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La crisi del secolo Milano chiude a picco in-
sieme alle altre piazze eu-
ropee nella seconda seduta
della settimana, contrasse-
gnata da fortissime vendite
sul settore bancario, che si
conferma come l’epicentro
della crisi dei mercati. Ad
affossare Piazza Affari sono
state Intesa Sanpaolo (-
16,8%) e Unicredit (-11%), le
due più grandi banche ita-
liane, colpite da pesanti or-
dini di vendita che si sono
ripercossi a cascata su tutti i
listino. Il Mibtel ha perso il
5,1%, l’S&P Mib il 6,2%.

D. CAMPARI -3,12%
Gli alcolici non sentono
la crisi dei mercati

 Il titolo perde, ma i conti resistono alla
crisi. La Davide Campari ieri ha chiuso la
seduta di Borsa in calo del 3,12% a 5,12 euro.
I conti dei primi nove mesi mostrano, però,
una buona performance. L’utile prima delle
imposte si è attestato a 116,5 milioni di euro,
in crescita dello 0,9% rispetto a 12 mesi pri-
ma. Le vendite del gruppo sono pari a 649,6
milioni (+0,8%). La società di superalcolici,
inoltre, ha annunciato l’acquisizione per
13,7 milioni di Destiladora San Nicolas.

CREVAL -0,97%
Utile netto in aumento
dell’11,5% nei primi nove mesi

 Soffre meno dei grandi gruppi bancari
il Creval in Borsa nel giorno della pubbli-
cazione del bilancio a nove mesi. Il titolo ha
perso solo lo 0,97% a 6,11 euro, contro un
Mibtel in calo del 5,1%. Nei primi nove mesi
del 2008 il Credito Valtellinese ha realizzato
un margine di interesse in crescita del 21,7%
a 390 milioni, un risultato della gestione ope-
rativa di 210 milioni (+9,7%), proventi ope-
rativi per 559 milioni (+13,5%) e un utile
netto di periodo a 72 milioni (+11,5%).

ITALCEMENTI +0,34%
Moody’s taglia il rating
ma il titolo è fra i pochi positivi

 Uno dei pochi titoli positivi ieri a Piaz-
za Affari è stato Italcementi, che ha chiuso a
più 0,34%, a quota 8,95 euro. In mattinata,
Moody’s aveva rivisto il rating assegnato a
Italcementi, portandolo a Baa2, con outlook
stabile, dal precedente Baa1, con outlook
negativo. La decisione è stata presa a seguito
del fallimento della vendita delle attività in
Turchia che, stando alle notazioni di Moo-
dy’s, avrebbe contribuito a rafforzare la
struttura di capitale del gruppo.

Crollo del 16,86% in Borsa

L’utile cala a 3,8 miliardi
Intesa azzera la cedola
Quasi dimezzati i profitti nei primi nove mesi. Passera:
nessun dividendo, ma niente aumento di capitale

::: segue dalla prima
LORENZO DILENA

(...) si attesta al 6,2% a fine settembre, il tier 1 al
6,9% e il coefficiente di stabilità al 10 per cento.
Un ulteriore incremento dei coefficienti potreb-
be poi arrivare dall’intervento che il Governo sta
mettendo a punto: «Considereremo quella pos-
sibilità molto da vicino - ha detto Passera, ri-
spondendo a un analista - e se non sarà diluitiva
per gli azionisti siamo pronti ad utilizzarla». Ciò
che ha in mente Passera è «un prestito subordi-
nato», che per sua natura non influisce sul capi-
tale sociale e dunque non altera la compagine
societaria. In ogni caso, la posizione complessiva
del gruppo rimane caratterizzata da un limitato
profilo di rischio, eccellente liquidità (11 miliar-
di) e una leva finanziaria contenuta.

