
Allarme Draghi: la crisi dei mercati non è finita
Il governatore di Bankitalia: «Bisogna continuare ad agire». Padoa-Schioppa: «Clima cupo»

CRISI Clima da allarme rosso, misure

d’emergenza. Perché, come dice il governa-

tore di Bankitalia Mario Draghi in qualità di

presidente del Financial stability forum, «la

crisi non è affatto fini-

ta, ed è difficile nel-

l’immediato evitare

nuovi scossoni».

L’impegno, dunque, è di «tradur-
releparole infatti»siadapartedel-
le autorità di vigilanza, sia da par-
tedellebancheedegli altri sogget-
ti del mercato. Il vertice del G7,
che si è chiuso l’altra notte a
Washington,ha accolto il rappor-
to firmato proprio da Draghi che,
in 90 pagine e 65 raccomandazio-
ni,prefigurapiù vigilanza,più tra-
sparenza nei conti e più scambio
di informazioni.Perchéper«ripri-
stinare la fiducia», scossa dalla cri-
sideimutui subprime,servonosu-
bito«azioniconcrete»cheassicuri-
no più trasparenza nei conti, più
vigilanza e più scambio di infor-
mazioni. I grandi del mondo, in-
somma, sperano di frenare le flut-
tuazioni dei mercati e soprattutto
di prevenire nuovi, possibili ca-
taclismi futuri.
Lapreoccupazioneè palpabile, sia
al G7 sia nel Fmi. «È aumentato il
rischio che gli Stati Uniti piombi-
noinunarecessionenel2008»,di-
ce al Fmi il commissario europeo
agli Affari economici e monetari,
Joaquin Almunia, aggiungendo
cheanchel’eurozona«staassisten-
doaunrallentamentodellacresci-
ta,benchémenorapidamentede-
gli Usa». La riunione del G7 si è
svolta in un clima «molto più cu-
po»rispettoaquellodelpreceden-
te incontro, dice il ministro del-
l’Economia Tommaso Pa-
doa-Schioppa che poi aggiunge:
«Le cattive notizie potrebbero
non essere finite». Il ministro, in

qualità di presidente dell’Imfc,
esprime tutti suoi timori: «Il qua-
dro è cupo, le stime del Fondo so-
nopiùpessimistediquelledialcu-
ni Paesi». E chiude con un «è giu-
sto che il Fondo sia meno ottimi-
sta dei politici».
Un quadro difficile, completato
dalle continue fluttuazioni delle
valute. Come sostiene anche il se-
gretarioalTesoroamericano,Hen-
ry Paulson, per l’economia globa-
le il 2008 «sarà un anno molto
complicato», con nuovi problemi
sui mercati finanziari. L’econo-
mia mondiale «deve ancora af-
frontare - continua Paulson - con-
siderevoli sfide».
I ministri finanziari e i governato-
ri delle banche centrali dei sette
paesipiù industrializzatidelmon-
do ammettono di essere preoccu-
pati anche per le forti fluttuazioni
delle valute in questi ultimi mesi.
La nota diffusa al termine del G7
parlachiaramentedi«forti fluttua-
zioni». Il timore riguarda leconse-
guenze, le possibili implicazioni
delle fluttuazioni dei cambi «sulla
stabilità finanziaria ed economi-
ca». Nel frattempo, «continuia-
mo a monitorare i mercati dei
cambi attentamente, e a coopera-
re in modo appropriato», si legge
nel comunicato.
Le preoccupazioni sono avallate
dai fatti: loscorsomese, l’euroèar-
rivato fino a 1,5905 dollari. In
un’economiagià fiaccatadallacri-
si del credito e in rallentamento,
si teme possa arrivare un altro col-
po dal mercato valutario. Tra l’al-
tro,spiegaAlmunia, il tassoeffetti-
vodicambiodell’eurostaraggiun-
gendo un livello non più in linea
con i fondamentali dell’econo-
mia.
È anche in considerazione della

crisidelcreditochehamessoingi-
nocchio imercati più di una volta
nel corso degli ultimi mesi, che il
G7hadatoapertosostegnoal rap-
porto di Draghi.

