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CAPITAL GAIN DOPO LA MANOVRA

Dalla A alla Z tutti

7[f ihvestimenti sip cui nomn e smttato Lawmento al 20% dellm'i_ uota j

EURO FOLLlA I tedeschi fomno la faccia feroce cmcbe in Bce. E le borse crollano

PROT

ORSI

DI PAOLO PANERAL -

on basta, Non basta la manovra che sard .

legge dello Stato da mercoledi 13 o giovedi
14, 11 convincimento che non basta & il solo
giudizio su cui converge larga parte di
tutti gli schleramenh non solo politici ma
anche economici e della ricerca accadeu‘uca e pratica
sui problemi che il Paese Italia ha davanti. Forse una
qualche convergenza sta emergendo anche sui due
obiettivi delle prossime, necessarie iniziative: riduzio-
ne del debito e rilancio dello sviluppo economico. Ma
se si passa alla cura, alle medicine, da scegliere, la
torre di Babele & niente. B invece, se si fissano in
maniera strategica gli obiettivi del taglio drastico del
debito e quindi dello sviluppo economico, il protocollo

da seguire tome in una cura chemioterapica & gm
scritto sui librj di testo di economia per gli studenti
dei primi anni di universit, oltre che sul manuale
pratico, non scritto, di qua.lsiasi imprenditore.

“Dal lato del debito, pari, giova ripeterlo, a oltre 1.800
miliardi e al 120% del prodotto interno lordo (pil),
P'aspetto da tenere in conto non & solo l'entitd ma
anche il meccanismo che contribuisce ad accrescerlo
sempie di pil, che poggia, come sempre, anche nelle
aziende private, su tre elementi: I'eccessiva spesa, gli
1nsufﬁcwnt1 ricavi, e il costo del debito stesso che di-
venta via via piti esponenziale. Diciamo con chiarezza
quanto ripetono da tempo Andrea Monorchio e Gui-
do Salerno Aletta, autori di un disegno di legge per
conto dell’associaziene LiItalia c'é, nata dall'appello-
impegno lanciato da questo giornale e dagli altri media
di Class Editori e sottoscritto da 10 mila fra impren-
ditori, aziende, manager, professionisti, semplici citta-
dini: «Da molti anni, non & passato anno che I'ltalia
non abbia dovuto subire una manovra di riduzione del
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- ORSI & TORI

deficit annuale per rion far debordare ulteriormente il
debito. Sono proprio queste manovre (nelle quali spesso
si & spinto pit sul prelievo che sul taglio della spesa inef-
ficiente), insieme ad altri fattori come la mancanza di
infrastrutture moderne, il disastro della giustizia, una
scuola inadeguata, poca ricerca ecc., a essere la prima
causa della scarsa crescita. Se non ¢’ equilibrio, qual-
siasi prelievo, paradossalmente anche quello sull'eco-
nomia sommersa, almeno in prima battuta, ha effetti
pesantemente deflazionistici...». Ora l'emergenza ha
costretto a un'altra manovra nella quale per avere nu-
meri affidabili la’ parte prelievo & forte e punta.diret-
tamente sui consumi con-il rialzo di un punto dell'Iva.
Quindi, anche se non pesante come per le manovre
passate, l'effetto deflazionistico sara significativo. -Per
la riduzione del debito occorre quindi
pensare a protocolli che non siano an-
cora a carico dei cittadini (che a corto
di risorse, anche per effetti psicologi-
ci, non possono far altro che ridurre i
consumi e quindi ridurre la crescita)
e delle imprese oneste, che con minori
" risorse non possono che ridurre gli in-

Milanofinanza.it

Linea diretta con Ors! 8Tori .
Legpete e commentate
i I’editorialg del sabato

no ma, essendo comprensibilmente arrabbiate contro
il sistema, tra poco potranno essere pronte a tutto.
Occorre in primo luogo tenere conto dei loro bisogni;

'2) ci sono poi i pensionati o i pensionandi che hanno

compreso di essere uno degli obiettivi centrali della
riduzione della spesa pubblica. Potrebbero essere di-
sponibili a qualche sacrificio ma si domandano perché

i sacrifici non vengano prima richiesti o imposti a chi-

ha redditi alti, grandi patrimoni o addirittura evade;
3) chi dispone onestamente di un elevato reddito an-
nuale riconosce l'esigenza di dare un contributo ma
altrettanto legittimamente si chiede come mai-ci sia-
no conoscenti dello stesso ceto che la

anche se non sempre, si rendono conto

della loro posizione privilegiata e se -,

hanno pagato correttamente le tasse si domandano
anche perché dovrebbero contribuire in maniera stra-
ordinaria a coprire il buco dello Stato al di 1 di quan-
to hanno gia fatto. Nella loro visione
¢’s un debitore di ultima istanza che
dovrebbe cavarsela da solo, riducen-
do le spese e vendendo il proprio pa-
trimonio e soprattutto prelevando
dagli evasori...».

