allargate a im-
mobili, successione, finanza d'impresa.
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Mifid2 spingerà verso
le gestioni patrimoniali

La consulenza ora si paga di più
Tre leve: maggiore domanda dei clienti, nuovi strumenti digitali e accelerazione impressa dalla normativa

di Alberto Magnani 

L
a consulenza finanziaria a pagamen-
to continua a guadagnare terreno. La
spinta arriva dalla maggiore doman-
da dei clienti d’alta fascia, da nuovi
strumenti digitali e dall’accelerazio-

ne impressa dalla Mifid2 (la direttiva europea 
che imporrà regole chiare sulle prestazioni di 
consulenza, a partire dall’obbligo di distingue-
re tra quella dipendente e indipendente). I ri-
schi? Deficit di trasparenza da parte degli isti-
tuti e una diffidenza «culturale» dei clienti nel 
versare la fee, la commissione per il servizio. 
Sul piatto c'è un settore che ha inciso in media 
sull’8-10% dei ricavi da clientela private nel 
2014, in crescita dal poco più del 2% di qualche 
anno prima. E un’offerta sempre più fitta: da Fi-
neco ad Azimut, da Banca Generali a Credem a
Fideuram Intesa P.B. fino a Cassa Lombarda, la
banca privata che ha appena nominato come 
vicedirettore Filippo Casolari per il coordina-
mento delle sue attività di wealth manage-
ment. La banca multicanale Fineco ha lanciato
già da qualche anno un servizio di consulenza 
«a parcella» con l’obiettivo di eliminare con-
flitti di interesse nei servizi consulenziali. Una
mossa dettata, già allora, dalla domanda dei 
clienti private di un servizio che eliminasse i ri-
schi del legame tra remunerazione del consu-
lente e prodotti suggeriti. Oggi l’attività incide 
sul 25% dei ricavi da risparmio gestito e rispon-
de a un’esigenza specifica: «I clienti di fascia al-
ta chiedono una consulenza che abbini all’alta 
qualità anche la massima trasparenza con un 
pricing fair, senza costi nascosti», dice Carlo 
Giausa, direttore investimenti e private 
banking di Fineco. Secondo Giausa il rispar-
miatore italiano non è culturalmente abituato 
a pagare una fee per un servizio di consulenza 
finanziaria «ma – dice - negli ultimi anni abbia-
mo assistito a una chiara svolta da questo pun-
to di vista». Al di là del cambio di modello, la 
consulenza a pagamento si presta a un altro ti-
po di svolta: l'innovazione tecnologica. A livel-
lo macro, i servizi di consulenza a pagamento 
stanno investendo su digitalizzazione applica-
ta a tutte le sue fasi: acquisizioni di nuovi clien-

ti, collaborazione da remoto e analisi del porta-
foglio. Ad esempio Azimut, società di servizi fi-
nanziari, gestisce una massa di circa un miliar-
do di euro con i due progetti Azimut Max e 
Max Fund. Entrambi funzionano con firma a 
distanza tramite token, le chiavette per l'au-
tenticazione degli utenti attraverso sequenze 
numeriche. «La consulenza a pagamento è un 
business prioritario per questo stiamo facen-
do investimenti adeguati a sostenere l'attività .
Anche dal punto di vista tecnologico», dice 
Massimo Donatoni, responsabile advisory di 
Azimut W.M. Le tecnologie, del resto, favori-
scono uno dei punti di forza del servizio: la per-
sonalizzazione della consulenza. «I vantaggi 
sono soprattutto riconducibili alla forte intera-
zione ex ante con il cliente grazie alla quale si 
approfondisce la conoscenza delle esigenze e 
degli obiettivi dell'investitore – dice Donatoni 
-. Un aspetto rilevante anche in ottica Mifid2».
Proprio “personalizzazione” è la parola chiave
adottata da istituti come Generali e Credem, 

l'istituto di credito di Reggio Emilia. Generali è
sul mercato con Bg Personal Advisory, una 
formula di consulenza evoluta che permette di
calibrare «fee on top» e servizio a seconda del-
le esigenze del cliente. Credem sta spingendo 
su una consulenza «a 360 gradi» per rinforzare
la sua divisione private banking. Come spiega 
Matteo Benetti, responsabile private banking 
e financial advisor di Credem, è proprio la 
«complessità» del servizio che spinge i clienti 
a pagare: «Bisogna assistere il cliente negli in-
vestimenti, ma anche nella gestione immobi-
liare, pianificazione successoria, art advisory 
e, se imprenditore, con servizi di corporate 
advisory – dice Benetti -. Il cliente private ap-
prezza soprattutto il valore di questo servizio 
completo ed è disposto a riconoscere un costo
per esso». Anche in Fideuram Intesa Sanpaolo
Private Banking come spiega l’ad Saverio Pe-
rissinotto, la componente di ricavi da consu-
lenza è da anni strutturalmente in crescita ed 
inizia ad avere un peso sempre più rilevante sul

totale. «Ci aspettiamo che questa componente
continui ad incrementarsi, anche grazie alla 
spinta propulsiva delle nuove normative pos-
sono offrire al settore. Ciò vale naturalmente 
anche per il numero dei clienti interessati a 
questo tipo di servizio e per gli attivi coinvol-
ti». A settembre le masse amministrate in regi-
me di consulenza a pagamento da Fideuram 
Intesa Sanpaolo P. B. - comprendente sia il ser-
vizio di consulenza a pagamento offerto alla 
clientela con “Sei”, sia quello offerto alla clien-
tela con “View” - ammontavano a 33,2 miliardi,
pari a oltre 17% delle masse totali. Questo va di 
pari passi allo sviluppo di un centro di eccel-
lenza Hnwi(Wealth Management), caratte-
rizzato da elevate competenze intersettoriali. 
«Viene offerto un servizio proattivo al cliente 
di elevato standing - conclude Perissinotto -, 
che parte da un’attenta analisi di tutte le esigen-
ze, espresse e latenti, condotta dal gestore di 
relazione in collaborazione con il team Hnwi».
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Strategie 

Commissioni sotto la lente
Secondo Maurizio Grigolo, partner di PwC
(nella foto) la direttiva Mifid2 spingerà
le gestioni patrimoniali e il loro modello 
di compenso, secondo un sistema 
commissionale che va dall’1% in su 

Fonte: AIPB

Analisi del mercato servito dal Private Banking in Italia, dati in percentuale al 30/09/2016
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Cosa finisce nei portafogli private

Pianificazione successoria

Soluzioni ad hoc a protezione del patrimonio
di Lucilla Incorvati

I l mondo del wealth management
cerca altre strade per fare breccia
del cuore dei clienti e per aprirsi a

nuove fonti di ricavi. 
L’idea che il cliente vada seguito nella

totalità del suo universo (e non solo per
quel che riguarda la gestione degli asset
finanziari) è ormai diffusa da tempo. 

Ma solo negli anni più recenti intorno
a questi temi (dall’assistenza fiscale alla
pianificazione successoria) sono stati
costruiti servizi ad hoc, spesso con pre-
sidi specifici ma il più delle volte facen-
do riferimento a professionisti esterni.

«Di solito le banche si approcciano
a questi temi - spiega Giovanni Cri-
stofaro, responsabile della business
unit wealth management dello studio
Chiomenti - o dotandodsi di strutture
interne che più o meno intensamente
possono essere coinvolte su certi te-

mi (dalla fiduciare alle trust com-
pany) oppure in modo indiretto con
l’assistenza di uno specialista che vie-
ne procurato dallo stesso banker.
Questa modalità indubbiamente raf-
forza il rapporto cliente-banker in
quanto il professionista assume sem-
pre più un ruolo di coordinamento e si
creano nuove occasioni di incontro
con il cliente».

Come spiega l’esperto, oggi per un in-
termediario la vera differenza anche da
un punto di vista dei ricavi futuri la fa il
passare da una consulenza al cliente a
una sul patrimonio. 

«Con tale passaggio, magari ricor-
rendo all’istituto del trust oppure ad al-
tra formula - aggiunge Cristofaro - l’in-
termediario si mette al riparto anche da
un’eventuale decisione futura degli
eredi di cambiare banker». 

E se con il trust si può dare stabilità a
un patrimonio familiare in presenza di

tanti eredi, con il patto di famiglia si può
evitare che un’azienda familiare venga
disgregata e/o venduta. 

La scelta dello strumento al quale fare
riferimento non è banale e ogni caso fa
storia a sé. In questo campo, insomma,
non esiste in alcun caso un servizio
standardizzabile. 

«Il professionista serio deve occu-
parsi del caso ogni volta con lo stesso
approccio - conclude Cristofaro - non è
detto che le soluzioni migliori siano le
più complesse e/o le più innovative.
Quello che conta è il percorso di analisi
e di verifica che deve essere di assoluta
qualità e soprattutto nel rispetto del-
l’interesse del cliente. In alcuni casi, in-
fatti, per raggiungere lo scopo si può ri-
correre alla soluzione più semplice co-
me può essere il fondo patrimoniale che
esiste da sempre e continua in molti casi
ad avere la sua valenza». 
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Cambio di rotta 

Ubs per diventare banca europea 
sceglie la tedesca Francoforte 
di Alberto Magnani

«Un tempo, nei consigli d’ammini-
strazione delle banche, la rego-
lamentazione occupava il 10%

della discussione, oggi il 90%: va trovata
una via di mezzo». Fabio Innocenzi, consi-
gliere delegato della nuova Ubs Europe Se,
riassume così uno dei fattori di crisi per il 
sistema bancario italiano: l'eccesso di nor-
me e vincoli burocratici. Le banche della 
Penisola si trovano strette in paletti sempre
più rigidi, dalla contestata norma sul bail-in
all’ultimo pacchetto legislativo proposto 
dalla Commissione europea a novembre. 

Requisiti, questi, che penalizzano un si-
stema già zavorrato da 360 miliardi di euro
di sofferenze bancarie e dalla crisi dei vec-
chi modelli di ricavi. Anche per queste ra-
gioni, Ubs, almeno per ora, ha deciso di fon-
dere le sue attività di wealth management 
attive in Europa in un’unica entità giuridi-
ca. Da qualche mese ha preso forma Ubs 
Europe Se, con sede a Francoforte e capace
di operare nei vari Paesi con una rete di fi-
liali. «La nuova dimensione europea è do-

vuta - aggiunge Innocenzi - anche all’esi-
genza di muoversi in un quadro regolatorio
più semplice di quello offerto dai singoli 
Paesi con l’obiettivo di servire meglio i
clienti e offrire un pacchetto più ampio di 
soluzioni». La nuova società, con un’unica 
entità giuridica, gestirà infatti i business di-
stribuiti tra Austria, Danimarca, Germania,
Lussemburgo, Paesi Bassi, Spagna e Svezia,
inclusa l’Italia, dove la divisione wealth
management contava a fine ottobre 12 sedi,
700 dipendenti e investimenti in asset per 
30,5 miliardi di euro a ottobre 2016. C'è chi 
ricollega l'accorpamento delle divisioni 
europee a una questione di fiducia: gli inve-
stitori potrebbero sentirsi più tutelati da un
istituto di dimensione continentale, meno 
esposto ai rischi caratteristici di un certo 
Paese. A partire dall'Italia, dove il peso del-
la regolamentazione (si legga sopra) va di 
pari passo a una crisi che incrina la solidità 
dell'intero comparto.

Innocenzi ammette che ci possa essere
un fattore «tranquillizzante» anche in que-
sto senso. Ma lo considera una conseguen-
za, più che una premessa dell'operazione: 

«Noi siamo un grande gruppo e abbiamo 
un rating buono – sottolinea ancora Inno-
cenzi -. Se poi guardiamo la singola entità, è
chiaro che può essere tranquillizzante 
muoversi su un contesto europeo». Nella 
veste di banca europea, Ubs conta di allar-
gare il perimetro dei servizi. Tra le novità 
già a disposizione c'è il Wealth Planning 
Advice, un contratto di consulenza in pia-
nificazione finanziaria. Il servizio è erogato
da un team di “wealth planner” con compe-
tenze diversificate, dal diritto tributario
all'amministrazione fiduciaria. 

In primis, svolge un'analisi della situa-
zione del cliente in base a quattro fattori:
lo stile di vita, incluse pianificazione patri-
moniale e dimensione internazionale de-
gli investimenti; gli aspetti fiscali degli 
strumenti detenuti in portafoglio, ad 
esempio nel caso di patrimoni detenuti
all'estero; la componente rischi, dalla pia-
nificazione sulla previdenza ai rischi im-
prenditoriali; l'aspetto successorio, inclu-
so il passaggio generazionale da gestire in
un’azienda di famiglia.
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«Lo scenario macro-economico prin-
cipale (con una probabilità del 55%)
per l’anno in corso è un’estensione

del trend di crescita economico attuale che ve-
de un +2% per gli Usa, +1,5% per la zona euro, + 
0,5% per il Giappone e +6% per la Cina. Si au-
spica un’inflazione core piuttosto contenuta, 
del 2% negli Usa, e una politica monetaria po-
co restrittiva. Ha una probabilità del 30%, in-
vece, lo scenario di una crescita inferiore alle 
aspettative a causa della perdita di slancio del 
ciclo dell’economia americana, del rischio di 
scelte di politiche sbagliate negli Usa e/o di in-
certezze politiche in Europa. Infine, ha una 
probabilità del 15% lo scenario di crescita più 
forte, ipotesi sorretta dalla domanda interna 
dei mercati sviluppati sostenuta dalle misure 
di stimolo fiscale». A tracciare gli scenari su 
cosa aspettarsi dai mercati nei prossimi mesi è
Fabrizio Quirighetti, Cio e Co-head of multi-
asset di Syz Asset management.