«Un’attuazione rapida - si legge
sempre nella nota - non solo raf-
forzerà la resistenza del sistema fi-
nanziarioglobalenel lungotermi-
ne, ma aiuterà a sostenere la fidu-

cia e a migliorare il funzionamen-
todeimercati».Conunanovità: il
G7 chiede che alcune raccoman-
dazioni vengano attuate entro
100 giorni.
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MASSIMI I prezzi dei car-

buranti, spinti dal caro-pe-

trolio, volano verso nuovi re-

cord. Ma il passo della cor-

sa, in Italia, sembra più velo-

ce rispetto all’Europa a 27

(un confronto che peraltro
l’UnionePetroliferaconsideraim-
proprio). Soprattutto per il gaso-
lio, il cui prezzo industriale (al
netto cioè delle tasse) è schizzato
a 5,4 centesimi in più rispetto al-

la media europea. Nelle ultime
settimane, infatti, il gasolio ha
raggiunto i suoi massimi storici,
superandoanchei livellidell’esta-
teedella finedel2007,quandola
forbicedei prezzi con l’Europa fe-
ce scattare l’allarme e vide il go-
verno scendere in campo.
Secondo le ultime rilevazioni del
ministero per lo Sviluppo econo-
mico il prezzo industriale del ga-
solio nelle ultime settimane si è
attestato a 0,700 euro al litro,
0,054 euro in più cioè della me-
dia dell’Europa a 27, pari a 0,646
euro.

L’Italia, per il costo del diesel, si
pone così al vertice della classifi-
ca europea. E secondo la
Coldiretti l’aumento dei prezzi
delle materie prime e del petrolio
spingono verso l’alto anche i co-
sti di produzione degli alimenti

che fanno segnare un aumento
medio del 9% per le imprese in
agricoltura. Perché circa l’86%
dei trasporti italiani avviene su
gommaeasubireglieffettidel re-
cord nei prezzi del gasolio - spie-
ga laColdiretti - è l’interosistema
agroalimentare dove i costi della
logistica incidono dal 30 al 35%
per frutta e verdura e assorbono
in media un quarto del fatturato
delle imprese agroalimentari. Ef-
fetto domino, insomma.
Resta sui massimi, intanto, an-
che se non al livello del record
storico di oltre 5 cent registrato
l’estate scorsa, anche lo «stacco»
tra il prezzo industriale italiano

della benzina nel confronto con
gli altri partner europei. Il diffe-
renziale si è attestato infatti a 4,7
centesimi di euro con un livello
di 0,589 euro al litro contro una
media europea di 0,542 euro.
Una situazione quella dei diffe-
renzialideiprezzi industriali foto-
grafata anche dall’Osservatorio
PrezzidelMinisteroper loSvilup-
po Economico che affianca il la-
voro di Mr.Prezzi che nell’ultima
Newsletter, rileva infatti come
«negliultimi treanni ilprezzo in-
dustriale italiano di benzina e ga-
solio è statocostantemente supe-
riore a quello degli altri paesi del-
l’area euro».

ANGELO
DE MATTIA CAPITALI In vista delle assemblee fioriscono le liste di soci non collegati alla maggioranza, ma questo non è sempre garanzia di maggior controllo

Società quotate, l’illusione e la realtà nella tutela delle minoranze

 ●

La Banca Popolare di Intra ha approvato il
progetto di bilancio per il 2007 con un
utile di 19,8 milioni, rispetto alle perdite
per 103,3 milioni dello scorso anno. La
proposta per il dividendo è di 0,10 euro
per azione. Il patrimonio netto
consolidato al 31 dicembre 2007 si colloca
a 246,5 milioni di euro, rispetto ai 230 di
fine 2006. Per il 2008 è prevista l’apertura
di almeno 15 filiali per la rete del
Nord-Ovest.

