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Lo scontro sui tassi di interesse Irrisolto il nodo del reperimento 
continua senza soste, mentre del capitale di rischio. Intanto 
tra incagli e sofferenze i prestiti oggi i banchieri sembrano preferire 
a rischio arrivano a 170mila miliardi i fallimenti ai piani di risanamento 

Banche e imprese, come estranei 
Indebitamento record e crisi rendono i rapporti bollenti 
Banche e impre.se, separati in casa. Sullo sfondo c'è 
lo scontro sui tassi, ma non solo. Le imprese hanno 
sempre preferito indebitarsi piuttosto che ricorrere 
alla Borsa, invece le banche hanno lasciato correre, 
contribuendo a falsare i rapporti. Ora però la crisi e 
la nuova legge bancaria stanno facendo venire t no­
di al pettine. A fine anno le sofferenze saranno a 
quota 70mila miliardi, gli incagli a I OOmila 

ALESSANDRO QALIANI 

L'indebitamento dei maggiori gruppi 

M i ROMA Da tempo, ormai, 
e e una specie di muro tra ban­
che e industrie Ognuno va per 
la sua strada ed entrambi si 
guardano in cagnesco Sullo 
sTondo c'è lo scontro sui lassi 
Ma i problemi non si fermano 
lì Le imprese, dal dopoguerra 
ad oggi, hanno sempre preferi­
to indebitarsi piuttosto che ri­
correre alla Borsa e al capitale 
di rischio E le banche ' Hanno 
lasciato correre contribuendo 
tosi a falsare i rapporti Ora 
ix-rù la crisi e la nuova legge 
baro an.i stanno facendo veni­
re i nodi al pettine E ad un re­
cente convegno, organizzato 
dalla rivista Mondo bancario, il 
malumore si e potuto toccare 
con mano S'incarica Stefano 
MICOSSI, capo dell'ufficio studi 
della Conhndustna, di alzare il 
tiro della polemica «Tra ban­
che e imprese vi e ancora un 
rapporto di reciproca estranei­
tà-

Insomma i due vivono, più 
u niello, come separati in ca­
sa t. non C certo facile distin­
guere torti e ragioni di questa 
difficile convivenza Abbiamo 
comunque provato a metterci 
dentro il naso E qualcosa ne e 
liscilo fuori Intanto va detto 
subito che la situazione più 
preoccupante e quella delle 
piccole imprese Secondo uno 
studio del Mediocredito cen­
trale le industrie fino a 300 ad­
detti e fino a 100 miliardi di fat­
turato fanno ricorso per il 70% 
al credito a breve, pagando 
tassi del 15't, e per il 30% a 
quello a medio-lungo (con 
t.issi che si aggirano intorno al 
10 12%) Per le grandi imprese 
invece va un po' meglio, poi-
t he nel loro caso credito a bre­
ve e .i medio-lungo termine 
vengono utilizzati al 50'V 

l'er far fronte a questa situa­
zione. Gianfranco Imperatori 
presidente del Mediocredito, 
nel corso del convegno di 
Mondo bancario ha suggerito 
t h e -nei prossimi sei mesi le 

banche procedano ad un con­
solidamento volontario di 20-
30mila miliardi dei debiti delle 
piccole imprese» Che signifi­
c a ' Più o meno questo che le 
banche devono tramutare gli 
scoperti di conto corrente in fi­
nanziamenti a 5-10 anni Si 
tratta di una proposta il cui 
scopo e quello di impedire alle 
piccole imprese di ricorrere 
come sempre più tendono a 
fare, agli scoperti bancari per 
far fronte alla crisi, e di aiutarle 
invece a consolidare i propri 
debiti e a predisporre dei piani 
di rientro 

L'Associazione bancaria 
( Abi), che ha snobbato il con­
vegno, propone invece una 
cosa diversa l'esenzione fisca­
le del fondo rischi delle ban­
che, cioè di quei fondi che 
vengono usati per Ironteggiare 
le sofferenze. A questo punto, 
però, occorre una spiegazio­
ne L'Abi ha reso noto che il 
mondo bancario (con l'esclu­
sione degli istituti di credito 
speciale), ad agosto, scontava 
circa 70mild miliardi di soffe­
renze ed incagli, cioè di crediti 
a rischio E Mediocredito ha 
stimato che a fine anno le sof­
ferenze dovrebbero arrivare a 
TOmila miliardi e gli incagli a 
lOOmila Cifre preoccupanti 
dunque, ma che da sole non 
spiegano tutto II vero guaio e 
che la legislazione italiana ten­
de ad incentivare, in caso di 
crisi, le procedure fallimentari 
da parte delle banche In che 
modo ' Beh in pratica succede 
questo nel caso che una ban­
ca avvi una procedura falli­
mentare nei confronti di 
un'impresa insolvente, la legge 
attuale consente ali istituto di 
iscrivere come perdita il credi 
to in sofferenza, permettendo­
le di guadagnarci fiscalmente 