Dottor Quirighetti, in questo contesto
qual è una possibile via per realizzare buoni 
rendimenti nel corso del l’anno mantenendo
sotto controllo il rischio di portafoglio?

Siamo molto positivi sul fatto che con una
strategia multi-asset absolute return si possa 
portare a casa un rendimento annuo dello 3% al
netto di commissioni. 

Su che cosa si focalizza questa vostra
strategia?

Si tratta di una strategia difensiva multi-as-
set gestita con un limite di volatilità molto ri-
stretto, del 4% massimo l’anno (volatilità ex-
ante) e con un’allocazione massima attribuita
alle azioni del 25%. 

Quali sono le classi di attivo che potrebbe-
ro consentire di realizzare questo obiettivo?

Nella parte legata alla componente obbliga-
zionaria, che pesa complessivamente per il 
55%, è molto importante avere una dinamica di-
versificazione giocando tra durata, componen-
te credito e diversificazione della curva dei ren-

dimenti. Anche il mercato del debito subordi-
nato offre opportunità di rendimento assoluto.

Per quali ragioni?
Il mercato europeo del debito subordinato

offre un rendimento medio pari al 4,1%, poco 
meno di 30 bps del mercato high yield area eu-
ro (se si escludono il debito subordinato high 
yield). E con una qualità del credito migliore, 
siccome la notazione media del debito subor-
dinato è “investment grade”.Tuttavia, è cru-
ciale operare una selezione delle obbligazio-
ni in questo universo eterogeneo, data l’este-
sa dispersione dei rendimenti e degli spread.

Come avviene la selezione dei titoli? 
Abbiamo sviluppato modelli di valutazio-

ne appropriati al fine di selezionare le società
emittenti e gli strumenti giusti in tutte le sot-
toclassi del mercato (banks Tier 2 and addi-
tional Tier 1, insurance Tier 2 and Tier 1, non-
financial subordinated and hybrid, and con-
tingent convertibles).

L.I.
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A caccia di rendimenti 
con strategie multi-asset
Tra le asset class su cui puntare ci sono i subordinati

Nell’era Trump sui portafogli 
azionari ci vuole elasticità 
I principali rischi all’orizzonte dei listini potrebbero arrivare dalla politica protezionistica del neo-presidente

di Gaia Giorgio Fedi

P
ortafogli azionari alle prese con l’ef-
fetto Trumponomics. Gli esperti si
interrogano su quali saranno gli effet-
ti delle politiche protezionistiche del
neopresidente Usa sull’equity. «La

reazione iniziale dei mercati è stata ottimista 
sulle attese positive per gli investimenti infra-
strutturali e la riduzione delle tasse sulle impre-
se ma anche per altri motivi: l’attesa di spinte in-
flazionistiche e tassi più elevati che spostano 
l’attenzione sull’azionario, il rialzo del petrolio 
e la crescita cinese, nonché la previsione di utili
azionari in crescita», commenta Gabriella Ber-
glund, responsabile per il mercato italiano dello
stock picking globale di Comgest. Ora però se-
condo Berglund occorre fare altre valutazioni, 
perché «il mercato ha sottovalutando gli effetti
geopolitici, nonché alcuni elementi potenzial-
mente negativi come il mix di dollaro forte, sala-
ri americani in crescita e inflazione in rialzo». 

Alcuni esperti temono la Trumponomics.
Per Angelo Meda, head of equities di Banor 
Sim, l’implementazione di una vera politica 
protezionistica Usa è «uno dei principali rischi 
che vediamo per il medio periodo per l’econo-
mia mondiale». Nell’ultimo secolo, la globaliz-
zazione «ha aggiunto almeno un punto percen-
tuale annuo alla crescita del Pil mondiale; se do-
vessimo ipotizzare uno storno parziale di que-
sto effetto, l’impatto per l’economia e di 
conseguenza sulle Borse mondiali, sarà signifi-
cativo», aggiunge Meda. Per Marco Fiorentini, 
responsabile dell’investment consulting di 
Credit Suisse, «con una politica protezionistica
- sempre che questa avvenga - ci potranno esse-
re impatti positivi per alcune aree geografiche, 
per altre meno». Determinati mercati emer-
genti, soprattutto quelli esportatori, potrebbe-
ro risentirne, mentre «al contempo ci potrebbe
essere un impatto positivo sugli indici america-

ni». Ma c’è un altro fattore da tenere sotto con-
trollo, cioè «il possibile inasprimento delle ten-
sioni geopolitiche Usa/Cina; possiamo dire 
che la “Pax Americana”, che ha garantito al-
l’Asia stabilità e libertà di commercio dopo la 
seconda guerra mondiale, ha fatto il suo corso»,
aggiunge Fiorentini. 

Luca Tobagi, Cfa investment strategist di In-
vesco, ricorda che il protezionismo può assu-
mere varie forme. «Una è quella di applicare da-
zi alle importazioni di beni e servizi dall’estero -
spiega -. Un’altra, più complessa, è quella, in fase
di studio avanzato, di applicare una fiscalità dif-
ferenziata fra utili che derivano dalle esporta-
zioni delle imprese statunitensi, che non sareb-
bero tassati, e costi relativi a beni e servizi da es-
se importati, che non sarebbero più fiscalmente
deducibili dal reddito. Per stimare l’impatto 
complessivo di queste manovre, bisogna capi-
re quale potrebbe essere l’effetto netto delle mi-

sure protezionistiche e delle probabili risposte 
di altri Paesi sulla crescita dell’economia globa-
le, presumibilmente negativa, e come la fiscali-
tà differenziale impatti le diverse aziende che 
compongono gli indici, negli Usa e all’estero». 
In un quadro del genere, fare previsioni è un 
esercizio complesso, «e i mercati di solito non 
amano la complessità», aggiunge Tobagi. Tut-
tavia, l’esperto ritiene il contesto macroecono-
mico di crescita e inflazione moderato, ma posi-
tivo, «tendenzialmente favorevole all’asset 
class azionaria» e ricorda che negli ultimi anni 
anche alcuni degli eventi politici più traumatici
«non abbiano avuto un impatto negativo dura-
turo sui mercati azionari». 

Secondo gli esperti la presidenza Trump
può essere un ulteriore elemento di volatilità. 
Fiorentini di Credit Suisse è convinto che per 
la costruzione del portafoglio occorrerà fare 
particolare attenzione alla diversificazione. È 

importante puntare «su temi di investimento 
ben ragionati, magari di impatto nel lungo pe-
riodo con forte attenzione alle correlazioni 
che rischiano di aumentare. Quindi favoria-
mo l’utilizzo nei portafogli di strumenti poco 
correlati nei mercati tradizionali quali fondi 
tematici (infrastrutture, acqua, robotica, cy-
bersecurity) e strumenti alternativi», aggiun-
ge Fiorentini. Meda di Banor consiglia «un ap-
proccio prudente di sottopeso sui principali 
indici, selezionando titoli solidi e con prospet-
tive in miglioramento quali titoli legati all’eco-
nomia domestica in Europa, titoli finanziari in
Usa e in generale titoli che beneficiano dell’au-
mento della spesa della classe media nei mer-
cati emergenti, Cina in primis». Lo stock pi-
cking è fondamentale anche per Berglund di 
Comgest, che consiglia di investire su società 
leader di mercato e con poco debito. 
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Investimenti

Strategie d’azione
Fabrizio Quirighetti, Cio di Syz Asset 
Management ritiene che
un’opportuna strategia d’investimento
sulla quale puntare nel 2017
sia quella dei fondi multi-asset 
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1   Considerando l’imposta sostitutiva italiana applicabile agli interessi pagabili agli investitori nelle Obbligazioni vigente al momento dell’emissione, pari al 26%.
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in Dollari Statunitensi
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Anno 1 e 2: cedola fissa annuale pari a 6,00% lordo (4,44% netto1) 

Dall’anno 3 alla Data di Scadenza (inclusa):
cedola annuale variabile lorda pari a USD Libor 3 mesi,
con valore minimo (“floor”) pari a 1,75% lordo (1,295% netto1)
e valore massimo (“cap”) pari a 4,00% lordo (2,96% netto1)
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Le nuove Obbligazioni Goldman Sachs Tasso Misto in Dollari Statuniten-
si, con durata 10 anni, offrono agli investitori flussi cedolari annuali fissi 
per i primi due anni e flussi cedolari annuali variabili dal terzo anno fino 
a scadenza, nonché il rimborso integrale del valore nominale a scadenza. 

È possibile acquistare le Obbligazioni attraverso la propria banca di 
fiducia sul Mercato Telematico delle Obbligazioni di Borsa Italiana S.p.A. 
(MOT, segmento EuroMOT). L’Emittente intende quotare le Obbligazioni 
sul mercato regolamentato della Luxembourg Stock Exchange.

Il rimborso del capitale e il pagamento delle cedole fino alla Data di 
Scadenza avvengono nella valuta di denominazione: l’investitore è 
esposto pertanto al rischio derivante dalle variazioni del rapporto di 
cambio tra la valuta di denominazione dei titoli (Dollaro Statunitense) e 
l’Euro. L’eventuale deprezzamento della valuta di denominazione rispet-
to all’Euro avrebbe un impatto negativo sul controvalore in Euro delle 
Obbligazioni.

* Cedola da intendersi al lordo degli oneri fiscali applicabili

L’Emittente si riserva il diritto di diminuire in ogni momento l’ammontare emesso cancellando il relativo ammontare di 
Obbligazioni che non risultassero ancora acquistate dagli investitori. Avviso di tale cancellazione delle Obbligazioni verrà 
dato sul sito di Borsa Italiana S.p.A., ovvero, di volta in volta secondo quanto applicabile, sul sito della Luxembourg Stock 
Exchange. Gli investitori sono esposti al rischio di credito dell’Emittente. Nel caso in cui l’Emittente non sia in grado di 
adempiere agli obblighi connessi alle Obbligazioni, gli investitori potrebbero perdere in parte o del tutto il capitale investito.

La cedola annuale variabile lorda è legata al tasso di riferimento (USD Libor 3 mesi), in uno scenario in cui il tasso di riferi-
mento assuma un valore inferiore all’1,75%, la cedola annuale variabile lorda risulterà pari al suo valore minimo (ovvero 
1,75% lordo, 1,295% netto1). Viceversa, in uno scenario in cui il tasso di riferimento assuma un valore superiore al 4,00%, la 
cedola annuale variabile lorda risulterà pari al suo valore massimo (ovvero 4,00% lordo, 2,96% netto1).

Il rendimento delle Obbligazioni dipenderà anche dal prezzo di acquisto e dal prezzo di vendita (se effettuata prima della 
scadenza) delle stesse sul mercato. Tali prezzi, nella valuta di denominazione, dipendendo da vari fattori, tra i quali i tassi di 
interesse sul mercato, il merito creditizio dell’Emittente e il livello di liquidità, potrebbero pertanto differire anche sensibil-
mente rispettivamente dal prezzo di emissione e dall’ammontare di rimborso. Non vi è alcuna garanzia che si sviluppi un 
mercato secondario liquido.

Avvertenze:

CEDOLA VARIABILE USD Libor 3 mesi
con valore minimo 1,75%
e valore massimo 4,00%*

dal terzo anno alla Data di Scadenza

CEDOLA FISSA 6,00%*
i primi due anni
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Libero scambio. Ottawa è il secondo partner commerciale di Washington, con un interscambio di 575 miliardi di dollari

Usa-Canada: il Nafta andrà avanti
Trump riceve il premier Trudeau alla Casa Bianca e tra i due «scoppia» la pax commerciale
Mario Platero
NEW YORK. Dal nostro corrispondente

pUna promessa per com-
battere il traffico di oppio, un
nuovo consiglio per dare
spazio alle donne imprendi-
trici, una conferma della
grande storica alleanza fra
Canada e Stati Uniti, ma il
nocciolo dell’incontro di ieri
fra Donald Trump e il primo
ministro canadese Justin
Trudeau è soprattutto com-
merciale: ci sarà un affossa-
mento del Nafta, l’accordo
per il libero scambio di beni e
servizi fra Messico Stati Uni-
ti e Canada? La riposta breve
è no. Non è nell’interesse del-
l’America né in quello del Ca-
nada ridurre i flussi di traffi-
co commerciale fra i due pae-
si: il Canada è il secondo part-
ner commerciale degli Stati
Uniti con un interscambio
pari a 575 miliardi di dollari,
ma quel che conta è che
l’equilibrio commerciale,
pur essendo a favore del Ca-
nada è molto bilanciato, gli
Usa hanno esportato in Ca-
nada 280 miliardi di dollari e
hanno importanto per 290
miliardi di dollari. 

