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PRIVATIZZAZIONI

Tesoro, via libera per vendita di Autostrade
FRANCO BRIZZO

P arte la vendita di Autostrade spa: l’IRI hacomunicatodiaver ricevutodal Tesoro
le necessarie autorizzazioni per procedere all’avvio della procedura di alienazio-
ne dell’intera quota posseduta nel capitale di Autostrade spa, pari all’86,6%. La

privatizzazione avverrà mediante sia una trattativa diretta (per una quota non supe-
rioreal30%delcapitale,cioè354.900.000azioniordinarie),siaun’offertaglobalesui
mercati finanziari.Nella trattativadiretta sipreferirà chi sarà ingradodiassicurare la
formazionediunnucleodiriferimentostabile, sullabasediesplicitipattidi sindacato.
Il22giugnoverràpubblicatol’avvisoperlamanifestazionediinteresse.

LA BORSA
MIB 1016 -0,294

MIBTEL 24117+0,166

MIB30 34940+0,240

LE VALUTE
DOLLARO USA 1,039
-0,004 1,043

LIRA STERLINA 0,650
+0,002 0,647

FRANCO SVIZZERO 1,594
-0,001 1,595

YEN GIAPPONESE 125,270
-0,150 125,420

CORONA DANESE 7,430
0,000 7,430

CORONA SVEDESE 8,863
+0,010 8,853

DRACMA GRECA 323,940
-0,010 323,950

CORONA NORVEGESE 8,189
+0,008 8,180

CORONA CECA 37,053
-0,002 37,055

TALLERO SLOVENO 196,055
+0,889 195,166

FIORINO UNGHERESE 249,800
-0,070 249,870

SZLOTY POLACCO 4,091
-0,021 4,113

CORONA ESTONE 15,646
0,000 15,646

LIRA CIPRIOTA 0,577
0,000 0,578

DOLLARO CANADESE 1,520
-0,002 1,523

DOLL. NEOZELANDESE 1,942
-0,003 1,945

DOLLARO AUSTRALIANO 1,573
-0,003 1,576

RAND SUDAFRICANO 6,330
-0,020 6,350

I cambi sono espressi in euro.
1 euro= Lire 1.936,27

Amato: manovra da 16mila miliardi
Ci saranno sgravi ma salirà la benzina. Produzione, giù in aprile
TFR

Azioni al posto
della liquidazione

ROBERTO GIOVANNINI

ROMA Una manovra da 16.000-
16.500 miliardi, con un ricco me-
nu di tagli alla spesa e quasi 3.000
miliardi di incremento della «car-
bon tax» che colpirà i consumi di
carburante e combustibili. Ieri a
Montecitorio, rispondendo a
un’interrogazione, il ministro del
Tesoro Giuliano Amato ha illu-
strato un quadro dei conti pubbli-
ci decisamente più cupo rispetto
alle attese: a legislazione vigente,
l’anno venturo il fabbisogno sarà
parial2,2%delPil. Ilpattodistabi-
lità prevede un fabbisogno pari
all’1,5% del Pil nel 2000, e all’1%
nel 2001. Per centrare l’obiettivo
servirà una correzione pari allo
0,7%delPil, circa14.000miliardi.
E poiché l’intenzione del super-
ministro dell’Economia è quella
di conservare un certo margine di
manovra, «si viaggia - annuncia
Amato - sullo 0,8% del Pil», più o
meno 16.000 miliardi. Una ma-
novra più robusta rispetto alle at-
tese; ma lo spazio previsto per in-
terventi di sgravio fiscale e contri-
butivosiriducea2.000miliardi.