Sul mercato la notizia dell’azzeramento della
cedola è stata presa malissimo, complice una se-
duta nera per i titoli bancari europei. Subito do-
po la pubblicazione dei risultati al 30 settembre,
il titolo ha ampliato le perdite, è stato sospeso per
eccesso di ribasso e ha infine chiuso a 2,515 euro,
con un tonfo del 16,86 per cento. La reazione
molto negativa del mercato va imputata anche ai
toni usati dal consiglio di gestione per commen-
tare le prospettive per l’intero esercizio: «Il pru-
dente ottimismo che aveva caratterizzato il
commento ai dati semestrali - si legge in una no-
ta - deve lasciare spazio a una più cauta valuta-
zione delle prospettive per il bilancio 2008».
Dell’obiettivo di utile netto di 7 miliardi, previsti
dal piano industriale vigente, non si parla più.
Tuttavia, non è da escludere che grazie al piano
di dismissioni (8 miliardi di attività potenzial-
mente cedibili, con possibile beneficio sul core
tier 1 intorno all’1%) il target venga ugualmente
centrato, pur con un diverso mix di ricavi. Il pros-
simo anno, comunque, Intesa Sanpaolo presen-
terà un nuovo piano industriale, che terrà conto
del nuovo scenario macroeconomico, ma l’ad
non dato anticipazioni: « Nel 2009 presenteremo
il nuovo piano, forse nella prima metà o non ap-
pena vedremo che il contesto è, almeno in parte,
più prevedibile». Su una cosa, comunque, Pas-
sera non si è negato, confermando i dissacordi
con il direttore generale vicario Pietro Modiano,
capo della divisioneretail italiana . «Hoin mente
alcune misure per rafforzare la divisione Banca
dei Territori, che è la base della nostra attività - ha
ammesso - Non direi la verità se dicessi che non
ci sono disaccordi su alcuni aspetti organizzativi
ma stiamo discutendo e, spero, li risolveremo».

I conti del terzo trimestre evidenziano la de-
bolezza dei proventi dell’area retail (-2%), un
buon andamento del corporate (-18,5% ma
+12,3% escludendo il trading), della divisione
«Finanza pubblica» (+9%) e delle «Banche este-
re» (+11,6%). Nel complesso, i proventi netti so-
no calati del 3,2%, i costi operativi sono rimasti
stabili (cost/income al 52,6%), ma gli accantona-
menti complessivi sono cresciuti a 1,775 miliar-
di, ovvero 455 milioni in più rispetto ai primi no-
ve mesi 2007, soprattutto per effetto dell’esposi -
zione verso il crac Lehman (233 milioni), le ban-
che islandesi (59 milioni) e altre rettifiche su cre-
diti (ma non sulla posizione di Zaleski).

Fra gli effetti della crisi finanziaria, va eviden-
ziato infine il deterioramento della riserva da va-
lutazione Ias passata da -299 milioni del 30 giu-
gno scorso a -714 milioni del 30 settembre (era a
+934 milioni al 30 settembre 2007). Questa voce
contabile, che riduce di pari valore il patrimonio
netto, è determinata da svalutazioni che non
transitano dal conto economico.

Cdp: oggi cda, Iozzo in uscita

Corte conti alle Fondazioni:
convertire subito le azioni
 «Una spinta all’assunzione da parte di Cassa depositi e prestiti
di un ruolo più innovativo potrebbe venire, oltre che da un’attenta ri-
considerazione della missione» della spa da parte dell’azionista pub-
blico di maggioranza (il Tesoro con il 70% del capitale), «anche
dall’effettiva volontà e capacità delle Fondazioni di assicurare un’at -
tiva e riqualificata presenza nella Società, convertendo in ordinarie le
azioni privilegiate, senza ulteriori indugi». Così la Corte dei conti nel-
la relazione, diffusa ieri, che analizza la gestione finanziaria della so-
cietà di via Goito nei primi tre anni dopo la trasformazione in spa. Per
i magistrati contabili i punti di forza della Cassa sono una «significa-
tiva redditività e l’elevata efficienza aziendale». Tra quelli di debolez-
za il fatto che la nuova missione della società «non è stata ancora
chiaramente definita». Di qui l’esortazione alle Fondazioni ex ban-
carie socie al 30%: la trasformazione della loro partecipazione in
azioni ordinarie «per marcare un effettivo e prioritario impegno per
la tutela del valore per gli azionisti mediante il perseguimento di fi-
nalità d’impresa rispetto al rischio del prevalere di indeterminate fi-
nalità pubblicistiche». Intanto, parte il giro di poltrone al vertice di
Cdp. È convocato per oggi alle 11 il cda straordinario che coopterà,
come anticipato ad agosto da LiberoMercato, Massimo Varazzani, lo
nominerà amministratore delegato e gli affiderà le ampie deleghe
raccomandate dal Tesoro, nel corso dell’assemblea della scorsa set-
timana che ha . Lascia il presidente Alfonso Iozzo, dimissionario in
consiglio. Al suo posto il vicepresidente, Franco Bassanini. Iozzo era
stato chiamato due anni fa alla guida di Cassa spa dall’allora ministro
dell’Economia, Tommaso Padoa-Schioppa.

