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Hoonomialavoro

[ Governatore della Banca d'Italia avverte:
«Per I'occupazione servono anche risorse adeguate»

Fazio: la flessibilita
non crea lavoro

La flessibilita del lavoro € importante, ma «da sola non € in
grado di spingere verso la piena occupazione». Parola del
governatore della Banca d'ltalia Antonio Fazio secondo cul
«ccorre un livelllo adeguato di domanda». E se I'econo-
mia monetaria risulta efficace «nel condizionare il livello
delle aspettative su cambi e prezziy, «l pieno utilizzo delle
risorse disponibili» necessita di essere sostenuto con politi-
che che trovino riscontro nell'economia reale.

ANTONIO POLLIO SALIMBENI

m ROMA. La flessibilita nelle con-
dizioni di offerta del fattore lavoro, in
sistemi aperti agli scambi internazio-
nali di merci e di servizi, puo fornire
un contributo importante per il so-
stegno dell’attivita produttiva e del-
'occupazione. Ma la teoria ci sugge-
risce che la flessibilita da sola non &
in grado di spingere verso la piena
occupazione. E il governatore Anto-
nio Fazio che parla.

Il Fazio-pensiero

[l numero 1 della Banca d’ltalia ha
preso lo spunto del convegno orga-
nizzato dall'universita degli studi di
Roma La Sapienza in ricordo dell’e-
conomista Fausto Vicarelli, per ri-
mettere al centro dell’attenzione
della politica economica il tema del
lavoro. Vicarelli fu studioso e ottimo
conoscitore di Keynes e proprio ne-
gli ultimi anni della sua vita si dedico
ai problemi del lavoro e dell'occupa-
zione. Il suo insegnamento e le sue
idee, come le idee di altri economisti
come Tarantelli o Caffé, sono molto
utili oggi ad un’ltalia che non pud
rinchiudersi nell’'unica dimensione
del risanamento a tappe forzate per
allungarsiverso Maastricht.

Il governatore, in partenza per
Francoforte per il congresso delle
banche europee, ha scelto I'univer-
sita per riequilibrare un po‘ la barra
del timone. Tenero non & mai stato
nei confronti delle ragioni sindacali
specie negli ultimi tempi. Meno di un
mese fa aveva criticato seccamente
la piattaforma dei metalmeccanici
responsabile di infiammare I'infla-
zione in un periodo in cui la crescita
dei prezzi in Italia & ai minimi storici.
Critiche alla riforma delle pensioni
non le ha mai mascherate.

Il rebus-occupazione

Per quanto Fazio abbia continua-
to a perseguire una politica moneta-
ria stretta nonostante le forti critiche
piuttosto generalizzate degli indu-
striali, a mezza bocca anche dei sin-
dacati, ha sempre ritenuto che que-
sta di per possa impedire scivolate
inflazionistiche, possa disciplinare
salariati e imprenditori, arginare gli
errori eventuali del governo, ma cer-
tamente non produce occupazione.

Il messaggio di ieri & piuttosto
chiaro. «La politica monetaria ha
riacquistato una sua efficacia nel
controllo dei cambi, dei prezzi e dei
tassi di interesse, ma la situazione
dell'economia reale appare sempre
pil lontana, in Europa, da quella di
pieno utilizzo delle risorse disponibi-
li preconizzato dalla teoria classica.
Nel corso degli anni ‘80 e nella prima
meta degli anni ‘90 il tasso di disoc-
cupazione ha continuato a cresce-
re».

Non ci si pud dunque accontenta-
re della - necessaria - disinflazione
della quale i banchieri centrali (Fa-
zio compreso e prima di lui Ciampi)
sono i sacerdoti per definizione. Fa-
zio non evoca Maastricht e la mone-
ta unica, argomento che non ama
perche preferisce il tema della coe-
sione europea al tema della conver-
genza assurta a ideologia. Ma in
questo divorzio tra «quantita» e «qua-
lita» c’é tutto il dilemma di un’Euro-
pa sottoposta contemporaneamen-
te in tutti i paesi a politiche recessive
che hanno relegato la disoccupazio-
ne a un problema tra gli altri dell’a-
genda politica.

Resta sullo sfondo il problema
della carenza di domanda effettiva,
le politiche monetarie sono efficacie
potenti nel garantire il rispetto del
wincolo esternoy.