Diventerà strutturale da quest’anno, per tre milioni e
mezzodi pensionati, la cosiddetta «quattordicesima». L’asse-
gno,giàerogatoper laprimavolta lo scorsoottobreper ipen-
sionatid’etàpariosuperioreai64anni,conunredditoperso-
nalenonsuperioreagli8.640euroannui, arriverà ilprossimo
luglio.
A comunicarlo, con una lettera inviata nei giorni scorsi a tut-
ti i diretti interessati nella quale è anche indicata l’entità del-
l’ammontare, è l’Inps.
Fra tre mesi, dunque, i pensionati riceveranno, se lavoratori
dipendenti, una cifra una tantum pari a 336 euro in caso di
anzianità contributiva fino a 15 anni e a 420 euro in caso di
anzianità compresa tra i 15 e i 25 anni. Nei casi di anzianità
superiore ai 25 anni l’importo sarà di 504 euro.
La stessa cifra verrà erogata ai lavoratori autonomi, ma con-
teggiando, per ciascuno scaglione, tre anni in più di anziani-
tà.
Laquattordicesima che, come detto,diventerà così struttura-
le,nonètassataecostituisceunrisultato tangibiledellapoliti-
cadelWelfaredelgovernoProdichevaadaggiungersiaquel-
loraggiuntoconl’eliminazionedelloscaloneMaroniche,co-
me hanno dimostrano gli ultimi dati Inps, ha portato le per-
sone a rallentare l’uscita per la pensione.
L’«operazione quattordicesima» costerà, per il 2008, 1,3 mi-
liardidi euro, 400milioni inpiù rispettoai900milioni previ-
sti - ed erogati - nel 2007.

S i risvegliano le minoranze
societarie. Ma sono tutte
vere o alcune sono fittizie?
Le società ne traggono be-

neficioo si corre il rischiodell’accen-
tuarsi della conflittualità interna? Il
maggiore riscontro che, con l’inne-
sto secondo determinati parametri
negli organi deliberativi e di control-
lodi rappresentanzedi listedimino-
ranzasi intendeperseguire, sipuòre-
alizzaresolo inquestomodooesisto-
no meccanismi più validi e più coe-
renti con l’azione degli Organi ester-
ni di controllo? La materia è diven-
tata attuale con la presentazione
per leprossimeassemblee, rispettiva-
mente, di Generali (26 aprile) e di
Telecom (14 aprile) di liste di mino-
ranza. Ma ha avuto una particolare
risonanza la proposta di nomi di
spicco per cariche di amministratori
indipendentinell’Italmobiliare(Bra-

gantini) e in Autogrill (Giavazzi e
Costamagna). E’ iniziata una nuo-
va fase in cui le scelte di questo tipo,
anche per ragioni di immagine, pri-
vilegiano accademici ed editoriali-
sti? Potrebbe, tutto sommato, essere
un evento positivo perché mettereb-
be alla prova la capacità di passare
dalla teoria alla prassi.
Il Testo unico della finanza (Tuf)
agli artt. 147-ter e 148 prevede l’ob-
bligo della presenza nel consiglio di
amministrazione e nel collegio sin-
dacalediunasocietàquotata,secon-
do specifiche quote, di amministra-
tori indipendenti e di un sindaco ef-
fettivo. Le norme sono il frutto di
unavolontàdimutuaredallademo-
craziapoliticaschemiproporzionali-
stici che dovrebbero (forse illusoria-
mente) concorrere a generare ele-
menti di democrazia societaria. In
effetti, come ricordaGuido Rossinel

suo saggio "Il mercato d’azzardo", è
ingenualaconvinzioneche lanomi-
na di qualche amministratore indi-
pendenteovotatodaunalistadimi-
noranza possa di per sé scongiurare
comportamenti illeciti. Né si può
presumere che l’amministratore in-
dipendente - in una certa versione
definito da Rossi financial gigolo -
interpreti meglio l’interesse della so-
cietà, a prescindere da coloro che la
compongono, quasi come una enti-
tà trascendente. Del resto, la stessa
formulasottesa allanominadique-
sto tipo di amministratori e sindaci,
la "tutela delle minoranze", è certa-
mente polisemica, ambigua. Spinta
all’eccesso,potrebbeanchesignifica-
re controllo da parte della minoran-
za (con conseguente prevaricazione
della maggioranza). In effetti, que-
sto tipo di previsioni normative non
è molto diffuso in altri paesi. Com-