F.D.D.

Venerabili truffe

Gelli risparmiatore tradito?
E che dire del risparmio gestito...
::: BEPPE SCIENZA*

 Prenome: Licio. Cognome: Gelli.
Soprannome: venerabile. Età: anni 89.
Professione: risparmiatore tradito.

Non è un errore di stampa, anche se
per molte vittime del risparmio gestito o
della previdenza integrativa sarà una
sorpresa trovarsi nella stessa barca col
discusso personaggio, recentemente
riapparso in televisione. Eppure è pro-
prio questa la veste sotto cui Gelli si pre-
senta in un libro uscito nel 2004 e dedica-
to al fallimento del Banco Ambrosiano.
Già di per sé una prefazione firmata dal
Maestro Venerabile della Loggia P2 sol-
leva alcune perplessità, che si trasforma-
no però in sconcerto leggendola tutta.
Non solo egli dà per provato che «la ban-
carotta della più prestigiosa banca priva-
ta italiana sia servita [...] a nascondere in-
teressi diversi da quelli veri della tutela
del risparmio e la Banca d’Italia non se
ne sia accorta, o non se ne sia voluta ac-
corgere» (pag. 8). Ma addirittura preten-
de il «pagamento di tutti i danni che sono
stati prodotti successivamente, sia ai
piccoli azionisti sia a me» (pag. 9). In-
somma lui come ad esempio quei rispar-
miatori a cui il Monte dei Paschi di Siena,
tanto per restare in Toscana, riuscì a far
perdere l’89% col fondo comune Spazio
Euro Nuovo Mercato.

Ma Gelli non vuole apparire solo vitti-
ma di «certi centri di potere economico»,
bensì un vero e proprio risparmiatore
tradito. Il libro reca infatti in copertina il
duplice titolo: “Crac ambrosiano. Il ri-
sparmio tradito”. Peccato che le Edizioni
Libreria Cortina Torino avessero già
pubblicato nel 2001 “Il risparmio tradi-
to” e che un editore, prima di scegliere
un titolo, di regola si accerti che non esi-
sta già. A quanto pare non hanno avuto
questo scrupolo le Edizioni Giuseppe
Laterza, che non sono da confondere
con la Laterza che tutti conoscono, cioè
la Gius. Laterza e Figli. Una causa presso
il Tribunale di Bari farà chiarezza sulla
questione se un editore possa copiare il
titolo di un libro già uscito. A sentire uno
dei primi iscritti all’albo dei consulenti di
proprietà intellettuale pare proprio di
no. Come osserva infatti Mario Aprà, «si
tratta quasi sicuramente della prima
causa in Italia per plagio di titolo. La tute-
la offerta dal diritto d’autore nei con-
fronti del titolo di un’opera è talmente
forte, che praticamente mai nessuno
prova a copiarlo. E quando capita, di re-
gola è dovuto a distrazione».

