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E 
l'a il gioiello della corona. La prova che 
l'l.tlSlgne classe itnprellllitoriale 

. Italiana, che itnpartiscc lezioni a tutti, 
eccelle anche nell'industria editoriale. 
Adesso si scopre che il gioiello era un 

volgare falso. U Sole-24 Ore, prtncipale posta del 
bilancio dj Confindustria (circa un quatto), ha 
manipolato per anni i bilanci, come era facile 
osservare per chi si fosse soffennQto sul fatto che le 
vendite schizzavano verso l'alto, mentre i ricavi 
scendevano. D tutto nel sllenzio dl presidenti, 
vie.presldenti, amministratoli delegati, direttoli 
sflduclati, assemblee. Sarà ora la Procura dì Milano 
e si spera la sllente Consob a dire quanto si è 
bruciato dal 6 gennaio 2007, anno della quotazione 
in Borsa. Allora il titolo valeva circa 750.mllioni, 
oggi ne vale 50; i 350 mlliardi di capitale netto sono 
precipitati a debiti per·30 milioni. Secondo I. 
valutazione del Fatto Quotidiano si sono 
vOlatilizzatll,2 miliardi. In tutti questi anni hanno 
taeluto le Marcegaglia, i Montezemolo, n vecchio 
padre nobileAbete, per il quale Gianni Agnelli 
inventò l. definizione di "professionisti della 
Confindustriali, 
L'alibi corrente è che l'emersione del disastro è 
dovuta ali' endorsment del nuovo presidente 
VIncenzo Boccia in favore dei si al referendum 
costituzionale. Ma di fronte al rapporti politici, al 
conti, alle crescenti liss. interne, la spiegazione è 
risibile. Quando per quowe il gruppo fu scelto 

Il presidente 
di CO,nflndustrla 

Vlncef!zo BoccIa 

Claudio Calabi (già multato in 
Francia per Insider ttading 
relativa ali'acqulsto di . 
Flammarlon da parie di Rcs) in 
Confindustria covavano già i 
contrasti. L'irritazione deUe 
organizzazioni territoriali, i costi, 
la scelta degli amministratori 
delegati e dei direttori. Due di 
questi, tra cull'ultimo, sono stati 
sfiduelatl da una larga parte delle 
reliazioru.lnvano. Come si fa. del 
resto, a mettere alia guida dl UI) 

impottante giornale economico 
europeo un giornalista esperto in 
tutt'altro, o come l'ultimo, che 
dichiara una crescita del giornale 
del 23 pcr cento, vecchio 
agiografo di industrlali e 
aspirante sctittore? n "Sole" 
naturalmente si riempie di 
"marchette". Quasi come al 

tempi di Tanzi, quando la Parmalatvenivij 
descritta coine la Coca Cola. 
Mala scoperta del falso gioiello editoliale, che tra 
l'altro illustra Ulivello dèUa capacità 
imprenditoriale del nostri grandi Industrlall. è 
soltanto l'ormai pubblica tumefazione di 
un' organizzazione nella quale tutti sono contro 
tutti, tra cordaté, accordi inconfessabili, progetti 
golpisti. Altro che la politica che da viale 
dell' Astronomia subisce clitiche giorno dopo 
giorno. SquInzi e il suo successore Boccia ormai 
non sI possono sopportare, SOno alla resa dei conti, 
nonostante l mea culpa dell' ex presidente, che 
spesso sconfinano nella boutade, come quando 
djce di aver messo sconsideratamente U gioiellino 
editoriale nelle mani di Benito BenedInl e 
Donatella Treu: "Il evidente che sono molto più 
bravo come imprenditore che nel valutare le 
persone". Evidente. 
,E adesso? Se non si presenterà un cavaliere bianco 
(ipotesi per ora inesistente) centinaia di 
dipendenti, tra l'altro, saranno licenziati e 
comunque una voce giornalistica ~ utile o no -
andrà perduta. Chissà invece che non convenga 
riesumare la proposta di chiude,e la Confindustria, 
organizzazione ormai in llmgo declino, sulla cui 

. utiljtà ormai poclti giurerebbero. 
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Le colpe delle banche e quelle delle regi 
Ralner Masera 

seguedalla prima 

I 
n patticolare quando sono stati 

. indotti ad acquistare obbliga­
zioni, pur nella consapevolezza 
delle modifiche che ,tavano in· 
tervenendo a livello europeo, 

con le nuove norme sul ball in e sui 
meccanismi di risolu.tlone. 