Il vincolo delle risorse

Resta insoddisfatto - ha ricordato
Fazio - il «wvincolo internow, il vincolo
del pieno utilizzo delle risorse dispo-
nibili. Un paese che vuole crescere,
che sta nel G7 non puo permetterse-
lo perché alla lunga metterebbe a ri-
schio il patto sociale e il patto tra le
generazioni senza i quali una nazio-
ne va alla deriva, si sminuzza - o si ri-
compatta - nelle rivolte fiscali o se-
cessioniste. Secondo il governatore
chi si trova sostanzialmente ad una
nuova situazione dicotomica tra
economia reale ed economia mone-
taria nella quale «’economia pro-
duttiva dei singoli paesi che & quella
poi che interessa ai fini del benesse-
re, viene in qualche modo sovrappo-
sta ad una economia finanziaria e
monetaria i cui equilibri si determi-
nano sui mercati internazionali».

[ sindacati: 10mila posti in pericolo

Fs, nel 96 buco
da 2600 miliardi

m ROMA. Un altro anno pesante
per i conti delle Ferrovie. Secondo i
dati illustrati ieri dall’azienda in un
incontro tecnico con le organizza-
zioni sindacali Filt-Cgil, Fit-Cisl, Uil-
Trasporti e Fisafs, il preconsuntivo
’96 indica una perdita di esercizio
pari a circa 2.600 miliardi. Le cose
non sembrano andar meglio per il
'97. Le Fs, proseguono i sindacati,
hanno spiegato che «n assenza di
azioni decise di riorganizzazione
industriale, il risultato di esercizio
’97 secondo proiezioni tendenziali
sarebbe, pari a -5.500 miliardi, an-
che per effetto del taglio ai contrati
di servizio e di programma previsto
dalla legge Finanziaria». L'azienda
ha illustrato ai sindacati soltanto al-
cuni obiettivi del prossimo triennio,
ma non ancora le linee generali del
piano d’impresa, perché questo sa-
ra pronto soltanto a fine anno. Le
Fs, riferiscono i sindacati, prevedo-

no di recuperare 1.000 miliardi con
il budget ‘97, attraverso il conteni-
mento dei costi operativi, 'aumen-
to dei ricavi da perseguire con poli-
tiche commerciali e adeguamenti
tariffari, il taglio dei servizi locali e
dei tratti di linea marginali, la con-
seguente riorganizzazione del lavo-
ro. Nel corso dell’incontro, secon-
doisindacati, le Ferrovie avrebbero
anche illustrato 'ipotesi di una ri-
duzione del costo del lavoro di cir-
cail 5% nel ‘97, il che tradotto in nu-
meri sta a significare circa 10.000
esuberi. E anche allo studio un
nuovo sistema tariffario, che preve-
de tariffe differenziate per fasce
orarie e periodi dell’anno. Sindaca-
ti e azienda avranno un nuovo in-
contro martedi‘ 26 novembre, che
dovrebbe servire ad awviare la di-
scussione sul rinnovo contrattuale
dei 125.000 ferrovieri, scaduto da
quasiunanno.
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La Stet passa
al Tesoro,

il governo

vara un decreto

Il Consiglio dei ministri ha
autorizzato il passaggio della Stet
dall’lri al Tesoro. Per
I’autorizzazione e stato necessario
varare un decreto legge che dovra
quindi passare al vaglio delle
Camere. ll decreto dala possibilita al
Tesoro di acquisire, ai fini delle
successive dismissioni edin
conformita agliimpegni comunitari
assunti dal governo, le
partecipazioni azionarie possedute
dasocieta delle quali il Tesoro sia
I'unico azionista, «assumendo anche
le passivita dellasocieta cedente nel
limite del corrispondente importo>.
La reazione di Bruxelles non si ¢ fatta
attendere e stavolta e positiva.
Ambienti vicini al commissario Ue
alla concorrenza, Karel Van Miert,
hanno espresso «soddisfazione». Gli
stessi ambienti hanno sottolineato la
coerenza del decreto con gliimpegni
assunti dal ministro del Tesoro, Carlo
Azeglio Ciampi, nel corso del recente
incontro con lo stesso Van Miert per
discutere dei problemi dell'lri. «Con
ladecisione - si osserva - viene
messo in praticail suggerimento
fornito da Van Miert di un rapido
passaggio della Stet al Tesoro».
Intanto, il consiglio di
amministrazione dell’lIri ha nominato
labanca d’affari Warburg quale
consulente per lavalutazione delle
azioni Seat nell’ambito della
procedura per la privatizzazione
della societa che verra costituitaa
seguito della scissione dalla Stet. Il
consiglio hainoltre esaminato lo
stato di avanzamento della
privatizzazione della Societa
Autostrade (gruppo Fintecna) ele
procedure per il passaggio al Tesoro
della Stet dopo la fusione con
Telecom. Per la concessionaria
autostradale I'indicazione degli
advisor é caduta su Imi e Schroeder.
La decisione finale spetta al comitato
Draghi per le privatizzazioni. Alla
rosa finale erano giunti sei istituti
italiani e sei stranieri.