Evidentemente il titolo piace un po’
troppo, come dimostra un’altra vicenda.
Sempre nel 2004 i librai italiani ricevette-
ro l’annuncio di una novità della casa
editrice di Stefano Passigli, senatore Ds e
curiosamente pure lui toscano. L’autore
era Arthur Levitt, noto negli Usa per
le cariche ricoperte in ambito fi-
nanziario: presidente dell’Ame -
rican Stock Exchange, poi a lun-
go della Sec. Ma il pro-
blema non era l’au -
tore, bensì il titolo
che anche questa
volta era “Il ri-
sparmio tradi-
to”. Occorre
una notevo-
le inventiva
per tradurre
così il titolo
originale del
libro di Levitt
ossia “Take

On the Street: What Wall Street and Cor-
porate America Don't Want You to
Know”... La cosa sconcertante è però
un’altra. Ci sono volute due lettere di dif-
fida e altri interventi perché Passigli si
decidesse a fare marcia indietro proprio
allo scadere del termine postogli (29-7-
2004). Stupisce poi anche che fosse pre-
vista una prefazione di Gustavo Visentini
che a più forte ragione doveva sapere che
il titolo non era nuovo, essendo stato a
lungo presidente di Assogestioni. Per la
cronaca il libro è poi uscito nel 2007 con
altro titolo e una prefazione stranamen-
te firmata non Gustavo bensì Gino Vi-
sentini.

Ma lasciamo pure da parte i rischi di
plagio. Fatto sta che editori molto più se-
ri (Fazi, Rizzoli, Ponte alle Grazie e Chia-
relettere) anziché pensare di copiare il ti-
tolo, mi hanno proposto di pubblicare
da loro la nuova edizione de “Il risparmio
tradito”, ormai quasi conclusa con gli ag-
giornamenti al crac di Lehman Brothers
e al mezzo cataclisma che ne è seguito.

Affrontiamo invece un problema so-
stanziale. Quando è ragionevole parlare
di risparmio tradito? Il termine, prima
inesistente, si è diffuso dopo l’uscita del
mio libro ma, almeno a mio parere, viene
spesso applicato a sproposito.

Prendiamo per esempio le azioni, il
cui valore si azzera quando la società fal-
lisce, come nel caso di Parmalat o Cirio.
Dov’è il tradimento? Alle società capita
di fallire. È connaturato all’investimento
azionario che qualche società vada a
gambe all’aria, magari anche a causa di
malversazioni. Un po’diverso il discorso
per le obbligazioni, anche l’insolvenza di
un debitore non necessariamente è pro-
ditoria.

A mio avviso si può parlare di rispar-
mio tradito soprattutto nell’ambito del
risparmio gestito e della previdenza in-
tegrativa e al riguardo vorrei rifarmi al
mio libro che uscì nel giugno del 2001,
prima dei crac dell’Argentina (2001), Ci-
rio (2002) e Parmalat (2003) che non po-
teva quindi prendere in considerazione
e tanto meno prevedeva. Il risparmiato-
re tradito è soprattutto quello che si fida
di una società di fondi comuni che gli de-
canta le capacita dei suoi gestori, che in-
vece regolarmente fanno peggio di come
farebbe lui (e di quanto di fatto concreta-
mente ottengono altri risparmiatori nel-
le sue stesse condizioni, investendo da
soli). Il risparmiatore è tradito da chi gli fa
comprare polizze vita con lo spaurac-
chio di un crac dell’Inps e poi invece è lui
vittima del crac di Lehman Brothers o
dell’islandese Glitnir Banki. Il risparmia-
tore-lavoratore è tradito dai vari econo-
misti e sindacalisti che gli decantano i
fondi pensione e poi lui perde il 26,9%
con un comparto di Fopen mentre il suo

collega col Tfr fa +4%.
Per giunta in tutti questi casi

siamo di fronte a tradimenti di
persone che si fidano, perché
normalmente uno ha fiducia

nella banca, ha fiducia nel
collega sindacalista ecc. E

il sommo poeta, non di-
mentichiamolo, mette-
va nell’ultimo cerchio

infernale proprio
chi fa del male

a chi si fida.
* Università di

Torino

I listini europei “perdono” 207 miliardi

La recessione Usa manda a fondo le Borse
Utili e previsioni negative dai grandi gruppi d’Oltreoceano: Piazza Affari cede lo 5,13%

Contributi statali
American Express
diventa banca
per avere aiuti
::: GLAUCO MAGGI