Ma non è affatto da escludere
chetraqualchemese,almomento
dimetterenerosubiancolaFinan-
ziaria per il 2000 la manovra «net-
ta» possa essere più leggera di
quanto indicato ieri dal ministro.
In primo luogo, perché non è da
escludere - anche se ad aprile la
produzione industriale ha ancora
deluso le aspettative, con un -
2,2% rispetto a un anno fa - che
nellasecondametàdel1999l’eco-
nomia italiana riprenda a cammi-
nareaunpassopiùveloce.Questo
avrebbe un triplo effetto positivo:
aumenterebbero le entrate, mi-
gliorerebbe il risultatodel fabbiso-
gno ‘99, e accrescerebbe il volume
del Pil. In questo caso, lamanovra
realmente necessaria per l’Ue sa-
rebbe minore, e il governo avreb-
be a disposizione qualche mi-

gliaiodimiliardi inpiùperallevia-
re la pressione fiscale sulle fami-
glie, quella contributiva sulle im-
prese, e varare altre agevolazioni
attese.

Le accise sulla benzina. Ama-
to spiega che la prossima Finan-
ziaria non potrà essere «suddivi-
sa salomonicamente» tra spesa e
entrate, che «la riduzione del
fabbisogno, e anche qualcosa di
più, dovrà essere a carico della
spesa», perché «il massimo che
possiamo chiedere al fisco è di ri-
durre la pressione tributaria e
contributiva». In realtà, come
previsto dalla Finanziaria ‘99, il
ministro delle Finanze con sem-
plice decreto può variare la co-
siddetta «carbon tax». Con que-
sta misura -
che colpisce
anche le ben-
zine, oltre alle
imprese - si
possono repe-
rire quasi
3.000 miliardi
nel 2000, soldi
che possono
essere poi re-
stituiti come
quest’anno
sotto forma di
sgravi contributivi. L’intenzione
è anche quella di ridurre di un
punto almeno l’aliquota Irpef
del 27%, ma dipenderà dal recu-
pero di evasione fiscale.

La ripresa nel ‘99. Il ministro
si dice convinto che nel secondo
semestre del ‘99, nonostante una
frenata Usa, «potrebbe crearsi un
quadro più favorevole» per l’eco-
nomia italiana. «Ne abbiamo un
gran bisogno».

15 progetti per il Sud. Il Dpef
conterrà «un numero limitato di
progetti, quindici, che siano
espressivi delle linee strategiche
per lo sviluppo del Sud». Su quei
progetti il governo si impegnerà
per portarli a compimento entro
un tempo determinato, «sotto-

ponendosi a una trimestrale ve-
rifica parlamentare sullo stato di
avanzamento dei lavori». I pro-
getti dovranno riguardare le in-
frastrutture ferroviarie e viarie,
l’acqua e l’elettricità, la forma-
zione per qualifiche che danno
un lavoro, il superamento dell’e-
vasione dell’obbligo scolastico,
la valorizzazione archeologico-
turistica.

Sindacati e pensioni. Non è
andato secondo le attese del su-
perministro l’incontro di lunedì
sera a Villa Madama con i leader
di Cgil-Cisl-Uil, presenti Massi-
mo D’Alema e Vincenzo Visco.
Si è trattato di una prima presa
di contatto, ma Cofferati, D’An-
toni e Larizza hanno seccamente

respinto al
mittente ogni
ipotesi di in-
tervento sulla
previdenza.
No a un antici-
po al 2000 del-
la verifica sulla
riforma Dini,
no a un taglio
del contributo
Inps per spo-
stare risorse al-
la previdenza

integrativa, no a un irrigidimen-
to secco delle regole sulle pensio-
ni di anzianità.

L’Iva sull’edilizia. Se - come
appare probabile - l’Ue darà via
libera, la prossima Finanziaria
conterrà la riduzione dal 20 al
10% dell’Iva sull’edilizia. Un in-
tervento molto atteso, per un
settore dove prolifera il “nero”, e
che soprattutto è un settore ad
alta intensità di lavoro.