fanno sempre franca; 4) ci sono infine i ® o
possessori di grandi patrimoni, i quali, L’ Italla c, e

torre, ammesso di conoscerli, ci sono

vestimenti, con altro effetto negativo

sullo sviluppo. Come si vede una spirale perversa, che
appunto deve indurre a idee nuove.

Scrive Marco Colaciceo, brillante giovane commer-
cialista per operazioni di private equity a Milano, fra
i promotori di Iltalia c'®: «Prima di scegliere occor-
rerebbe fare, se la situazione non fosse gravissima,
una sorta di gioco della torre tra le varie categorie
che compongono la societ italiana: 1) in fondo alla
piramide ¢i sono tante persone senza reddito o quasi,
senza patrimonio e prospettive, che per ora sciopera-

solo gli evasori. Si dice che I'evasione
sia pari a oltre 120 miliardi all’anno. Probabilmente &
vero e questa volta la manovra contiene provvedimen-
ti che potranno incrementare i frutti della lotta che, va
riconosciuto, attraverso l'efficienza dell’Agenzia delle
entrate, diretta da Attilio Befera, il ministro Giulio
Tremonti ha perseguito. I risultati, anche eclatanti,
ci potranno essere, ma non a brevissimo. Il recupero
sara significativo ma progressivo, mentre il taglio del
debito con il rilancio dell’economia si impone imme-
diatamente per intenompgre la spirale perversa.

Come .8i vede da buttare gitt dalla

Ecco perché occorre ragionare come hanno fatto 'ex-
ragioniere generale dello Stato, Monorchio, e l'ex-diri-
gente del Senato Salerno Aletta nella preparazione
dell’articolato di legge che presto arrivera in Parla-
mento, I ciod perseguire il taglio pesante del debito,
liberando risorse per la crescita, seriza pesare ulte-
riormente sulle tasche e le casse dei cittadini e delle
aziende. E un'utopia?

Assolutamente no, come ricomosce anche Paolo Savo-
na, economista di straordinaria intelligenza e prepa-
razione (non a caso Guido Carli lo ha voluto sempre
al suo fianco), nonché ex ministro nel Governo Ciam-
pi: Varticolato di legge preparato da
Monorchio e Salerno affronta final-
mente in maniera concreta il proble-
ma di tagliare il debito attraverso il
taglio del costo del debito stesso, costo
che & la necessita di tutte le necessita come dimostra
il balzo compiuto anche venerdi 9 dallo spread fra i
Btp e i Bund tedeschi verso i 400 punti dopo le dimis-
sioni dalla Bee del rappresentante della Germania, |
Juergen Stark, ufficialmente per motivi persona-
li, realmente pér la legittima presa di posizione del
presidente della Banca centrale europea, Jean-
Claude Trichet rispetto ai continui attacchi all'indi-
pendenza della piti importante istituzione della Ue da
parte dei tedeschi. Le dimissioni sono un fatto grave,
che apre scenari inquietanti, come & grave che si tenti
di minare l'autonomia della Banca centrale. Ma con-
ferma che qualsiasi episodio con risvolti negativi fa
ripartire il calo delle borse e il costo del denaro per
P'Italia e che quindi, senza varare provvedimenti ra-
zionali che abbassino il costo.del debito pubblico ita-
liano, il Paese sard esposto in continuazione alla spe-
culazione arrivando a pagare un prezzo che da solo si
mangia larghissima parte della manovra pronta per
il varo, vanificando quindi ogni tentativo con questo