Il disavanzo a favore del Ca-
nada secondo i dati definitivi 
per il 2015 è dunque di circa 15 
miliardi di dollari. La situazio-

ne con il Messico è molto di-
versa, ma non meno importan-
te, il Messico è il terzo partner 
commerciale degli Stati Uniti
con un interscambio pari a 531
miliardi di dollari, le esporta-
zioni americane sono pari a 
236 miliardi di dollari mentre 
le esportazioni sempre su con-
suntivi ufficiali del 2015 sono
pari a 295 miliardi di dollari. Il 
disavanzo americano è dun-
que pari a 58 miliardi di dollari.

Sul disavanzo, anche con il
Messico, dal punto di vista 
economico prevale il fatto che
gli Usa comunque esportano
236 miliardi di dollari. Per
Trump dunque l’equazione è 
molto semplice e ha più una
connotazione politica che 
economica: «Abbiamo una re-
lazione commerciale molto 
buona con il Canada – ha detto
il presidente americano nella
conferenza stampa congiunta 
di ieri - è una situazione molto 

meno severa di quella che ab-
biamo ai confini meridionali. 
Ma lavoreremo con il Messico
e troveremo una soluzione
buona per entrambi i paesi. In 
modo che tutti possano essere
contenti e soddisfatti». 

Non è il linguaggio di un pre-
sidente che intende chiudere i
confini o portare un trauma 
forte all’attuale impianto. Le 
parole roboanti e provocato-
rie di Trump sono riprese dai 
media, raggiungo la sua base 
politica e portano un messag-
gio rassicurante: il loro candi-
dato mantiene le promesse. 
Come abbiamo detto più volte
è molto importante “tradurre”
questo linguaggio di Trump, 
distinguere fra lo slogan e quel
che farà davvero in termini 
pratici. E il messaggio dietro la
scorza della durezza è sempre
stato, sia che si parlasse di Naf-
ta o di Nato o di altre relazioni
internazionali con paesi allea-
ti, molto più normale e possi-
bilista di quel che poteva sem-
brare in superficie.

Sul tavolo ci sono altri pro-
blemi e differenze. Sul fronte
dell’immigrazione Trump è 
stato certamente più minac-
cioso, vuole evitare che i con-
fini canadesi possano consen-
tire immigrazione illegale, so-
prattutto di clandestini di 

GLI ALTRI FRONTI
Sull’immigrazione invece
il presidente americano
si è mostrato inflessibile: il 
Canada non può diventare
come il «cavallo di Troia»

estrazione mediorentale. Sap-
piamo che il presidente ameri-
cano vuole chiudere ai rifugia-
ti siriani che dovevano essere 
accolti in America. Trudeau
ha invece accolto a braccia
aperte 40mila rifugiati siriani.
«Possono essere un cavallo di 
Troia per poi entrare in Ame-
rica?» Trump non ha raccolto.
Entrambi i leader hanno mini-
mizzato le differenze.

Si è parlato poco invece dei
temi caldi del momento. Anzi
non si è parlato per nulla di Mi-
chael Flynn, il capo del Consi-
glio per la sicurezza nazionale
in serie difficoltà. Si è invece 
parlato del collaudo di un mis-
sile balistico nordcoreano lan-
ciato dalla base aerea di Ban-
ghyonm. È un missile più
avanzato degli altri collaudati
dalla Corea del Nord, ad esem-
pio ha carburante solido. Il lea-
der nordcoreano Kim Jong-un
ha voluto lanciare chiaramen-
te una provocazione quando il
premier giapponese era in vi-
sita. Trump domenica ha fatto
bene a non raccogliere, ma ieri
ha messo la Corea del Nord in
cima alla lista dei problemi 
con il terrorismo in Medio
Oriente: «La Corea del Nord è
un problema top e lo gestire-
mo con grande forza». 
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«Gli scambi regionali salveranno l’Asia»
Gianluca Di Donfrancesco

pTra le economie più esposte 
all’eventuale virata neo-mercan-
tilistica degli Stati Uniti ci sono 
quelle del Sud-Est asiatico, che 
tante speranze avevano riposto 
nella Trans Pacific Partnership, 
l’area di libero scambio tra 12 Pae-
si del Pacifico, voluta da Barack 
Obama e ripudiata da Donald 
Trump. Un accordo che, secon-
do Peter Elam Hakansson, presi-
dente e fondatore di East Capital 
(società specializzata in mercati 
emergenti e frontiera), potrebbe 
vivere anche senza gli Usa e ma-
gari fornire uno scudo alle politi-
che di Washington.

Che possibilità ci sono che la
Tpp si faccia senza gli Usa?

Credo che si farà, sarei sorpre-
so del contrario. Su questo accor-
do si è già lavorato molto e c’è tan-

to che si può fare anche senza gli 
Usa. Certo, sta perdendo spinta, 
ma negli ultimi anni abbiamo vi-
sto sempre maggiori scambi tra i 
Paesi del Sud-Est asiatico e che 
credo questo rafforzerà quel pro-
cesso ancora di più.

Quanto è invece fattibile la
Rcep, l’area di libero scambio 
promossa dalla Cina nella re-
gione in alternativa alla Tpp?

A Davos abbiamo visto la Cina
assumere la guida su questioni 
storicamente di competenza de-
gli Usa. Pechino ha promosso il li-
bero scambio e le questioni am-
bientali. Trovo sia fantastico che 
questo sia accaduto. Dopo aver 
passato tanti anni ripiegata su se 
stessa, la Cina assumerà un orien-
tamento sempre più internazio-
nale e sarà sempre più pronta ad 
assumersi responsabilità globali.

Vietnam, Singapore e altri
Paesi dell’area dipendono pe-
santemente dal commercio. 
Cosa succederebbe se l’onda 
protezionista si rafforzasse?

È difficile immaginare un
iPhone fabbricato negli Usa. Ci 
sono cose che sarà difficile non 
continuino a essere fatte in centri
d’eccellenza mondiale per effi-
cienza della manifattura e per gli 
imbattibili vantaggi sul piano dei 
costi. Ci sono altri prodotti, inve-
ce, che sarebbe molto più sensato
fare localmente: ci sono vantaggi 
nel produrre vicino ai consuma-
tori, nell’essere percepiti come 
aziende responsabili verso l’am-
biente e che promuovono il pro-
prio Paese. Questo fenomeno si 
rafforzerà in futuro.

Ma per i Paesi esportatori
dall’area sarà un male?

È difficile da dire. La Tpp, po-
trebbe promuovere il commer-
cio regionale. Gran parte degli 
scambi europei avviene all’inter-
no dell’Europa. Magari in futuro 
la stessa cosa succederà in Asia.

Quali sono i Paesi più interes-
santi dell’area?

Il Vietnam è stato lungo de-
scritto come la prossima meravi-
glia economica, ma solo da un pa-
io di anni è riuscito a registrare 
surplus commerciali. Uno dei 
motivi è stato il fatto che alcune 
multinazionali hanno spostato 
parte della produzione dalla Cina
in Vietnam, come Samsung, che 
ora preferisce fare grossi investi-
menti qui, senza tuttavia chiude-
re in Cina. Oggi il Vietnam è il più
grande Paese di produzione della
Samsung. Anche Taiwan è in una
situazione interessante. Bisogna 

vedere come si mettono lo cose 
con Trump. Il presidente Usa ha 
un approccio più positivo su 
Taiwan, ma le sue politiche sono 
negative per il commercio e 
Taiwan è profondamente inte-
grata nella catena di produzione 
della Apple: gran parte delle 
componenti dell’iPhone è fatta 
da produttori taiwanesi.

Le Filippine sono nel mezzo
di una controversa crociata 
contro la droga, il Myanmar vi-
ve un’insidiosa fase di transi-
zione, la Thailandia aspetta an-
cora di tornare alla democrazia.
Il crescente rischio politico può
penalizzare queste economie?

Certo. Ma il rischio non è sem-
pre negativo per gli investitori, se
si riesce a dargli il giusto prezzo e
a gestirlo nella maniera migliore. 
Alcuni potrebbero stare lontani 
da certi Paesi, perché li conside-
rano molto rischiosi. Magari, pe-
rò, in realtà questo rischio è più 
basso. E questo può aprire oppor-
tunità d’investimento.
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Fonte: Us Census Bureau

Export Import Saldo

Export e import di beni.
Dati espressi in miliardi di dollari 
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Il commercio Usa-Canada

INTERVISTA Peter Elam Hakansson Presidente e chief investment officer di East Capital

SPAGNA
Crack Bankia, l’ex
governatore indagato
L’ex governatore della Banca 
centrale spagnola, Miguel 
Angel Fernandez Ordonez, è 
indagato per aver permesso 
nel 2011 la quotazione in Borsa 
di Bankia «nonostante i 
ripetuti avvertimenti sulla 
mancanza di solvibilità del 
gruppo». Per i giudici della 
Terza sezione penale del 

BREVI

Dal mondo

Tribunale nazionale spagnolo, 
a carico di Fernandez Ordonez 
ci sono «indizi multipli, 
sufficienti e concorrenti di 
reati». Indagati anche i vertici 
di allora della Consob 
spagnola e tre direttori 
generali della Banca centrale 
che ieri si sono dimessi. Nata 
dalla fusione di sette casse di 
risparmio, Bankia - molto 
esposta sull’immobiliare - 
accusò un buco di 23 miliardi 
di euro pochi mesi dopo 
l’ingresso in Borsa 
costringendo la Spagna a 
chiedere il salvataggio 
internazionale. Dopo essere 
stata nazionalizzata Bankia 

dovrebbe essere ceduta entro 
l’anno. Nello scandalo è 
coinvolto anche l’ex direttore 
dell’Fmi Rodrigo Rato, allora 
presidente di Bankia.

LIBIA
Prove di disgelo tra 
Haftar e al-Serraj
Il generale Khalifa Haftar e il 
presidente del Consiglio 
presidenziale libico Fayez al-
Serraj si sono incontrati ieri al 
Cairo. Il ruolo del generale nel 
futuro assetto istituzionale 
della Libia è il nodo principale 
della crisi nel Paese 
nordafricano. Sarraj - secondo 

quanto riportato dal sito Al 
Wasat - «ha confermato la 
propria determinazione di 
tenere una serie di 
concertazioni con un gruppo 
di forze nazionali di diverse 
città libiche e sigle politiche, 
tra cui gli oppositori 
dell’accordo politico».

STATI UNITI
Diga a rischio, 
200mila sfollati
La diga di Oroville, in 
California, la più alta diga degli 
Stati Uniti rischia di crollare. 
Le autorità locali hanno 
ordinato l’evacuazione forzata 

delle aree che potrebbero 
essere inondate: quasi 200mila 
residenti si stanno 
allontanando dalla zona. 
L’allarme è scattato domenica 
sera dopo che da una crepa 
erano filtrati nel lago di 
Oroville acqua e detriti, 
facendo alzare il livello in 
modo pericoloso, come non 
accadeva da 50 anni. La lesione 
alla struttura, 250 chilometri a 
Nord-Ovest di San Francisco, 
non sarebbe riparabile e 
deriverebbe dalla rottura di 
una valvola di emergenza per 
il deflusso delle acque in 
eccesso dovute alle piogge 
abbondanti.

Peter Elam Hakansson

Dopo i 616 miliardi di dolla-
ri volatilizzati nel 2016 e i
735 nel 2015, i mercati

emergenti sembrano destinati 
ad assistere a una nuova emo-
raggia di capitali, secondo le sti-
me pubblicate la settimana scor-
sa dall’Institute of International 
Finance (Iif). L’impennata di ac-
quisti di asset finanziari registra-
ta nelle prime settimane dell’an-
no potrebbe quindi avere il fiato 
corto, tanto che l’Istituto di 
Washington, che riunisce 500 
delle maggiori banche commer-
ciali e società d’investimento del
mondo, prevede un saldo netto 
negativo di 489 miliardi di dolla-
ri per il 2017.

La fuga colpirebbe in modo
pesante la Cina, alle prese con la 
sua difficile transizione econo-
mica. Pechino continuerà a per-
dere capitali, con un deflusso 
netto stimato in 560 miliardi di 
dollari. Qui l’allarme è alto già da
tempo, tanto da aver spinto le 
autorità a varare una serie di mi-
sure per arginare la fuga, anche a
costo di rimangiarsi parte delle 
promesse di liberalizzazione e 
internazionalizzazione dello 
yuan, fatte per entrare a far parte
del paniere delle valute di riser-
va del Fondo monetario.

Gli altri 24 Paesi presi in consi-
derazione dall’Iif registreranno 
nel complesso un saldo positivo 
per 70 miliardi di dollari, co-
munque piuttosto contenuto.

A gennaio, nei listini azionari
e obbligazionari degli Emergen-
ti, secondo i dati Iif, sono entrati 
12,3 miliardi di dollari di capitali 
esteri. Un rimbalzo dopo i mesi 
negativi di dicembre (-1,2 miliar-
di) e novembre (-30 miliardi), 
determinato dal miglioramento 
delle condizioni macroecono-
miche e da quotazioni ritenute 
ancora “a sconto”. L’istituto 
mette però in guardia dalle in-
certezze legate all’amministra-
zione Trump e alle decisioni che
effettivamente prenderà sul 
commercio internazionale e su-
gli investimenti all’estero. «Un 
atteggiamento più protezioni-
stico - afferma il report - danneg-
gerebbe l’economia globale e 
avrebbe un impatto rilevante sui
flussi finanziari».

