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onviene davvero lasciare in a21enda (e all’'Inps) le vostre liquidazioni?

Spedizione in A.P. art. 1 ¢.1 L. 46/04, DCB Milano

Che cosa c’e dietro al boom a piazza Affari

Quella febbre Fiat Manovre Generali

ORSI Iy

DI PAOLO PANERAT

,é un aspetto che il ministro Tommaso Padoa-

Schioppa, pur con la sua intelligenza, la sua prepa-
razione da banchiere internazionale e la sua onesta
intellettuale, non vuole accettare quando dichiara
che le agenzie di rating Stan-

ranno. I 5-6 miliardi di euro ipotizzati dalla manovra sono quindi
un artificio contabile nel bilancio dello stato. In tal senso una ma-
novra assai pill scorretta e pitt mistificante delle varie entrate una
tantum inventate dall'ex ministro Giulio Tremonti con la sua
nota finanza creativa. Nel caso delle una tantum di Tremonti, in-
fatti, si trattava realmente di introiti per le casse dello stato, an-
corché non ripetibili, e non di finanziamenti.
Se l'operazione contenuta nella Finanziaria e destinata a compa-
rire nel bilancio dello stato venisse compiuta da una qualsiasi so-
cieta privata si tratterebbe, inesorabilmente, di falso in bilancio,
perseguibile penalmente. Ecco perché due delle

dard&Poor’s e Fitch si sono svegliate, degra-

tre grandi agenzie di rating hanno cominciato a

dando i titoli di stato italiani, proprio quando & I VOStI'l S Oldl valutare negativamente tutta la manovra arri-

iniziata la cura. Non vuole accettare che la boc-

ciatura della legge finanziaria 2007 ha avuto
origine soprattutto da un dato che MF/Milano 500

Finanza ha gia avuto modo di segnalare la setti-

mana scorsa: il fatto che tutti gli investimenti per rendimenti

lo sviluppo in infrastrutture verranno finanziati,

se verranno, dai capitali forniti dalle aziende con di gestioni
piu di 50 dipendenti, obbligate a versare allInps patrimon iali

il tfr dei lavoratori che non avranno richiesto al-

vando a degradare il debito (i titoli di stato) ita-
liani, con immediata perdita di valore rispetto al
Bund tedesco e quindi crescita del rendimento
che inevitabilmente si ripercuotera sulle nuove
emissioni per le quali lo stato italiano dovra pa-
gare un tasso pit alto ancora di quello che paga
lo stato tedesco. Per fortuna che I'ltalia fa parte
dell'Unione europea e ha la stessa moneta degli
altri paesi; se non ci fosse I'euro, I'abbassamento

le stesse aziende di trasferire le loro spettanze di @ confronto IW del rating avrebbe gia avuto effetti pesantissimi,

fine rapporto a un fondo pensioni. Con linguaggio

secco, forse brutale, le due agenzie hanno evidenziato che questo
trasferimento all'Inps, il cui bilancio ¢ consolidato in quello dello
stato, non puo essere considerato un’entrata ma un prestito, un
prestito dei lavoratori da restituire ogni volta che essi lo richiede-

mentre ora la differenza con il tasso dei Bund te-
deschi & di 28 punti base (o basis point). Comunque 28 centesimi
che bollano indelebilmente I'Ttalia: chi compra titoli di stato della
Germania si accontenta di un tasso di rendimento piu basso per-
ché & piu sicuro che riavra indietro quanto ha prestato alle due

Superbanca, Telecom, Antitrust e nuovi vertici
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