{continua a pagina 4)
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strumento di arrivare alme-
no al pareggio del bilancio e
quindi alla eliminazione di
altro debito aggiuntivo.
Secondo Monorchio-Salerno
si pud far scendere il costo
del debito stesso con una
decisione semplice, gia spe-
rimentata in passato quan-
do l'allora ministro Benia-
‘mino Andreatta si inventd
di far pagare la contingenza
ai dipendenti pubblici con
P'emissione di una serie
speciale di titoli di Stato.
In questo caso sono tutti i
pagamenti della pubblica
amministrazione che do-
vranno essere pagati, per
un 5-10% con titoli ad hoc,
con rendimento all'l,5%,
ciog all’attuale tasso uffi-
ciale di sconto presso la Bee
in virti del fatto che 1 titoli
dovranno essere parantiti
dalle riserve della Banca
d’Italia eccedenti quelle
depositate presso la Bee. In
virti di questa garanzia, i
titoli .sarebbero facilmente
monetizzabili, scontandoli
presso le banche del siste-
ma Italia; oppure potreb-
bero essere usati per paga-
re tasse e imposte. In piti
i titoli potrebbero essere
usati dalle Stato per pagare
quei debiti verso cittadini e
aziende giacenti da anni nei
residui passivi, dando cosi
una boccata di ossigeno a
privati e aziende che comin-
ciano a sentire il pesante
costo del denaro, arrivato a
spread a carico del pagatore
di almeno il 3%.

Ma come spiega bene Savo-

na nel suo editoriale, 'ar--

ticolato di legge preparato
da Monorchio e Salerno va
ben al di 13, perché con-
tiene norme per un’altra
operazione che ha doppia
valenza: contribuire ulte-
riormente alla riduzione del
costo del debito e generare
risorse per privati e aziende
attraverso la mobilitazione
del patrimonio immobiliare.
La nota di accompagnamen-
to all'articolato spiega bene
che il patto fra il Governo e
gli italiani nell'immediato

dopoguerra fu quello di ri-
mettere in moto la crescita
attraverso l'edilizia, ciog
la costruzione della prima
e della seconda casa per le
quali fu accordata‘ai citta-
dini un'esenzione venten-
nale. Per quella scelta lun-
gimirante oggi gli italiani
possiedono un formidabile
patrimonio immobiliare, che
Ppud rappresentare la garan-
zia per far avere ai cittadini
stessi e alle aziende titoli
del risparmio nazionale con
tre caratteristiche: un punto
di rendimento in pil rispet-
to al tasso di sconto, la pos-
sibilita di essere liquidabili
presso un pool di banche si
da pagare i costi di manu-
tenzione degli immobili, e la
possibilita delle banche ita-
liane di riscontarli presso la
Bee o'il mercato senza diffi-
coltd, essendo garantiti, Di
fatto si ipotizza che un pool
di banche provveda a far
iscrivere ipoteca sul 60%
del bene immobile, offrendo,
invece che denaro contante,
titoli speciali emessi dallo
Stato con il rendimento det-
to, titoli poi da riscontare
per creare a un tempo liqui-
dita e abbattere il costo del
debito dello Stato.

Certo, & una sorta di prestito
forzoso ma con molte virti
nei confronti dei cittadini,
delle imprese, delle banche e
dello Stato.

Larticolato di legge sta per
approdare in Parlamento e,
come scrive Savona, ha si-
curamente un pregio: aprire
I'analisi e il dibattito per an-
dare al di 1a della manovra,
che non basta, smettendola
di effettuare prelievi defla-

zionistici, senza nulla toglie-'

re alla lotta all'evasione, e
quindi generando risorse per
il rilancio, grazie al patrimo-
nio degli italiani, senza ri-
durglielo ma semplicemente
facendoglielo dare in garan-
zia. Garantendo gli italiani
attraverso le banche e con
la supervisione e il controllo
di Bankitalia. Riproduzione
riservata.

Paolo Panerai

11 record
della

settimana

1,20

La Banca centrale svizzera
(Snb) prova ad arginare il
rafforzamento del franco e
martedi 6 settembre. fissa a
1,20 il livello massimo del
cambio con la moneta unica
europea. La misura segue.
ripetuti interventi mai andati
a buon fine, Il 3 agosto la Snb
aveva ridotto la forchetta del
Libor dallo 0-0,76 allo
0-0,25%. Il 10 agosto aveua
portato i depositi a vista da
80 e 120 miliardi dt franchi,
pot alzati di nuovo a 200
miliardi,