NEW YORK

 In America i consumi sono in crisi, ulti-
ma vittima della crisi del credito e della reces-
sione 2008, che si annuncia più pesante di
quella del 2001. American Express, il gigante
delle carte di credito, ha ottenuto dal Tesoro
un rapidissimo ok alla richiesta di diventare
una azienda bancaria, così da poter accedere
ai programmi federali di sostegno finanziario
agevolato. La mossa viene dopo quattro tri-
mestri consecutivi di declino per i profitti del-
la corporation, che già possiede due unità
bancarie che possono partecipare alle aste a
tasso scontato della banca centrale Usa. «Da-
ta la volatilità continua nei mercati finanziari,
vogliamo essere nella migliore posizione per
avvantaggiarci dei vari programmi che il go-
verno federale ha introdotto già o potrà intro-
durre in futuro per sostenere le istituzioni fi-
nanziarie americane», ha scritto in un comu-
nicato l’ad Kenneth Chenault.

Il pacchetto da 700 miliardi votato dal Con-
gresso, in aggiunta alle numerose iniziative di
nazionalizzazione di banche e assicurazioni,
sta alterando il quadro competitivo, spingen-
do tutti a bussare alle migliori condizioni di
credito e liquidità che la vecchia amministra-
zione Bush ha avviato e la nuova di Obama
proseguirà, estendendola ai settori più espo-
sti, e con più potere politico, principalmente
quello sindacalizzato dell’auto di Detroit. Fi-
nora Paulson, ministro del Tesoro, ha resisti-
to alle pressioni dei democratici per riempire
i buchi di GM, Ford e Chrysler. Ieri Obama ha
chiesto a Bush di firmare il salvataggio.

Ma è l’economia nel suo complesso che
perde posti di lavoro, come dimostrano le li-
quidazioni di catene di vendite al dettaglio
che si sono già verificate quest’anno (Mer-
vin’s, Linens ‘n Tings, Friedman, Whitehall
Jewelers, Sharper Image, Wickens e Shoe Pa-
villon). Altre sono in ristrutturazione con de-
cine di migliaia di posti persi o a rischio (For-
tunoff, Goody’s Family Clothing e Steve &
Barry’s). Ieri Circuit City, che impiega 43 mila
addetti ed è la seconda catena del paese di
prodotti di elettronica ed elettricità, ha chie-
sto la protezione del fallimento annunciando
il licenziamento di 6800 dipendenti. Nella
settimana scorsa il campione di negozi del
sondaggio dell’International Council of
Shopping Centers - Goldman Sachs ha regi-
strato una crescita di affari sullo stesso perio-
do dell’anno scorso dello 0,4%, il più basso da
inizio di aprile. La previsione per novembre è
che le vendite saranno da piatte al -1%.

::: TOBIA DE STEFANO

 Dura poco l’euforia delle Borse europee
per il piano salva economia da 600 miliardi del
governo cinese. Dopo un lunedì di rialzi, infatti,
la giornata di ieri è stata caratterizzata dai timori
per i risultati di bilancio delle grandi aziende
mondiali. Da una parte “i soliti noti” come Ge-
neral Motors che, dopo il - 22% dell’altro giorno
ha aperto la seduta con un ulteriore flessione del
16% a 2,81 dollari, il livello più basso dal 1943.
Dall’altro le novità negative che hanno coinvolto
alcune big di settore come Starbucks (caffè) che
ha perso il 7 per cento negli scambi europei, do-
po aver annunciato un rallentamento delle ven-
dite a fronte di un utile pari a 10 centesimi per
azione, contro i 13 previsti dagli analisti, e Pru-
dential Financial, dopo che gli analisti di Gol-
dman Sachs hanno consigliato ai suoi clienti di
vendere le azioni del gruppo.

E così, anche a seguito dell’apertura negativa
di Wall Street (alle 19 e 30 italiane il Nasdaq per-
deva il 2,78% e il Dow Jones il 2,82%), Londra ha
perso il 3,57%, Francoforte il 5,25%, Parigi il
4,83% e Amsterdam il 3,74%. Ma peggio di tutte
ha fatto Piazza Affari con l’S&P/Mib a -6,20% e il
Mibtel a -5,13% (Complessivamente le Borse
europee hanno perso 207 miliardi di euro).

