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RIFORME IN CORSO

Pensioni,
CosI Si
moltiplicano
i privilegi
diElsa Fornero

econdo le dichiarazioni di
Svari ministri, il "riordino"

del sistema pensionistico
(ottavo dei dodici irrinunciabili
punti del Governo Prodi post-
crisi) dovrebbe comprendere
unaumento delle pensioni mini-
me, 'attenuazione dello "scalo-
ne" Maroni e, sia pure con mino-
recertezza, larevisione dei coef-
ficienti di trasformazione per il
calcolo delle future pensioni
contributive. Si tratta di misure
alquanto eterogenee e la loro
combinazione in un unico pac-
chetto puo non soltanto aumen-
tare la confusione, e con essa
l’ansia, degliitalianiinuna mate-
riadiper ségia complessamaan-
che gettare piut di un’ombra sul
futuro assetto del sistema, che
dovrebbe rappresentare il vero
obiettivo del riordino.

Delle tre misure, la prima ha
chiaramente natura assistenzia-
le e non dovrebbe percio essere
inclusatraiprovvedimentidiri-
forma del sistema pensionisti-
co, ma piuttosto all'interno dei
trasferimenti di reddito finaliz-
zati alla solidarieta e finanziati a
carico della fiscalita generale.
Non ha infatti senso addossare
I'aumento delle pensioni mini-
me ai contributi sociali, una tas-
sazione che grava sul solo fatto-
relavoro.Lasceltarientrapiena-
mente nel novero della discre-
zionalita politica di utilizzare il
gettito fiscale a favore di catego-
rie che siritengono sfortunate. E
i percettori di pensioni minime
senza altri redditi possono ben
considerarsi tra queste.

Il secondo provvedimento ri-
guardale pensioni di anzianita e
tocca direttamente il sistema
previdenziale,mahanaturatran-
sitoria, dato che queste pensioni
sono destinate a esaurirsi con
I’entrata in vigore del metodo
contributivo (anche se tra molti
anni). L’attenuazione dello sca-
lone (per esempio da 6o a 58-59
anni), oltre aprovocare, rispetto
allo status quo, un aumento del-
laspesapensionisticache occor-
reinognicaso finanziare, vagiu-
dicata impropria sotto il profilo
dellaredistribuzione, perché fa-
vorisce le fasce d’eta gia avvan-
taggiate in quanto non toccate
dalla riforma del9s; per loro in-
fattile pensioni continuano a es-
sere calcolate conlagenerosa (e
spessoiniqua) formularetributi-
va, a scapito delle generazioni
giovani; essa potrebbe pero an-
coraessere accettata come prez-
70 "politico" peril terzo provve-
dimento, quello pil1 avversato e
impopolare, che riguardai coef-
ficienti di trasformazione.

Continua » pagina 2

Accordo Aran-sindacati sulla previdenza integrativa per Regioni, Enti locali e Sanita (1,3 milioni di lavoratori)

Ttr pubblico, maxi intesa

Pressing Ue sull'Italia per la selettivita prevista dal cuneo fiscale

Dopo [lesperienza di
«Esperoy» perlascuola, nasceil
secondo fondo di previdenza
complementare del pubblico
impiego.L’intesasiglatadasin-
dacati e Aran ¢ il primo passo
perilsecondo pilastro deilavo-
ratoridiRegioni, entilocalie sa-
nita: in tutto circa 1,3 milioni di
dipendenti pubblici. L’adesio-
ne sara volontaria, la contribu-
zione variabile e le pensioni li-
quidate al compimento dell’eta
pensionabile con almeno cin-
que anni di contribuzione. Il
nuovo fondo dovrebbe essere
operativo entro quattro mesi.

Sul fronte del cuneo fiscale
dopo la riunione di ieri a Bru-
xellesI'Ttalia provvederaanoti-
ficare il provvedimento nei
prossimi giorni. In discussione
le esclusioni dai tagli previsti
dalla Finanziaria. Sotto esame
nonsololelimitazioni alle utili-
ties ma anche quelle per ban-
che e assicurazioni. Il futuro
dell’operazione non sembra,
pero, in discussione. Si cerca
un compromesso.

Servizi » pagina 29

REUTERS

Confronto. Concordi sul rilancio dell’asse franco-tedesco, Angela Merkel (a desrta nella foto) e la candidata
socialista all’Eliseo, Ségoléne Royal, hanno espresso ieri posizioni diverse sulla ristrutturazione di Airbus.