Le liberalizzazioni e il mer-
cato del lavoro. «Piaccia o non
piaccia», le liberalizzazioni (spe-
cie nei servizi) sono necessarie. E
per creare posti di lavoro, Amato
chiede più flessibilità, come è
stato fatto in Spagna, «concer-
tando il modo con i sindacati».

Dati Istat
Sindacati
preoccupati
Imprese meno

ROMA Il governo non perde tempoper rendereoperativaunadellepossibilità
di«diversificare»l’impiegodelTfr,cheprestopotrànonessereaccantonato,
matrasformatoparzialmenteintitoliemessidallasocietàincuisi lavora,fa-
vorendocosìfinanziamentialle impreseerendimentimiglioriperidipenden-
ti.Giàoggi ildecretodelegato,preparatoatempodirecord,dovrebbeessere
all’esamedelConsigliodeiministri.Lanormativa, lacui«cornice»ènelcolle-
gatosulLavoroapprovatoloscorsomese,puntaadundupliceobiettivo:da
unapartepotenziaregli investimentie ifinanziamentialleimpresetramitei
fondipensione,dall’altrarafforzarelaprevidenzacomplementareutilizzan-
doilTfraccumulatoannualmente.Lapostaingiocoèrilevante:ammontain-
fattia25milamiliardiil flussodiTfraccantonatoannualmentedallesocietà
peripropridipendenti. Ilmeccanismopoggiasuifondipensioneesullavolon-
tarietàdapartedellavoratoredivolertrasformareilproprioTfr. Inpraticala
normaprevedechel’importoaccumulatoquest’annoequellodelprossimo
trienniopossaessereutilizzatoperacquistaretramiteifondipensioni i titoli
emessidallasocietà(odasocietàdelgruppo)incuisi lavora.Ovvero, il lavora-
torepotràchiedereallasuaaziendacheifuturiaccantonamentiper ilTfrsia-
noconvertiti inazionidellasocietàmedesima(inaltristrumenti finanziarise
nonèunaSpa),colvincolodicederlialFondointegrativoalqualeil lavoratore
haaderito.LadelegaspecificacheinalternativaalversamentodelTfr,sipre-
vedel’attribuzioneaifondipensionedispecificistrumentifinanziariconil
consensodel lavoratore.Sitrattadiazionietitoli,obbligazioniequotedifondi
nonchèderivatichedifattocartolarizzanolesommedestinatealTfr.Questi
«strumenti finanziari»potrannoessereemessiodall’impresadebitricedel
Tfrodallesocietàdelgruppooda«qualificatioperatori finanziari».

Ildecretodovràfissareproprioil tipodititolidaemettere.Dovràinoltrein-
dicareimeccanismidiemissione,cheseguirannounitersemplificato,edi
conversionedeititoli.Èprevistainoltrel’adozionedigaranzieedinormedi
«armonizzazione»conquellegiàprevisteperchidestinaunaquotadelTfrai
Fondipensione.L’incentivoprevistoperlatrasformazionedelTfr intitolièdi
tipofiscale.Mentreperil lavoratorenoncambianulla(ilregimeèlostesso
previstoperchiaccantonaiTfrannuale),per le impreseèprevistol’utilizzo
dell’aliquotaDitsuper-agevolata(quelladel7%)sel’operazionediemissione
dititoliprevedelapartecipazionealcapitaleefavoriscel’ingressodiqualifi-
catioperatori finanziari.Lastessaagevolazioneèprevistaperleimpreseche
emetterannoprestitiobbligazionariconvertibili inazioni:dovrannoperòes-
serededicatialversamentodelTfrai fondipensione.L’importodelleagevola-
zioni,stabiliscecomunqueilcollegatosul lavoro,nondovràsuperarei50mi-
liardidilireperil1999edi100miliardiannuiapartiredal2000.Perl’attua-
zionecompletadellanormativaprevistadalcollegatosulLavoro, ildecreto
potrebbenonesserel’unicoadessereemanato.L’iterperl’approvazionefi-
naleèperòrapido:ilParlamentoavràinfattisolo30giorniperesprimereil
previstoparereconsultivoprimadelvarodefinitivo.