Da questo punto di vista una 
cartina tornasole dei compor­
tamenti della banche potreb­
bero essere i primi mesi del 
'94, subito dopo la presenta-

Mandelli: 
domani udienza 
in tribunale 
per insolvenza 

• i l ' IAChN/A Domani al 1 ribuiiale di Pia 
l enza e fissata I udienza pi r la clic Inanizione 
dello stato di insolvenza della Mandelli K il 
primo atto per il ricorso alla legge P'odi i h i e 
sta dai sindacati dopo il -no> della Bill al sai 
vataggio del gruppo Per sindacati ed enti lo 
cali solo cosi la Mandelli potrà essen nstrul 
turata e rilanciata 

zione dei bilanci Su questo 
l'Abi e ottimista «Nel '9*1 - dice 
il presidente dell associazione 
Tancredi Bianchi - il Pil pò 
trebbi' crescere dell'I-1,5% e 
ciò comporterebbe un rallen­
tamento delle sofferenze dal­
l'attuale 20", al 7-8% e un calo 
di due punti dei tassi" Ma se 
queste previsioni fossero erra­
te ' «Allora, - dicono al Medio­
credito - e inevitabile che le 
banche attuino una stretta e 
per le imprese sarebbero 
guai. 

Ma e 0 anche un altro aspet­
to del rapporto banche-indu­
strie che va preso in considera­
zione E cioè il fatto che nel 
nostro paese il ricorso al capi­
tale di nschio e penalizzato 
Come' In sostanza, se una 
banca o una merchant bank 
decidesse di acquistare quote 
di un impresa in difficolta per 
risanarla e poi rimetterla sul 
mercato come prevede la 
nuova legge bancaria, si ritro­

verebbe a dover pagare una 
tassa del 52'V. sui guadagni 
eventualmente ottenuti «Il che 
significa - spiegano al Medio­
credito - che per trovare con­
veniente un'operazione di 
questo genere le banche do­
vrebbero attendersi risultali al­
tissimi, non inferiori al 20% an­
nuo- Un'ipotesi che al mo­
mento è praticamente un so-
gno 

Ma andiamo avanti E sen­
tiamo cosa propone la Confin-
dustna per migliorare i rappor­
ti col mondo finanziano Mi-
cossi e dell idea che octorra 
«una modifica delle leggi di ac­
cesso al mercato- E spiega 
•l*i legislazione è ancora cu-
rattcnzz.ata da un eccessiva ri­
gidità L'accesso al capitale di 
rischio e limitato e mancano 
gli incentri al risparmio azio­
nario» Poi, entrando più nel 
dettaglio, spara a zero sulle 
leggi sulle Opa sul! insider tra­
ding e sulle Sim E bacchetta la 

Consob «Imita la Banca d'Ita­
lia» Insomma, secondo lui bi­
sogna lasciare mano libera al­
le aziende II che per un verso 
è giusto, perchè effettiva mente 
le leggi citate, pur aumentan­
do la trasparenza, scontano al­
cuni eccessi di burocraticita, e 
perchè mancano le agevola­
zioni fiscali per il capitale di ri­
schio. Ma da un altro verso la 
Confindustna non risolve il 
problema della tutela dei pic­
coli azionisti, cioè di coloro 
che dovrebbero impiegare i lo­
ro soldi nella Borsa e nelle im­
prese E a questo proposito va­
le la pena cuare qualche fatto 
concreto Per esempio il caso 
delle aziende non quotate in 
Borsa, che tendono a compri­
mere gli utili nei loro bilanci 
per pagare meno tasse, arri­
vando a volte al punto di in 
aebitarsi apposta per abbatte­
re gli utili II che. inevitabil 
mente, allontana i piccoli ri­
sparmiatori E va anche detto 

che di aziende del genere non 
ce ne sono poche Basti pensa­
re che un recente studio della 
Banca d'Italia evidenzia che in 
Italia le imprese che avrebbero 
tutti ì requisiti per quotarsi in 
Borsa e non lo fanno sono ol­
tre 1 500 e che a loro corri­
sponde un patrimonio netto di 
72mila miliardi Ciò significa 
che se tutte queste aziende de­
cidessero di quotarsi, il volume 
della nostra Borsa crescerebbe 
del 70% 