Il nucleare
divide Parigi
e Berlino

di Adriana Cerretelli

Le ambizioni di una politica
energeticacomunitaria col-
tivate da Angela Merkel, che do-
mani presiedera il primo verti-
cedelsuosemestre dipresiden-
za, siscontrano con gli obiettivi
di Parigi. Che rilancia, a propo-
sito di energia a bassa emissio-
ne di carbonio, sull'utilizzo del
nucleare. Un’ipotesi ferma-
mente respinta dai tedeschi co-
me da molti dei 27 membri Ue.
Sul tema dell’'unbundling, cioe
la separazione della proprieta
tra produttori e distributori di
energia, Parigi e Berlinoritrova-
no l'accordo contro lalinea du-
radella Commissione europea.

Servizio » pagina2

Fuga dai fondi: sotto accusa le tasse e il nodo gestori-banche
I listini asiatici in rimonta
rilanciano Europa e Nyse

Dopo cinque sedute
consecutive in calo, riscat-
to delle Borse: Tokyo é sali-
ta dell’1,29, Hong Kong del
2,1% e Shanghai del 2 per
cento. Inrialzo anche i listi-
ni europei (Milano +0,5%) e
Wall Street (Dow Jones
+1,3%). Sulla fuga dai fondi
comuni, in Italia (4 miliardi
dirossoinfebbraio) ¢ intan-
to polemica tra banche, reti
e gestori.

Servizi » pagina 3 e 45-48

ILFUTURO DI TELECOM

Tronchetti e Rossi alla conta

di Antonella Olivieri

S ul masterplan Telecom, ie-
ri all’esame del comitato
strategico, si andra alla conta.
Lo scontro tra «vision» sara
inevitabile al cda di domani,
sottintendendo anche diversi

modelli di governance. E il vo-
tositradurrainun’implicita sfi-
duciaal presidente Guido Ros-
sioalsocio diriferimento Mar-
co Tronchetti Provera.

Articolo e servizi » pagina37

Bernheim all’Antitrust e a Palazzo Chigi

Axa stringe I’

alleanza

con Montepaschi
e prenota una quota del 2%

Axaeprontaaentrarenel ca-
pitale del Monte dei Paschi di Sie-
naconuna quotadel 2%. E questa
una delle conseguenze piu rile-
vantise andrannoabuonfineine-
goziati in esclusiva fra Siena e il
colosso francese su Mps Vita. In-
tanto ieri a Roma doppio appun-
tamento per il presidente delle
Generali, Antoine Bernheim, che
haincontrato il premier Romano
Prodi e il presidente dell’Anti-
trust, Antonio Catricala.

Servizi » pagina38

ENERGIA

Padoa-Schioppa:
«Roma neutrale
su Endesa»

Eon modifica

i limiti dell'Opa

Calcaterra » pagina 37

MIMOSE, NO GRAZIE

L8 marzo? Non c’e proprio nulla da festeggiare

di Alessandra Casarico
e Paola Profeta

Festeggiamo '8 marzo? No
grazie, se deve essere, co-
me negli ultimi anni, un’occa-
sione per dare alle donne unri-
conoscimento rituale e a buon

mercato,un mazzetto dimimo-
se (fiore sempre bello e gradi-
to) che libera da impegni so-
stanzialielasciaimmutatalare-
alta di discriminazione radica-
ta,acominciare dallavoro. Vor-
remmo un momento di rifles-
sione pill ampia. Quest’anno

non parliamo di festadelladon-
na ma di festa per la parita tra
uomini e donne. Non per smi-
nuire il ruolo delle donne ma
persottolineare che,dopo cen-
to anni, due fatti ci sembrano
moltoimportanti. Primo, nono-
stanteiprogressiassoluticom-

piutiin campo economico e po-
litico, per migliorare la condi-
zione della donna resta ancora
molto da fare in termini relati-
vi, cioé nel confronto tra gene-
ri nell’economia e nella politi-
ca.Secondo, colmare questi di-
varinon € enondeve essere so-

lo compito femminile, per il
quale meritiamo plauso o inco-
raggiamento con cadenza an-
nuale, ma una questione quoti-
dianadituttalasocieta, uomini
e donne, nelle famiglie, nelle
imprese e nei governi.

