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e il prezzo del petrolio con-
tinuerà a mantenersi ai li-

velli attuali, l’Italia rischia di
avere una crescita prossima al-
lo zero: l’allarme è arrivato ieri
dal presidente di Confindustria,
Luca Cordero di Montezemo-
lo, che a margine di un conve-
gno ha commentato i dati della
Commissione europea. Ieri
mattina Bruxelles ha infatti dif-
fuso la stima sulla crescita ita-
liana per il 2008, dimezzata al-

lo 0,7 per cento contro 1,4 per
cento stimato soltanto qual-
che mese fa, in autunno. Il no-
stro paese si riconferma così,
per l’ennesima volta, fanalino
di coda della Ue. Che in me-
dia metterà a segno un tasso
di crescita dell’1,8 per cento.
Per l’inflazione, invece, la
Commissione prevede una
crescita in Italia del 2,7%: su
questo dato, pesano tra l’altro

gli aumenti delle tariffe.
«Oggi senza stupore abbiamo
accolto l’aggiornamento al ri-
basso della crescita italiana da
parte dell’Europa», ha com-
mentato Montezemolo, aggiun-
gendo che «se il prezzo del pe-
trolio continuerà a mantenersi
sopra i 90 dollari al barile, la
nostra crescita arriverà a livelli
più bassi di quelli segnati oggi
dall’Europa e si avvicinerà più

allo 0,3% che all’1%».
Secondo il leader degli indu-
striali, comunque, in Italia «ri-
schiamo una crescita infinitesi-
male, ma non la recessione», ed
è indispensabile una politica
energetica diversa. «Purtroppo
dipendiamo troppo dal petro-
lio», ha precisato Montezemo-
lo, dunque «abbiamo bisogno
di scelte di fondo». In particola-
re occorre affrontare «con nuo-

ve tecnologie il tema del nuclea-
re ed eliminare i veti inaccetta-
bili sui rigassificatori, e quindi
fare un grosso piano reale di ri-
sparmio energetico che in Ger-
mania ha dato buoni risultati».
Sono indispensabili, insomma,
scelte decise. «Altrimenti pa-
gheranno sempre i più deboli,
quelli che hanno meno denaro
- ha proseguito Montezemolo -
che sono costretti a pagare ta-
riffe sempre più care». �
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embra ormai in discesa
la strada per Air France-

Klm. Dopo la sentenza del
Tar di mercoledì, che ha re-
spinto la richiesta di Air
One di sospendere la tratta-
tiva in via esclusiva con il
gruppo franco-olandese, il
titolo ieri è volato in borsa.
Il pronunciamento dei giu-
dici amministrativi sembra
inoltre far tirare il fiato an-
che al management della so-

S cietà: «È un piccolo passo»,
ha detto ieri al “Corriere
della Sera”, il presidente e
amministratore delegato di
Alitalia Maurizio Prato, os-
servando che «il percorso è
lungo si va avanti». Prato si
è recato ieri mattina in Con-
sob per un aggiornamento
della situazione.
Nel frattempo, il “Wall
Street Journal” parla di

«angoscia italiana» sullo
sfondo di un quadro politi-
co, tanto per cambiare, piut-
tosto movimentato. «Le im-
minenti elezioni politiche -
si legge sulla bibbia di Wall
Street - creano confusione
nelle grandi aziende nazio-
nali. E gli investitori sono
giustamente preoccupati».
Le trattative per l’acquisi-
zione di Alitalia da parte di

Air France vanno avanti af-
frontando «turbolenze», ag-
giunge il quotidiano statu-
nitense, che focalizza quin-
di il nodo delle nomine ai
vertici delle aziende a par-
tecipazione statale che,
complessivamente, valgono
più di 150 miliardi di euro
in Borsa.
I vertici di queste aziende,
scrive il “Wall Street Jour-

� ALITALIA, «ANGOSCIA ITALIANA» �

METAMORFOSI 1. LE ALTALENANTI POLITICHE DI BILANCIO DALLA FINE DELL’OTTOCENTO �  DI MARCO IEZZI

Un secolo di debito pubblico tra Giolitti e Keynes

� Il nuovo record è 1.629,7 mi-
liardi di euro: questo è l’am-
montare del debito pubblico
che emerge dall’ultimo Supple-
mento di Finanza pubblica al
Bollettino statistico della Ban-
ca d’Italia, un debito che costa
70 miliardi di interessi l’anno.
Il debito pubblico e il deficit di
bilancio, da cui ha preso origi-
ne, condizionano gli equilibri
macroeconomici e, nel tempo,
si sono riversati anche sulla
stabilità interna. Da più parti
si afferma che sul debito pesa-
no anzitutto ragioni di consen-
so politico: in questa prospetti-
va, l’accumulo dipende sia dal-
l’entità delle spese sostenute,
ma anche e soprattutto da
scelte di governo volte a rin-
viare l’imposizione fiscale per
coprirle, tutto ciò al netto dei
processi inflazionistici deri-
vanti dal finanziamento mone-
tario del Tesoro.