Per quantp riguardala Fintecnava
deto che c’é preoccupazione perlo
stato della vertenza Iritecna-Fintecna
viene intanto espressa dalle
organizzazioni sindacali che
vogliono portare latrattativa alivello
di presidenza di consiglio. Per dare
prospettive ai 2.700 dipendenti (970
sono in cassa integrazione datre
anni) sono in corso da alcuni giorni
degli scioperi articolati con presidi
davanti a Montecitorio.

llgovernatore dellaBanca d’ltalia Antonio Fazio

Rodrigo Pais

Pronti per il varo i nuovi regolamenti di Tesoro e Lavoro

Fondi pensione al via

m ROMA. Sono in dirittura d’arrivo
i decreti ministeriali del Tesoro e del
Lavoro che consentiranno il decollo
dei fondi pensione. Ad annunciarlo
sono stati, per i due dicasteri, il sotto-
segretario al Tesoro Laura Pennac-
chi e il capo dell'ufficio legislativo,
Francesco Tomasone. «Siamo ad un
punto conclusivo» ha detto Pennac-
chi, affermando che il regolamento
del Tesoro, gia vagliato dal Consiglio
di Stato, & attualmente alla Presiden-
za del Consiglio per la firma, che do-
vrebbe avvenire in 2 o 3 giorni, dopo-
diche passera al ministero della Giu-
stizia (una decina di giorni), per tor-
nare infine al Tesoro che lo sottoscri-
vera definitivamente.

Tempi leggermente pit lunghi
potrebbero essere previsti per il de-
creto del ministero del Lavoro: il ten-
tativo, ha spiegato Tomasone, & di
vararlo «in simultanea» al regola-
mento del Tesoro, ma attualmente il
decreto € ancora al Consiglio di Sta-
to, quindi & pit probabile che veda
la luce «intorno a Natale». Il tema e
stato affrontato ad un convegno de-
dicatogli da «Business internationaly,
nel quale la sottosegretario Pennac-
chi ha anticipato anche i contenuti
del regolamento del Tesoro relativa-
mente ai limiti di investimento che
saranno imposti ai gestori dei fondi
pensione. La liquidita € fissata «entro
i limiti del 20% del patrimonio dei
fondi».

Riguardo alle quote di fondi chiu-

si, il tetto & stabilito nella misura del
20% del patrimonio del fondo pen-
sione e del «25% del valore del fondo
chiuson. ([ titoli di debito e di capitale
non negoziati (non quotati) nei
mercati regolamentati dei paesi Ue,
e in Usa, Canada e Giappone - ha
proseguito il sottosegretario - sono
previsti entro i limiti del 50% se emes-
sida paesi Ocse oppure da soggetti li
residenti. Entro tale limite del 50% -
ha precisato - i titoli di capitale non
possono superare il 10% del patri-
monio del fondo. Si prevede inoltre
«'investimento del patrimonio del
fondo entro il 15% dei titoli di debito
e di capitale, compresi i prodotti de-
rivati (che quindi vengono ammes-
si), emessi da uno stesso emittente o
da soggetti facenti parte del medesi-
mo gruppo. Nell’ambito di questo li-
mite - ha aggiunto Pennacchi - i titoli
non quotati, che interessano le pic-
cole e medie imprese, non possono
superare il 5%». Rispetto alla questio-
ne delle pari opportunita tra gestori,
«l regolamento - ha anticipato anco-
ra Pennacchi - riconosce la distinzio-
ne importante tra gestione con ga-
ranzia di restituzione del capitale e
trasferimento di titolarita dello stes-
so. La prima pu0 avvenire senza tra-
sferimenti di titolarita e pertanto la
norma offre garanzia a prescindere
daltrasferimento di titolaritay.

