Borsa Milano-FTSE Mib
19.989,9

Panino e listino

Il risparmio gestito
indica che la Borsa
correra ancora a lungo

BUDDY FOX

Il PIAZZA AFFARI: nel giorno di San Valen-
tino il Toro sembra di nuovo innamorarsi di
Piazza Affari. Tl segnale chiaro e arrivato giove-
di 7, quando a 20.000 la borsa & calata sulla
notizia (scontatissima) della revisione al ribas-
so sul Pil italiano. Quando le correzioni comin-
ciano da cifre tonde e da notizie vecchie, signi-
fica che sulla debolezza si deve comprare e
cheil trend dominante presto riprendera. Chi
€ uscito per paura, sopra 20.000 sara costretto
a inseguire, spingendo I'indice su, su fino al
grande duello di 20.500/20.700.

AZIMUT: Azimut +25% (da inizio anno),
Banca Mediolanum +14%, Fineco +18%, Ban-
ca Generali +17%. Era dai tempi di Fideuram,
momenti memorabili per Milano, che non si
vedeva un periodo cosl brillante per il rispar-
mio gestito. Di solito accadeva a fine anno,
ma quello che a noi pill interessa ¢ il segnale
anticipatore: se il settore corre, significa che il
rialzo della Borsa avra vita lunga. Su Azimut,
azione che ci piace, sono curioso di vedere se
entro venerdi, giorno in cui andranno in sca-
denza molte opzioni sul titolo, riusciremo ad
avvicinarci a quota 12,60. Vendi, guadagna e
pentiti?

JUVENTUS: se e vero che del maiale non si
butta via nulla, CR7 potrebbe proprio essere
la perfetta raffigurazione simbolica dell’ani-
male per la Juventus. Sia ben chiaro, nessuna
offesa, bensi inteso come salvadanaio e come
uno degli animali sacri per la Cina, quella che
potrebbe essere l'ultima frontiera del calciato-
re. Ed e proprio grazie a Cristiano Ronaldo,
un’immagine simbolica di garanzia di succes-
so, che la Juventus e potuta entrare nell'im-
menso mercato obbligazionario grazie
all’emissione del suo primo bond. Scelta feli-
ce? Lo dira il tempo. L'obbligazione, “senior
unsecured’, fortunatamente sara riservata
agli investitori specializzati. No ai piccoli ri-
sparmiatori. Scrivo fortunatamente, perché
una delle caratteristiche dell’obbligazione ¢ la
rischiosita, cioe sara priva di garanzie.

Un'operazione azzardata? Non sembra, o
meglio non pit1 delle altre, visto che la Juve di
“passi pitt lunghi della gamba” ne sta com-
piendo molti nell'ultimo periodo, atteggia-
mento non da Juventus, o meglio non da vec-
chia Juve. Quello che forse non si € messo in
conto, & che a differenza dei tifosi, pronti ad
inveire alla prima sconfitta ma rimanendo fe-
deli nei secoli dei secoli, gli investitori non
amano le sofferenze, magari non alla prima
perdita, ma alla seconda, ti mollano cambian-
do squadra senza rimpianti. A meno che, lo
scopo di tutta questa grande operazione di
mercato (Ronaldo + bond) sia quella di arriva-
re a successi immediati, per alzare le quotazio-
ni e vendere la squadra il prima possibile agli
ultimi ricchi disposti a spendere cifte colossali
per questo giocattolo, cifre ormai vicine a fi-
nanziare una Tav qualsiasi.

WALL STREET: la tradizionale testimo-
nianza del Presidente della Fed davanti al Co-
mitato dei Servizi Finanziari della Camera
quest’anno & prevista per il 27/02. Cosa dira
Powell? Dipende se I'atteggiamento di Wall
Street sara dimesso o troppo esuberante. Save
the date!

paninoelistino@gmail.com

(© RIPRODUZIONE RISERVATA

Petrolio - al barile

14 febbraio
2019

54,25 $

Titolo Domanda Offerta
Dollaro USA 1,1305 1,1296
Yen 125,1900  124,7000
Franco Svizzero  1,1371 1,1381
Sterlina 0,8755 0,8771

Titolo 360 365
1 Mese -0.368 -0.374
3 Mesi -0.308 -0.312
6 Mesi -0.231 -0.238
9 Mesi -0.194 -0.197

Le Fs trattano con Delta-EasyJet
Si torna alla compagnia di bandiera

Governo pronto ad entrare in Alitalia

Mentre parte ufficialmente il negoziato con i potenziali partner industriali, Palazzo Chigi annuncia
I'ingresso nel capitale del vettore aereo. Il salvataggio sara fatto un’altra volta coi soldi pubblici

NINO SUNSERI

I Alitalia torna a indossare la
divisa da compagnia di bandiera.
Come ai bei tempi in cui I'azien-
da, pitt che far volare gli aerei si
occupava di distribuire stipendi
ai lottizzati. Lo Stato, dunque, ri-
comincera a trafficare con gli ae-
reiriportando I'orologio dell’eco-
nomia molto indietro nel tempo.
Ai “capitani coraggiosi” guidati
da Roberto Colaninno o al disse-
sto dell'Tri (primo proprietario
dell’azienda) messo in luiquida-
zione il 27 giugno 2000.

Insomma un bel tuffo nel pas-
sato e anche in un bel mare di
perdite considerando la particola-
re caratteristica di Alitalia: da
trent’anni presenta regolarmen-
te bilanci di un bel rosso cupo.
Un record. Complessivamente lo
Stato ha bruciato una cinquanti-
na di miliardi di cui 7,4 miliardi
negli ultimi dieci anni fra cassa
integrazione, pensione anticipa-
ta e ammortizzatori vari. Ora il
resto.