I minacciosi inviti del neo-
presidente a riportare le “fabbri-
che” negli Stati Uniti, se seguiti 
da misure concrete come la Bor-
der Adjustment Tax, potrebbe-
ro tradursi in una erosione degli 
investimenti diretti esteri (Ide) 
nei Paesi emergenti. E non solo 
di quelli statunitensi, dato che 
Trump ha messo eplicitamente 

nel mirino le multinazionali 
estere, dalle quali pretende che 
producano negli Usa i beni che 
vogliono vendere negli Usa. L’Iif
ha così abbassato sensibilmente 
le previsioni sugli Ide negli 
Emergenti, a cominciare, ovvia-
mente, da quelli in Messico. 
Questi flussi si sono già ridotti 
dai 526 miliardi di dollari del 2015
ai 410 nel 2016 e per il 2017 si stima
una nuova contrazione a quota 
385 miliardi, ai minimi dalla crisi
finanziaria globale. Meno Ide si-
gnifica meno risorse per l’eco-
nomia reale, meno occupazione 
e meno crescita.

Ci sarà poi da fare i conti con il
graduale cambio delle politiche 
monetarie della Fed e delle altre 
Banche centrali dei Paesi avan-
zati, che segnerà la fine, per 
quanto lenta, dall’era dei rendi-
menti ultra-bassi e che metterà 
alla prova la tenuta macroeco-
nomica degli Emergenti.

Per questi motivi, l’Iif ritiene

troppo ottimistiche le aspettati-
ve degli operatori di mercato su-
gli Emergenti, le cui società pe-
raltro potrebbero andare incon-
tro a profitti minori del previsto,
soprattutto in caso di contrazio-
ne del commercio globale.

Come nota Union Bancaire
Privée, il fattore Trump può ri-
velarsi positivo per gli Emergen-
ti, nella misura in cui le sue politi-
che accelereranno la crescita 
americana e gli investimenti in 
infrastrutture, trascinando così 
al rialzo i prezzi delle materie 
prime. Ma potrebbe essere ne-
gativo se, oltre a spingere l’acce-
leratore sul protezionismo, la 
nuova amministrazione inne-
scherà un forte rialzo dell’infla-
zione e quindi dei rendimenti 
dei titoli Usa, che finirebbero 
per assorbire flussi di capitale.

Altro fattore di rischio, sotto-
linea l’Iif, sono le elezioni in pro-
gramma in Europa, a cominciare
dalle presidenziali in Francia. La
vittoria dei movimenti populisti
darebbe ulteriore spinta al pro-
tezionismo e alle rilocalizzazio-
ni, anche su questa sponda del-
l’Atlantico.

G.D.D.
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Non si arresta
la fuga di capitali
dagli Emergenti

FOCUS. INSTITUTE OF INTERNATIONAL FINANCE

UN 2017 IN ROSSO
L’Istituto che riunisce
le più importanti banche
del mondo
stima un saldo negativo
di 489 miliardi di dollari

Giappone. L’economia ha chiuso il 2016 con un’espansione dell’1% che si appoggia però principalmente sulla domanda estera

Tokyo, la ripresa in mano all’export
Stefano Carrer
TOKYO. Dal nostro corrispondente

pUna buona notizia: per la pri-
ma volta da oltre un decennio, il 
Giappone chiude l’anno senza 
nessun trimestre a passo del 
gambero, realizzando nel 2016 
un’espansione dell’1% del Pil 
(corrispondente al tasso annua-
lizzato di crescita annunciato ie-
ri per il quarto trimestre, pari a un
+0,2% sui tre mesi precedenti). 
Ma non c’è troppo da celebrare: è
vero che la performance è quasi 
doppia rispetto al parametro del 
“potenziale di crescita” dell’eco-
nomia, ma rappresenta un arre-
tramento rispetto al +1,2% del 
2015. Soprattutto, però, gli anali-
sti hanno sottolineato che il 
Giappone è tornato a dipendere 
un po’ troppo dalla domanda 
estera, che ha rappresentato cir-

ca la metà dell’espansione, il che 
rende il Paese vulnerabile ai ven-
ti di protezionismo commercia-
le e all’andamento dello yen. 

I numeri evidenziano un con-
trasto – ha rilevato ad esempio 
l’economista di SMBC Nikko 
Yoshimasa Maruyama in un re-
port - tra domanda estera e inve-
stimenti delle imprese legate a 
questa domanda da una parte e 
debolezza dei consumi dall’al-
tro. E Izumi Devalier, chief eco-
nomist di Merrill Lynch Japan 

Securities, ha dichiarato che si 
tratta di «una ripresa chiaramen-
te guidata dalle esportazioni»: i 
consumi sono rimasti piatti nel 
quarto trimestre al pari dei salari 
reali, mentre per l’intero anno la 
domanda privata si è ridimensio-
nata a una modesta crescita dello
0,4 per cento. Ieri la Borsa è risali-
ta intorno ai massimi dell’anno e 
lo yen si è deprezzato oltre quota
114 nei confronti del dollaro, nel 
sollievo per l’esito positivo del 
vertice tra il premier Shinzo Abe
e Donald Trump. 

Tutto è filato liscio, salvo la no-
tizia del missile nordcoreano che
ha rovinato un po’ la cena a Mar-
a-Lago di sabato sera. La cosa più
sorprendente non è tanto che il 
presidente Usa non abbia affatto 
elevato accuse di pratiche com-
merciali sleali o di manipolazioni

del cambio: non c’è stato alcun ri-
ferimento ufficiale al maxipiano 
giapponese per la creazione di 
posti di lavoro negli Usa che – nel
panico della vigilia – il governo 
Abe aveva preparato e lasciato 
filtrare alla stampa. Un piano en-
fatico con numeri piuttosto fan-
tasiosi: nuova occupazione per 
700mila persone, investimenti 
complessivi pubblici e privati 
per 150 miliardi di dollari per la 
creazione di un potenziale mer-
cato da 450 miliardi di dollari. 
Dentro, c’era un po’ di tutto: dalla
“giapponesizzazione” dei piano 
di investimento di Softbank (per 
lo più con capitali arabi) al pro-
getto di una rete di alta velocità 
ferroviaria basata su tecnologia 
Shinkansen che negli Usa non 
avrebbe molte possibilità di su-
perare l’ostruzionismo della po-

tente lobby dell’aviazione civile. 
Un piano che aveva suscitato

ampie contrarietà nell’opinione 
pubblica nipponica, costringen-
do Abe a fare qualche marcia in-
dietro, ad esempio sull’idea di 
mobilitare le risorse del Fondo 
pensione pubblico per creare oc-
cupazione negli Usa. 

Così un sondaggio della Kyo-
do indica che il 70% dei giappo-
nesi approva l’esito del vertice, 
mentre all’opposizione non è ri-
masto che criticare soprattutto il
silenzio di Abe (“sono affari in-
terni”) sulle controverse misure 
mirate anti-immigrazione vara-
te da Trump. Il presidente non 
ha nemmeno chiesto formal-
mente un Free Trade Agree-
ment bilaterale: si è solo concor-
dato di studiarne la possibilità. 
Così Abe potrà tirare per le lun-
ghe ed evitare che l’argomento 
lo penalizzi se decidesse di con-
vocare elezioni anticipate il 
prossimo autunno. 
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CONSUMI DEBOLI
La dipendenza dalle 
esportazioni rende il Paese 
vulnerabile ai venti di 
protezionismo commerciale 
e all’andamento dello yen
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Le mosse di Orlando, l’assemblea e il voto: i punti in sospeso della direzione
u Continua da pagina 1

Èvero che si è chiuso un ciclo, come dice-
va Renzi nella sua relazione. Perché una
volta, non molto tempo fa, un voto così

largo in direzione archiviava ogni discussio-
ne. Era un punto e a capo. Ieri invece alcune 
incertezze serpeggiavano ancora nonostante
i numeri. Per esempio, finita la discussione
erano in molti a dire che la partita non era fini-
ta. E che la direzione aveva assunto una deci-
sione politica mentre il vero avvio della mac-
china congressuale, come da statuto Pd, di-
pende dall’assemblea. Ecco, quell’appunta-
mento – sabato prossimo – diventa un’altra 
tappa per chi vuole fermare la corsa di Renzi. 
È vero che anche lì c’è una schiacciante mag-

gioranza per il segretario ma è anche vero che
c’è una settimana in cui le varie correnti pro-
veranno a trovare un’altra via d’uscita.

Si è notato il silenzio in direzione di Dario
Franceschini. E quando il “capo” dell’area 
Dem non parla suscita sempre agitazione tra i
renziani e speranze nella minoranza. E so-
prattutto si è notata la posizione politica as-
sunta da Andrea Orlando. Anche lui guida 
una corrente nel partito e ieri ha maturato uno
“strappo” che forse non tutti si aspettavano. 
Innanzitutto ha offerto una terza via tra la li-
nea di Renzi per un congresso subito e i tempi
più lunghi (a dicembre) della minoranza lan-
ciando una piattaforma programmatica da 
farsi prima delle assise. Una mediazione per 

tentare di unire accompagnata da un gesto 
preciso: non ha partecipato al voto prenden-
do le distanze da Renzi.

Ecco, dietro a quei 107 sì, c’era chi metteva
insieme il silenzio di Franceschini con la di-
stanza di Orlando per ipotizzare un colpo di 
scena in assemblea. O - più probabile - un col-
po di scena su chi sarà il candidato che si batte-
rà contro l’attuale segretario. Ieri, infatti, è sta-
to piuttosto evidente che se congresso ci sarà,
la minoranza non ha un candidato alternativo
a Renzi. E questo è l’altro punto in sospeso del-
la direzione: che, cioè, parte una corsa senza 
una vera contendibilità nella leadership. È ve-
ro che c’è stata la candidatura di Enrico Rossi e
pure quella di Michele Emiliano ma nessuno 

dei due “riscalda” i cuori perfino della sinistra
interna. C’è poi Roberto Speranza ma anche il
suo nome non sembra così competitivo. Qui 
si innesta la mossa a sorpresa di Orlando. 

Nel senso che sul ministro si sta concen-
trando il pressing di tutto un mondo ex Ds che
vorrebbe riprendere le redini del Pd. E che ve-
de in lui il punto di mediazione perfetto per-
ché si oppone a Renzi ma venendo dalla mag-
gioranza e dal Governo, quindi, non rinne-
gando quelli che sono stati questi ultimi anni. 
Una posizione in cui potrebbero ritrovarsi 
anche le altre correnti come, per esempio, 
l’area di Franceschini. Di certo con Orlando 
non ci sarebbero rischi di una fine anticipata 
della legislatura. Opzione che è ancora molto

temuta da gran parte del Pd. Ieri Renzi ha al-
lontanato il voto, ha detto che non dipende da
lui, che decidono Mattarella e i parlamentari 
ma è un po’ un’ipocrisia perché i governi ven-
gono sostenuti innanzitutto politicamente e 
lui è il segretario del partito di maggioranza 
relativa. Dunque, non ha fugato del tutto i so-
spetti sulle urne. E questo è l’altro punto in so-
speso della direzione che - invece - tornerà sa-
bato e nella battaglia congressuale. 
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I sì all’odg della maggioranza Pd
Il documento propone di avviare

subito il congresso del partito

di Lina Palmerini

Lo scontro nei Dem. Sabato le dimissioni in assemblea, primarie tra fine aprile e inizio maggio - Cresce l’ipotesi elezioni il 24 settembre

Pd, Renzi lancia il congresso
Tramonta il voto a giugno
Minoranza in rivolta sui tempi - Il leader: asse con Gentiloni, decideremo insieme

Primarie: primo tempo
per contarsi, nel secondo
sfida per superare il 50%
u Continua da pagina 1

Q uesta è questione
che riguarda esclusi-
vamente gli iscritti

del Pd. Chiunque raccolga il
sostegno del 10% dell’attua-
le assemblea nazionale del
partito o le firme di 1.500
iscritti potrà presentare la
sua candidatura a segreta-
rio. Nelle prossime settima-
ne si riuniranno i circoli del
partito e gli iscritti voteran-
no. Tutti i candidati che
avranno raccolto il 15% dei
voti a livello nazionale sa-
ranno ammessi alle prima-
rie. In ogni caso verranno
ammessi tre candidati, a
condizione che abbiano pre-
so almeno il 5% dei voti. Per
essere ancora più chiari: se
due candidati raccogliesse-
ro singolarmente il 15% dei
voti e il terzo più votato ne
avesse il 5%, tutti e tre fareb-
bero le primarie. Se quattro
candidati avessero raccolto
ciascuno il 15% tutti e quat-
tro sarebbero ammessi. Nel
2013, i candidati ammessi al-
le primarie furono tre: Ren-
zi, Pippo Civati e Gianni Cu-
perlo. Renzi ottenne il 45%,
Cuperlo il 39% e Civati il 9
per cento. 

Il voto nei circoli è il mo-
mento della conta. Ogni can-
didato avrà una o più liste
che lo sosterranno. In teoria
Renzi potrebbe presentarsi
da solo, con una sua lista e
basta. Il 15% dei voti degli
iscritti è largamente alla sua
portata. Ma non lo farà. La
sua candidatura sarà soste-
nuta da più liste con l’obiet-
tivo di essere lui il candidato
più votato anche dentro il
partito, come è già successo
nel 2013. È in questo tempo
della partita che le fazioni
del Pd si conteranno. E così
si saprà quanto effettiva-
mente valgono tra gli iscritti
i vari Andrea Orlando, Dario
Franceschini, Maurizio
Martina, Roberto Speranza,
Enrico Rossi, Michele Emi-
liano ecc. Sarà una radiogra-
fia interessante. 