Ad aggravare la situazione italiana ci hanno
pensato le banche, complici le trimestrali di al-
cuni dei principali istituti di credito. Quella di
Intesa Sanpaolo (- 16,86%), che non pagherà al-
cun dividendo cash sul 2008 e si è espressa con
più cautela sui conti di fine anno, e la vigilia dei
risultati di Unicredit, che ha perso l’11%. Tra i
bancari hanno sofferto anche il Banco Popolare,
- 5,43%, e una quotazione sotto i 9 euro nella
settimana che porta alla trimestrale di venerdì,
Ubi Banca (i conti sono previsti per oggi), -
3,68%, e Bpm, - 2,31 per cento.

Quindi l’auto. L’onda lunga della crisi di Gm
si è fatta sentire anche su Fiat, nuovamente sot-
to quota 6 euro (- 5,99%), ma ha messo in dif-
ficoltà anche le altre case europee. Su tutte
Bmw, - 5,7%, Peugeot, -5,9%, e Renault, -4,63%.
Mentre Eni, con il brent sotto 55 dollari al barile,
ha lasciato per strada il 5%. Ma non sono solo i
colossi a soffrire.

A Milano hanno segnato una flessione supe-
riore al 6% anche Prysmian (-6,53%) e Geox (-
6,05%). E le tensioni sul settore lusso si sono
concretizzate con una serie di vendite su Bulgari
(diffonderà i conti giovedì) - 5,78%, e nel Vec-
chio Continente su Lvmh (-11,25%) e Ppr (-
8,74%). Male anche Amplifon (-12%) e Indesit (-
9,49%). Flessioni inferiori all’1% per Medioban-
ca (-0,65%) e Atlantia (-0,89%).

Questione a parte per Enel. Nei primi nove
mesi di esercizio, infatti, il gruppo energetico ha
presentato utili in crescita dell’86% (a quasi 5
miliardi) e ricavi superiori ai 45 miliardi eppure i
listini hanno punito il titolo con un calo
dell’2,84%.

Pochi, davvero, i segni più. Tra le eccezioni
positive vanno segnalati i casi di Terna, salita
dello 0,41% e Italcementi dello 0,33%. E tra i ti-
toli a minore capitalizzazione, l’andamento in
controtendenza Zucchi, con guadagni superiori
ai 7 punti, e Cell Therapeutics, che ha chiuso
con una crescita del 3,08%.

CRESCONO I RICAVI

.

Nei primi nove mesi
utili Mediaset giù

Il gruppo Mediaset (nella foto
Oly il vicepresidente Piersilvio
Berlusconi) archivia i primi nove
mesi del 2008 con ricavi netti in
crescita del 7,6% a 3,029 miliardi
di euro e con profitti netti in calo
a 355,8 milioni rispetto ai 372,3
milioni dei primi nove mesi
dell’anno precedente. La posi-
zione finanziaria netta di gruppo
passa da meno 1,208 miliardi del
31 dicembre 2007 a meno 1,476
miliardi al 30 settembre 2008.
Per l’intero esercizio - si legge in
una nota - Mediaset stima che
sia «difficile il conseguimento di
un risultato netto consolidato
per il 2008 superiore rispetto a
quello registrato nel 2007».

:::
Grazie al piano di stimolo

La Cina aiuterà il nostro rilancio

FATTURATO STABILE

.