VIA LIBERA

1l governo ha dato il via libera
all'ingresso nel capitale senza in-
dicare la quota. Trasformera in
capitale tutto o parte del prestito
di 900 milioni prorogato fino a
giugno. A dare il via libera & stato
un vertice a Palazzo Chigi cui
non ha partecipato Matteo Salvi-
ni. Casualita a desiderio di non
mettere la faccia in una operazio-
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Una delle maggiori compagnie aeree degli Stati Uniti e del mondo

M Fatturato

41,2 miliardi di dollari

M Dipendenti 80.000
M Flotta 883
M Destinazioni 325

M Passeggeri trasportati 2018

180 milioni

easyJet.cony =

Compagnia aerea a basso costo britannica. Ha sede presso
I'aeroporto di Londra-Luton

M Fatturato

5,047 miliardi di sterline

M Dipendenti 11.655 (2017)
M Flotta 318
1 Destinazioni 136
W Passeggeri trasportati 2018 81,6 milioni

ne che certamente la base leghi-
sta del Nord non apprezzera.
Molto probabile che anche la Ue
vorra vederci chiaro. A decidere
¢ stato lo stato maggiore grillino:
Conte e Di Maio alla presenza di

PRG/L

Tria. In serata ¢ arrivato anche
I'ok alla trattativa da parte del
cda di Fs con Delta Airlines e Ea-
sylet «per essere partner indu-
striali nell'operazione».

Alitalia & da due anni in ammi-

Libero

giovedi
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Quote $x0z €x6r
Oro 1311,24 374
ARGENTO 15,68 0,45
PLATINO 1397,5 22,85
PALLADIO 790,39 40,05

nistrazione controllata (la secon-
da in un decennio) e ha bruciato
i capitali di tutti quelli che ci ave-
vano investito.

SOCI DI MINORANZA

Delta e EasyJet dovrebbero ac-
quistare il 40%. Ferrovie un altro
25% e il resto d probabilmente
finira allo Stato. A meno di non
trovare altri investitori.

Oggi Di Maio illustrera i conte-
nuti del salvataggio ai sindacati.
Dovra spiegare le condizioni ri-
chieste dagli acquirenti. Secondo
le indiscrezioni vorrebbero lo
spezzatino della compagnia: da
una parte I'aviolinea con aerei pi-
loti, e hostess. Dall’altra i servizi a
terra. Una condizione che i sinda-
cati non hanno mai accettato.
Ma soprattutto sara importante
capire una cosa: come mai due
grandi gruppi come Delta ed Ea-
syjetaccettano di entrare in socie-
ta con lo Stato italiano che tra la
quota diretta e quella di Fs avra
anche la maggioranza assoluta.
Lufthansa e uscita dalla trattativa
non solo perche voleva altre tre-
mila tagli ma soprattutto perche
aveva categoricamente esclusa la
possibilita di associarsi con il go-
verno italiano. Lo stesso aveva fat-
to Air France-KIm. Forse non &
un caso se ieri sera Easyjet ha di-
ramato una nota nella quale peci-
sa che in questa fase «non vi &
alcuna certezza che I'operazione
sara finalizzata».

RIPRODUZIONE RISERVATA

Brambilla: una pensione su due non é coperta da contributi
[assistenza cresce sei volte pitu della previdenza

Bl 1l sistema pensionistico italiano e sostenibi-
le ma zavorrato dall'assistenza, vero buco nero
dell'Inps. E quindi fondamentale che la politica
decida di separare le due voci oppure la secon-
da trascinera a fondo la prima. Il Sesto Rapporto
sul Bilancio del Sistema previdenziale italiano,
curato del Centro Studi e Ricerche Itinerari Pre-
videnziali e presentato ieri presso la Camera dei
deputati da Alberto Brambilla, presidente del
Centro Studi, lascia poco spazio ai dubbi.

La spesa per prestazioni sociali (pensioni, assi-
stenza e sanita) in Italia incide per il 54,01%
sull'intera spesa pubblica comprensiva degli in-
teressi sul debito: I'incidenza rispetto al Pil, con-
siderando anche altre funzioni sociali e le spese
di funzionamento degli Enti che gestiscono il
welfare, sfiora il 30%, uno dei valori piu alti in
Europa a 27 Paesi. Benché in leggera crescita, la

spesa pensionistica, spiega il Rapporto, € sotto
controllo; sempre pitt insostenibile, invece, il co-
sto delle attivita assistenziali a carico della fiscali-
ta generale: 110,15 miliardi di euro nel 2017
(+26,65 miliardi dal 2012).

Nel 2017 «la spesa pensionistica pura cresce
complessivamente di 2,3 miliardi (220,843 mi-
liardi nel 2017), con un aumento medio dal
2013 dello 0,88%, e quella per attivita assistenzia-
li a carico della fiscalita generale tocca quota
110,15 miliardi, crescendo anno dopo anno a
ritmi addirittura sei volte superiori (+5,32%) ri-
spetto a quelli della spesa per pensioni», ha det-
to Brambilla. Secondo Giorgio Ambrogioni, pre-
sidente di Cida (confederazione italiana dirigen-
ti e alte professionalita), «se non viene separata
la spesa pensionistica da quella assistenziale,
che ¢ in continua crescita, proseguiranno gli al-

larmi sulle pensioni da parte degli Organismi
economici internazionali e le bocciature delle
agenzie di rating.

La meta delle pensioni erogate sono in prati-
ca assistite, cioe non coperte dai contributi. Nel
rapporto si legge che «con riferimento al 2017,
I'insieme delle prestazioni assistenziali (presta-
zioni per invalidi civili, indennita di accompa-
gnamento, pensioni e assegni sociali, pensioni
di guerra) ha toccato quota 4.082.876, per un
costo totale annuo di 22,022 miliardi. Se si ag-
giungono pero anche integrazioni al minimo e
maggiorazioni sociali, si arriva a un totale di
8.023.935 di “pensioni assistite” al lordo di qual-
che inevitabile duplicazione, i beneficiari di que-
ste prestazioni rappresentano di fatto la meta
dei pensionati totali».