Il secondo tempo è rap-
presentato dalle primarie.
Qui entrano in gioco gli elet-
tori. Infatti, si tratta di pri-
marie aperte cui possono
partecipare tutti i cittadini 
italiani, i cittadini di paesi 
membri della Unione euro-
pea e residenti in Italia e i cit-
tadini di altri paesi muniti di
permesso di soggiorno. Ba-
sta dichiararsi sostenitori
del Pd e versare una quota
modesta a copertura delle
spese organizzative. Con le
primarie si eleggono il se-
gretario e i mille membri
dell’assemblea nazionale.
La distribuzione dei seggi
dell’assemblea viene fatta
con sistema proporzionale
sulla base di collegi plurino-
minali (4-9 seggi) sub-regio-
nali. Una cosa importante di
cui tener conto è che i seggi
spettanti alle regioni sono
parametrati non solo sulla
popolazione, ma anche sui
voti ottenuti dal partito nel-
le più recenti elezioni per la
Camera dei deputati. 

Gli esiti possibili del voto
sono due. Se uno dei candi-
dati-segretario riesce a otte-
nere la maggioranza assolu-
ta dei seggi in assemblea con
la sua lista o coalizione di li-

ste è proclamato eletto sen-
za passaggi ulteriori. Non è
quindi una elezione diretta
vera e propria. Si badi bene:
è la maggioranza dei seggi in
assemblea che garantisce
l’elezione e non i voti raccol-
ti, anche se il sistema pro-
porzionale con cui vengono
eletti i delegati stabilisce un
rapporto stretto tra voti e
seggi. Nel 2013 in questa fase
Renzi ottenne il 68% dei voti
(e 657 delegati), Cuperlo il
18% (194), Civati il 14 %
(149). Gli elettori furono cir-
ca 2,8 milioni.

Se invece nessun candi-
dato conquista la maggio-
ranza assoluta si gioca un
tempo supplementare. In
questo caso la scelta del se-
gretario viene fatta dalla as-
semblea attraverso un bal-
lottaggio tra i due candidati
più forti. Questa assemblea
non è più quella eletta con le
primarie ma comprende, ol-
tre i mille eletti con le pri-
marie, 21 segretari regionali,
trecento rappresentanti
eletti nelle primarie regio-
nali, cento rappresentanti
eletti dai parlamentari na-
zionali ed europei del parti-
to, 44 rappresentanti prove-
nienti dalla circoscrizione
estero e un numero variabi-
le di rappresentanti delle
candidature minori non am-
messe alle primarie. Se non

ci saranno modifiche rego-
lamentari, si tratterà di una
specie di convention al-
l’americana, con delegati e
superdelegati, dove riuscire
a vincere il ballottaggio ri-
chiederà accordi trasversali
e probabilmente costosi. 

Finora non è mai successo
che un segretario del Pd sia
stato eletto dalla assemblea.
La partita si è sempre chiusa
nei tempi regolari. Ma è
chiaro che per fermare Ren-
zi, i suoi avversari dovranno
impedirgli di ottenere alle
primarie la maggioranza as-
soluta dei seggi. In questo
modo la sfida si sposterebbe
dentro l’assemblea, su un
terreno scivoloso per lui, e
non si potrebbero esclude-
re del tutto delle sorprese.
Ma con o senza sorprese, un
segretario eletto in assem-
blea non è la stessa cosa di
un segretario scelto diretta-
mente dai cittadini con le
primarie. Renzi deve vince-
re il giorno delle primarie.
Questa è la sua nuova sfida.
E deve vincere portando a
votare un numero impor-
tante di elettori. 

I sondaggi che circolano
in questi giorni dicono che i
probabili sfidanti di Renzi, e
cioè Speranza, Emiliano e
Rossi, non solo non sono
competitivi singolarmente
presi, ma non dovrebbero
nemmeno riuscire a impe-
dirgli di arrivare alla soglia
del 50% alle primarie. Ma la
partita è appena iniziata. 
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OSSERVATORIO
La politica in numeri

di Roberto D'Alimonte

L’OBIETTIVO DEGLI SFIDANTI
I probabili sfidanti 
Emiliano, Speranza
e Rossi cercheranno 
di sottrarre a Renzi
la maggioranza assoluta

Emilia Patta
ROMA

pMatteo Renzi esce dall’angolo. 
Nell’attesa direzione del Pd accele-
ra sul congresso, come da previsioni
della vigilia, e lascia la questione del-
la durata del governo ai livelli istitu-
zionali e fuori dallo scontro con-
gressuale: «Il voto e il congresso so-
no due concetti divisi, e aggiungo 
che non sono più premier, non sono 
mai stato il ministro dell’Interno né 
sono il presidente della Repubblica -
chiarisce nella sua relazione, con il 
premier Paolo Gentiloni seduto alla 
sua destra assieme al ministro del-
l’Economia Pier Carlo Padoan -. 
Quando si vota non lo decido io... Ci 
sono elementi positivi per votare 
prima e anche per votare dopo, è una
discussione che fa chi ha responsa-
bilità istituzionali. Ma sia chiaro a 
tutti che il congresso non si fa per de-
cidere il giorno del voto». Finisce 
con 107 sì, 12 no e 5 astenuti.

Sabato 18 sarà dunque l’assem-
blea del partito, come prevede lo 
statuto, a indire il congresso antici-
pato previe dimissioni del segreta-
rio (sarà il presidente Matteo Orfini
a prendere la reggenza del Pd nelle 
settimane di campagna congres-
suale). Un congresso con tutti i cri-
smi - e con le regole delle ultime as-
sise del 2013, come ha sottolineato lo
stesso Renzi («così evitiamo di co-
minciare a polemizzare pure sulle 
regole del congresso») - che parta 
dai circoli, passi per il voto tra gli 
iscritti e si concluda in un paio di 
mesi. Quindi con le primarie aperte 
per l’elezione del nuovo segretario 
tra la fine di aprile e le prime due set-
timane di maggio. Ma è proprio sul-
la data delle primarie che passa lo 
scontro nel Pd: più sottile e nascosto
all’interno della maggioranza che 
sostiene la leadership di Renzi, più 
profondo e forse irrimediabile con 
la minoranza bersaniana. Sullo 
sfondo, come da due mesi a questa 
parte, l’ipotesi di elezioni anticipa-
te: perché per poter votare l’11 giu-
gno assieme ai Comuni come era 
nelle iniziali intenzioni di Renzi oc-
correrebbe chiudere il congresso 

entro la metà di aprile. E con le pri-
marie verso maggio la finestra elet-
torale di giugno, di fatto, si chiude. 
Ed è questo il “patto” implicito che 
tiene unita la maggioranza pro Ren-
zi, Dario Franceschini compreso. 
«Quando in un partito ci sono linee 
diverse, la strada giusta è un con-
gresso. E un confronto vero può es-
sere anche il modo per evitare scis-
sioni», dice a fine direzione il mini-
stro per i Beni culturali. Solo An-
drea Orlando si smarca, non 
partecipando al voto, dopo un in-
tervento molto critico sull’accele-
razione congressuale: per il Guar-
dasigilli la via maestra resta quella 
di una conferenza programmatica. 
Un distinguo che prelude a una can-
didatura anti Renzi? «Forse ora non
più», ironizzano i renziani al termi-
ne del voto indicando i 12 contrari.

Al momento in campo contro
Renzi ci sono Michele Emiliano, 
Roberto Speranza ed Enrico Ros-
si. Tutti e tre prendono la parola 
durante la direzione e criticano il 
tentativo di «congresso lampo» 
per un «voto lampo». E prende la 
parola, dopo mesi di assenza dal 
palco, anche Pier Luigi Bersani: 
«Prima di tutto il Paese. Quindi la 

prima cosa che dobbiamo dire è 
quando si vota. Comandiamo noi, 
possiamo lasciare un punto inter-
rogativo sulle sorti del nostro go-
verno? Io propongo di garantire 
davanti all’Europa, ai mercati, agli
italiani la conclusione ordinaria 
della legislatura...». Voto nel 2018, 
dunque, e congresso che parte 
con calma per concludersi a no-
vembre: la minoranza mette que-
sto timing in un ordine del giorno 
che tuttavia la presidenza decide 
di non mettere al voto dopo il sì al-
l’ordine del giorno della maggio-
ranza. «Il primo ordine del giorno 
preclude il secondo», si affretta a 
dire Piero Fassino. Il cui interven-
to, come quello del ministro del-
l’Agricoltura Maurizio Martina, è 
molto apprezzato dal segretario. 
Per la minoranza finisce come era 
iniziata: «Se ci sarà un congresso 
lampo non è da escludere la scis-
sione», ripete Speranza. Anche se 
il tono dell’intervento di Bersani 
era molto cauto, tutt’altro che 
scissionistico. Ma la scissione è re-
almente nell’aria e forse i prossimi
giorni saranno decisivi. «Ma su 
che cosa fanno la scissione? Sulla 
data del congresso? Sulla data del 
voto? Chi li capirebbe?», com-
menta Renzi a fine giornata.

Spettro scissione a parte, il se-
gretario in serata si dice soddisfat-
to. Le elezioni a giugno sfumano, è 
vero, ma una volta che avrà raffor-
zato la sua leadership per i prossimi
quattro anni che cosa cambia vota-
re tre mesi prima o tre mesi dopo? 
«Quando sarò segretario decide-
remo insieme se e quando... In ac-
cordo e in totale sintonia con Gen-
tiloni». Tra Palazzo Chigi e Largo 
del Nazareno si parla di «asse». Di 
certo una volta tolta di mezzo l’ipo-
tesi del voto a giugno a tutti i costi la
strada del governo sarà più sempli-
ce. E nel Pd non si escludono a que-
sto punto le elezioni il 24 settembre,
assieme alla Germania e soprattut-
to prima della legge di stabilità. 
Un’ipotesi che anche al Colle non 
danno del tutto per peregrina. 
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IPP

Segretario uscente. Matteo Renzi

LE TAPPE

Le regole dello Statuto dem
 Il Congresso e le primarie del 
Pd si svolgono ogni quattro 
anni (l’ultimo ha avuto luogo tra 
settembre e dicembre 2013). 
Previsti diversi casi in cui 
congresso e primarie possono 
essere anticipati, tra i quali le 
dimissioni del segretario
 Per essere ammesse alla 
prima fase, le candidature a 
segretario devono essere 
sottoscritte da almeno il 10% 
dei componenti dell’Assemblea 
o da un numero di iscritti 
compreso tra i 1.500 e duemila 
(distribuiti in non meno di 
cinque regioni)
 Risultano ammessi 
all’elezione del segretario 
nazionale i tre candidati che 
abbiano ottenuto il consenso 
del maggior numero di iscritti 
purché abbiano ottenuto 
almeno il 5% dei voti e, in ogni 
caso, quelli che abbiano 
ottenuto almeno il 15% dei voti 
in almeno cinque regioni o 
province autonome

La revisione dell’Italicum. Oggi in commissione Affari costituzionali probabile un nuovo rinvio

Proporzionalisti pronti a tirare il freno:
rallenta anche la riforma elettorale
Barbara Fiammeri
ROMA

pAvanti piano. È il leit motiv 
che accompagna l’iter della leg-
ge elettorale che non viene con-
traddetto dalla conclusione del-
la direzione del Pd. Anzi, l’acce-
lerazione di Matteo Renzi verso 
il congresso dem potrebbe para-
dossalmente rafforzare l’asse di 
chi punta a rallentare la riforma 
dell’Italicum e quindi dell’even-
tuale voto anticipato. Non che i 
due temi - riforma e voto - siano 
inscindibili. Qualora infatti non 
si arrivasse a un accordo sulla 
legge elettorale, si potrebbe co-
munque votare con i sistemi 
usciti dalle 2 sentenze della Con-
sulta (la prima del 2014 sul Por-
cellum che si applica al Senato e 
la seconda, del 24 gennaio, sul-
l’Italicum per la Camera). 

Entrambi del resto sono for-
temente proporzionali, visto
che il premio di maggioranza 
previsto alla Camera dall’Itali-
cum scatta solo qualora venga 
raggiunta la soglia del 40 per 

cento. E il proporzionale è il si-
stema che al momento - al di là
delle dichiarazioni di facciata -
gode in Parlamento dei maggio-
ri consensi, vista la frammenta-
zione tra e dentro le singole for-
ze politiche. A partire dal Pd.

Lo scontro ieri in direzione tra
Renzi e Bersani conferma il ri-
schio scissione tra i dem. Una 
prospettiva che un sitema elet-
torale di tipo propozionale cer-
tamente non ostacola, garenten-
do anche alle forze minori di po-
tersi giocare la partita elettorale
senza dover scendere a patti con
i partiti maggiori prima del voto.
Principio che vale anche tra chi, 
come i partiti del centrodestra, 
continuano a muoversi autono-
mamente. Berlusconi è stato 
quanto mai chiaro. Il Cavaliere
non ha alcuna intenzione di sot-
tomettersi ai diktat dello «sbruf-
foncello» (così l’ha definito) Sal-
vini. E il leader della Lega a sua 
volta ha già detto e ripetuto che il
tempo delle «dinastie» è finito e
si prepara a dar vita alle primarie

del centrodestra assieme a Gior-
gia Meloni (leader di FdI), Raffa-
ele Fitto (Direzione Italia) e a 
quanti, anche dentro Fi, non in-
tendono rinunciare all’asse con 
il Carroccio. Così stando le cose,
alla fine anche per il centrode-
stra una legge elettorale propor-
zionale è funzionale agli obietti-
vi di ciascun partito. Se ne torne-
rà a parlare oggi in una riunione 
di Fi in cui, numeri alla mano, 
verranno esaminate varie ipote-
si di legge elettorale tutte co-
munque di tipo proporzionale.

