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FINANZA ETICA

F
idarsi delle banche italiane si-
gnifica abbonarsi a delusioni
continue. Non riescono infatti a
evitare le figuracce neppure
quando si sforzano di apparire

competenti in tema di rischio, come dimo-
stra la vicenda, passata accuratamente in

sordina, delle obbligazioni Ford consiglia-
te come particolarmente sicure. Fiore al-
l’occhiello del sistema creditizio italiano è
infatti il progetto Patti Chiari, escogitato
dopo l’Argentina, la Cirio e vari fallimen-
ti del risparmio gestito per recuperare la fi-
ducia della clientela. E una delle compo-
nenti più significative di Patti Chiari è
proprio l’elenco delle “Obbligazioni a bas-
so rischio”. Ebbene, fra queste c’erano fi-
no a metà maggio le Ford 11-5-2007 (co-
dice Isin XS0192533171), tolte precipito-
samente dopo essersi afflosciate dell’8%,
passando da 100 a 91,7 (vedi grafico).
Davvero troppo per un titolo definito poco

rischioso. Non si tratta però di una mac-
chiolina su un abito immacolato. L’intero
elenco dei titoli di Patti Chiari è da cesti-
nare a causa di gravi vizi di costruzione
(vedi mio articolo su Affari&Finanza del
19-1-2004). Vi scopriamo emissioni quasi
sconosciute anche agli esperti, quali le
Kaupthing Bunadarbanki, le Tennessee
Valley, le Cdc Ixis ecc. Vi troviamo titoli
con scadenza dopo una settimana, garan-
zia di una perdita netta viste le commissio-
ni intascate dagli intermediari. Incontria-
mo emittenti potenzialmente esposti an-
ch’essi a scivoloni: Hewlett Packard,
Solvay, DSM ecc. e addirittura Bosch o
Valeo, di un settore quale la componenti-
stica, strettamente collegato alle vicende
di Ford, General Motors o Fiat. In com-
penso continuano a essere assenti le alter-
native più sicure per un risparmiatore, ov-
vero i titoli di stato legati al costo della vi-

ta emessi dalla Francia o dall’Italia (Oatei
e Btpi) e le spesso boicottate Infrastrutture
2,25%, indicizzate all’inflazione. Sarebbe
curioso sapere da dove scaturisca un elen-
co così farraginoso (900 i titoli dichiarati
ma 1450 effettivi!) e così inutile. Il rischio
è una brutta bestia e non si lascia ingab-
biare in schemi burocratici e formalistici,
come quelli di Patti Chiari. Verrebbe quin-
di da parafrasare Georges Clemenceau,
che riteneva la guerra cosa troppo grave
per affidarla ai militari. Analogamente i
soldi e gli investimenti sono faccende
troppo delicate per lasciare che ci mettano
il becco le banche e i gestori italiani.
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Per Edizioni Libreria Cortina, il
Prof. Beppe Scienza ha scritto: 
Il risparmio tradito. 

Come difendersi da bancari, as-
sicuratori…e giornalisti (2002) 

Fondi, polizze e Parmalat. 
Chi è peggio? (2004).

Beppe Scienza
Docente di matematica all’Uni-
versità di Torino. Consulente di
fondazioni, società finanziarie e
assicurazioni. Collabora con nu-
merose testate giornalistiche
(la Repubblica, Libero, il Mani-
festo, Milano Finanza, Oggi, Eu-
ropeo, ecc…).Organizza corsi di
formazione e tiene conferenze
sui temi del risparmio e della
previdenza privata. 

l’Autore

11-05-2007 a tasso variabile

Obbligazioni Ford Motor Credit
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