R.E.
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ILNODO ECONOMIA

Adesso Visco vede la recessione

1l governatore: «Colpira l'economia reale. Quota 100 inutile, servono investimenti»

Antonio Signorini

Roma Una crisi diversa da quelle fi-
nanziarie come fu quella del 2008.
Presto potrebbe arrivare una crisi
che partira e colpira soprattutto I'eco-
nomia reale. Quindi produzione e, a
cascata, redditi. Il governatore di
Bankitalia Ignazio Visco non sifa pro-
blemi a dire che I'economia italiana
potrebbe chiudere I'anno con il se-
gno meno. «Qualcuno dice che ci sa-
raun’altrarecessione, € possibile. Bi-
sogna capire come si reagisce, quella
prossima sara reale, le altre due sono
state finanziarie, avra origini diverse,
in parte geopolitiche, in parte legate
al cambiamento tecnologico e nel

mondo del lavoro», ha spiegato nel
corso della presentazione del suo li-
bro intitolato Anni difficili.

Tra le emergenze italiane, «il crollo
degli investimenti privati, al quale si
€ accompagnato quello non meno
grave degli investimentiin infrastrut-
ture e altre opere pubbliche». Il se-
gno delle difficolta del nostro siste-
ma di rispondere «alle sfide poste dal-
la globalizzazione, dalla straordina-
ria affermazione di nuove tecnolo-
gie, dagli andamenti demografici».

Visco ricorda gli anni pit recentiin
cui I'ltalia & stata in recessione, dopo
la crisi finanziaria globale.

Anche allora gliinvestimenti erano
calati. Tra il 2007 e il 2013 «hanno

subito un calo del 30 per cento». E
oggi «sono ancora largamente infe-
riori al livello pre-crisi». Come dire,
ci sono le condizioni per un’altra re-
cessione, senza che siano stati risolti
i problemi causati dalle precedenti.
La soluzione & «assicurare che le
imprese operino in un contesto ma-
croeconomico favorevole in termini
dilivello della pressione fiscale, fun-
zionamento del mercato del lavoro,

CORREZIONE DI ROTTA

Nelle ultime previsioni, la
Banca d'ltalia aveva stimato
per il 2019 il Pil a +0,6%

disponibilita di infrastrutture ed effi-
cienza della pubblica amministrazio-
ne», ha proseguito Visco, aggiungen-
do che «un fattore essenziale per gli
investimenti € la disponibilita di ri-
sorse finanziarie per le imprese, ade-
guate in quantita e qualita».

Non servono invece le principali
misure economiche messe in campo
dal governo. In particolare Quota
100. «Pensare - dice il governatore di
Bankitalia - che si risolvano i proble-
mi mandando a casa persone che
poi vengono sostituite da altre non &
una soluzione strutturale e nemme-
no congiunturale». Anche perché
«chi va a casa andando in pensione
prima non trasferisce il suo lavoro

perché - osserva Visco - magari ci so-
no delle nuove tecnologie e le impre-
se non hanno bisogno di assumere».

Toni piu concilianti sui rapporti
con il governo e sulle polemiche a
proposito del ruolo di Bankitalia.
«Non vedo quale sia I'attacco all'auto-
nomia. Non c'e attacco, c'¢ a volte
una visione incerta sulla responsabi-
litan. Facendo riferimento agli attac-
chi di Lega e del M5S, Visco si dice
«d"accordo» con chi «dice che non ci
pud essere indipendenza con irre-
sponsabilitay. E sulle riserve auree?
«Una legge c'é», si limita a commen-
tare. Quindi, nessuna incertezza, co-
me sostenuto dalla Lega, che vuole
una nuova legge.

ISTAT, SCENDE IL NUMERO DI PENSIONATI IN ITALIA

17.000.000 l Datiin % = persona sola m coppia senza figli m coppia con figli
16.7#79.555 ® monogenitore altra tipologia
16800000 " S 16.707.026
16,600.000 My, 16/593.890
16.400.000
16.179.377
16:200000 16.259.491 I
16.000.000
16.041.852

15.800.000
15.600.000 Rischio dipoverta  Grave deprivazione Rischio di poverta  Grave deprivazione

2008 2010 2012 2014 2015 2017 FAMIGLIE CON PENSIONATI FAMIGLIE SENZA PENSIONATI
Fonte: Istat LEGO
Roma Il reddito di cittadinanza | DATI ISTAT

c'e gia, e la pensione del nonno.
Larendita dell'ex lavoratore, ot-
tenuta quando i requisiti per il
ritiro erano meno rigidi, serve a
mantenere una famiglia italiana
su cinque. Eredita del vecchio
welfare, che riveste un ruolo fon-
damentale nell'ltalia di oggi.