Continua » pagina 8

La Nato da il via all’'offensiva nel Sud
Rapito dai talebani
in Afghanistan
inviato di Repubblica

L’inviato di «Repubblica»
Daniele Mastrogiacomo ¢ stato
catturato dai talebani alla vigilia
dell’offensiva Nato avviata ieri
all’alba nel Sud del Paese. Lo ha
confermato un portavoce degli
stessi talebani, accusando Ma-
strogiacomo di essere «una spia
inglese.Il premier Romano Pro-
dihasubito riunito un vertice sul-

la sicurezza. Mastrogiacomo, ha
detto con preoccupazione il mi-
nistro degli Esteri Massimo
D’Alema, non é nelle manidiban-
ditima della «strutturamilitare»
talebana. Oggi il voto alla Came-
rasul rifinanziamento delle mis-
sioni, tra cui quella afghana.
Servizi » pagina 12
con Il Punto di Stefano Folli

IN PRIMA LINEA

di Alberto Negri

Un Paese proibito agli stranieri

» pagina 12

PANORAMA

Attentati suicidi in Iraqg
Strage di pellegrini sciiti

Bilancio pesantissimo per la catena di attentati che ha investito ieri
I'Iraq: oltre 150 morti, in prevalenza pellegrini sciiti diretti alla citta
santa di Kerbala per la festivita dell’Arbain. L’episodio pit grave si
e registrato a Hilla, dove due kamikaze si sono fatti esplodere aun
posto di ristoro per i viandanti, uccidendone piti di cento. Dopo il
tramonto militanti dial-Qaidahanno inoltre preso d’assalto un car-

cere nei pressi di Mosul, liberando 140 detenuti.

» pagina7

Ciagate: condannato l’ex braccio destro di Cheney

Lewis Scooter Libby, ex capo di gabinetto del vice presidente ame-
ricano Dick Cheney, ¢ stato giudicato colpevole di spergiuro e in-
tralcio alla giustizia nel processo Ciagate. La pena sara decisa il 5

giugno: Libby rischia fino a 30 anni di carcere.

» pagina7

In America brusca frenata della produttivita

Nel quarto trimestre del 2006 la produttivita americana ¢ aumen-
tata solo dell’1,6%, contro una precedente stima del 3 per cento.
Per I’ex presidente della Federal Reserve Alan Greenspan ¢’¢ una

possibilitasu tre di recessione entro quest’anno. > pagina5s

Mercato dell’informatica  IL MERCATO IT 2006
cresciuto dell’1,6% ar. % su{ 2005

Italia Europa Usa
L’hi-techitaliano torna @ &
lentamente a crescere. Secondo N——y
ilrapporto Aitech-Assinform, il
mercato dell’informatica nel +5.7
2006 é salito dell’1,6%, ancora +3,9
lontano da Ue (+3,9%) e Usa +1,6
(+5,7%). » pagina 17

Rifiuti: Bertolaso si dimette, il premier lo ferma

Il commissario per i rifiuti in Campania, Guido Bertolaso, si & dimesso
dopo che il ministro del’Ambiente, Alfonso Pecoraro Scanio, aveva
rifiutato la proposta di aprire una discarica a Serre (Sa). Pecoraro ha
indicato un proprio dirigente. Ma da Palazzo Chigi ¢ arrivato lo stop.

Emergenza siccita, appello del Governo al risparmio

Le amministrazioni competenti devono contribuire a risparmiare
le risorse idriche, minacciate da una gestione «irrazionale, inade-
guata e conflittuale»: € un passaggio della circolare inviata ieri da
Romano Prodi a ministri, presidenti di regioni e prefetti. » pagina 20
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POLEMICHE CON FOLLINI

Le dimenticanze
della Lega

aLegaéinmovimento. Ma é sempre pit eviden-

te che ascuotere I'assetto della Casa delle liber-
ta siano due anime ben distinte del Carroccio. La
prima, piti tattica, guidata da Roberto Maroniil lea-
der padano pit proteso alucrare compromessi poli-
ticisuitemistoricidel movimento leghista,a comin-
ciare dal federalismo fiscale. La seconda, piti carat-
terizzata dalle uscite di Roberto Calderoli e Rober-
to Castelli molto orientata all’attacco politico puro,
allasortitada opposizione irriducibile. Marco Folli-
ni il leader dell’Ttalia di mezzo passato con 'Unio-
ne, ¢ il principale bersaglio degli strali leghisti che
ne hanno fatto il simbolo del peggiore trasformi-
smo. Forse Calderoli e Castelli dimenticano quan-
do, proprio con la stessa tecnica, consentirono il ri-
baltone del primo Governo Berlusconi. Garante
del cambio di maggioranza allora fu Oscar Luigi
Scalfaro, parlamentarista convinto come oggi lo &
Giorgio Napolitano che, a fronte dellascompostez-
za delle posizioni della Cdl, non ha potuto far altro
che consegnare il Governo Prodi alla nuova mag-
gioranza in Parlamento. Sara anche solo tattica, ma
ilnavigatore Maroni sembra pit orientato al risulta-
to. E forse anche un po’ di pudore non guasta.