R.W.

ROMA La frenata della produzio-
ne industriale rilevata dall’Istat in
aprile è stata accolta con una certa
preoccupazione da una parte del
mondo dell’impresa e del lavoro,
ma si guarda con fiducia alla se-
conda metà dell’anno. Le aspetta-
tive sono alimentate dai dati di
maggio che farebbero intravedere
segnalidi schiarita. «Amaggiosia-
mo in ripresa - ha detto il premier
D’Alema-. I segnicisono,oradob-
biamo incoraggiarli». Dello stesso
avviso, il ministro dell’Industria
Bersani spiega che «l’aspettativa
della ripresa è legata al dato degli
ordinativi di marzo». Quanto ai
dati diffusi dall’Istat, il ministro
osserva che «si riferisconoad apri-
le, un mese tradizionalmente bas-
sonellaproduzione».

Ritiene che il «punto di caduta
sia statoprobabilmente superato»
anche il presidente di Confindu-
stria, Giorgio Fossa. E anche lui
annuncia che a maggio c’è stata
una leggera crescita della produ-
zione: «L’Istat per ragioni tecni-
che - ha spiegato Fossa - viaggia
congrave ritardo.Per fortunaida-
ti per l’ultimo mese hanno una
tendenza sicuramente diversa.
Anchesequestononvuoldireche
abbiamosuperatolacrisi».

Ancheseil fondoèstatotoccato
e quindi non resta che risalire, il
segretario confederale della Cgil,
Walter Cerfeda, parla di «allarme
rosso»: un allarme che riguarda la
competitività«edilGovernosem-
bra non accorgersene perché af-
fronta il problema dalpunto divi-
sta delle politiche fiscali e non da
quellodellepolitichedistruttura -
attaccaCerfeda-.L’unicoministe-
ro,nelnostroPaese,chenonfapo-
litica industriale è proprio il mini-
stero dell’Industria». Per uscirne
fuoribisognafar levasullacompe-
titività, inquadrando laquestione
nell’ottica della qualità del made
inItalygiànelprossimoDpef.

Che il rilancio dell’economia
nazionalepassiper ilDpefèanche
l’opinione del segretario confede-
rale Cisl Pierpaolo Baretta: «Non
c’èdastupirsiperquestaflessione,
perché era prevista - afferma -.
Non per questo, però va sottova-
lutata. Ci vogliono scelte precisea
partiredalDpef, chedovrà ispirar-
si al Patto sociale». E per Paolo Pi-
rani, segretario confederale Uil,
«col prossimo Dpef bisognerà
concentrare risorse per aumenta-
re gli investimenti pubblici e ri-
durre il carico fiscale su famiglie e
imprese, rilanciando così consu-
mi e investimenti». E «puntare
con coraggio sull’artigianato e sul
mondo delle imprese», aggiunge
il presidente della Cna, Nieddu.
Settori che per il presidente della
Confartigianato, Spalanzani, an-
drebbero liberati dai vincoli che
impediscono lo sviluppo delle lo-
ro potenzialità. Affrontare nel
Dpef i «nodi del fisco, pensioni e
spesacorrenteperpoterliberareri-
sorse» è quanto afferma, infine, il
presidente della Confesercenti,
MarcoVenturi.

■ SUD, PIANI
MIRATI
«Impegno
su 15 progetti
da seguire
con verifiche
ogni
trimestre»

SEGUE DALLA PRIMA

ORA
ACCELERIAMO...
tipo privatistico». Non a caso essa vie-
ne oggi riproposta con l’argomento
che consentirebbe di «cambiare radi-
calmente la natura pubblica del siste-
ma italiano», quella «natura pubblica»
che, invece, le riforme del 1995 e del
1997 hanno profondamente rafforzato
(con il passaggio al metodo di calcolo
«contributivo» delle pensioni). Il «si-
stema a ripartizione» è stato così ricol-
locato da un secondo pilastro costitui-
to dalla previdenza complementare,
per il cui sviluppo sono state predispo-
ste molte condizioni, tra cui la «titola-
rizzazione» del Tfr.