Permette a migliaia di nucleifa- COLONNE Le statistiche, insomma, con-
miliari di restare sopra la soglia  DELLA fermano quello che gli esperti
della poverta. SOCIETA (e anche i sindacati) dicono da

Una conferma arrivataieridal ~ Nel 61,2% tempo. Le pensioni, che sareb-
report Istat «Condizioni di vita ~delle famiglie  berounarendita del capitale ac-
dei pensionati» relativo agli an-  nelle quali sia  cumulato in anni dilavoro attra-
ni 2016-2017. Queste le cifre: ci  presente un verso i contributi, si confondo-
sono 12 milioni di famiglie nelle  pensionato i no con le misure di assistenza,
quali almeno uno dei membrié trasferimenti  che sono invece a carico della
pensionato. «Nel 61,2% dei casi  previdenziali  fiscalita generale. Secondo il

(cioé delle famiglie con pensio-

nati) i trasferimenti previdenzia- ~ oltre il 75% ziali di Michele Brambilla «ben-
li rappresentano oltre il 75%»  del reddito ché in leggera crescita, la spesa
del reddito familiare «e per il familiare.Sie  pensionistica & sotto controllo;
22,7% delle famiglie l'unicafon-  ridotto a 850  sempre piti insostenibile invece
te di reddito». euroilgaptra il costo delle attivita assistenzia-

Se prima la famiglia con un il reddito di li a carico della fiscalita genera-
pensionato aveva mediamente  questi nuclei  le: 110,15 miliardi di euro nel
redditi complessivi inferiori ri- e quellidisoli 2017 (+26,65 miliardi
spetto a una con solo lavoratori, lavoratori 2012)».

ora il gap si sta riducendo: dai 2
mila euro annui nel 2013 e nel
2014, di 1.400 nel 2015 e di 850
euro nel 2016.

L'assegno Inps per molti & 'ul-
timo argine alla poverta. L'Istat
rileva come all'interno dei nu-
clei familiari pit deboli la pen-
sione consenta di dimezzare il
rischio di poverta. Una possibili-
ta su tre di scendere sotto la so-
glia della poverta senza rendita
pensionistica, una su sei con
'assegno previdenziale. Una
funzione anti poverta ce 'ha an-
cheil cumulo tra redditi da pen-
sione e da lavoro (vietato ai per-
cettori di pensioni sulla base di
Quota 100). | pensionati che la-
vorano hanno soloil 3,8% di pos-
sibilita di diventare poveri.

costituiscono

Centro studi Itinerari previden-

In generale a pensioni, assi-
stenza e sanita va il 54,01% della
spesa pubblica comprensiva de-
gli interessi sul debito. L'inci-
denza rispetto al Pil & del 30%.
Una delle piu alte d’Europa. In
Italia, insomma, un terzo della
ricchezza prodotta va in welfa-
re. E anche la totalita delle entra-
tefiscali. «Per finanziare il gene-
roso sistema di welfare italiano,
occorrono (con riferimento al
2016) tutti i contributi sociali,
tutte le imposte dirette e alme-
no altri 7,68 miliardi da reperire
tramite imposte indirette», si
legge nel Sesto Rapporto sul Bi-
lancio del Sistema previdenzia-

dal leitaliano del centro studi.

Il rapporto «fa chiarezza sulle

Il welfare dei nonni: una famiglia su cinque
sopravvive grazie ai soldi dei pensionati

E il vero reddito di cittadinanza. Permelte di stare oltre la soglia di poverta

reali dinamiche delle nostre
pensioni: la spesa pensionistica
¢ sotto controllo, ma la zavorra
della spesa assistenziale, in con-
tinua crescita, determina un pe-
soinsostenibile per le casse del-
lo Stato», ha commentato il pre-
sidente di Cida (confederazione
italiana dirigenti e alte professio-
nalita) Giorgio Ambrogioni.
Tragli altri dati emersi dal rap-
porto Istat sulle pensioni, lo
squilibrio di genere. «Le donne
ricevono di pensione in media
quasi 6mila euro in meno degli
uomini», ha rilevato Mara Carfa-
gna, vice presidente della Came-
ra e deputata di Forza Italia. «Ec-
co perché noi di Forza ltalia sia-
mo promotori di una proposta

SPESA INSOSTENIBILE
Previdenza e sanita
valgono il 54% del bilancio
pubblico e un terzo del Pil

dilegge che - sul modello tede-
sco - consenta ad ogni donna di
computare un anno di lavoro
per ogni figlio». La soluzione a
questo squilibrio, cosi come a
quello Nord Sud, € rilanciare le
riforme, «in favore del welfare
aziendale e della previdenza
complementare, perché la pen-
sione dei giovani di oggi sia in
futuro adeguata», ha aggiunto
I'esponente di Forza Italia.

AnS

CARTELLE ESATTORIALI
Rottamazione ter
anche per chi
non ¢ in regola

Roma Al via la rottamazione ter, defini-
zione agevolata delle cartelle valida
per tutti, anche per chinon & in regola
con i pagamenti della «rottamazione
bis». E da ieri in vigore il decreto sem-
plificazioni. Sul sito dell’Agenzia delle
entrate-Riscossione e agli sportelli del-
la stessa agenzia sono disponibilii mo-
delli di adesioni. La rottamazione & al-
largata anche a chi non aveva pagato
le rate in scadenza il 7 dicembre 2018
delle rate della «rottamazione bis» sca-
dute nei mesi di luglio, settembre e
ottobre 2018. Si potra pagare il dovuto
in dieci rate tra il 31 luglio 2019 e no-
vembre 2021, oppure in un’unica solu-
zione entro la prima scadenza.

Dopo tre mesi dalla partenza, la «rot-
tamazione ter» delle cartelle ha gia to-
talizzato oltre 260 mila domande di
adesione, con un incremento di circa
i 20% rispetto alle richieste di «rotta-
mazione bis» presentate I'anno scorso
nel medesimo arco temporale di riferi-
mento. L'attenzione della politica ieri
si € concentrata sull'ingorgo di scaden-
ze. «Quattro impegni fiscali concentra-
ti in soli cinque giorni sono troppi e
inattuabili. L’accavallarsi delle scaden-
ze fiscali nel mese di febbraio crea for-
ti difficoltax, ha attaccato ieri Confagri-
coltura, ultima categoria a protestare.

leri al ministero del’Economia si &
tenuto un incontro tecnico negli uffici
del Sottosegretario allEconomia, Mas-
simo Bitonci.