mentatori esteri ne hanno spesso ri-
levato lasingolarità.Visarebbema-
teriaperché, ritornandosui temidel-
la proprietà e della gestione, sui fon-
damenti della "affectio societatis",
sulla copiosa letteratura sul potere
nelle societàe sull’evoluzionedel ca-
pitalismo, le norme del Tuf in que-
stione siano sottoposte a verifica.
Intanto, delle liste di minoranza e
delle nomine di consiglieri e sindaci
con le caratteristiche ricordate si
può valorizzare l’aspetto meno con-
troverso, cioè lo stimolo dialettico
chenepuòderivareall’internodei ri-
spettivi organi, insieme con la novi-
tà che vede associazioni rappresen-
tativedi organismi collettivi di inve-
stimento - si pensi all’Assogestioni -
nelle quali si è a lungo discusso in
passato se prendere parte o no alle
assemblee societarie, intervenire ora
a tali riunioni con la presentazione

di proprie liste. Non si deve, poi, di-
menticare che la Banca d’Italia nel-
la relazione al Parlamento del giu-
gno 2007 ha scritto che nell’elezio-
ne di organi di società, nelle quali è
investito il proprio portafoglio azio-
nario, vota di solito, nel caso di po-
sti riservati alle minoranze, alla li-
stadiminoranzapresentatadaqua-
lificati investitori istituzionali, con
l’obiettivo di favorire l’attività di
controllo che questi ultimi possono
esercitare. Dunque, pur essendo ri-
marcatoun "di solito", viene chiara-
mente sostenuta la funzione di ac-
centuazione del controllo da parte
delleminoranze.E’una impostazio-
ne coerente con l’esigenza di dispor-
rediuncriteriooggettivoe trasparen-
te.
Ma, come si è accennato, distorsio-
ni possono verificarsi o perché chi è
presentato dalla minoranza frain-

tende lapropria funzione (perchéun
sindaco così espresso dovrebbe esse-
rediversodaglialtri, tutti essendo te-
nuti a verifiche e controlli secondo
normedi legge?) operchécomunque
interpreta la presenza negli organi
come mirata a conseguire risultati
dibreveperiodo,diffusamenteperce-
pibili. Se il temaè quellodi rafforza-
re la controllabilità e di raggiungere
una maggiore indipendenza nella
valutazionedei fatti societari, occor-
rerebbeseguire laviamaestradell’ir-
robustimento delle leggi regolatrici e
del rafforzamento dei poteri delle
Authority,cioècontrolli esternimag-
giori, fondati su presidi interni alla
società. Insomma è la normativa
della corporate governance generale
che, passati alcuni anni dalla sua
introduzione, andrebbe sottoposta
a una seria revisione. In essa, sono
laprevenzionedei conflittidi interes-

se e la regolazione delle piramidi so-
cietariegliaspetti cruciali,benpiù ri-
levanti,dunque,del ruolocheposso-
no svolgere le minoranze societarie.

L’Eni avrebbe presentato «l’offerta migliore»
per aggiudicarsi Distrigaz. Lo scrive il
quotidiano belga «Le soir» a proposito della
partita, che si gioca a tre fra Edf, E.On ed
Eni per assicurarsi il controllo (57,25%) del
principale distributore di gas belga, che
controlla l’85% del mercato nazionale. Le
tre società sono nella short list di Suez, che
a seguito della fusione con Gaz de France
deve cedere, per motivi antitrust, la propria
partecipazione di Distrigaz.

Vola il prezzo del gasolio: 5,4 cent più della media Ue
Si tratta del record storico (al netto delle tasse), superiore a quello raggiunto a fine 2007

■ di Laura Matteucci / Milano
INPS
Quattordicesima in arrivo per 3,5 milioni di pensionati

L’opinione

«DALL’ENI L’OFFERTA MIGLIORE
PER AGGIUDICARSI DISTRIGAZ»

Crolla il prezzo del grano che ha
raggiunto - a 0,22 euro al chilo -
le quotazioni minime da inizio anno
Rispetto a poche settimane fa il prezzo
del cereale si è ridotto di circa un terzo
a dimostrazione della speculazione
che pesa sulle materie prime agricole

PER LA POPOLARE DI INTRA
UTILE 2007 DA 19,8 MILIONI

ECONOMIA & LAVORO

Allarme Coldiretti:
la conseguenza
per le imprese agricole
sarà un aumento
del 9% dei costi

Tommaso Padoa-Schioppa tra i ministri europei per il G7 a Washington Foto di Stephen Jaffe/Ansa-Epa
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