LULTIMA SETTIMANA
B AL 07 DELLE FINANZE BOCCIATA LA PROPOSTA FRANCO-TEDESCA [

No di Londra alla Tobin tax

Arriva dal G7 delle Finanze di Marsiglia 'ennesima bocciatura
alla proposta franco-tedesca di introdurre una nuova Tobin tax
sulle transazioni finanziarie. Questa volta & la Gran Bretagna a
schierarsi contro. «I1 Regno Unito & scettico su una tassa che
colpirebbe la sola Unione Europea», ha affermato una fonte del
Tesoro britannico presente a Marsiglia. A riproporre il progetto
di una tassa a livello Ue sono stati 1 ministri delle Finanze fran-
cese (Francois Baroin) e tedesco (Wolfgang Schaeuble) in una
lettera recapitata alla Commissione Europea. Baroin e Schaeu-
ble hanno ammorbidito la proposta suggerendo un livello impo-
sitivo «il pilt basso possibile» pur di creare la nuova tassa, anche
a carattere simbolico, In precedenza, tra G7 e G20, sono state
gia bocciate altre proposte. Nell'ambito della stessa Ue esistono
molti pareri contrari all'idea di «darsi la zappa sui piedi» impo-
nendo una fassa come questa in maniera non coordinata con le
altre maggiori economie. Perché? Perché, dicono gli esperti, si
rischia di ottenere I'effetto di far fuggire le transazioni finanzia-
rie verso altri mercati, (rlproduzmne riservata)

Franco Canevesio

zioni di Angela Merkel, che mette
sullo stesso piano Atene e Roma, e
quelle di S&P, che anticipa un
rating CC per gli eventuali Euro-

bond, affossano le banche. Milano

fa-4 33% ma va peggio a F&am:o-
forte (- b, 3%).

[LIAEN Manovra, Il gover-

no cambia ancora il

) provvedimento che
approda al Senato.

Entrano nel testo

lincremento dell'Iva al 21%, il
contributo di solidarieta al 3% per

* i redditi sopra i 300 mila euro e

I'adeguamento anticipato delle
pensioni delle donne.

[IZIETN Berlino. La Corte
Costituzionale

tedesca conferma

la legittimita del

primo piand di aiuti

alla Grecia e quelli successivi a
Irlanda e Portogallo. Borse eufori-
che anche per I'approvazione da
parte del Senato italiano della
manovra finanziaria: Milano chiu-
de a +4,24%, Atene +8%.

ST Trichet. Clima
pesante all'Buroto-
wer. I presidente
della Bcee, Jean-
Claude Trichet,

attacca Angela Merkel. Il banchie-
te centrale sbotta contro le criti-

 che tedesche sull'acquisto di titoli

Borse. Le borse
europee inaugura-.

. no la settimana
all'insegna del VEHERD
10850. Le dichiara- - |-

‘una crescita dello 0,3% sul tri-

di Stato e rivendica la bonta del
lavnrq fatto dalla Bee.

B 'tse Mib -4,9%.
Ennesimo venerdi
nero per le borse. A

“scatenare la bufera
¢ Jurgen Stark,

membro tedesco del Comitato ese-

cutivo e capo-economista della

Bee, che rassegna le sue dimissio-

ni. Parigi perde il 3,6%, Francofor-

te il 4%, Banche al tappeto, a

Milano cedono tutte pit dell'8%.

2011, la crescita acquisita del
prodotto interno lordo si ferma
allo 0,7%.

Gran Bretagna. Il ministro
delle Finanze inglese, George
Osborne, si dice «determinato
a portare avanti il piano di
austerita», nonostante gli
ammonimenti della direttrice
del Fmi Christine Lagarde, che
aveva criticato misure troppo
restrittive.

Bmw, La casa automobilistica
tedesca accelera; in agosto il
gruppo Bmw ‘ha vendufo
110.891 auto, in-rialzo del
7,4% rispetto a un anno prima.’
L'incremento & pari al 7,8%

Istat. Il pil italiano h—a fatto
registrare nel secondo trimestre

mestre precedente (+0,8% in
termini tendenziali). Per l'intero

B DOMENICA DALLE 14 IN PROGRAMMA llﬂ HO-STOP STRAORDINARIA

11 settembre su ClassTv

ClassTv Msnbe dedica al ricordo della tragedia dell’11 settem-
bre 2001 e delle oltre 3 mila vittime una no-stop stragrdina-
ria. Domenica (11 settembre 2011) a partire dalle 14 in diret-
ta da New York sara trasmessa la celebrazione che ricordera
I'attentato alle Torri Gemelle e a seguire
un lungo speciale - in collaborazione con
Msnbe - dove si alterneranno le testimo-
nianze dei sopravvissuti, le analisi esclu-
sive dei maggiori esperti americani, le
parole del mondo politico ed economico.
| Dagli studi di Milano e New York, assie-
me all'ex ambasciatore Sergio Rumauu e
al ministro degh Esteri Franco Frattini, sono in programma
collegamenti in diretta per ricordare e rivivere il giorno che
ha cambiato la storia di questi anni, ClassTv Msnbc & tra-
smessa sul canale 27 del digitale terrestre, su internet (webtv.
cubovision.it) e sul canale 30 della p:attaforma satellitare
gratuita Tivusat, (riproduzione riservata)