E stato deciso di preparare una razio-
nalizzazione delle date delle scadenze
fiscali. «Si € voluto diversificare la sca-
denza dei termini per gli adempimen-
ti relativi a esterometro ed spesometro
da quelli relativi alle comunicazioni
Iva ed alla fatturazione elettronica.
Cio per dare maggior respiro e tranqui-
lita nelle operazioni agli addetti», ha
riferito Bitonci. «La data individuata
quale termine per le scadenze del pri-
mo trimestre 2019 dell'esterometro ed
del secondo trimestre 2018 dello spe-
sometro € quella del prossimo 30 apri-
lex.

Sullo sfondo la riforma fiscale che
dovrebbe dare seguito ad alcune misu-
re della Legge di Bilancio. leri il sotto-
segretario alle Infrastrutture Armando
Siri ha sostenuto che «Il governo ha
deciso di far scendere la prima aliquo-
ta Irpef al 20% e di tagliare I'lres al
20%».
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DI_SANDRO RoAzzI

i Maio come Sal-
vini: “il Governo
durera cinque

anni”. Ed evoca I'argine
contro Berlusconi,
anche se il leader della
Lega prontamente re-
plica che un “governo
stabile non ha bisogno
di argini”.

IL DosSIER
b

Il Governo intanto non
sa piu dove guardare:
I’'Unione europea si fa
viva ed invita a chiarire
il senso dell’analisi
costi-benefici sulla Tav,
anche perché dal rap-
porto parrebbero
escluse le valutazioni
sui benefici macroeco-
nomici indotti dal-
I'opera, i cosiddetti
stakeholders (una ‘as-
senza’ che potrebbe
danneggiare lo stesso
ricorso a quello stru-
mento di analisi ‘bru-
ciato’ anche per il
futuro , se la conclu-
sione fosse quella che é
meglio lasciar per-
dere...).

|
ghera? | ceti medi

La Francia continua a
tenere il ‘muso’ a Roma
e ‘trattiene’ ancora il

suo ambasciatore a Pa-

rigi.

Il Governatore della Banca d’Italia Visco
non perde I’occasione per una stoccata
sugli investimenti: “il crollo di quelli pri-
vati, al quale si € accompagnato quello non
meno grave degli investimenti nelle infra-
strutture ed altre opere pubbliche, ha reso
manifesta la difficolta del nostro sistema pro-
duttivo di rispondere alle sfide poste dalla
globalizzazione...”.

La traduzione e semplice: datevi una mossa,
parole che saranno musica per imprese e sin-
dacati.

Ormai la competizione nella maggio-
ranza si sta trasformando in una reci-

proca azione di logoramento. Con la diffe-
renza che, mentre i Cinquestelle sono in
cerca di non facili alleanze, la Lega puo con-
tare su un insediamento sociale ed un conte-
sto politico del centrodestra che gli permette
di alimentare il consenso fin qui crescente (e
dal Ministero dell’Economia, con Garavaglia,
si da notizia che I’autonomia del Veneto si ar-
ricchira della “compartecipazione alle impo-
ste”).

Sara questo il copione fino alle europee?
Senza incidenti di percorso la risposta
pare al momento affermativa. Gli stessi
emendamenti al reddito di cittadinanza per
‘limitarne’la portata danno il senso di una
contesa senza esclusioni di colpi ma con...il

sorriso sulle labbra.

Altre bordate arrivano sulle pensioni, e
piu precisamente dal rapporto annuale
di ‘Itinerari previdenziali’ illustrato dal
professor Brambilla, gia consulente
della Lega per questi temi, poi critico
sulla piega che stavano prendendo red-
dito di cittadinanza e quota 100, infine
fra i papabili a ricoprire I'incarico di
commissario dell’Inps, fra i quali sta
prendendo piede anche la candidatura
dell’ex direttore generale Mauro Nori.

Gli ultimi dati sul pianeta pensioni vengono
dall’Istat, che certifica in 16 milioni il dei
pensionati (in calo costante, malgrado 1’al-

MILANO

Un sistema, quello italiano, incapace di rispondere agli impulsi della
globalizzazione e all’affermarsi delle nuove tecnologie. E quanto dichia-
rato ieri dal Governatore della Banca d’ Italia, Ignazio Visco, intervenuto a un
convegno organizzato all'universita Bocconi di Milano. Una condizione sfa-
vorevole, che, secondo il numero uno di Via Nazionale, affonderebbe le
sue radici nel crollo degli investimenti pubblici e ancor piu nel tracollo
di quelli privati, appiattiti del 30% tra il 2007 ed il 2013.

Secondo Visco, a frenare ulteriormente gli investimenti privati in Italia sarebbe
stato il crescente livello di difficolta nell’accesso al credito bancario, influenzato
dalla fase recessiva passata e dalle misure volte al trattamento dei crediti de-
teriorati. Crediti, che, sottolinea il numero uno di Bankitalia, non po-
tranno comunque sostenere da soli “la crescita degli investimenti,
soprattutto quelli necessari per innovare e competere sui mercati in-
ternazionali”. In ogni caso, ha continuato Visco, occorre “assicurare ai rispar-
miatori e alle imprese una stabilita del quadro normativo e della direzione degli
interventi”, cosi da arginare l'incertezza e cio che ne deriva

Visco (Bankitalia),
nuovo allarme
sugli Investiment

|| Governatore: Italia incapace di rispondere
agli impulsi della globalizzazione

——
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IL DOSSIER

i Il Rapporto ‘Brambilla’. In Italia il 49%

Itinerari !