* %%
SENTENZA EUROPEA

Fisco, non ¢ tempo
di protezionismi

alla Corte di giustizia europea ¢ arrivata ieri

I’ennesima bocciatura per un regime fiscale
che discriminava tra societa residenti e non resi-
denti. La vicenda riguardava la Germania, ma
puo essere importante anche per noi italiani, per
almeno due motivi.

Il primo & che i giudici comunitari confermano
con questa sentenza la chiusura totale per quelle
norme che comportano distinzioni tributarie tra
uno Stato e tutti gli altri. La sentenza di ieri (causa
Wienand Meilicke, C-292/04) & perfettamente alli-
neata ad altre decisioni precedenti, che hanno cas-
sato le pili varie misure distintive tra residenti e no.

Ilsecondo motivo diinteresse ¢ che la Corte mo-
strain quest’ultima sentenzaunaseveritanotevole,
nonponendo alcun limite all'applicazione retroatti-
vadelladecisione. Cosi come aveva gia fatto,’anno
scorso, per le limitazioni Iva contenute dalla nostra
normativa, anche in questa vicenda la Corte non da
spazio alle ragioni del gettito elascia allo Stato 'one-
re dei rimborsi. Riducendo sempre di piu gli spazi
per le misure di concorrenza fiscale sleale.

* %%
LO SCIVOLONE DELLE BORSE

Fusioni
a caro prezzo

O rmai eravamo abituati ai record. Acquisizio-
ni da record, come quella recente di Txu da
32miliardididollari. Fusionidarecord. E obbliga-
zioni conrendimentibassissimi. Anchelorodare-
cord. Ma ora ¢ arrivata la tempesta sui mercati,
che ha riportato tutti con i piedi per terra. Trale
"vittime" di questo scivolone delle Borse ci po-
trebbe infatti essere proprio 'M&A. Cio¢ le fusio-
ni e le acquisizioni. Il motivo ¢ semplice: la fuga
degli investitori in questi giorni dai titoli piu ri-
schiosi ha penalizzato — oltre alle azioni — an-
che le obbligazioni high yield, quelle cio¢ ad alto
rendimento e alto rischio. Queste obbligazioni,
che molto spesso vengono utilizzate per ri-finan-
ziare le acquisizioni di societa, negli ultimi giorni
hanno visto salire i rendimenti di 36 centesimi di
punto percentuale. E questa "lievitazione" deitas-
sihaun significato preciso: chi vuole emettere ob-
bligazioni per ri-finanziare una fusione, ora deve
pagare di pit. Insomma, 'M&A, dopo lo storno
dei mercati, € diventato un po’ pili caro. Forse so-
lo momentaneamente. O forse no. Chissa se
quest’anno avremo qualche record in meno.

Risponde

ey Aldo Carboni

Fuochi a Napoli

Una serie di fuochi d’artificio riecheggiano

nell’aria tersa di una serata napoletana.

Sembrano provenire da un hotel ristrutturato
per sponsali e cerimonie, a compendio di un
matrimonio celebrato da molte ore. Qui si
usa cosi. Poi, ho saputo invece che si trattava
del festeggiamento per l'uscita di galera diun

altro boss della camorra, evidentemente

misurarne la profondita.

Bruno Russo |

Le lettere vanno inviate a:

Il Sole-24 Ore "Lettere al Sole-24 Ore” - Via Monte Rosa, 91
20149 Milano - fax 02.312055

email: letterealsole@ilsole24ore.com
a.carboni@ilsole24ore.com

C redo anch’io che gli ultimi
: provvedimenti per l'ordi-
: ne pubblico di Napoli siano ac-
i qua tiepida. D’altra parte, ogni
i volta che soltanto si adombra
i un modesto impiego dell’Eser-
 citoper compitidiguardiaesor-
¢ veglianza c’¢ una fiera rivolta
: delle autorita locali, sindaco in
i testa. Chelagente dicamorrafe-

¢ i fuochi artificiali, poco male, ¢
I una questione di protervia. Il
! problema ¢ cheifuochilifanno
i anche coi mitra e le rivoltelle.
: Meno rumore; pilt danno. m