«Mi sembra che il decreto del Te-
soro costituisca un passo avanti as-
solutamente decisivo per awviare in

Italia forme vincenti di previdenza
complementare». Cosi Mario Besso-
ne, presidente della Commissione di
vigilanza sui fondi pensione, ha
commentato il decreto del Tesoro,
di prossima emanazione. Secondo
Bessone il prowedimento, che ha
accolto gli orientamenti della Com-
missione, «onsegue alcuni risultati
molto significativi: intanto, perché
stabilisce regole di liberta di investi-
mento delle risorse del fondo pen-
sione, e questo & importante perché
soltanto un’attivita di investimento di
questo genere pud assicurare un
rendimento utile alla gestione. In se-
condo luogo coniuga la liberta degli
intermediari con una serie rigorosa
di principi di garanzia, in quanto as-
sicura la prevenzione dei conflitti di
interesse e un costante controllo del
rappotto tra rendimenti e possibili ri-
schi dell'investimento».

«Finalmente una buona notizia: i
decreti per I'awio dei fondi pensio-
ne sono in dirittura d’arrivo». Questo
ilcommento del coordinatore del di-
partimento politiche sociali della
Cgil, Beniamino Lapadula all'an-
nuncio dato dal sottosegretario al
Tesoro, Laura Pennacchi. Per Lapa-
dula i problemi ora si spostano sulla
Commissione di vigilanza. Bisogne-
ra dotarla di organici congrui - affer-
ma il sindacalista - darle autonomia
dalla burocrazia ministeriale, farla
diventare a tutti gli effetti una autorita
amministrativa indipendente».

Nota di protesta per le emissioni in marchi dell’istituto italiano: manca il permesso

La Bundesbank contro Cuccia

m ROMA. Nuovi «fulmini» contro
Mediobanca. Nei giorni scorsi era
stato il segretario del Pds ad afferma-
re che il ruolo dell’istituto di via Filo-
drammatici andava «idimensiona-
ton, ieri invece il «siluro» & arrivbatio
addirittura dall’estero. Ed ha la di-
mensione di un vero e proprio inci-
dente diplomatico.

A scendere in campo contro Me-
diobanca & addirittura la Bunde-
sbank. La banca centrale tedesca ha
infatti protestato contro i recenti col-
locamenti in marchi fatti da Medio-
banca, chiedendo che siano ritirati
dal mercato. La protesta & stata inol-
trata sia tramite la Banca d’ltalia sia
direttamente presso ['istituto di Via
Filodrammatici.

Lo si € appreso ieri da un portavo-
ce della Banca centrale tedesca, che
ha confermato cosi le notizie appar-
se suun quotidiano.

Pomo della discordia sono due
emissioni in marchi fatte nelle setti-
mane scorse da Mediobanca per un
importo rispettivamente di 150 e 200
milioni di marchi (tra i 150 e i 200

miliardidilire).

Con ci0, secondo la Bundesbank,
I'istituto italiano avrebbe violato la
sovranita monetaria tedesca: in par-
ticolare Mediobanca non si sarebbe
attenuta ad una dichiarazione in
materia di emissioni in marchi rila-
sciata dalla Banca centrale di Fran-
coforte nel 1992 e solitamente rispet-
tata a livello internazionale, in base
alla quale le emissioni in marchi de-
vono essere fatte da istituti residenti
in Germania, quindi anche filiali te-
desche dibanche straniere.

L’obiettivo & quello di avere un pit
stretto controllo sulle emissioni in
valuta nazionale, per prevenire, tra
I'altro, il rischio che siano aggirati gli
obblighi delle riserve minime. «La
nostra richiesta & che questi colloca-
menti - se non ancora interamemnte
sottoscritti dai risparmiatori - siano
ritirati dal mercator, ha detto un por-
tavoce della Bundesbank. E poi &
stato chiesto il blocco «di ulteriori
eventuali nuoive emissioni».

Da via Filodrammatici nessuna ri-
sposta. Anche Bankitalia tace.