== | non versa nulla, altri molto poco
s | utte persone a carico di qualcuno
;tti?:iato

dal pensionati si mantiene su 1,4, in at- con quali soldi si paghera questa
2[8;‘?5” tesa pero dell’evoluzione del si- enorme platea di pensioni?”.
Brambilla stema previdenziale con le nuove

—

lungamento dell’eta media) in Italia, con un
assegno pensionistico medio annuo di 17mila
886 euro, ma con differenze assai marcate
fra uomini e donne, fra aree geografiche. Le
donne sono il 52,5% del totale, ma percepi-
scono in media importi annui minori dei loro
colleghi di lavoro per quasi seimila euro. E si
allargano anche le distanze territoriali, con
un Nordest che vanta un importo medio delle
pensioni superiore del 20% rispetto a quello
dell’interno Mezzogiorno.

Ma le ‘sorprese’ arrivano dal rapporto di
‘Itinerari previdenziali’, secondo il quale
la spesa previdenziale del 2019 registrera,
come quella del 2018, un miglioramento (con
un saldo negativo di 20,8 miliardi rispetto a
quello di 20,9 dell’anno precedente), dovuto
alla riduzione delle prestazioni (soprattutto
con I’elevazione dei requisiti), dalla cancella-
zione di pensioni in pagamento da oltre 38
anni, dalla riduzione delle pensioni degli
anni ‘80 e '90 con pochi contributi.

Eppure il dato pit importante che il rapporto
mette in luce (e che implicitamente ritiene
vada conservato...) & che “la spesa pensioni-
stica , netto della assistenza, dal 2013 ha
fatto registrare un aumento medio pari allo
0,88 ed ancor meno al netto delle imposte.
Cio significa che la dinamica della spesa per
pensioni e sotto controllo e che le riforme
hanno colto I’obiettivo di stabilizzarla”.

In parole povere: attenti a non rovinare d’ora
in poi questo utile equilibrio.

Il rapporto fra I’altro mette in evidenza
il peso, ai limiti della sopportazione, che
il combinato disposto fisco-sistema pre-
videnziale sta scaricando sui redditi
medi (e quindi, in particolare , su quelli
da lavoro dipendente) senza che si pon-
gano correttivi e mentre aumentano i ri-
schi di assistenzialismo.

Ad esempio, fino ad ora il rapporto attivi-

misure del governo giallo-verde.

Ma il rapporto svela anche aspetti
poco conosciuti: sono attualmente
in pagamento ancora 758mila 372
assegni pensionistici con durata di
37 anni e pil. E le pensioni di inva-
lidita, superstiti e vecchiaia ancora
sul ...libro paga dell’Inps ammon-
tano alla rispettabile cifra di oltre
sei milioni, con ‘anzianita’ di 20 e
pit anni che fanno commentare al
rapporto “quindi, anche se masche-
rato da pensione, molto piu di un
reddito da cittadinanza”.
E ci si trascina dietro anche l'esito
del ricorso ai prepensionamenti dei
decenni passati: sono circa 230mila
pensioni concesse anche con 10
anni di anticipo rispetto ai requisiti
del tempo.
Dal rapporto si evince anche lo stato dei di-
versi Fondi, quasi tutti in deficit strutturale
salvo, ad esempio, quello dei commercianti.

Come pure emerge che nel giro di un
paio d’anni finiranno di andare in pen-
sione coloro il cui assegno viene calco-
lato integralmente con il metodo
retributivo, che come noto é assai piu
generoso di quello contributivo. Un mo-
mento epocale nel sistema preidenziale.

Ma é il capitolo fisco-pensioni a riser-
vare il vero ‘colpo di scena’: si evidenzia
il numero enorme di coloro che sono
esenti dalle imposte e il numero relativa-
mente esiguo di coloro che coprono gran
parte del gettito fiscale, con la conse-
guenza evidente che in questo squilibrio
si nasconde un’enorme evasione fiscale.
I numeri non lasciano adito a dubbi:
sono solo poco piu di 30 milioni i citta-
dini italiani che presentano dichiara-
zioni dei redditi positive, tanto che si
potrebbe dedurre che “il 49% degli ita-
liani non ha reddito e quindi é a carico
di qualcuno”.

Coloro che dichiarano redditi fino alla
soglia di 7mila 500 euro sono oltre 9 mi-
lioni e pagano in media 41 euro di Irpef
I'anno.

Complessivamente la situazione che il
rapporto evidenzia é questa: “i contri-
buenti delle prime due fasce di reddito
fino a 15mila euro sono circa 18
milioni e 400 mila, di cui 6 milioni di
pensionati (su un totale di 16 milioni) e
pagano sol il 2,82% dell’intera Irpef.

A questi contribuenti corrispondono
27,214 milioni di abitanti che, conside-
rando le detrazioni, pagano in media
circa 169,5 euro I'anno e pochissimi
contributi sociali, il che produrra gravi
ripercyssioni sia sul sistema pensioni-
stico dhe sulla futura coesione fiscale,

——

Ed i redditi superiori? Il rapporto cosi la
situazione: “considerando i redditi sopra
i 35mila euro lordi risulta che il 12,09%
paga il 55,11% di tutta I'Irpef”.

Fra le conseguenze c’é ovviamente a che
quella di un reddito disponibile delle
classi medie
che si re-

stringe e che
non va incon-
tro certo alla
esigenza di
ampliare la
domanda in-
terna.

Effetti sull’equilibrio
del sistema
previdenziale di
Quota 100 e collegati;
Ci S0no grossi rischi

E poi c’e il

nodo, quasi

ignorato dall’attuale Governo, dell’eva-
sione fiscale: “ad esempio il numero delle
automobili con un costo superiore ai 120
mila euro & dieci superiore il numero di co-
loro che dichiarano un reddito netto di 120
mila euro...Di qui la domanda del rapporto:
“chi paghera i 50 miliardi di euro per coprire
i costi del servizio sanitario degli ‘incapienti’
e i 110 miliardi circa della spesa sostenuta
per l'assistenza? Come pagare le pensioni
che si erogano a soggetti che, privi di Irpef,
sono anche privi di contribuzione?