. Zainetti pesanti
"Nonno" da parecchi anni,

Napoli | constato, nell’accompagnare a

i scuolaimieinipoti, che

i Poccorrente per poche ore di

! istruzione diventa diun peso

. insopportabile. 11ibri, corredo
: giornaliero del piccolo, pesano
! troppo! I medici confermano

i cheportare uno zainetto

! pesante, causa disturbialla

i colonna vertebrale, inmolti

i casiirreversibile; la "vecchia"
in i steggiun’uscitadal carcere con |
conseguenza dell’indulto o della scadenza ' :
dei limiti di carcerazione. Qui si usa cosi.
Governo non harilevato nulla di grave se non
la necessita di fare un Piano fantasma per
Pordine pubblico: credo invece che non si sia
minimamente affacciato al precipizio per

: Elezioni e democrazia

i Doppio turno alla francese,

! sistema misto tedesco o come vi
! pare ma a una condizione: chi

i votadeve poter scegliere tra

i dueopiitcandidati. Sifaun

cartella é statamessa albando. :
Pier Carlo Cremona :
Nole Canavese (TO)

i granparlare direferendum per
i lanuova legge elettorale, ma

! pare che nessuno — avoce alta
: —dica che bisogna restituire

. agliitaliani la decisione finale

! dainfilare nell’'urna. Non siano
! lesegreterie dei partiti, ma gli

i elettoriasceglieresetrai

i senatoridiPalazzo Madamae
i glionorevoli di Montecitorio

i devono esserci Francesco
Caruso e Luxuria, Elisabetta

! Gardinie Mara Carfagna. Sei

. quattro si fossero confrontati

! conunpaio di concorrentiinun
i determinato collegio elettorale,
! forse non cisaremmo sorbiti il

: litigio su sessualita e toilette,

i oppure l’assoluta ignoranza sul
i ruolo della Consob. Insomma,

! agli elettori ardua sentenza su
i chideverappresentarli.

: La piaga del terrorismo

! Dire che personaggi come

i Curcio, D’Elia, Ronconi,

i Morucci, Segio, Faranda e tutti
i glialtrifacevanoriferimento

! allafallimentareideologia

i marxista-leninista significa

i sopravvalutarli. Questi

i sciaguratierano riunitiin

! cosche, campavano dirapine e
i contro leloro vittime inermi

! portavano attacchi dove l'unica
i notaunificante eralavilta

i (andavanoin cinque per

i ammazzarne uno) eil sadismo.

i Forseéil caso dichiamare le
i cose colloro nome. Niente
Eriberto Beneduce | rivoluzione, niente analisi
Napoli ;| marxista-leninista. Gia allora
i leggereleloro "analisi
! politiche" eraraccapricciante
! perlapochezzaeilvuoto
i mentale che le caratterizzava;
! rileggerle oggi sembrano pura
i farsa, se non avessero prodotto
i unascia di morti assassinati.
! Perfino paroleterribilie
! raccapriccianti come
. terrorismo, lotta armata,
! rivoluzione sono eccessive per
! queste mezze calzette che
i sparavano alle spalle dipersone
i chefacevano soloilloro dovere.
' Lettera firmata
e-mail
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Le vicende degli azionisti non devono mai intrecciarsi con quelle dei media:
il lettore ha sempre diritto al minimo possibile di asimmetria comunicativa

Giornali, la separazione necessaria

diInnocenzo Cipolletta

i so continui adattamenti che ci avvici- |

! ninoaquellasituazioneideale che pre- :

evicende giudiziarie dell'immobi-
liarista Danilo Coppola, qualun-
que sara la conclusione a cui arri-
vera la magistratura, portano a una ri-
flessione con riferimento ai rapporti :
tra proprietd e mezzi di informazione,
dato che lo stesso controlla, da poco, :
un quotidiano, «Finanza Mercati», che :
negli ultimi anni si & meritatamente ri-
tagliato uno spazio nel mercato dell’in-
formazione economica nazionale.
L’informazione rappresenta la base !
per il funzionamento di un’economia |
di mercato. Non puo esserci un’econo-
miadimercato senoncircolalinforma-
zione e se ci sono evidenti asimmetrie :
di informazione. Alcuni economisti :
(vediil premio NobelJoseph Stiglitz re-
centemente) mettono in evidenza pro-
prio la difficolta (se non I'impossibili-
ta) di funzionamento di un’economia :
dimercato, proprio perché appare diffi-

i sumibilmente nonsiriusciraAmaiarag- |
; giungere (Winston Churchill diceva ;
i che la democrazia € un sistema pieno :

di difetti, ma non si & ancora riusciti a :
trovare nulla di meglio). :