Un capitolo a parte menta 
invece la nuova legge banca­
ria, che apre la strada alla par­
tecipazione delle banche nel 
capitale di rischio delle impre­
se Bankitalla si e battuta con 
decisione per farla approvare 
Ma ora, senza agevolazioni fi­
scali e con tutti i limiti del no­
stro diritto societario la legge 
rischia di non decollare Cosi 
come stenla ad attecchire una 
cultura del capitale di rischio 
«Banche, imprese e nsparmia-
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«Le scelte e gli indirizzi strategici del gruppo al centro 
del confronto azienda-sindacati. Governo e Parlamento hanno l'obbligo di avviare subito un chiarimento» 

Ora la Fiat non può più navigare a vista 

Mancano 1.300 miliardi 
Al palo il riassetto Iritecna 
M ROMA Per i lavoratori di Iritecna conti­
nua 1 incertezza 11 piano di ristrutturazione 
messo a punto dati amministratore delega­
to Franco Cassare) col concent ramento in 
Fintecna delle attivila ritenute ancora sal­
vabili e 1 a b b a n d o n o al loro destino di tutte 
le altre, non riesce ad ottenere il nulla osta 
definitivo 

L'ultimo colpo di scena e avvenuto ve­
nerdì sco 'so q u a n d o l 'assemblea della so­
cietà si è nuovamente riunita sen/.a pren­
dere alcuna decisione Potrebbe essere un 
segnale che indica 1 esistenza di uno scre­
zio tra Prodi e Cassare) sulla maniera di ri 
solvere uno dei più clamorosi fallimenti 

dell era Nobili la lusioue llalimpiaiili e Hai 
stut l'auto più che la dilhi ile situazione fi 
nanziuna dell In oltre ih< della società 
non rende affatto agevole la realizzazione 
dei progetti di r isanamento predisposi! dal 
vertice di Interna per la capitalizzazione 
di Finteina in'ul'i sono net ess.iri circa 
1 W(l miliardi 

Ed intanto non sono ••stinse nuove sui 
nr.'sc sui conti q u a n d o forse il 28 duel l i 
bre. I assemblea tornerà a riunirsi A tuie 
anno i debiti finanziari netti potrebbero su 
IK'rare i 10 000 miliardi con perdile di 
competenza e he potrebbero raggiungere il 
1 SUO miliardi 

tori - dicono al Mediocredito -
hanno ancora troppi pochi in 
centivi per modificare i loro at­
teggiamenti» «Il capitale di ri 
schio è penalizzato Bisogna 
ipotizzare un costo del capita­
le fiscalmente deducibile» so 
stiene il senatore del Pds Filip­
po Cavazzuti «Le banche -
spiega Micossi - non si preoc­
cupano dell'uso del credito 
ma delle sole garanzie a fronte 
dei fidi» Il che vuol dire che le 
banche per concedere un pre 

stilo si limitano a verificare se 
t i sono immobili o liquidi in 
garanzia senza avere la com­
petenza per valutare il reale 
valore di un investimento E 
anche sui lx»rsmi Mitossi e 
scettico «Le borse locali sono 
una sciocchezza troppo e" 
stose» E su questo Mediocredi 
'o è d accordo -I borsini pos 
sono essere il punto di arnvo di 
un nuovo mercato finanziano 
non il punlodi partenza Serve 
invece una relè di società di in 

tcrincdin/ione tollegili da 
una rete tele matita Ma itili 
ferenza di quello the pensa 
Mitossi servi., amile più tra 
sparenz.i E poi It merchant 
banksono più adatte devili isti 
tuli di credito ordinano a valli 
lare il capitale di rischio» 

Insomni 1 per l'incile e in 
elusine si apre una stagione 
calda bollente E forse perla 
cultura dell indebitami nlo e 
veramente iniziai i 1 ipiK a eie I 
tramenilo 

M 11 confronto difficile e de 
Inalo tra Hat. governo e snida-
e ati i he riprende oggi al mini­
stero del I-avoro a Roma non 
può riguardare solo esuberi 
paventati e ammortizzatori so­
nali Sul tappeto vi sono, inve­
ce scelte e indirizzi strategici 
eli un grupix) in profonda tra­
sformazione e alle prese con 
gravi incertezze di prospettive 