Il risultato di Seat si riduce a 11 milioni
L’ad: «A dicembre i dettagli finanziari»

Seat Pagine Gialle chiude i primi nove mesi dell’anno con un
risultato di 11 milioni di euro, più che dimezzato rispetto ai 23,9
milioni dello stesso periodo 2007. Il margine operativo lordo si è
attesta a 411,4 milioni (-3,5%), mentre il risultato operativo è sceso
a 223,6 milioni(-15%), in un contesto di stagnazione dei ricavi (986,7
milioni, in flessione dell’1%). L’indebitamento finanziario netto del
gruppo guidato dall’ad Luca Majocchi [foto imago] si è attestato a
3.105 milioni.In Borsa, il titolo Seat ha chiuso in calo del 2,8% a
0,065 euro. «I dettagli sulla situazione finanziaria di Seat verranno
indicati nell'incontro di metà dicembre, quando illustreremo il
piano industriale», ha detto Majocchi.

di FRANCESCO FORTE

La Cina negli anni recenti ci ha portato molti guai,
incluso il rincaro astronomico del prezzo del pe-
trolio, dovuto alla crescita disordinata cinese, che ha
comportato fiumi di risorse energetiche, utilizzate
con bassissima efficienza, anche a causa dei bassi
prezzi politici praticati sul mercato interno per que-
sta materia prima. Ma ora Pechino potrebbe venirci
in aiuto, mediante il suo sostanzioso programma
macro economico di sostegno alla sua crescita eco-
nomica, che può dare nuovo impulso a quella del
continente asiatico, con effetti positivi per l’intera
economia mondiale e nuove opportunità di lavoro
anche per imprese occidentali, europee ed ame-
ricane.
Il piano varato dal governo cinese è pari a 4 mila
miliardi di remimbi da erogare nel 2009 e 2010 in
investimenti pubblici in infrastrutture e in spese
sociali in 10 aree obbiettivo, fra cui campeggiano
quella delle strade e quella delle spese per l’istru -
zione. E’ una cifra imponente, pari al 16,5% del Pil
cinese attuale. Al cambio corrente si tratta di 450
miliardi di euro. Per avere una idea dell’ordine di
grandezza si consideri che il Pil italiano è quest’anno
di 1.570 miliardi. Perciò il piano di rilancio cinese è
circa il 28% del nostro Pil.
La cifra ha fatto molta impressione e gli analisti
economici internazionali la hanno guardata con un
certo scetticismo. Come fa un governo a effettuare
una spesa annua per investimenti e spese per il
welfare pari all’8% annuo del suo Pil, in aggiunta
alle sue spese pubbliche già stabilite? E la risposta
sembra essere che, in effetti, il programma di spese

aggiuntive non è di 4mila miliardi di remimbi, ma
di 1.330 in quanto per 2.670 si tratta di spese già
messe a bilancio, per il biennio a venire. Tuttavia
anche questo importo, per quanto ridimensionato, è
pur sempre molto consistente. Si tratta, infatti, del
2,75% del Pil cinese dei due anni a venire, l’equi -
valente di 65 miliardi di euro annui. Senza questa
spesa pubblica, l’economia cinese potrebbe avere un
rallentamento del tasso di crescita del Pil che po-
trebbe scendere attorno al 7%. Si può, dunque, sti-
mare, che ove questo piano sia realmente effettuato,
l’economia cinese possa crescere ancora al 10% an-
nuo, agendo da locomotiva dell’economia asiatica
e, indirettamente, di quelle dell’occidente.
Sino ad ora l’economia della Cina e quelle asiatiche,
non hanno operato come locomotive della crescita
economica mondiale, ma sono andate al traino
della degli Usa e dell’Europa, mediante le proprie
esportazioni verso l’Occidente. E in questo modo la
Cina ha realizzato continui surplus di bilancio dei
pagamenti, accumulando una enorme massa di
dollari e, da ultimo, anche di euro. Questa elevata
crescita cinese di origine esogena non è più possibile,
perché gli Usa si stanno avviando nella recessione e
l’Europa ha una analoga prospettiva. Il tasso di
crescita del Pil cinese dovrebbe essere sostenuto da
fattori di natura endogena, cioè dalla espansione
della domanda interna. Ciò che viene deciso a Pe-
chino è sempre circondato da un alone di mistero.
Non sappiamo se e quando il piano di rilancio sarà
realmente varato. Ma la prospettiva di un declino
dell’economia asiatica, per effetto della nostra fase
di recessione, sembra scongiurato. E ciò può at-
tenuare il quadro negativo in cui stiamo entrando.
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