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◆ Il ministro delle Finanze conferma
l’intenzione di intervenire al più presto
«Penseremo anche ai redditi più alti»

◆«Una parte della riforma della tassazione
sulla casa potrà essere anticipata
rispetto ai nuovi estimi, poi altri sgravi»

◆Un altro messaggio per gli imprenditori
«Le condizioni per la ripresa economica
sono oggi assai più marcate di prima»

«Ecco come alleggeriremo l’Irpef»
Visco: l’aliquota scenderà dal 27 al 25%, un primo passo già entro l’anno
SILVIA BIONDI

ROMA «Siamo arrivati alla fine di
un percorso. E quando sarà termi-
nata anche la riforma dell’ammi-
nistrazione finanziaria potremo di-
re che nel futuro sarà solo un lavo-
ro di manutenzione». Giacca spie-
gazzata, sigaro in bocca, sorriso
sornione, il ministro delle Finanze
Vincenzo Visco saluta così l’appro-
vazione del collegato fiscale alla
legge finanziaria. Il Governo, e il
suo dicastero in particolare, hanno
centrato l’obiettivo dopo i mesi
delle polemiche. Ed allora il mini-
stro, solitamente cauto e attento a
misurare parole e promesse, dice
che «a regime far scendere l’ali-
quota Irpef attualmente al 27% di
due punti sarebbe una scelta ade-
guata», che «dovremo occuparci
anche di chi ha un reddito com-
preso tra i 100 e i 300 milioni» e
non esclude nemmeno a priori l’i-
potesi che la riduzione, almeno
quella di un punto, possa arrivare
entro la fine dell’anno. È un Visco
positivo, quello che risponde alle
domande dei giornalisti convocati
all’Eur. «Le condizioni per una ri-
presa sono oggi assai più marcate
di prima», dice. Da parte del Go-

verno c’è l’impegno a stimolare il
mercato interno, a far riprendere i
consumi con l’alleggerimento del-
la pressione fiscale sulle famiglie
che ormai è a portata di mano. E
per le imprese c’è il vantaggio della
Dit, che consente di pagare l’ali-
quota del 19% (contro il 37%) su-
gli utili reinvestiti.

Ministro, la riduzione dell’ali-
quota Irpef
sarà possibile
già da que-
st’anno?

«Ancoranonsia-
mo in grado di
dirlo. Stiamo fa-
cendo i calcoli e
siamointeressati
a introdurre
quanti piùpossi-
bili stimoli alla
ripresa dell’eco-
nomica. I primi
tremesi cidiconocheilgettito fiscale
è superiore alle aspettative. Se questa
tendenza sarà confermata, potrem-
mo avere le disponibiltà necessarie
perprocedere».

L’aliquota del 27% sarà abbassa-
ta di un punto come si dice nel
patto di Natale o di due come
chiedeunapartedelsindacato?

«Già la riduzione di un punto non è

cosa semplice.Certo,nonavreinien-
te in contrario a portare quello sca-
glione al 25%, a regime sarebbe una
sceltaadeguata».

Saràrivistaanchelastrutturade-
gliscaglioni?

«Gli scaglioni restano così come so-
no,ancheseprimaopoidovremote-
neredicontocheesisteancheunpro-
blema per i redditi medio-alti, quelli

compresi, per intenderci, tra i 100 e i
300milioni».

La riforma della tassazione sulla
casa, sancita nel collegato, sarà
vincolataallarevisionedegliesti-
micatastali?

«La prima parte, quella normativa,
può anche essere anticipata. Salvo
poi prevedere sgravi, all’arrivo dei
nuovi estimi, per compensare l’au-

mento già prevedibile dei valori im-
mobiliari».

Per l’edilizia si attende anche il
varo della direttiva comunitaria
che riduce l’Iva. Quando sarà va-
rata, sipotranno sommare gli in-
centivi sulle ristrutturazionicon
lenuovefacilitazioni?

«No. Non sono previste proroghe sul
41%. Chi deve ristrutturare casa èbe-

ne che lo faccia
subito».

Il collegato
fiscale avrà
un impatto
anchesulPil?

«SulPilsonoaltri
i calcoli di riferi-
mento. Ma è
chiarochecisarà
un effetto e che
sarà positivo. Di-
penderà da co-
me risponderan-

no le imprese. Abbiamogià buoni se-
gnali e c’è un’aspettativa di crescita
sul secondo semestre. La domanda
interna sta andando bene, anche se
continuiamo adavereproblemisulle
esportazioni».

Veramentec’èchi si lamentaedi-
ce che la domanda interna non è
cosìbuona...

«I dati del ‘98 segnalano una crescita

del2,2%.Quindinonvamale».
Perdareuncolpod’aliallanostra
economia su quali settori strate-
gicisideveinvestire?