Per questoil sistemagiuridicodeiPa- :
esi ad economia di mercato si & dotato
diun corponormativo che stacrescen- :
do, voltoareprimere abusinatidaasim- |

: metrie informative, volto ad obbligare :
i ladiffusione di informazioni economi-

cheperleattivita che sibasanosu solle- |
citazionidel risparmio, volto ad assicu-

: rare una certa circolazione delle infor- ;
¢ mazioni affinché il mercato possa fun- :

zionare al meglio. Recentemente nel |
nostro Paese abbiamo assistito all’as- !

i salto a due banche quotate (Bnl e An- |
! tonveneta) e a una casa editoriale an- :
: ch’essaquotata(Rcs) ad operadiperso-

naggi (autodefinitisi “furbetti”) che, at- :

i traverso la manipolazione dell’infor- :

i mazione e altri reati, hanno realizzato :

PLURALITA E INDIPENDENZA
Quotidiani e case editrici
giocano un ruolo importante
nel funzionamento
dell’economia di mercato:
cruciale il sistema diregole

" ingenti guadagni ai danni della colletti- :
i vitadeirisparmiatori. Alcunidiessiso- :
i no stati scoperti e stanno rivelando la :
¢ trama di connivenze e di abusi perpe- :
{ trati, che ancora deve essere del tutto :
i svelataperricomprendere tuttiiprota- :
i gonistidiqueigiorni. 5

Nelsistemadell'informazione,igior- :

! nali e le case editrici giocano un ruolo |

i importante. La prova I'ha data questo :

cile assicurare informazioni corrette e i
diffuse a tutti gli operatori. Com’é pos-
sibile valutare le opportunita diinvesti-
mento per un risparmiatore se questo
non conosce i rischi cui puo andare in-
contro? E che cosa avviene se le infor-
mazioni vengono artatamente modifi-
cate perindurre gli operatori economi-
ciacerti comportamenti che si tradur-
ranno in benefici per altri? A volte non |
¢ neppure necessario che le informa-
zioni siano modificate: basta la perce- :
zione dellettore che cid avvenga per de-
potenziare il ruolo dell’informazione.
Sappiamo tutti che I'informazione :
perfetta non esiste e che ci sard sem- :
preuna qualche asimmetriainformati-
va che pone alcuni soggetti in posizio-
ne di vantaggio rispetto ad altri. Ma
I’economia di mercato, come per altro
la democrazia in politica, non preten- :
de la perfezione assoluta, bensi aspira :
al miglior sistema possibile, attraver- i

stesso giornale che, nei giorni bui dei

: “furbetti”, per primo ha denunciato :
i anomalie di comportamenti, emersio- :

ne di ricchezze improvvise, collusioni :

i conleautorita, e hasvolto inchieste ac-
¢ curate per informare il pubblicodiquel- |
i lo che stava succedendo, assumendosi :
! ilrischio discomodare persone e perso- :

naggiallora potenti. Mal'informazione !
presuppone una pluralita di soggetti ;

i che operino in modo indipendente, :

ognuno con la sua visuale e la sua stru-

: mentazione diinformazione. Ecco per-
i ché ¢ importante che giornali, grandie :

piccoli, coesistano e siano tuttiorienta- :
tiverso la diffusione dellamaggiore in- :

i formazione, senza che ci siano sospetti
: che essapossaessere manipolata. :

Certezze non se ne avranno mai, ma |
¢ bene che le vicende degli azionisti :

i non siano troppo intrecciate con le vi- |

cende della carta stampata, per legitti-
ma difesa degli interessi di entrambi. :

All’azionista non deve poter essere at-
tribuita responsabilita per la scelta e il
modo con cuile informazioni vengono
diffuse, cosi come il giornale non deve
subireiriflessidelle vicende umane, ci-
vili e penali dell’azionista per evitare

parire come laconseguenzadelle vicis-
situdini e degli interessi dell’azionista.
Qualcuno sognaancoral’editore pu-
ro,manon ¢ detto che tale essere esista
in natura e comungque la sua presenza
non evita che la sua vita interferisca
conquelladel giornale. Meglio cercare
comunque di frapporre un diaframma
traazionistae direttore editoriale,a ga-
ranzia dei lettori. La quotazione delle
case editrici, li dove ¢ possibile, per am-
pliarel’azionariato includendo sogget-
ti finanziari, e I'istituzione di comitati