Il messaggio del rapporto sembra essere
allora quella di non ‘punire’ ulterior-
mente i ceti medi, gia esposti ad ero-
sione del loro reddito, e di tenere sotto
controllo la spesa assistenziale.

Di conseguenza le previsioni sugli effetti
di quota 100 e interventi collegati non
sono certo ottimistiche: si potrebbe in-
terrompere il percorso di riduzione del
numero delle pensioni ed il raggiungi-
mento del rapporto attivi-pensionati
all’1,5%, si potrebbe produrre un incre-
mento di spesa nei successivi 5/6 anni,
anche se quota 100 é una opzione volon-
taria.

Questo men-
tre invece, fra
interventi le-
gislativi di
varia natura
fino a fare del
sistema previ-
denziale un la-
birinto di
norme, si era
raggiunta per
le varie tipologie di pensioni nel 2017 un’eta
media di 63,5 anni , vicina a quella dei “Paesi
piu virtuosi”.

| disposto
fisco-sistema
previdenziale

sta scaricando il peso
sui redditi medi

Un “attenti a quel che fate” che va infine
messo in rapporto all’andamento generale
dell’economia che sta volgendo al peggio.
Ma il Governo sul decretone ha una via ob-
bligata da percorrere: non fallire, non puo
permetterselo.
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La spesa. Tolta |'assistenza, al netto del fisco

| conti

delle

pensioni

La

radiografia

completa

e stata

effettuata

da 'SEE”a” 2008 il rapporto si squilibra

ks nuovamente, ma non per

I'Istituto ‘colpa’ della spesa pensioni-

presieduto stica (passa dall’1,7% annuo

g?;fessor allo 0,8%), quanto per il

Alberto crollo del Pil.

Brambilla,

gia ont Si giunge cosi al quadriennio

consulente

della Lega 2?14-201 7, ne'l qua!e la for-

in materia bice tende a ridursi ancora,
con una spesa pensionistica
che segnala un tasso di cre-
scita annuo dello 0,5%.
Le ragioni di questo procedere

E comunque buona cosa affrontare i
temi previdenziali realismo: ad esempio
valutando anche alcuni aspetti positivi.
Quattro Fondi previdenziali negli ultimi
anni infatti risultano in attivo: quello dei
lavoratori dipendenti, quello dei com-
mercianti, quello dell’Ex Enpals (spetta-
colo...), quello dei lavoratori
parasubordinati, troppo giovane per
vantare un numero significativo di pen-
sionati.

Attenzione allora a parlare di... voragine
dei fondi previdenziali: si finisce in una
dimensione virtuale lontana dalla realta
dei fatti.

Loperazione verita I’ha compiuta il
rapporto di ‘Itinerari previdenziali’:
il percorso della spesa pensionistica
risente inoltre delle varie riforme, da
quella Dini alle successive, passando per
I'intervento del Governo Prodi che ha
elevato 1’eta pensionabile per i dipen-
denti pubblici ed arrivando alla ben nota
legge Fornero.

Secondo il rapporto, dal 1989 al
1997 la spesa per pensioni é cre-
sciuta mediamente del 4,5% al-
I’anno, contro un aumento del Pil
nettamente inferiore (+1,4%).

Ma dal 1998 al 2007, dopo la Dini ed
altri interventi di contenimento, la
musica cambia: la dinamica della
spesa pensionistica si attesta
all’1,7%, con una crescita del Pil
quasi uguale (1,6%).

Con la lunga recessione iniziata nel

altalenante sono molteplici. Ne
vanno ricordate almeno due:
“1’effetto del turnover nella pla-
tea dei pensionati...il progres-
sivo innalzamento dell’eta
pensionabile che, con piu anni
di anzianita e coefficienti di tra-
sformazione piu elevati per la
quota a contributivo, ha accre-
sciuto il valore dei parametri
per il calcolo della quota a retributivo
ed attenuato 'impatto del nuovo metodo
di calcolo sull’ammontare delle presta-
zioni”.

La lunga crisi ha inciso e non poteva es-
sere diversamente con il taglio dei posti
di lavoro, il calo del Pil, la chiusura di
imprese, il ricorso piu massiccio alla
precarieta del lavoro, lo stop del turno-
ver nel settore pubblico. Cosi come
hanno un peso le numerose ‘salvaguar-
die’ poste in essere.

Eppure nel 2017 le quattro categorie
gia citate hanno registrato entrate
superiori alle uscite totali. E il caso
del Fondo dei lavoratori dipendenti,
che si é avvalso anche del record di
occupati raggiunto in questo periodo
prima di calare nella seconda meta
del 2018: il saldo positivo nell’anno
in questione é di 3 miliardi 668 mi-
lioni, favorito dal trend positivo
delle entrate contributive. Il Fondo
comprende anche quelli ‘inglobati’
nel tempo (dirigenti di azienda,
Poste, trasporti, volo, Fondo FFSS,
elettrici ed altri), che soffrono in-
vece di bilanci in rosso.

Quello piu allarmante pare ormai es-
sere il fondo dei trasporti, con un
esercizio negativo di 1 miliardo ed
un deficit patrimoniale superiore ai
22 miliardi.

Un piccolo attivo lo registra anche il
Fondo commercianti, meno longevo
di quello degli artigiani e che, mal-
grado|le numerose chiusure dei pic-
coli negozi durante la crisi, puo

e

le uscite per la previdenza sono 150 miliardi I'anno,
meno del 10% del Pil. E la meta dei Fondi & in attivo

contare anche su una miriade di
aperture che garantiscono I’affluire
di contributi e fa chiudere I'anno
con un attivo di un miliardo e 217
milioni.