«Gli incentivi che sono presenti nel
collegato fiscale sono generalizzati,
anche se poi ce nesono altri chehan-
no una localizzazione, cioé al Sud. I
settori che sono indietro, su cui mar-
chiamo la distanza, sono quelli dei
servizi informaticiefinanziari, lebio-
tecnologie, internet. Abbiamounec-
cesso di manodopera qualificata che
non riusciamo adimpiegare.Masap-
piamo anche che da una parte c’è un
gap infrastrutturale e di inefficienza
degli apparati pubblici su cui abbia-
mo iniziato a lavorare e, dall’altra, la
difficoltà della transizione che subi-
scono gli operatori, che si trovano a
passare dal disordine all’ordine fi-
nanziario, dalla superinflazione al-
l’inflazione praticamente scompar-
sa».

Siamo vicinialDpef,però leidice
che si devono ancora fare i calco-
li. Questo significa che il docu-
mento di programmazione eco-
nomicasubiràunritardo?

«Entro maggio dovremo avere tutti
gli elementi necessari. La data del 15
maggio è indicativa. Se poi il Dpef ar-
rivail31oaiprimidigiugnononèun
dramma».

Il «riccometro»
entra
nella Treccani

Sanpaolo-Imi
lancia il Mutuo
garantito

■ Dopol’ingressonellaGarzan-
tina, il riccometrotrovaspa-
zioanchenell’Enciclopedia
perantonomasia, laTreccani:
il terminegiornalisticoche
sintetizzalefinalitàdell’indi-
catoredellasituazioneeco-
nomicadiunafamiglia,èen-
tratoinfattinelConcisodel
Vocabolariodell’Istitutodel-
l’EnciclopediaTreccani.Que-
stalasinteticadefinizione
dellavoce:«Riccometro:nel
linguaggiogiornalistico,mez-
zodiaccertamentodelpatri-
moniopersonale,cheilfisco
puòadoperareperassogget-
tarequest’ultimoaimposte».
Riccometroèuntermineco-
niatodall’Ansanel lugliodel
’97quandoisindacatipropo-
seroalGovernounostrumen-
toperlegarealredditodeicit-
tadinil’erogazionedideter-
minateprestazionisociali.

■ L’istitutobancario«Sanpao-
loImi»lanciaunainiziativa
inedeitaperilmercatoitalia-
nodeimutuicasaefamiglia:
sichiama«SoluzioneMutuo
Garantito»,cioèl’impegno
unilateraledellabancaacon-
cedereunmutuo«sumisura»
addirittura6mesiprimadella
firmadelcompromessoper
l’acquistodellacasa.Ilclien-
te,inpratica,puòiniziarea
cercarelacasaavendogiàla
garanziadelmutuo.Difatto, il
nuovoservizioribaltalapras-
siabituale,cheprevedecheil
clientesipresenti inbanca
perchiedereunmutuodopo
essersigiàimpegnatoconil
venditoredellacasaattraver-
solasottoscrizionedellapro-
postad’acquistooaddirittura
delcompromesso,perotte-
nereilmutuoalmomentodel-
l’atto.

■ CASA
& SGRAVI
«Nessuna
proroga sul 41%
Chi deve
ristrutturare
la casa
lo faccia subito»

07ECO02AF02
1.50
7.0

«La golden share non è contro Deutsche»
Telecom, Bernabè rilancia. E intanto rispunta la pista americana
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ROMA«Nonc’èalcunalleatoamericano».Così
FrancoBernabè«oscura»levocidiun’allean-
zad’oltreoceanonelpianodifusioneconDeu-
tscheTelekom.Almenoperilmomento.L’ipo-
tesidiunpartner«astelleestrisce»,però,ri-
comparesubito.«GuardiamoagliStatiUniti-
continuailnumerounodiTelecom-eliconsi-
dereremoatempodebito».Lastrada«ameri-
cana»,dunque,nonèchiusa,soltantoriman-
data.Perilmomentoiverticideiduecolossite-
lefonicichehannoannunciatounaimminente
unionepreferisconoguardareall’Europa,coni
suoi130milionidipossibiliclienti.Bernabèeil
suoalleatoRonSommerl’hannodettochiaroe
tondoieri,all’incontroconglianalistidiBorsa
aMilano.L’obiettivodel«matrimonio»ècrea-

re«uncampioneeuropeodelletelecomunica-
zioni».Partonodaquiperconvinceregliopera-
tori finanziaridellabontàdelloropiano,che
oggisaràpresentatoaLondraepoinegliStati
Uniti. Inumeridelprogettosonogiganteschi:
sinergieperunvaloredioltre3.000miliardidi
lirenel2003,maggioriricaviper590milionidi
euro(circamillemiliardidilire)nell’areadiser-
viziavanzaticheverrebberoofferti inambito
europeo,equasi lastessacifraderiverebbe
dall’attivitàditelefoniamobile.
Tuttoquestosullacarta.Nellarealtàsonopa-
recchigliostacolichesifrappongonoallafu-
sioneitalo-tedesca.EBernabènell’incontro
cercadiscansarliunoaduno,partendoda
quellosollevatonegliultimigiornidalladiretti-