È interessante osservare che il «mito
della capitalizzazione» da alcuni com-
mentatori italiani viene associato all’i-
dea che la metodologia delle «larghe
intese», oltre che per le riforme istitu-
zionali, andrebbe adottata anche sul
terreno della politica economica e so-
ciale, con l’argomento che la distinzio-
ne destra/sinistra sta venendo meno in
termini generali. Che tale distinzione,
però, sia profondamente sollecitata a
riqualificarsi ma non venga affatto
meno, è mostrato - ad una lettura non

superficiale - dal dibattito che proprio
sul tema «ripartizione, capitalizzazio-
ne» è in corso in altri paesi.

Negli Usa è aspro il confronto che
divide i democratici dai repubblicani,
poiché l’amministrazione Clinton ha
deciso: a) di usare l’attivo del bilancio
pubblico non per ridurre le tasse (co-
me reclamavano i repubblicani), ma
per fare grandi investimenti sul futuro
della «sicurezza sociale» pubblica; b)
di veicolare una parte consistente di
tali investimenti attraverso un fondo
collettivo, limitando a un ruolo margi-
nale la funzione possibile dei cosid-
detti «conti individuali».

In Inghilterra il nuovo progetto la-
burista di riforma di un sistema pen-
sionistico ampiamente basato su for-
me di previdenza privata presenta
un’articolazione complessa, che nasce
dalla necessità di correggere alcune
devastanti implicazioni delle misure
adottate dalla Thatcher - come la so-
spensione dell’indicizzazione ai prezzi
delle prestazioni pubbliche, la quale
fa crescere la povertà fra la popolazio-
ne anziana fino all’incredibile cifra
del 30% del totale - con ciò mostran-
do quanto poco il «blairismo» sia
semplicemente «il volto umano del
thatcherismo» (che è, invece, la tesi di
«Il sole 24 ore»).

Il mito della capitalizzazione si pre-

sta a molte contro-argomentazioni.
Sul piano della fattibilità operativa
immediata appare del tutto sottovalu-
tato l’impatto che i «costi della transi-
zione» avrebbero sulla finanza pubbli-
ca. Infatti, «ripartizione» significa che
i lavoratori attivi oggi pagano con i
loro contributi le prestazioni dei pen-
sionati attuali, nella «promessa» che
altrettanto accadrà a loro quando sarà
il loro turno di andare in pensione. Il
taglio dell’aliquota ha un duplice
svantaggio: a) riduce in maniera corri-
spondente le prestazioni future degli
attivi (già destinate ad una forte con-
trazione per effetto delle riforme fin
qui adottate); b) apre un vuoto nella
finanza pubblica, di pari ammontare,
per il pagamento delle pensioni già in
essere, stimato in 1 punto di Pil per
un ventennio (22.000 miliardi all’an-
no) nell’ipotesi (moderata) di un tra-
sferimento al finanziamento della
previdenza privata di 4 punti dell’ali-
quota che attualmente paga le presta-
zioni pubbliche dei soli lavoratori di-
pendenti privati. (Nella valutazione
dell’Ania - ben più «permissiva» nel-
l’immaginare lo spostamento alla pre-
videnza privata - il costo sale, in un
sessantennio, fino ad un picco di 3.2
punti di Pil e cioè a più di 70.000 mi-
liardi all’anno).