Ben diversa la situazione del Fondo
artigiani e dei lavoratori agricoli
(questi ultimi perdono ogni anno
inesorabilmente attivi e quindi con-
tribuenti). La gestione artigiani, pur in
miglioramento, accusa un saldo negativo
di 3 miliardi e 213 milioni; il disavanzo
di quella che riguarda coltivatori diretti,
coloni e mezzadri ammonta per il 2017 a
2 miliardi 697 milioni ( & un sistema
sulle...spalle di 445mila 300 lavoratori
attivi, quando nel 1989 erano oltre un
milione e duecentomila).

Con 353 milioni di saldo attivo
‘regge’ I’ex Enpals, cosi come é assai
rilevante I’attivo della gestione dei
parasubordinati, fondo ‘giovanis-
simo’ in quanto risale alla meta degli
anni ‘90, ammontando a ben oltre sei
miliardi, frutto di entrate per oltre 7 mi-
liardi ed uscite per prestazioni di soli
866 milioni.

Non vanno bene le cose per il Fondo

del clero, che ha un rapporto di 1,38 at-
tivi per pen-
sionato: nel

2017 le en-
trate contri-
butive sono

Intanto arriva una
settimana densa,

state di 31 a cominciare dal voto
milioni di ' iy
euro, le deg“ iscritti M5S

uscite di 97 sul processo a Salvini
milioni (le

pensioni in pagamento sono circa 13
mila).

E per il futuro? Secondo il presidente
di ‘Itinerari previdenziali’, Alberto
Brambilla, il “2018 si presenta ancora
positivo in larga parte, mentre sul 2019
puo gravare la fase di stagnazione, forse
di mini recessione che certamente non
favorisce l'introduzione di quota 100”.

Ma non c’é da lanciare allarmi pre-
maturi. Del resto, fa osservare
Brambilla, la spesa per pensioni del-
I'Inps ammonta complessivamente a
220 miliardi, ma al netto del fisco
siamo attorno ai 150 miliardi”.

Insomma, prima di formulare giudizi av-
ventati sarebbe bene mettere le cifre al
loro giusto posto. Ma anche senza sotto-
valutare le incognite del futuro, che ci
sono e possono pesare fino ad azzerare i
passi avanti compiuti.
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ue notizie, una
buona ed un’al-
tra davvero pes-

sima: torna a Palazzo
Farnese in Roma I’'am-
basciatore transal-
pino, I'agenzia di
rating piu prudente fi-
nora nei confronti del-
I’'Italia, Fitch, prevede
il Pil 2019 allo 0,3%
(con I'Europa atte-
stata ad un ‘misero’
1%, che dovrebbe es-
sere anche il risultato
della potente Germa-
nia).

Fitch va piu in la: se
gli euroscettici si raf-
forzeranno “potreb-
bero aumentare le
tensioni sui mercati
finanziari, danneg-
giare la fiducia, ri-
durre gli
investimenti”.

Lambasciatore francese si & gia recato dal
presidente Mattarella (evidentemente
considerato il vero interlocutore) con l'in-
vito del presidente Macron a recarsi a Pa-
rigi.

Ma intanto come si prepara l'Italia a fron-
teggiare le negative evenienze economi-
che e non solo che incupiscono il cielo
europeo?

Piu che sciogliere i nodi che ha di fronte,
la maggioranza gialloverde sembra orien-
tata a ‘non decidere’ e reggere fino a
maggio, costi quel che costi, utilizzando
semmai i terreni di scontro per difendere
le diverse identita.

E il caso dell’autonomia delle regioni
che fa problema, vede l'irruzione della
Campania di De Luca nella partita, ma
finisce in una sorta di limbo anche per
I'avvicinarsi di altre elezioni.

Tanto che in prossimita di quelle in Sarde-
gna non si sfugge alla regola e si rinviano
le decisioni anche sul ...latte versato dai
pastori sardi (ed ora pure siciliani). Come
si nota, chi puo si...intrufola nel vivo delle
questioni aperte, perché ha intuito la fra-
gilita crescente della tenuta dell’attuale
equilibrio politico. Unica costante, la de-
bolezza del ruolo delle opposizioni.

Lattesa per il momento si sposta sulle de-
cisioni che Lega e Cinquestelle prende-
ranno per il dopo Boeri all’Inps. Come
anticipato giorni fa dal Nuovo Cor-

riere Nazionale, il nome in lizza per il
ruolo di commissario (poi presidente)
é soprattutto quello dell’ex direttore
dell’Istituto, Mauro Nori, di indubbia e
riconosciuta competenza e che conosce
molto bene la macchia organizzativa del-
I'Inps. Ma c’é chi invita alla prudenza, la
partita sarebbe ancora aperta.

11 compito dell’Inps e di quelli da far tre-
mare vene e polsi: non solo per garantire
il successo di quota 100, sfida piu age-
vole, ma perché allo stato & 1'unico prota-
gonista, per quanto riguarda il reddito di
cittadinanza, in grado di governare l'intri-
cata rete di norme presenti nel decreto e
che potrebbero nel corso del dibattito par-
lamentare divenire piu stringenti, oltre
che dialogare con le altre Amministrazioni

pI_IstiTuto BRUNO LEONI

1 1
1 I Consiglio dei ministri (senza decidere, ndr) ha esaminato la ri-
1 chiesta di autonomia rafforzata presentata da tre Regioni del Nord:

Veneto, Lombardia ed Emilia Romagna.

autonomia regioni,
adelante con juicio

Molto importante & come Saranno
strutturati i poteri che lascera loro

Il Governo, potrebbe essere a secessione

dei ricchi e una fiera delle spese

ricchi’?

Queste regioni hanno chiesto I'attivazione dell’iter previsto dall’arti-
colo 116 della Costituzione, secondo cui le regioni coi conti in ordine
possono chiedere ulteriori competenze (e le corrisp