Anche in Parlamento per ora
si preferisce soprassedere. La 
commissione Affari costituzio-
nali oggi terrà il suo ufficio di
presidenza per decidere il ca-
lendario dei lavori: la legge elet-
torale probabilmente è destina-
ta nuovamente a slittare (forse 
si decideranno le audizioni de-
gli esperti) visto che nel frat-
tempo ci sarà da occuparsi del 
Milleproroghe e di uno dei dl 
sull’immigrazione.
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LA GIORNATA

In mancanza di un sostituto che
voglia farsi carico del dossier 

spinosissimo dello stadio della 
Roma, la trovata per tenere in 
sella l’assessore capitolino all’Ur-
banistica Paolo Berdini ha il 
sapore della beffa. A salvarlo - 
dopo un’accesa riunione di 
maggioranza ieri sera in Campi-
doglio - è stata formalmente una 
votazione tra i 29 consiglieri 
Cinque Stelle. Che, pur spaccati, 
hanno deciso: l’ultima parola sulla 
sua permanenza in giunta dipen-
derà dall’esito di una due diligence 
sul suo operato fin qui. 

Perché è una beffa? Perché la 
verifica puntuale su ogni atto 
firmato era toccata a Raffaele 
Marra, per ben altri motivi che 
quelli di uno sfogo sull’«imprepa-
razione strutturale» della sindaca 
Virginia Raggi, condita dalla 
convinzione che lei e il suo ex 
capo segreteria Salvatore Romeo 
fossero amanti. Nel caso di Marra, 
arrestato per corruzione per 
vicende risalenti al 2013, la due 
diligence era giustificata dalla 
necessità dell’amministrazione di 
escludere violazioni della legalità 
durante il periodo in cui ha 
rivestito ruoli cruciali: prima vice 
capo di gabinetto, poi direttore 
del Personale. Per Berdini suona 
invece come una gigantesca 
scusa per coprire due esigenze. La 
prima è non lasciare scoperta la 
casella dell’Urbanistica mentre si 
corre per chiudere sullo stadio 
entro il 3 marzo. La seconda è 
togliere dal fuoco di Raggi la 
castagna di dover scegliere. È 
infatti singolare, come molti 
attivisti fanno notare sconcertati 

sui social, che una sindaca possa 
ancora tenere in squadra un 
assessore che ha incrinato in 
maniera così eclatante il rapporto 
di fiducia. Nonostante la lettera 
“riparatrice” al Fatto Quotidiano 
in cui Berdini ha chiesto di restare 
(«Se la Raggi vuole, io ci sono»), la 
prima cittadina ieri mattina si è 
lasciata scappare tutta la sua 
insofferenza: «Pensi a lavorare, la 
pazienza delle persone ha un 
limite». Il clima è questo. La verità 
è che il voto dei consiglieri serve a 
prendere tempo evitando altre 
figuracce, come il mese di vacatio 
della poltrona del Bilancio dopo 
l’addio di Marcello Minenna. Non 
solo. La permanenza dell’urbani-
sta anti-cemento Berdini mentre 
si tratta ai tavoli tecnici con i 
rappresentanti della As Roma 
rassicura quanti, nella base e 
anche tra alcuni parlamentari, 
sono contrari non solo ai 970mila 
metri cubi del progetto di Tor Di 
Valle ma anche ai 600mila di cui si 
discute. «È la più importante 
speculazione immobiliare del 
momento in Europa», ha scritto 
ancora ieri l’assessore Miele per i 
pentastellati che hanno reagito 
male alle parole di Luigi Di Maio: 
«Lo stadio è un nostro obiettivo». 
Peccato che Berdini sia assessore 
dimezzato. A seguire la pratica 
del nuovo impianto è l’avvoca-
to genovese Luca Lanzalone. 
La triangolazione Roma-Ge-
nova-Milano, con Grillo e 
Casaleggio che dirigono i 
giochi, è ormai l’asse che tiene 
in piedi la giunta Raggi.

Manuela Perrone
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LA BUFERA IN CAMPIDOGLIO/1

Il destino dell’assessore Berdini
appeso a una «due diligence»

Un processo per corruzione
che indirettamente potreb-

be pesare anche sulla sindaca 
Virginia Raggi. Perché entro il 16 
marzo la Procura di Roma 
chiederà il giudizio immediato 
per Raffaele Marra, il superbu-
rocrate del Campidoglio cui la 
prima cittadina pentastellata si 
era affidata per districarsi nella 
macchina burocratica. Marra, ex 
vice capo di gabinetto, risponde-
rà dell’accusa di essersi intascato 
una presunta tangente da 
367mila euro dall’imprenditore 
Sergio Scarpellini. Il suo destino, 
però, è legato anche a quello 
della Raggi, con cui risponde 
dell’accusa di concorso in abuso 
d’ufficio: imputazione legata alla 

promozione di Renato Marra 
alla direzione Turismo. Oggi i 
magistrati si recheranno al 
carcere di Regina Coeli per 
interrogare il superburocrate, 
arrestato a dicembre scorso. 
L’interrogatorio, però, potrebbe 
slittare. Stando a fonti difensive 
Marra potrebbe avvalersi della 
facoltà di non rispondere. 
Eppure ne avrebbe di particolari 
da chiarire. A partire dal ruolo 
della sindaca nella nomina di suo 
fratello, Renato, fino al nuovo 
contratto dell’ex fedelissimo 
della Raggi, Salvatore Romeo, 
anche lui indagato di concorso in 
abuso d’ufficio.

Ivan Cimmarusti
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LA BUFERA IN CAMPIDOGLIO/2

Marra e l’ipotesi giudizio
immediato per corruzione

L a lotta alla pedofilia e la 
riforma della curia. Il Papa

non arretra sulle ferite della 
Chiesa - come la «mostruosità 
assoluta» dei preti pedofili - e 
sulle medicine necessarie per 
curare i mali del clero: oggi 
riunirà il cosiddetto «C9», il 
Consiglio dei cardinali che 
collabora con lui sul terreno 
delle riforme che non si sono 
mai fermate. E su cui ieri ha 
incassato il «pieno appoggio 
all’opera del Papa» proprio dal 

«C9». Intanto però nella prefa-
zione di un libro scritto da una 
vittima il Papa ha ribadito la 
linea della tolleranza zero 
contro la pedofilia: «Come può 
un prete - chiede Francesco -, al 
servizio di Cristo e della sua 
Chiesa, arrivare a causare tanto 
male?». Oltre all’avvio dei lavori 
del «C9» oggi si celebra anche 
l’annuale ricorrenza dei Patti 
Lateranensi. 

Mar.B.
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LA CURIA DA RIFONDARE

Il dolore del Papa per la pedofilia
e l’appoggio dei cardinali alla riforma

IN PARLAMENTO

Obiettivo di sistemi omogenei
 La Corte costituzionale ha con 
due sentenze in due anni 
ridisegnato il sistema di voto che 
regola l’elezione del Parlamento. 
In caso di elezioni il Senato 
verrebbe eletto con il Porcellum 
rivistato dai giudici 
costituzionali nel 2014, mentre la
Camera sarebbe scelta con 
l’Italicum, privato però del 
ballottaggio bocciato dalla 
Consulta il 25 gennaio 
 Alla Camera sono state 
depositate 18 proposte di legge 
elettorale. L’esame in 
commissione Affari 
costituzionali è stato avviato solo 
la scorsa settimana, dopo che la 
Consulta ha depositato le 
motivazioni della sentenza con 
cui ha eliminato le parti 
incostituzionali dell’Italicum. 
L’obiettivo è quello di mettere a 
punto un sistema omogeneo tra i 
due rami del Parlamento



20  Commenti e inchieste Il Sole 24 Ore
Martedì 14 Febbraio 2017 - N. 44

La narrazione
dei media
sui temi
economici
L’articolo in pagina è uno stralcio del 
capitolo “Crescita, acrescita e 
decrescita”, contenuto nel libro di 
Francesco Giorgino dal titolo 
Giornalismi e società. Informazione, 
politica, economia e cultura, edito per 
i tipi di Mondadori Università

di Francesco Giorgino

L
a narrazione dei media è quasi
sempre orientata all’idea
dell’accumulo della 
ricchezza, dei beni materiali e

del prodotto interno lordo e, anche 
senza essere dei seguaci di Pigou, 
fondatore dell’economia del 
benessere e artefice nel secolo scorso 
di una querelle con Keynes sugli 
effetti reali della riduzione dei salari, 
questo crea più di un problema. (…) Il 
discorso ha anche evidenti ricadute 
antropologiche, atteso che la 
difficoltà maggiore sta, come ricorda 
Baudrillard, nel liberare l’homo 
oeconomicus dalla dittatura della 
creazione illimitata di bisogni e 
prodotti e dalla frustrazione che ne 
deriva. Fra crescita, acrescita e 
decrescita si possono creare persino 
zone di contatto, anche se 
l’operazione è fattibile solo dopo 
aver sgombrato il campo dai pericoli 
legati a un eccesso di processi di 
stereotipazione e dopo aver messo in 
evidenza la necessità di una corretta 
ermeneutica nell’utilizzo di queste 
etichette scientifiche.

Si potrebbe parlare, a tal 
proposito, di teoria dei paradigmi 
oppositivi, ma chiarendo che la 
dinamica controversiale fra i tre 
ambiti appena descritti è costruita 
non perché le visioni mainstream e 
quelle controcorrente restino a 
distanza, ma al contrario affinché si 
immergano in una logica di 
contaminazione mediatica, 
prendendo il meglio l’una dall’altra. 
(…) Nell’informazione, la 
matematica non sempre è una 
scienza esatta e così capita che taluni 
indicatori vengano usati dai media 
per dimostrare che alcune politiche 
stiano funzionando, altri che le 
stesse politiche siano invece inclini 
al fallimento. Capita anche che gli 
stessi dati vengano utilizzati da 
diverse scuole di pensiero per 
sostenere tesi opposte, ma anche che 
essi servano a dimostrare persino 
fenomeni e non fatti. (…)

La schematizzazione dei diversi 
modelli di governo dell’economia 
comporta la segnalazione della 
quantità e della qualità della loro 
rappresentazione da parte 
dell’informazione economica, 
secondo un costrutto argomentativo 
che possiamo definire teoria della 
rappresentazione economica 
alternata. Se, in coincidenza del 
modello fordista la narrazione 
giornalistica economica (incentrata 
su impostazioni keynesiane e su 
strategie di attenzione nei confronti 
della crescita delle dimensioni 
dell’impresa) è stata contraddistinta 
della fase dell’abbondanza, in 
coincidenza del modello post-
fordista abbiamo avuto una fase che 
potremmo chiamare della 
diversificazione. All’insegna della 
frammentazione è stata la narrazione 
relativa al modello della 
globalizzazione, mentre si connota 
all’insegna della sostanziale scarsità 
quella relativa al modello 
dell’economia sociale di mercato. 
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Obiettivi ambiziosi
nelle scelte sull’alternanza
fra scuola e lavoro

Gentile Fabi, temo che il quadro che
lei traccia (Il Sole 24 Ore del 7
febbraio) di questo primo anno di

alternanza scuola-lavoro pecchi di 
ottimismo. Lei cita casi di esperienze 
positive, ma mi chiedo che senso abbia 
introdurre l’alternanza scuola-lavoro 
nei licei. Per quanto ne so, in Germania 
tale istituto è limitato all’istruzione 
professionale. Inoltre, con la cronica 
carenza di fondi, come possono gli 
istituti scolastici italiani raccogliere la 
disponibilità di aziende, ammesso e non 
concesso che ve ne siano nelle vicinanze 
degli stessi, a ospitare in modo proficuo 
gli studenti e, nel contempo, cautelarsi 
dai rischi che sempre vi sono nei posti di 
lavoro, nonché recuperare i costi della 
messa a disposizione di proprio 
personale per seguire i ragazzi? Mia 
moglie, professoressa in un istituto 
tecnico, mi dipinge un quadro tutt’altro 
che rassicurante e l’alternanza scuola–
lavoro si riduce allo svolgimento di 
attività che con il mondo del lavoro 
hanno ben poco a che vedere. Un’ultima 
considerazione: come conciliare la 
mancanza di una sufficiente conoscenza 
della lingua italiana, lamentata da 
seicento professori universitari – per non 
parlare di carenze in altre materie – con 

la sottrazione di ulteriore tempo 
all’attività didattica?