Va dato atto alla Rat di .wcr 
realizzato - in queste ultime 
settimane - una complessa 
riorganizzazione una massic 
t la rnapitalizzazione, un nuo­
vo assetto societario e un patto 
di smelatalo ( ton Mcdioban-
t.i (iencrali, Alcatel, Alsthom 
e Dtutsthe Bank") che da 
un impronta meno familiare e 
mene) «diane stna» alla pre» 
pnela eie 1 grup|X) E importali 
le e apire dove si indirizza cine­
si, i pollile a eli alleanze e quali 
conseguenze avrà (ad esem­
pio la presenza massiccia del 
Ir.uic csi) nelle attivila autotuo 
bilislithe e nelle iniziative di 
versificate del gruppo e quali 
riflessi si (u'aniio avvertire Hill 
ne in altri settori (pensiamo 
alle lelec oinunicazioni) del 
I apparato industriale del pai* 
se 

Lo crini 
nera de l l ' au to 
Cioveino e Parlamento hanno 
dunque I obbligo di avviare un 
chiarimento che renda meno 
oscura l.i strateghi e 1 indirizzo 

di questo grande gruppo Ma 
veni.imo all'auto N o n c è d u b 
bio che vi è un dato oggettivo 
una resistente, persistente e 
continua caduta della doman­
da mondiale di autoveicoli che 
in Europa ha raggiunto nel 
1902 il punto più basso (12 
milioni di vetture vendute) 
C è oggi in Europa una sovra 
capacita produttiva di circa 2 
milioni di vetture più o meno 
la potenzialità produttiva della 
Fial - che nsulta in eccesso E 
una cnsi congiunturale' o di 
cambiamento dei modelli di 
consumo7 L'interrogativo non 
0 retorico Nessuno è in gratlo 
eli prevedere covi significherà 
un eventuale r presa con quali 
tonseguenze caraneristiche si 
presenterà e con quali effetti 
c|uanlitativi e t|iialiiativi per le 
aziende del settore Vi e inoltre 
ali orizzonte il pericolo giap 
poncse 

E vero e he nell auto (e nella 
siderurgia) le e ase giapponesi 
i non tutte però) maiiilesiano 
perdile e difficolta che ne ridi 
tncnsionano le ambizioni E 
tuttavia entro il 2001) finirà il re 
girne di protezione vigente ver 
so l'export giapponese e 
piomberà in Europa la sfida 
commerciale di aziende che 
continuano a registrare un 
vantaggio competitivo i aliola-
lo in circa il 251. rispetto agli 
europei 

CU] attuali otto produttori 

UMBERTO MINOPOLI 

tsei curi)pei più Forti e Gene 
ral Motors) t h e si contendono 
le quote di un reato del conti­
nente appaiono decisamente 
di troppo Se nza accordi qual­
cuno sparir Ma alleanze e fu 
sioni tra gli europei vanno a ri 
lento e faticano (come dimo­
stra il u t e n t e divorzio tra Re 
nault e Volvo) l-a realta cs 

eJunqtic molto sena e prcoccu 
p.inte F. tuttavia le dillicolla 
della blat non si spiegano solo 
con i dati oggettivi della e risi di 
mercato 

Alla base vi sono errori e ri 
tardi del management etti 
gruppo su u n non è ix»ssibilc 
tacere echi ' motivano perples 
sita circa le possibilità effettive 
di ripresa dell azienda Li Fiat 
è tra le aziende europee -
quella e he ha perso ili più ni 
termini ih cimiti eli menalo 
e he ha ani ora il maggior sc|in 
librio tr.i e|iiote el*>l mercato 
elonii'stno e proiezioni Inter 
nazionale la cui caduta di 
increato intuii' è maggior 
niente imputabile a problemi 
eli svanii tubili coiri[H'titu>o Ma 
soprattutto e quella che ha 111! 
postate) eoli molto ritardo - so 
io nel PJ'IÌ un i slr.ilegi idi ri 
sposta alla e risi Se guardiamo 
alla sorprendente mi ionia del 
le e ase Usa o francesi chi veni 
vano date per space late ( Chrv 
slere Renani! intestai niisuria 

ino la portata delle colise 
guenze di questo ritardo I pro­
blemi della Fiat infatti nascono 
proprio da questa sfasatura del 
tempi Nel 1991 il gruppo ha 
impostato una strategia - va 
dato atto - espansiva il'IOIIO 
miliardi eh investimenti e imo 
ve iniziative produttive (Melfi e 
Avellino) ton la progettazione 
di nuovi modelli su tutte le 
ganimedi menalo 