! zatraazionariato e gestione dell’infor-
i mazione, possono essere elementi utili
¢ per favorire un certo distacco trale vi-
: cendedeigiornalie quelle degli azioni-
i sti. Questa ¢, a mio avviso, la strada da
¢ intraprendere.

i chelinformazione diffusarischi di ap- :
: diverse condizioni, negli anni scorsi i
i past-president di
¢ (Agnelli, Merloni, Pininfarina, Abete e
¢ Fossa) proposero dicostituire un comi-
! tato di garanti che vigilasse sugli inve-
i stimenti culturali di Confindustria
i (Puniversita Luiss e I'editrice Il Sole 24
i Ore) ed evitasse che le legittime vicen-
i deelepolitiche seguite dall’associazio-
i ne degli imprenditori finissero per in-
i terferire conlaqualita dell'informazio-
: neeconlapercezione dell'indipenden-
i zadell'universita e del giornale.
digaranzia che vigilino sullaseparatez-

Spinti da analoghi scrupoli e in ben

Confindustria

i.cipoll@tin.it

Firmato ’accordo per il Louvre di Abu Dhabi

Una succursale del Louvre negli Emirati Arabi. L’accordo del valore di circa un miliardo di
euro é stato firmato ieri ad Abu Dhabi dal ministro della Cultura francese Renaud
Donnedieu de Vabres (nella foto con i rappresentanti degli Emirati). Il museo nascera entro
il2012 e viverranno esposte opere del Louvre. In Francia il progetto € stato oggetto di
numerose proteste da parte da chi ritiene altamente rischioso lo spostamento dei beni.

I’8 marzo? Nulla da festeggiare

Il cambio di prospettiva che sugge-
riamo ¢ in linea con alcune iniziative
dell’Unione europea e dell’Ocse che,
in occasione dell’8 marzo, pubblica-
no statistiche sulla condizione econo-
mica e sociale non delle donne ma di
donne e uomini a confronto. Guarda-
re insieme a uomini e donne ¢ il pas-
saggio essenziale per includere que-
ste ultime a pieno titolo nella vita eco-
nomica, sociale e politica.

Le motivazioni economiche (condi-
zioni di lavoro migliori) e politiche (di-
ritto di voto e partecipazione ai pubbli-
ciuffici) sono state allabase dellanasci-
ta della festa della donna. Dalla suaisti-
tuzione, nel 1910, le donne sono state
protagoniste di trasformazioni enormi.
Dal punto di vista economico, come ha
ricostruito Claudia Goldin relativamen-

te agli Stati Uniti («The quiet revolu-
tion that transformed women’s employ-
ment, education and family», Ameri-
can Economic Review Papers and Proce-
edings, 2006, vol. 96, n. 2, 1-21) alle fasi
evolutive contraddistinte dal’aumen-
tonel tasso di partecipazione femmini-
le alla forza lavoro ¢ seguita, dalla fine
degli anni 70, una fase di rivoluzione si-
lenziosa. Le donne, da soggetti "passi-
vi" che adattavano le loro scelte lavora-
tivealle necessitatemporali e redditua-
lideglialtrimembri della famiglia, sono
diventate prime attrici.

Questo passaggio si fondain partico-
lare sudue cambiamentinelle loro scel-
te.Quando investono inistruzione, pre-
vedono una partecipazione al mercato
dellavoro non piu breve e intermitten-
temadilunga durata. Per poterne sfrut-

tare i benefici, si istruiscono di pit e si
orientano verso discipline che posso-
no premiare dal punto divistadellacar-
riera. Inoltre, I'etd del matrimonio si
sposta in avanti, aiutando a formare
un’identita legata al lavoro e alla vita
professionale prima che alla famiglia. Il
lavoro non ¢ pitt unicamente motivato
dalle necessita monetarie familiari, ma
si trasforma in carriera, intesa come
"luogo" in cuiriconoscersie sviluppare
la propriaindividualita.

Anche in Italia questi due cambia-
mentisono evidenti.I114,3% delle don-
netraizseizganniélaureato, controil
12,3% degli uomini (dati Eurostat). Alla
sceltadiistruirsisiaccompagnaunare-
visione e uno spostamento in avanti
delmomento dellaformazione della fa-
miglia:I’eta media del matrimonio ¢ sa-

litaa27anni mentre I'’eta media del pri-
mo figlio si colloca a 29 anni.