vadelgovernosull’utilizzodellagoldenshare,
daapplicareincasodioperazionichevanno
controlasceltadiprivatizzazionedellasocietà.
«Lafusionenonvacontrole indicazionisulla
goldenshare-dichiara-Dtnonèun’entitàsta-
tale, lasuamissioneèquelladistaresulmerca-
to.Ilgovernotedescohaindicatolastradaper
realizzarla,edhadettochenoninterferirà».
Quantoall’Antitrustlastradasembraancora
piùindiscesa,vistochelostessocommissario
europeoKarelvanMiertnonhaindicatoimpe-
dimenti insormontabili.Restalaquestioneopa
Olivetti,cheieri,alquintogiornodibattaglia in
Borsa,haconquistatolo0,42%diadesioni,e
oggi inizieràunanuovacampagnapromozio-
nalesullepaginedeigiornali.«Nonèmiocom-

pitoparlarediOlivetti.Sonoduecosediverse»,
dichiaraSommer.EBernabèseguelastessali-
nea.L’operazioneDtnonè«un’offertaconcor-
renteall’offertaOlivetti,cheilcdahadefinito
inaccettabile»,assicurailmanageritaliano,ri-
velandocheilpianodifusioneeraallostudio
giàtremesiprimadell’annuncio.Mapiuttosto
cheparlaredelsuo«scalatore»,Bernabèpre-
feriscerassicurareipropriazionistidirispar-
mio,«minacciati»(anchenell’offertaOlivetti)
dallaconversionedelleloroazioni inordinarie.
«Loropossonobloccarequalsiasimerger-di-
chiara-Sosterremoconforzalelororagioni.
ConlaleggeDraghièpiùfacileconvocareuna
loroassembleaeotteneretutela».

B. Di G. Franco Bernabè e Ron Sommer Alastair Grant/Ap

N elle ultime settimane gli
italiani hanno scoperto cro-
ci e delizie dei sistemi capi-

talistici maturi, in cui la proprietà
di imprese e banche è contesa sui
mercati dei capitali a colpi di sca-
late ostili, accordi amichevoli, al-
leanze fra nuclei azionari più o
meno estesi.

Si tratta di un nuovo scenario
frutto di due risultati raggiunti
grazie all’impegno del riformismo
italiano, dell’Ulivo e del centro-si-
nistra. Il primo è il Testo Unico di
riforma in materia finanziaria. Il
secondo è il risanamento delle fi-
nanze pubbliche che ha liberato
ingenti risorse per il finanziamen-
to del settore privato. È da qui, ol-
tre che da un buon ciclo di profitti,
che nasce l’effervescenza dei mer-
cati finanziari.

Da questi fattori, peraltro, na-
scono anche i flussi di capitali in
uscita dal paese. Si tratta di un se-
gnale importante: all’effervescenza
finanziaria non corrisponde anco-
ra, nell’economia reale, un’offerta
adeguata di progetti di investimen-
to verso cui convogliare il rispar-
mio nazionale. Si possono prende-
re ad esempio le infrastrutture
pubbliche: quante potrebbero, in
tutto o in parte, trovare finanzia-
mento sui mercati? Lo stesso vale
per le imprese private: la capitaliz-
zazione è in borsa è aumentata di
14 punti di Pil nel 1998, ma più
di dieci sono dovuti al rialzo dei
corsi azionari, e meno di quattro
all’ingresso di nuove società (solo
24!) e agli aumenti di capitale del-

le società esistenti.
Si vede bene, allora, che la tran-

sizione italiana è incompiuta an-
che su questo versante. Le nuove
regole di corporate governance
hanno mostrato qualche difetto e
hanno creato problemi di coordi-
namento fra vigilanza sui mercati
e vigilanza bancaria. È chiara la
necessità di un nuovo lavoro in se-
de legislativa e di regolamentazio-
ne.

L’impegno
sulle regole, tut-
tavia, non è da
solo sufficiente.
Occorre ripren-
dere il filo del
ragionamento
sulle liberaliz-
zazioni e capire
quali altri tas-
selli, di politica
economica, di
politica indu-
striale e di poli-
tica tout court, siano necessari per
evitare il rischio che le vicende fi-
nanziarie si evolvano in modo
sconnesso con l’economia reale.
Mi sembra che le vicende di questi
giorni ci suggeriscono, in controlu-
ce, tre riflessioni. La prima riguar-
da i fondi pensione. La seconda il
modello della public company. La
terza il processo di internaziona-
lizzazione delle imprese.