Enrico Cuccia
presidente onorario
diMediobanca
Calcinai-Ronchi/Sintesi

Hans Tietmeyer
governatore
dellaBundesbank
Alessandro Bianchi/Ansa
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415 milioni
L’Antitrust
multa
I’Alitalia

= ROMA. L’Antitrust ha condan-
nato I'Alitalia per abuso di posizio-
ne dominante. Un colpo all'imma-
gine della compagnia di bandiera,
un po‘ meno al portafoglio essendo
I'ammenda di 415 miliardi, meno
di certe previsioni. Si tratta dell’1%
del fatturato legato alle violazioni.
Sotto accusa la gestione degli slot,
fino a qualche giormo fa a carico
di un funzionario Alitalia, i rap-
porti con le agenzie di viaggio
che volevano vendere i biglietti
della concorrente Aliadriatica
(ora Air One), le sovrapposizioni
di linea per danneggiare la com-
petizione di Aliadriatica e Meri-
diana. L’Antitrust ha anche invia-
to una segnalazione al ministro
dei Trasporti Burlando sul funzio-
namento della gestione degli slot
aeroportuali.

La decisione dell’Antitrust € il
risultato di un’istruttoria aperta
nel febbraio scorso e che ha por-
tatol’Autorita garante della con-
correnza e del mercato ad accer-
tare un «comportamento anticon-
correnziale» da parte della com-
pagnia di bandiera, che nel frat-
tempo ha pero rimesso il manda-
to ricevuto nel 1971 dal ministero
per la gestione dell’assegnazione
delle bande orarie (slot) di atter-
raggio e di decollo.

Burlando ha annunciato la
prossima creazione di un’apposi-
ta Agenzia per lo svolgimento di
tale funzione. Tale Agenzia - so-
stiene la delibera dellAntitrust dif-
fusa ieri - dovra essere indipen-
dente e neutrale e la sua gestione
dovra essere «paritetica» fra tutti i
vettori nazionali, internazionali,
nuovi e fra i gestori degli scali ae-
roportuali. L’Alitalia ha anche ri-
cevuto una multa di mezzo mi-
liardo circa (415 milioni), pari
(secondo la legge antitrust)
all'l% del fatturato relativo al
mercato interessato dalla viola-
zione accertata.

L’Autorita, guidata da Giuliano
Amato, ha preso in considerazio-
ne i comportamenti tenuti da Ali-
talia nei confronti dei vettori con-
correnti, ritenendo che fossero
volti ad «dmpedire, ostacolare o
disciplinare I'ingresso sul merca-
to da parte degli stessi». Compor-
tamenti ritenuti tanto piu gravi in
quanto «isultano funzionalmente
posti in essere alla vigilia dell’a-
pertura dei mercati nazionali alla
concorrenza dei vettori comuni-
tari, nell’aprile del 1997».

«Sono fatti accaduti prima del-
la mia gestione - si € difeso I'am-
ministratore delegato di Alitalia,
Domenico Cempella - In ogni ca-
so, Alitalia ha dimostrato di voler
proseguire la strada del risana-
mento con le proprie forze, senza
ricorrere ad alcun tipo di privile-
gio. Lo scenario € cambiato e vo-
gliamo imporci sul mercato con-
tando solo sulla nostra effiienza,
professionalita e competitivita.

— MERCATI

BORSA

MIB 1.108 -0,36

MIBTEL 10.445 0,12

MIB 30 15.627 0,01
IL SETTORE CHE SALE DI PIU

COSTRUZ 2,62
IL SETTORE CHE SCENDE DI PIU

SERV FIN -1,46
TITOLO MIGLIORE

ITALCEM W 66,67
TITOLO PEGGIORE

ITALMOB W -52,43
LIRA

DOLLARO 1.499,11 -1,28

MARCO 998,01 -2,39

YEN 13,411 -0,08

STERLINA 2.523,30 5,95

FRANCO FR. 294,87 -0,72

FRANCO SV.  1.180,77 -2,22
FONDI inDiCI VARIAZIONI

AZIONARI ITALIANI 0,67

AZIONARI ESTERI -0,25

BILANCIATI ITALIANI 0,38

BILANCIATI ESTERI -0,13

OBBLIGAZ. ITALIANI 0,03

OBBLIGAZ. ESTERI -0,46
BOT RENDIMENTI NETTI

3 MESI 5,55

6 MESI 5,88

1 ANNO 5,70