Stiamo sfruttando il potenziale ge-
nerato da questarivoluzione silenzio-
sa?No.Ildivario di genere nel mondo
del lavoro resta in Italia ancora trop-
po ampio, come € testimoniato dai
bassitassidioccupazione,dallaridot-
tapercentuale dimadrichelavora, da-
gli ampi differenziali salariali, dai li-
mitinell’accesso aposizioni di presti-
gio. Questo divario ¢ cosi grande da
non poter essere considerato natura-
le e fisiologico. Avere piu donne atti-
ve nel lavoro e con ruoli di primo pia-
no nellavitaitaliananon sarebbe solo
un vantaggio delle donne ma un’op-
portunita di crescita per la societa e
per I'economia. Riconosciamolo, e
nonsolo I’8 marzo.

Alessandra Casarico

alessandra. casarico@uni-bocconi.it
Paola Profeta
paola.profeta@uni-bocconi.it

MERCATIE MERCANTI

Sistema globale
in tensione
sui derivati

. ' diAlessandro Merli

iavvicina il decennale dell’'ultima crisi inter-
nazionale ad aver minacciato il sistema finan-
ziario globale, quella del 1997-98 che
dall’Asia si diffuse alla Russia e all’hedge fund
Ltcm. Le turbolenze di questi giorni non hanno
certo lo stesso carattere sistemico, ma hanno il
pregio di ricordare agli investitori, come dice il
presidente della Bce, Jean-Claude Trichet, che sui
mercati «le scommesse non sono a senso unicox.
Dieci anni fa, le minacce vennero sventate
conmassiccifinanziamenti del Fondo moneta-
rio, una chiamata del presidente della Federal
Reserve, Alan Greenspan, alle banche perché
riprendessero a prestare alla Corea e una con-
vocazione allaFed di New York per le maggio-
ri investment banks perché stendessero una

I prestiti “leveraged”

Quote di mercato in Europa
- Investitori istituzionali

Banche europee

1999 2006
75%
50% [ .
25% -
‘ Fonte: S&P ‘

rete di sicurezza attorno al collasso di Ltcm.

Indiecianni, lastruttura dei mercati ¢ cambiata
profondamente. L’esplosione degli hedge fund li
haresinon solo i principali protagonisti del volu-
me discambi e importanticlienti delle banche d’in-
vestimento, ma ora anche un attore con quote di
mercato rapidamente crescenti nel credito, so-
prattuttoversola clientelaamaggior rischio e nel-
le operazioni di leverage buyout. Il boom dei pre-
stiti sindacati e 'espansione dei prestiti leveraged
& dovuto anche alla loro attiva partecipazione. Le
banche, anche se in Europarestano lamaggior fon-
te di finanziamenti delle medie imprese, vengono
disintermediate dagli investitori istituzionali.

L’altrafaccia di questo fenomeno & la creazione
dinuovi strumentifinanziari,comeicredit deriva-
tive, che hanno raggiunto a meta 2006 la somma
astronomica di 26mila miliardi di dollari. Questa
evoluzione rende i mercati piu efficienti e pit li-
quidi e i nuovi strumenti, come ha osservato il go-
vernatore della Banca d’Ttalia, Mario Draghi, aiuta-
noamigliorarelagestione del rischio. Il sistemain
genere € pili solido che nel 1997-98. Anche se, so-
stiene il presidente della New York Fed, Tim Gei-
thner, alcuni dei cambiamenti potrebbero aver ri-
dotto la vulnerabilita agli shock piu piccoli, au-
mentando la gravita dei pit grandi.

Due elementi preoccupano le autorita, e non a
casoil G-8haaffidato allo stesso Draghi, e al Finan-
cial Stability Forum che presiede, il compito di in-
dagare sulle ripercussioni sistemiche della cresci-
ta esponenziale di hedge fund e credit derivative.
1l primo ¢ Popacita di alcuni di questi operatori,
che non sono regolati, non sono sottoposti a vigi-
lanzadiretta e difficilmente possono essere richia-
mati all’ordine anche indirettamente, attraverso
lebanche chelifinanziano.Ilsecondo ¢ che, anche
perlacomplessitadei nuovistrumenti, ¢ arduo ca-
pirese manterrebberolaloroliquiditainun’inver-
sione del ciclo del credito, di cui in questi giorni si
éavutosolounassaggio relativamente modesto.E
quali sarebbero le conseguenze per il resto del si-
stema globale. Per Draghi un incarico pili stimo-
lante che pascere il gregge delle banche italiane.

alessandro.merli@ilsole24ore.com
] www.ilsole240re.com/economia
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