Sui fondi pensione scontiamo il
ritardo più preoccupante. Pensia-
mo a come sarebbe diverso il qua-
dro delle «contese» societarie se,
accanto ai pacchetti azionari mos-

si da imprese, da gruppi bancari,
da banche d’affari, si fossero già
affermati sul mercato investitori
istituzionali il cui interesse non è
di breve, bensì di lungo e lunghis-
simo periodo. Un interesse, quindi,
meno legato ai «giochi» politici
della finanza, e molto di più al
contrario ai piani industriali e alle
strategie di sviluppo delle società.

Il ritardo sui fondi pensione ha
generato una conseguenza, inatte-
sa da parte di chi aveva promosso
la liberalizzazione finanziaria: la
stagione di effervescenza borsistica
ha coinciso con un nuovo, forte,
attacco al modello della public
company. Un modello - quello
«manageriale» - che il capitalismo
familiare italiano non ha mai
amato, preferendogli i patti di sin-
dacato e le scatole cinesi di con-
trollo. È proprio il primo tentativo
di public company italiana, la Te-
lecom rilevata dal nuovo manage-
ment di origine pubblica, dopo che
il precedente aveva mostrato chiari
segni di inefficienza, ad essere og-
getto della prima Opa ostile for-
mulata con le nuove regole. Un’O-
pa il cui problema diventa, adesso,
proteggere l’assetto proprietario
dell’impresa scalatrice. Sembra di
rivedere la stessa scena di due an-
ni fa, quando doveva essere com-
posto il «nucleo duro» della socie-
tà telefonica in seguito alla priva-
tizzazione.

Veniamo così alla terza rifles-
sione. Vista la debolezza del capi-
talismo italiano, il processo di
concentrazione suscitato dall’inte-

grazione europea rischia di far per-
dere al paese il controllo di gruppi
strategici, ovvero di pezzi del siste-
ma bancario. Tuttavia, un certo
grado di internazionalizzazione
non solo è inevitabile, ma è anche
auspicabile. E questo è vero non
solo per le strategie delle imprese,
ma anche in relazione all’assesta-
mento dei nuovi «governi» d’im-
presa. Senza public companies e
senza internazionalizzazione, quel
processo che sembrava essersi
aperto due mesi fa rischia di chiu-
dersi con un rimescolamento delle
carte a favore di pochi, soliti, noti.
E rischia di riproporre l’irrisolto
problema del conflitto d’interessi,
nel momento in cui il gruppo fi-
nanziario che fa riferimento al
principale esponente dell’opposi-
zione parlamentare potrebbe tro-
varsi al centro del controllo dell’ex
monopolista delle comunicazioni.

Il riformismo italiano, che ha
costruito le condizioni per la «con-
tendibilità» delle imprese, deve
prestare molta attenzione in questi
giorni e continuare la quotidiana
battaglia per la trasparenza, le re-
gole, l’innovazione. Applicando,
come prima regola, quella dell’in-
novazione nei rapporti fra politica
e mercati. Non è compito delle po-
litica, né tanto meno dei partiti,
sostituirsi ai mercati nella valuta-
zione degli assetti proprietari di
singole imprese, industriali o ban-
carie.

È compito della politica, invece,
contribuire al disegno delle regole
di funzionamento dei mercati, così

come è stato fatto varando la di-
rettiva sulla golden share; elimi-
nare ogni sospetto di conflitti d’in-
teresse; garantire alle istituzioni
preposte al controllo dei mercati di
svolgere il proprio lavoro con indi-
pendenza e all’interno di norme
chiare e condivise; favorire, da
parte delle autorità di regolazione,
comportamenti che non esautorino
i mercati e gli azionisti. È compito
della politica, poi, completare ve-

locemente il quadro delle riforme:
dei fondi pensione si è detto, ma
altrettanto importante, in vista dei
processi di ristrutturazione, è an-
che il cammino della riforma degli
ammortizzatori sociali.

È compito della politica, soprat-
tutto, far tornare al centro della di-
scussione le prospettive industriali
e strategiche dei progetti di riasset-
to. Su queste si registrano carenze
informative e attenzione insuffi-

ciente. Guardando al futuro, l’in-
segnamento ormai evidente della
prima fase delle privatizzazioni è
che la politica industriale non può
restare ancora a lungo in seconda
linea rispetto agli equilibri finan-
ziari delle imprese pubbliche collo-
cate sui mercati.

*Economista
econsigliere
economico

diWalterVeltroni

L’ARTICOLO

LE NUOVE REGOLE E L’OMBRA DEL CONFLITTO D’INTERESSI
MARCO CAUSI

■ POCA
ATTENZIONE
È compito della
politica far
tornare al centro
della discussione
le prospettive
industriali