Giuseppe Mastropietro
Roma

Gentile Mastropietro, la sua lettera, co-
me altre che ho ricevuto sul tema, è una 
dimostrazione di come la scuola italiana
abbia tanti problemi e uno di questi è
quello che potremmo chiamare autore-
ferenzialità. Una scuola, e quindi docen-
ti e dirigenti, convinta di fare il proprio 
dovere svolgendo programmi, allargan-
do le conoscenze degli allievi, certifi-
cando il raggiungimento di precisi

obiettivi di apprendimento. Tutti ele-
menti positivi che tuttavia non sono suf-
ficienti a rispondere non tanto alle esi-
genze del mondo del lavoro, quanto alle
necessità degli stessi giovani di porsi in 
maniera critica e insieme costruttiva di 
fronte alla società.

Certo, se l’alternanza scuola-lavoro è
semplicemente aggiungere un elemento
alla tradizionale programmazione, co-
me una visita a un museo o un corso di ci-
nese, allora non si va molto lontano. E ap-
pare più che fondata l’osservazione che, 
se appare complessa l’alternanza nelle 
scuole tecniche, diventa ancora più diffi-

cile realizzare questo obiettivo nei licei.
Il problema tuttavia non è quello di

vedere l’alternanza come il luogo dove 
offrire ai giovani le competenze che a 
scuola non può o non riesce a dare, ma 
quello di considerarla come un momen-
to indispensabile per completare un 
percorso integrale di formazione edu-
cativa. In questa prospettiva anche il 
modello tedesco, che pur resta un esem-
pio, ha i suoi limiti: lo spiega molto bene
Emmanuele Massagli nel libro Alter-
nanza formativa e apprendistato in Ita-
lia e in Europa, ed. Studium, pagg. 256, € 
23). «È da verificare – scrive Massagli – 
che sia l’apprendistato scolastico così
svolto e regolato il dispositivo pedago-
gico più efficace per affrontare la grande
trasformazione in atto. Il mercato del la-
voro, infatti, ha sempre più bisogno di
collaboratori duttili e adattativi, capaci 
di affrontare con competenza situazioni
estremamente diversificate; ogni stra-
tegie formativa orientata alle compe-
tenze specifiche e a mestieri delimitati 
rischia di essere velocemente obsoleta, 
oltre a fornire un pessimo servizio ai
giovani che vi si affidano».

Ecco quindi l’esigenza di valorizzare
al massimo le iniziative di alternanza tra
scuola e lavoro, ma insieme di prestare 
una forte attenzione ai processi in corso 
all’interno del sistema economico e del-
le singole imprese. Andando ben oltre
l’obiettivo di fornire solo competenze 
tecniche e nozioni comportamentali. 

g.fabi@ilsole24ore.com

INAUGURAZIONE DELL’ANNO GIUDIZIARIO DELLA CORTE DEI CONTI

«La mala gestio favorisce la corruzione»
L’appello dei giudici contabili: serve un forte recupero dei valori 
di Roberto Turno

I
l pozzo senza fine - spesso l’origine di
tutti i guai - degli appalti pubblici. La
piaga degli sprechi e non solo di Asl e
ospedali. Il labirinto della dispersio-

ne dei fondi Ue dilapidati perché non ri-
chiesti o richiesti e ottenuti senza alcun di-
ritto, col Sud nella graticola. I servizi pub-
blici ai posti bassi in Europa. L’abuso delle
consulenze e degli incarichi esterni, il 
bubbone delle partecipate, le irregolarità 
contributive e gli oneri assunti senza un 
impegno contabile, i debiti fuori bilancio 
della Pa che ipotecano il futuro. Perfino 
l’«indebita erogazione di stipendi, inden-
nità ed emolumenti» ai dipendenti. In 
centinaia di pagine la chiamano in diversi 
modi: «mala gestio», misure «contra le-
gem» o spesso più sbrigativamente la bol-
lano senza mezze misure come «corru-
zione». Tutto da derubricare in fin dei 
conti alla voce “risorse pubbliche gettate 
al vento”. Patrimonio d’immagine che si 
sgretola. Sia quel che sia, ancora troppo 
continua a girare per il verso sbagliato nel 
corpaccione della pubblica amministra-
zione. Così, almeno, certifica la Corte dei 
conti all’inaugurazione, avvenuta ieri, 
dell’anno giudiziario della magistratura 
contabile.

Un anno, il 2017, che si apre con uno sce-
nario economico-finanziario quanto me-
no instabile. Dopo un 2016 da barometro 
altrettanto inverso, o comunque sotto le 
attese e le promesse iniziali. Tanto che il 
presidente della Corte dei conti, Arturo 
Martucci di Scarfizzi, fornisce una lettura 
con due chiavi. Da un lato l’esistenza di 
«primi, anche se deboli, segnali di ripresa 
dell’economia interna sul finire dello 
scorso anno», dalla timidissima inflazio-
ne in più fino ai primi risultati della «rotta-
mazione delle cartelle esattoriali». Dal-
l’altro, mette però in guardia, Martucci di 
Scarfizzi, sulla fragilità della ripresa di 

questo 2017 e sulle certezze da dare alla 
Ue: «Deve tenersi conto – ha sottolineato 
davanti al capo dello Stato, Sergio Matta-
rella – della ancora fragile ripresa dell’atti-
vità produttiva nazionale, soprattutto in 
relazione ai vincoli di finanza pubblica 
che derivano all’Italia dall’appartenenza 
all’Unione europea dalla moneta unica». 
Per questo si deve «guardare al prossimo 
triennio con particolare attenzione e cau-
tela, tenuto conto anche del probabile rio-
rientamento della politica monetaria del-
la Bce». Anche se la Ue, ha aggiunto in 
stretta coincidenza col confronto Roma-
Bruxelles, ha il dovere di tener conto degli
«effetti continuativi del sisma». Mentre il 
Governo, che tanto ha puntato sul nuovo 

ruolo della Corte, non può far finta di non 
sapere che l’organico dei magistrati con-
tabili è sottodimensionato di 230 uni-
tà: una situazione ormai «drammatica».

Ma è sulla corruzione e sui vizi e vizietti
della Pa, che si sono soffermate la relazio-
ne del presidente come quella del Procu-
ratore generale presso la Corte dei conti, 
Claudio Galtieri. A partire da una questio-
ne di fondo, ha ricordato Galtieri: il ruolo 
perverso della burocrazia e dell’ineffi-
cienza della macchina amministrativa: 
che «favoriscono spesso fenomeni distor-
sivi che determinano sia inefficienza sia, 
in modo non infrequente, fenomeni di ri-
lievo penale». Vale a dire: «È l’inefficienza
a creare ampie zone oscure, nelle quali più
facilmente si possono inserire e nascon-
dere i conflitti di intesse e la corruzione». 
Corruzione che «si manifesta in maniera 
più consistente negli appalti pubblici», ha
denunciato il Pg. E che è tanto più difficile
da stanare se avviene da parte di “singoli” 
che da parte di organizzazioni criminali, 
contro le quali in teoria le armi sono meno
spuntate. Nella speranza che l’alleanza 
della Corte con l’Anac e l’Antitrust raffor-
zi sempre più le capacità di indagine da 
parte delle istituzioni. Anche se il contra-
sto alla corruzione non basta, ha prosegui-
to, perché serve un forte «recupero di va-
lori», a partire dalla scuola e dalla famiglia.
E una formazione decisa negli apparati. 

Resta il rischio di «dispersione dei fon-
di Ue»,un autentico anello debole, soprat-
tutto al Sud, fonte di frodi milionarie. Per 
non dire della valutazione dei casi di mala
gestio illustrata da Martucci di Scarfizzi: 
almeno la metà dei giudizi della Corte dei 
conti per danno erariale sono a carico di 
«agenti pubblici territoriali e sanitari». 
Con gli appalti che restano il terreno di 
caccia-principe della malversazione. Una
catena sempre difficile da spezzare. Con 
pesanti effetti anche sulla concorrenza.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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OLTRE LE VITTORIE AI GRAMMY

Per l’«Adele Spa»
175 milioni di ricavi

di Francesco Prisco

u Continua da pagina 1

V
ale per la classica, ma anche per il pop. C’è una
28enne di North London che di musica ne mastica da
quando era bambina, si buttò subito a fare la cantan-
te e, in nove anni di carriera, ha messo in fila tre nu-

meri: 19, 21, 25. Si chiama Adele Laurie Blue Adkins, meglio nota
solo con il primo nome, i numeri sono i titoli dei tre album che 
l’hanno imposta come punto di riferimento del pop contem-
poraneo e soprattutto come pilastro di un’industria discogra-
fica da un decennio impegnata a reinventare se stessa.

Domenica notte Adele ha monopolizzato la cerimonia dei
Grammy, portando via i cinque riconoscimenti più ambiti 
(Best Record of the Year, Best Song of the Year e Best Pop Solo
Performance per il singolo Hello, Best Album of the Year e 
Best Pop Vocal Album per 25 più la palma di Producer of the 
Year Non Classical al suo produttore Greg Kurstin). Primo ar-
tista della storia ad aggiudicarsi i principali tre premi più di una
volta e seconda donna a vincere per due volte il riconoscimen-
to all’album dell’anno. Una «gioiosa macchina da soldi»: a fine
2015 il portale americano Celebrity Net Worth stimava il suo 
patrimonio in 125 milioni di dollari. Ma a novembre di quell’an-
no è cambiato tutto: è uscito 25, il suo terzo album affermatosi 
in Gran Bretagna come l’opera discografica dalle vendite 
maggiori nella settimana di lancio. Proprio lei che, inizialmen-
te, con una scelta controcorrente non aveva dato la disponibi-
lità per lo streaming gratuito del disco. Nel 2016 ha raccolto i 
frutti di quelle mosse: il disco ha superato la soglia delle 20 mi-
lioni di copie vendute avvicinandosi al successo di 21 che, con 
35 milioni di copie, è undicesimo nella lista degli album di mag-
gior successo di sempre. Ma è con i tour che la musica fa i soldi
e il boom di 25 si è tradotto in quello dell’“Adele Live Tour 
2016”, fortunatissima tournée che a maggio l’ha portata al-
l’Arena di Verona per la produzione di D’Alessandro & Galli. I
soli concerti dovrebbero aver generato un giro d’affari da 150 
milioni di dollari. Quanto ha guadagnato Adele l’anno scorso?
Si stima circa 185 milioni di dollari (174,6 milioni di euro), una 
cifra monstre nell’età della musica liquida e dello streaming.

Tutto molto diverso da quando, se ti piaceva un cantante, ti
mettevi il cappotto e uscivi a comprarne il disco. Numero an-
cora più ragguardevole considerando che i primi tre dischi la 
cantante di Tottenham li ha pubblicati con l’etichetta indipen-
dente XL Recordings, distribuita in Italia da Self e negli Usa da
Sony Music. Major giapponese cui, a quanto pare, Adele sarà 
ancora più legata in futuro: a maggio circolava l’indiscrezione
dell’offerta da 90 milioni di sterline che la Sony avrebbe messo
sul piatto per portarsi in scuderia la popstar di Rolling in the 
Deep. L’artista sarebbe una pedina fondamentale per il proget-
to di scalata alla leadership del mercato musicale globale di 
Sony, dove ora domina la Universal controllata da Vivendi. Da
allora nessuno ha smentito la trattativa. Anzi: le foto dell’after-
show dei Grammy, in cui Adele sfila con lo stato maggiore della
multinazionale giapponese della musica, sono un’indiretta 
conferma di un closing già avvenuto ma non ancora ufficializ-
zato. Roba da matematica misteriosa.

Money, it’s a gas!
francescoprisco.blog.ilsole24ore.com
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L’inaugurazione. Il presidente della Repubblica, Sergio Mattarella, ha presenziato alla 
cerimonia di inaugurazione dell’anno giudiziario della Corte dei conti 
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I casi. Dai fondi Ue dilapidati o frodati ai danni al patrimonio, fino alle citazioni sul personale 

Oltre 114mila vertenze pendenti
S arà che con la Ue siamo in perdita

nel rapporto dare-avere: nel 2015
l’Italia ha versato 16,4 miliardi e ne

ha ricevuti 12, con un saldo negativo di 4
miliardi tra versamenti e accrediti sol-
tanto quell’anno. Che diventano 44,8 
miliardi di “perdita” a partire dal 2016. 
Sarà pure questo. Intanto però, tra frodi
e irregolarità varie nell’accesso ai fondi
Ue sono stati calcolati 356 milioni al 2015
non dovuti. E che, ha calcolato la Corte 
dei conti, dal 2007 al 2013 l’utilizzo dei 
fondi strutturali è stato di poco superio-
re all’80%. Con l’80% delle frodi , ha ri-

cordato il presidente Martucci di Scar-
fizzi, proprio per i fondi strutturali e
«oltre la metà ricade sulle amministra-
zioni regionali, in massima parte del
Sud».

I fondi europei dilapidati o frodati,
ma non solo. L’ampia casistica raccon-
tata dalla Corte dei conti ci parla di un 
carico complessivo a fine anno di 
114mila vertenze pendenti, con importi 
totali nell’insieme delle citazioni che 
vale quasi 633 milioni (da riscuotere, ma
quando l’iter sarà concluso). Con una 
classifica della (presunta) mala gestio 

che la dice lunga: truffa e falso (139 cita-
zioni in giudizio) pesano per il 40,9% 
del totale, concussione corruzione (54 
casi) valgono il 15,9%, peculato e appro-
priazione indebita (41 citazioni) il 12,1%,
l’abuso d’ufficio (28) l’8,2%, poi ci sono 
gli «altri reati» che contano il 23% resi-
duo delle citazioni. Con valori nell’in-
sieme di massimo rispetto: a 531,5 milio-
ni ammonta l’importo del danno patri-
moniale stimato, mentre di 21,6 milioni 
viene stimato dalla Corte dei conti il va-
lore del «danno d’immagine» prodotto 
dalle cause aperte.