I problemi 
di Torino 
Ma questa strategia -espansi 
Vii» si è subito sionlrat.i con la 
realla eli aspettative di c'Olisi! 
ino e alanti e con I «affolla il idi 
lo. competitivo sul menalo 
europee» elove si e ontano or 
mai d'i modelli di vetture ioli 
l'iti ve rsiinii 1 ben ir>0 nel ino 
toni Li I ut ha rispostoceli! la 
cosiileli'lta -navigazione a vi 
sia- tenere lermi gli ,mesti 
mi'lltl in l adattando le e apac 1 
ta produttive alla domanda ef 
fettiVii attraverso una riduzione 
e ostante ma «morbida- de! ini 
mero elei lavoratori 

E evidente che tale risposta 
ha senso se etura pc-eo Alla 
lunga infatti 11 riduzione del 
numero dei laie>ra1ori senza la 
e mediazione della capatila 
produttiva e loe il taglio di sta 
bilimenli, intacca il pillilo di 
equilibrio dell azienda con ef 
Ioli facilmente immaginabili 

Slamo orinai mollo vie ini a late 
punto Se si vuole evitare il pre 
eipizio delle i hiusure di attività 
ex corre abbandonare la «navi­
gazione .1 vista- lx' chiavi della 
ripresa sono invece nella c i 
pania della Fiat di aggredire in 
modo convincente i cjuattro 
fattori divisivi della sfida coni 
pentiva nel mercato dell auto­
mobile riduzione dei e osti 
(anzitutto di quelli anunini 
strativi eli gestione) crescita 
del numero de, intKlelli prò 
dotti riduzione dei tempi di 
progettazione e sviluppo mi­
glioramento della quaì'la del-
I offerta concentrando nsorse 
nella formazioni' nella mena, 
ni Ila proqi'ttaziotio e nella pò 
litie a (oinincrtiatc 

Vi e una strategia della I tal 
pi'r ognuno di questi fattori9 E 
su questo che il management 
ile vi'dare risposte e olivine etili 
Li elebole'zza pili acuta della 
I lai e*- stata - stornamente - la 
scarsa diversilitazione elei suoi 
modelli con un olferta forte 
minte centrala sui modelli eli 
massa li e osieldelh seguienli 
V I l e i ) Qui la 1 lai Ila subito 
negli anni recenti I offensiva tli 
Ioni Renault e altri 11 lancio 
della -Punto» è la -nsposta» 
collie' allenila la pubblicità 
de 11 t vettura' L evidente che 
no Anzitutto va dimostrata 
(ina le premesse sembrano 
esserci) la rispondenza della 
-Pulite)- a quel -concept- euro 
peot Ile è la e 11 lave per ri ggere 

la sfida competitiva Ma il prò 
oleina vero è la tapac ita eli set­
tore decisivo per la tenuta del-
I occupazione 0 la diversifica 
zione dell offerta Fiat oltre i 
modelli di massa su cui ancora 
insiste la «Punto» È qui che si 
pone il p.oblcma del destino 
dello stabilimento di Arese 

La cessioni 'leti Alfa alla 
Fial non fu industrialmente 
motivata (come qualcuno 
pensa ) solo ila esigenze prote­
zionistiche Il se nsu dell'opera­
zione era anche consentire al-
1 industria automobilistica ita 
liana - attraverso il martino Al 
fa - una dive rsihcazione verso 
I allo e verso le gamme di qua 
Illa della propria ollerta 
II n o d o 
d lAreae 
Ha ancora senso questa scel 
ta'Perc he non si steglte eli lare 
eli Arese i' luogo di alloe azieine 
della progettazione e elei prò 
doli! di gamma qualitativa' Vi 
sono ragioni /e»g/s//e//e i>o!ili 
ibi' o si/ic/ucez/ic heeistac ola no 
una lale' scelta? e na nspeista 
t hiara i definitiva va data Con 
la I lat insomma va aperto un 
confronto di ampio profili» 
Stato e governo vi si devono 
impegnare non solo e ori misti 
re slraordinane di politica del 
lavoro torse nec essane ma ri­
lanciando una politica indù 
striale verso un settore dee isivo 
|KT la tenuta dell cuiupazio 

CONTAGIOSA 
\.ii„,i.itt.,i. 

SMEMC5RANDA 
il iilnn un pò .incliti i on pn eli.un 
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