Riconoscere le responsabilità di 
non poche banche non può far disco· 
nascere che molte imprese, spesso 
troppo piccole, non adeguatamente 
capitalizzate e incapaci di innovare, 
non hanno retto alla prolungata reces· 
sione . A partire dal 2007 l'ammontare 
dei credJti non.perfonning si è triplica­
to. Le dlI!icoltà dell'economia reale si 
ritrovano nei bilanci delle banche. 

Un. notazione alriguardo: ci si può 
interrogare sulla logica di regole nscali 
e economiche intemazlonall che chie· 
dono sempre più capitale aile banche, 
ma di fatto incentivano le altra I.tnpre. 
Se al debito e a una intrinseca fragilità· 
finanziaria. Un problema che deve eS· 
sere posto a livello europeo con forza. 

Comunque, circoscrivere l'atten­
zione sui crediti deteriorati è un erro­
re. In primo luogo, 160 miliardi sono 
già stati spesati dalie banche. Concen· 
ttandosi sulle sofferenre al netto deile 
rettifiche esse ammontano a circa 90 
mlliardij sono peraltro assistite da ga­
ranzie reali e personall, dJ dlI!icile 
escussione, ma di valore contabile 
ben superiore. Ancora, come ba sotto­
lineato di recente il Governatore Vi­
sco, con la seppure lenta ripresa dell'e­
conomia il flusso dei nuovi crediti de­
terioranti si è. rlportato sui valori più 
bassi registrati dal 2008. 

Perché dunque non si è proceduto 
Con maggiore incisività e repidità a ri­
pulire i bilanci delle banche dai credJti 
detedorati? Due ordinl di considera­
zioni devono essere fatti. In primo luo­
go, fattori di carattere istituzionale e 

. struttura.1e pesavano sulle poste non 
perfonnIng: dalle lentezze delle proce-
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~dall4pr/ma 
ue esempi In tema di 
politica estera ed eco· 
nomia possono chiari­
re il punto. COD la fine 
della guerra fredda si 

era dlffusala convinzione che il nuo-
vo ordine internazionale, basato sul 
modello dJ dernocrazia occidentale, 
avrebbe finalmente assicurato la pa­
ce e la cooperazione in un mondo 
meno ideologizzato e sempre più 
aperto al libero commercio. Abba­
glio durato pochi anni solta,nto. I re· 
gimi autoritari Sono in crescita ovun­
que oggi e la Russia di Putin si è an­
data sempre più radicalizzando. Un 