Rilevanti perplessità sorgono anche

quando si consideri la questione crucia-
le rappresentata dalla supposta mag-
giore «redditività dei tassi di rendi-
mento» di un sistema a capitalizzazio-
ne, proprio grazie alla quale si otter-
rebbe la più che totale compensazione
del taglio della componente pubblica
e il mantenimento inalterato del livel-
lo di protezione totale (componente
pubblica diminuita più componente
privata aumentata). Ma non esiste al-
cuna regolarità statistica osservata che
consenta di dire che per «tutti» gli in-
vestimenti (e non solo per quelli a più
alto rischio, come quelli azionari) e
per «lunghi» periodi di tempo (e non
solo per periodi circoscritti) il rendi-
mento possa sistematicamente supe-
rare il tasso di crescita del Pil. Del re-
sto, per i soli investimenti azionari si
vede che: a) anche nel forte mercato
azionario americano occorrono lun-
ghissimi periodi di tempo per neutra-
lizzare la aleatorietà dei corsi (il Dow
Jones ha impiegato 30 anni per recu-
perare il valore di prima del crollo del
1929); b) i rendimenti del mercato
azionario americano (che ha dietro la
forza del signoraggio del dollaro) non
possono essere presi come esemplifi-
cazioni per il resto del mondo, poiché
ricerche delle Università di Yale e del-
la California mostrano che per 38
stock markets di altrettanti paesi, dal

1920 ad oggi, il tasso di rendimento
reale medio è stato dell’1,5%, ben lon-
tano dall’8-10% estrapolato da Fel-
dstein per gli Usa.

Dunque, una volta di più si palesa
che non v’è un’intrinseca superiorità
di uno strumento («capitalizzazione»
o «ripartizione») su un altro e che anzi
la risposta sta in quella diversificazione
del rischio che solo il mix di più pila-
stri - con quello pubblico in posizione
centrale - può offrire. Anche rispetto
all’invecchiamento della popolazio-
ne, il dilemma sarà per tutte le società
lo stesso: «a prescindere dalla natura
pubblica o privata del veicolo di tra-
sferimento, quante risorse la colletti-
vità sarà disposta a trasferire dalle ge-
nerazioni attive a generazioni anziane
sempre più numerose?»

I dubbi che nascono dall’osservazio-
ne empirica sono correlati a quelli che
suggerisce una rigorosa riflessione
analitico-teorica. Infatti, le motivazio-
ni di efficienza in favore di una mag-
giore estensione della capitalizzazione
- considerata in grado di generare una
più alta propensione al risparmio e
dunque una più elevata accumulazio-
ne di capitale - dovrebbero funzionare
in economie mature, in alcune delle
quali l’entità del risparmio è però già
tale da rischiare di trasformarsi in una
condizione dinamicamente «ineffi-

ciente» ai fini della crescita e nella to-
talità delle quali, per ragioni innanzi-
tutto demografiche, aumenterà la
probabilità che il lavoro diventi un
fattore «scarso» e il capitale un fattore
«abbondante», dunque soggetto a
rendimenti non crescenti, ma decre-
scenti. Inoltre, immaginare che una
più vasta quota dei profitti finanzi i
benefici per un numero sempre più
ampio di pensionati implica che il tas-
so di crescita dei salari scenda «siste-
maticamente al di sotto del tasso di cre-
scita della produttività. È realistico (e
auspicabile) questo scenario? Se la
quota dei redditi da capitale nella di-
stribuzione del reddito può crescere il-
limitatamente a danno della quota
dei redditi da lavoro, quale fine fa il
postulato dell’invarianza delle quote di-
stributive (proprio dell’economia neo-
classica, non certo dell’economia
marxista)?. Quali relazioni questo sce-
nario mette in gioco tra variabili cru-
ciali, come popolazione, tasso di accu-
mulazione, produttività del lavoro,
salari, produttività del capitale? È su
tutti questi interrogativi che il centro-
sinistra deve riconoscersi la legittimi-
tà di discutere, serenamente ma espli-
citamente, senza soggiacere a quella
che sta diventando una nuova «tiran-
nia dei luoghi comuni».

LAURA PENNACCHI