Ma la magistratura contabile scende
ancora più in profondità nell’analisi 
della tipologia del danno derivante dal-
le citazioni in giudizio emesse nel 2016. 
Ecco così che il danno al patrimonio per
l’uso indebito di beni mobili e/o immo-
bili vale il 18% di tutte le citazioni, l’ille-
gittima erogazione di contributi e finan-
ziamenti pesa per il 12%, il danno «da at-
tività contrattuale» vale quasi l’11% . E 
poi la voce sempre pesante del persona-
le, tra assunzioni illegittime, inquadra-
menti irregolari, assenteismo e altre 
malefatte gestionali varie, che ha rac-
colto 159 citazioni, ovvero il 10,5% delle 
richieste di danno erariale. Tutti segnali
che ancora troppo non va nella Pa.

R. Tu.
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Premiata. La cantante londinese Adele è stata la protagonista 
assoluta ai Grammy Awards 2017 dove ha vinto cinque diversi 
riconoscimenti, tra cui i tre più ambiti della manifestazione

Il saggio di Francesco Giorgino analizza il 
senso dell’attività di mediazione dei «giornali-
smi». Pur nell’evoluzione dei modelli tradizio-
nali a vantaggio di nuove categorie interpreta-
tive (citizen journalism, data journalism, brand 
journalism, all news) resta esclusiva la capaci-
tà dell’informazione di ricercare e perseguire 
quel senso che nessun altro può garantire.

Fonte: Corte dei Conti

Concussione e corruzione
54 (15,9%)

Peculato e appropriazione indebita
41 (12,1%)

Abuso d’ufficio
28 (8,2%)

Truffa e falso
139 (40,9%)

Altri reati
78 (22,9%)

Citazioni emesse nel 2016
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Cina, Marina sempre più strategica
La portaerei Lioning consentirà a Pechino di contare di più nel Pacifico

Far East. La provocazione della Corea del Nord

Il nuovo missile di Kim
mette alla prova Trump

di Rita Fatiguso

D
isse Mao Zedong al termine dell’in-
contro con Su Zhenhua, comandan-
te politico della Marina cinese: «La
nostra flotta è grande solo così», e

mostrò il mignolo della mano sinistra. 
Gao Xiaoxing ricorda questo aneddoto da-

tato oltre trent’anni fa nel libro dedicato al
People’s Liberation Army (PLA) e aggiunge 
che il Grande Timoniere profetizzò per la Ci-
na una flotta potente. Da giovane aveva assi-
stito a troppe esercitazioni di navi da guerra 
straniere lungo il fiume Xiangjiang, le cose do-
vevano cambiare. 

Quel senso di rivalsa ha accompagnato
l’evoluzione straordinaria della strategia mili-
tare cinese, da quando nel 1956 il Paese ha aper-
to le porte invitando per la prima volta una flot-
ta straniera (sovietica) a Shanghai, fino alle 
esercitazioni congiunte, sempre con la Russia,
l’alleato per eccellenza, lo scorso settembre, 
una settimana intera nei Mari del Sud della Ci-
na, epicentro degli interessi di Pechino. 

Da quei mari passano 5 miliardi di dollari
di merci al giorno, l’economia cinese è sem-
pre più legata ai Paesi Asean, solo lì è possibi-
le creare un baluardo a difesa di interventi
americani. 

Per il Governo cinese la supremazia su quei
mari è fuori discussione, oggi però – si veda 
l’intervento di Fu Ying basato sulle idee-cardi-
ne della politica estera cinese – Pechino l’ha in-
serita al centro di una visione più ampia, riba-
dita dal presidente Xi Jinping prima al G20, poi
direttamente dal podio di Davos 2017. La su-
premazia va difesa, e non solo dalle rivendica-
zioni territoriali filippine o vietnamite. Una 
Marina forte è il presupposto necessario.

I grandi progressi realizzati in quest’area
delle Forze armate non potevano, ovviamen-
te, essere messi in mostra sulla Tian An men 
durante la parata militare del 2015 per i 70 anni 
dalla fine della Seconda guerra mondiale, ma 
l’evento è stato un esemplare sfoggio di tutto il
resto, dalla forza in termini di tank (8mila-
12mila) e artiglieria (30mila unità). Certo, eli-
cotteri e difesa missilistica vanno rafforzate, 
ma il Fighter Jet Su-35 russo potrebbe essere 

l’ultimo ad esserre importato, perché la Cina 
punta sui suoi J-20.

La Marina ormai è lanciatissima, già nel
1990 ci fu la svolta con il lancio di sottomarini, 
fregate e corvette.

La portaerei Liaoning, l’unica della Cina
(per il momento), costruita con tecnologia 
russa a parire dal 2012 e costata 25 milioni di dol-
lari, è la punta di diamante di una flotta che or-
mai può dominare il Pacifico. Entro il 2020 ha in
programma di sfornarne altre made in China.

La Liaoning ha attraversato - per la prima

volta, di ritorno da esercitazioni nei Mari del 
Sud - lo stretto di Taiwan, a ruota dopo l’inci-
dente telefonico tra la presidente di Taiwan 
Tsai Ing-Wen e il presidente designato Do-
nald Trump, gettando il panico a Taipei, osses-
sionata da sempre dal demone dell’invasione 
cinese al punto che si dice che la città vecchia 
ha strade strette per non lasciar passare i tank.

A metà dicembre, poi, la cattura del drone
sottomarino americano, sempre nelle acque 
dei Mari del Sud, lanciato dal vascello oceano-
grafico statunitense Bowditch in acque neu-

trali. Ma si è trattato dell’episodio più inquie-
tante degli ultimi anni, il presidente eletto 
americano ha parlato di furto sottomarino del 
drone. La Cina non ha fatto una piega. 

Nell’era dei twitter del presidente ormai in-
sediato Donald Trump in grado di mandare in
fibrillazione mezzo mondo, la Cina ha deciso 
che non c’è tempo da perdere. 

Prima del Capodanno cinese, infatti, il vice
ammiraglio Shen Jinlong, 60 anni, che ha con-
dotto le operazioni nei Mari del Sud incluso un
tour con Kyle P. Higgins l’ufficiale di comando
della Settima flotta americana Blue Ridge, ha 
preso il comando della Marina rimpiazzando 
l’ammiraglio Wu Shengki, 71 anni, artefice del-
la rinascita della marina cinese, da una flotta 
vecchia ereditata nel 2004, ridicola rispetto a 
quella Usa e del Giappone, l’ha portata ad esse-
re la più grande dell’Asia in un disegno geopo-
litico preciso, perché questa flotta è in grado di
muoversi anche in ben altri contesti e di bloc-
care manovre di attacco anche complesse. 
L’introduzione di nuove tecnologie nell’arti-
glieria e difesa missilistica, sposa la tattica.

La mossa è stata fondamentale per Xi
Jinping, comandante in campo delle Forze ar-
mate, che ha voluto il cambio al vertice (sem-
bra rimosso anche l’ammiraglio Sun Jianguo 
numero due del PLA joint staff department). 

Il core leader ha voluto l’incremento della
capacità di difesa contenuta nel 13esimo pia-
no quinquennale. Ha preteso il taglio di 
300mila forze non combattenti portando a
due milioni il personale. Si tratta pur sempre 
della forza più grande al mondo, gli Usa van-
tano 1,4 milioni, l'India 1,3, la Russia poco me-
no di 767mila unità. 

In questo contesto la Marina cinese non è
più il mignolo della mano sinistra di Mao Ze-
dong, ma un elemento di riflessione per gli 
Stati Uniti nel Pacifico. Condiziona i negozia-
ti con Filippine e Vietnam. Evidenzia le oppo-
ste posizioni di Usa e Cina nei Mari del Sud
della Cina. In campagna elettorale Trump ha
detto di voler portare non a caso la flotta ame-
ricana da 272 a 350 entro il 2030 e, come si sa 
per il momento sta dando seguito a tutto ciò 
che ha annunciato.
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di Stefano Carrer

N
on è ancora una vera crisi inter-
nazionale, ma può esserne il
preannuncio. Il missile lanciato
domenica dalla Corea del Nord

non è il temutissimo Intercontinental bal-
listic missile (Icbm) che Pyongyang aveva
dichiarato con la solita baldanza di essere 
in grado di testare «in ogni momento e
ovunque» e che potrebbe raggiungere il 
territorio continentale americano. Ma il
successo del test del nuovo Pukguksong-2
rappresenta certamente un ulteriore pro-
gresso nel programma balistico-nucleare 
del regime: si tratterebbe di una versione 
modificata in meglio – con propellente so-
lido – dei missili intermedi di tipo Musu-
dan di cui solo uno, l’anno scorso, era stato
testato con successo.

Il leader Kim Jong-un ha fatto sentire la
sua voce proprio un’ora prima della cena 
finale in Florida tra Donald Trump e il 
premier giapponese Shinzo Abe. Il presi-
dente americano, nell’intervento dopo-
cena davanti alle telecamere con Abe, è
stato insolitamente calmo e telegrafico,
limitandosi a sottolineare in sole 23 parole
che gli Stati Uniti sono «al 100%» al fianco
del Giappone, grande alleato. A parte la
gaffe diplomatica di non aver citato la Co-
rea del Sud (ma non ha nemmeno citato 
direttamente la Corea del Nord), il neo-
presidente ha dato una buona dimostra-
zione di saper contenere la sua impulsivi-
tà sullo spinoso problema, a differenza 
dei toni utilizzati in campagna elettorale 
o su Twitter. Ma già vari membri del Con-
gresso chiedono una linea più dura che se-
gni un cambio di passo dalla «pazienza 
strategica» di Obama alla promessa «pa-
ce attraverso la forza». 

È probabile che nell’immediato si ripe-
ta il copione di una nuova condanna inter-
nazionale che non porterà a sviluppi deci-
sivi per l’opposizione della Cina a mettere
davvero alle corde il regime nordcoreano
(il che non corrisponde ai suoi interessi). 
Il primo delicato test di politica interna-

zionale dell’amministrazione Trump, 
dunque, riguarderà, insieme, i rapporti
con Pyongyang e con Pechino. Se, ad 
esempio, Washington volesse attuare un 
drastico giro di vite sanzionatorio sulle 
aziende cinesi che intrattengono relazio-
ni con la Corea del Nord o dichiarasse di 
voler accelerare il dispiegamento nella 
penisola dell’avanzatissimo sistema anti-
missilistico Terminal high altitude area
defense (Thaad, considerato dai cinesi 
una minaccia per la loro sicurezza), è 
chiaro che l’era Trump inizierebbe con un
peggioramento delle relazioni tra le due
potenze mondiali.

Telefonando al presidente Xi Jinping
poco prima di incontrare Abe – e chiaren-

do che la politica Usa continua ad attener-
si al principio di “una sola Cina”, che lui 
stesso aveva messo in dubbio su Twitter - 
Trump ha comunque sterzato rispetto ai 
toni anticinesi che avevano cominciato a 
preoccupare i mercati. E il sollievo era sta-
to generale. D’altra parte, la dimostrazio-
ne di grande solidarietà e riguardi verso 
l’alleato Giappone ha smaterializzato l’in-
cubo di Tokyo di un possibile anche se im-
probabile “grand bargain” tra Usa e Cina. 
Può anche darsi che la reazione ipercon-
trollata di Trump stia a indicare il fatto che
una (nuova) strategia americana non esi-
sta ancora; o che persino lo stesso Abe pos-
sa avergli suggerito di lasciar parlare lui di
«assoluta intollerabilità» e di riflettere a 
freddo sul da farsi. Ma le opzioni per con-
tenere la minaccia nordcoreana appaiono,
come sempre, molto limitate. 
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La svolta. Il cambio di passo nel 1990, con il lancio di sottomarini, 
fregate e corvette. Entro il 2020 attese altre portaerei made in China 

Xi Jinping. Nel 13° piano quinquennale, 
il presidente della Repubblica 

popolare, comandante in campo delle 
Forze armate cinesi, ha varato 

l’incremento delle capacità di difesa

Vince la foto
dell’attentatore
ad Ankara
Il World Press Photo of 
the Year è stato vinto dal 
fotografo turco Burhan 
Ozbilici dell’agenzia 
Associated Press per la 
fotografia che si intitola 
“Un assassinio in 
Turchia”. Mostra 
l’attentatore Mevlüt Mert 
Altintas subito dopo aver 
ucciso l’ambasciatore 
russo in Turchia, Andrey 
Karlov, a una mostra 
d’arte a Ankara, il 19 
dicembre 2016. La 
60esima edizione del più 
importante concorso di 
fotogiornalismo al 
mondo, organizzato fin 
dal 1955 dall’omonima 
fondazione olandese, ha 
valutato più di 80mila 
foto, scattate da 5.034 
fotografi.

World Press Photo 2017
REUTERS

DIPLOMATICO
Dopo il test, il presidente Usa 
non solo non ha lanciato 
minacce al regime di Pyongyang,
ma ha anche ribadito l’impegno
al fianco di Tokyo nella regione
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