. brusco richiamo alia realtà è venuto 
dal noto politologo americano Ro­
bertlCagan che ha teorizzato "nrltor· 
no deUa storia e la fine del sogni". Lo 
stesso vale per l'illusione che il pro­
gresso tecnologico avrebbe contri­
buito a migliorare le condizioni eco­
nomiche e sociali delle prossime ge­
nerazioniJ com'era awenuto in pas~ 
sato. La crisi economica e finanzia­
ria che ha duramente colpito i ptinci­
pali paesi in occidente dal2008 ci ha 
costretto n fare i conti con una dura 
verità: i nostri figli lavoreranno me­
no, guadagneranno meno e vivran­
no in una società COD diseguaglian. 
ze di reddito ancor più ampie. 
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Art Director Gianni MfI!iOOIo 
........ """"""'8~no(oapose!W:lo) 
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dure fallimentari ed esecutive, alio sfa­
vorevole tratmmento Iiscale delle per­
dite su crediti.ll governo è intervenu· 
to per allineare la siruazione rispetto 
agli altri paesi europei. L'Italia ha an­
che introdono 5themi di garanzia pub· 
bllca per la cartolarlzzazlone delle sof­
fercnz.e ocreato ifondi a matrice priva­
ta Atlante e Atlante 2 per favorire l'attI­
vazione di un mercato del credltl. dete­
riorati. Si tratta di iniziative che vanno 
nel giusto sensol ma sono tardive c in­
sufficienti, fondamentalmente per 
una visione non adeguata delle autori­
tà europee. Non si è voluto compren­
dere che n "fallimento di mertato" nel · 
la valutazione delle esposizioni non 
perfonnIng da cedere lmmedJalamen­
te avrebbe dovuto essere affrontato fa­
vorendo - non contrastando - la crea­
zione dJ società di gestione con idonei 
sostegni/garanzie pubbilche. Diversa­
mente da quanto fatto negli Stati Uni· 
ti, ci si è arroccati su posizioni di rigori­
smo preconcetto, peraltro dopo aver 
consentito enormi aiuti di molti paesi 
(Germania, Francia, Spagna, frlanda) 
alie "proprie" banche in procinto di fal· 
lire al manifestarsi della crisi del 2008. 
Eppure, diversamente dall'Italia, quel­
le dlI!icoltà erano spesso connesse a 
operazionJ altamente speculative sui 

lLAVIGNmAI 

mercati intemazlona1J/ non al credito 
deU'economia reale. 

Cib nonostante, il Fondp Moneta­
rio e la Bce inslstoDo sul fatto che gli 
sfom sin qui fatti dalle autorità italia· 
ne "'potrebbero non essere sufficien­
d'.n Fondo nel rapporto di ottobre sui­
la stabilità finanziaria ha fano un pas­
so ancor più delicato e spiacevole. Ha 
sollecitato una attenta valutazione del­
la qualità dei bilanci delle banche più 
piccole, non sottoposte alla vigilanza 
diretta dJ Francoforte. 

A questo approccio inusitato sem­
bra aver voluto rispondere la Banca 
d'Italia con un documento altrettanto 
"'eccezionale", predisposto per disslpa­
re dubbi, sospetti e preòccupazioni. ln 
appendi~e al dJscorso che il Govema­
tore Vis<ìo ha tenuto in occasione del­
la Giornat. del risparmio, il 27 ono­
bre, è stato pubblicato un documento 
sulle banche haliane direttamente vigi­
late dalia Banca d'Italia, nell'ambito 
del Meccanismo di.vigilanza unico eu­
ropeo. Si tran. di 462 banche (355 
Bcc) con valore medio del totale attivo 
dell'ordine di I miliardo, con quota 
complessiva crei totale attivo del siste­
ma pari al 18%. li documento mostra 
in particolare che in queste banche sia 
il tasso di copertura, sia il coefficiente 

Senza 
promemoria , ' non ce· 

futuro 

il caos che ci aspetta 
I segnali di pericolo cl sono stati 

ma spe..~o sono stati ignoratl in no­
me dJ una cieca fede nel progresso. 
Come ora accade per le elezioni 
americane, anche per la Brexit il ri­
schio èstato fino all'ultimo sonovalu­
tato. Se si fosse per tempo compresa 
la dimensione del malessere di una 
larga parte della popolazione, 'la 
campagna elettorale sarebbe fOrse 
stata condotta in modo diverso. An­
_che a fatto compiuto, si continua a 
mettere la testa sotto la sabbia, rite­
nendo che n peggio sia passato (le 
perdite sui mercati finanziari e la sva­
lutazione deila sterlina). Che dire 
poi dello stato dell'Unione europea? 
Crescono ovunque in rilisura preoe· 
cupante 1 movimenti populisti, na­
zionalisti e antieuropei: Polonia e 
Ungherta hanno intrapreso una deri· 
va sempre più autoritarla, l'Austria 
tra poche settlmane potrebbe avere 

un presidente di estrema destraj il 
prossimo anno, in Francia Marine 
Le Pen potrebbe raccogliere al se­
condo turno più di un te~o dei voti, 
_In Germania, Merkel potrebbe per­
dere la maggioranza. A frQnte di M · 
to ciò difetta in Europa una leader­
ship in grado dJ contrastare queste 
pericolose tendenze proponendo ri­
cette alternative che non siano ·Ia re­
torica europeista e una politica delle 
Istituzioni di piccolo cabotaggio. 

Non possiamo continuare a igno­
rare questi pericoli. II malessere so­
ciale ovunque in occidente ormai In, 
veste larghi strati della popolazione. 
Basti pensare all'Ungheria di Orban 
e alia Polonia di Kaczynsld. Non va· 
gliamo dire che la storia si ripete, ma 
non possiamo neppure ditnenticare 
chel·nel secolo scorso, partiti di estre­
ma destra, profondamente antide· 
mocratici, sono inizialmente saliti al 

Stampi!: 

patrimoniale CET l sono 
più che per le grandJ band 
ratio è oggi pari al 15,5%. 
inoltre condotti stress tesI 
ti, con interventi incisivi d, 
1.8 per le·banche che most 
tenziall shortfall. 

Molto dunque è stato fai 
sJsto'no motivi di preoccupi 
Sana in parte riconducibil 
schemi di vigilanza, defin 
europeo. Richiedere semp: 
rosi vincoli di capitale e diii 
menta la tenuta della sing 
ma può avere effetti perve 
di sistema. 

IJ primo a sottolineare q 
eia di composizione è stato 
rettore Generale della Bane 
Iamentl Intemazionall: AD! 
kett aveva mostrato la poteI 
rraddizione fr, l'esigenza 
denziale dJ llinltare il nscl 
mento di una singola banca 
vo macroprudenziale di ge, 
tafogllo complessivo di tu! 
che. Costringere le banche 
scere continuamente il capi 
,ver prlmalntrodono idon, 
cartolarlzzazione del crediti 
zie pùbbliche e nell'ambit' 
attente alla propor"lionaUtà, 
gativamente sul trade olf ti 
crescita e Pu.ò avere effetti pt 
la stessa stabilità finanziaria 

Al riguardo non si può 
conto del crescente divario 
mento richiesto dai potem 
azlonlsd e la reddJtività elI. 
banche. L'altra facci. di que 
gli, è rappresentata dal rapI 
valore di mercato e il valon 
cio. Quando n rapporto pri! 
scende su livelli compresi {r, 

come awiene per molte ban 
ne quotate, si ragg1Wlgonc 
guardia, che ingenerano ,fid 
bro. FOr'l.Are una banca a rio 
naro iresco per IO volte il valo 
cato alimenta dJ ratto la sfid" 

potere vincendo le elezionil 

sione che si trattasse di un 
no passeggero e controllabi 
ra tolleranza zero per chi 
questione i valori su cui- si 
nostra società. 

Troppo spesso poi ci si l ~ 
ma1iarc da chi invoca il \I 

"cambiamento" anti establ 
come se fosse una panace 
lutti l mali. Ma camhiamer: 
di per sé sInonimo di migli 
to. Serve una dose dj sano 
per contrastare questi fe 
Clinton può non sembrare 
dato ideale, ma ciò non è w 
ne sufficiente per lasciar sp: 
personaggio della risma eli 
L'Europa certamente nOn i 
come vorremmol ma è anc 
luardo che ci ha assicurato d 
zia e benessere per 01" 
quant' ànnJ e che I.tnpedisc 
crisi economiche; sociali e I 
ch_ talora investono l no/tri i 
generino. 

n mondo come lo avevan 
sciuto nel dopoguerra sta Cl 

do enon perii meglio. In qUI 
mento non servono voli piI 
slanci di retorica, ma picCI 
concreti nena giusta direzl.l 
tornare a Voltaire, come sagl 
te direbbe Candide: "bisogn, 
re il nostro giardino". 
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