Storicamente il debito ha
sempre dimostrato di avere fa-
si altalenanti, nonostante ciò le
manovre di rientro, dello scor-
so secolo, possono essere indi-
cate in tre momenti principali:
il primo è compreso tra gli anni
dal 1887 al 1913 quando, favori-
ti dal decollo industriale, i Go-
verni che si susseguirono - tra
cui quello guidato da Giolitti -
attuarono la diminuzione dei
tassi d’interesse sui titoli di Sta-
to, che permise una conseguen-
te riduzione del debito. Poi, do-
po la Seconda guerra mondiale
e la successiva fase di stabiliz-
zazione postbellica caratteriz-
zata da una politica di bilancio
austera, si assistette ad una
nuova discesa del debito pub-
blico, che arrivò ben al di sotto
del 50% del Pil. Il debito rico-
minciò a crescere negli anni
Sessanta sia a causa del forte
calo della crescita del prodotto
nazionale, sia per l’inflazione a
due cifre che favorì nuovamen-
te la crescita del rapporto fra
debito e Pil facendolo arrivare,
nel 1994, ad oltre il 120%. Infi-
ne, le politiche economiche at-
tuate dalla metà degli anni ’90
hanno migliorato la situazione
portando il rapporto debito/Pil
intorno al 105%.

Oggi, dopo alcuni mesi in
calo, il debito pubblico italia-
no, in valori assoluti, è tornato
a salire. Lo scorso ottobre ha
toccato un livello mai raggiun-
to prima e, nel confronto con
lo stesso mese del 2006, lo
stock del debito è risultato su-
periore di più di 25 miliardi di
euro. Sicuramente negli ultimi
anni si è lavorato per migliora-
re i dati di finanza pubblica ed
in parte ci si è riusciti, quando
però paragoniamo gli sviluppi
delle finanze italiane nell’ulti-
mo anno con quelli di molti al-
tri stati europei, emerge la
consapevolezza che è necessa-
rio fare di più per venire a ca-
po delle difficoltà strutturali di
bilancio. In questo quadro,
ogni rialzo dei tassi di interes-
se viene vissuto nel nostro
Paese con grande apprensione
proprio perché il debito costa,
ogni anno, circa il 5% del Pil e
non bisogna essere un grande
economista, per comprendere
che ogni rialzo dei tassi d’inte-
resse incide significativamente
sui conti dello Stato.

Un’ulteriore motivo di
preoccupazione arriva per il
mancato rispetto del patto di
stabilità. Se è vero infatti che
negli ultimi anni, alcuni paesi
europei hanno violato le regole
stabilite dal patto di stabilità e
crescita, come ad esempio la
Germania che ha fatto registra-
re un deficit oltre il 3% del Pil

dal 2002 al 2005, o il Portogal-
lo che probabilmente que-
st’anno centrerà l’obiettivo, è
anche vero che l’Italia è anco-
ra molto lontana dal fatidico
3% e il processo di risanamen-
to iniziato non sembra suffi-
ciente per raggiungere lo sco-
po. Ai fini del patto di stabilità
europeo è però il rapporto
percentuale del debito rispetto
al Pil ad avere valore, e sotto
questo profilo ci si aspetta una
riduzione sotto il 105%.

Com’è noto il debito pub-
blico cresce perché aumenta-
no le spese dello Stato e dun-
que il fabbisogno: a ben guar-
dare le emissioni dei Bot dello
scorso anno queste sono state

complessivamente superiori
rispetto al 2006. Un’analisi più
di dettaglio consente anche di
verificare come l’incremento
si debba attribuire quasi inte-
ramente ai Bot a tre mesi la
cui quota è passata dal 5,2%
del 2006 al 7,3% del 2007. L’in-
tensità di emissione dei Bot a
sei e a dodici mesi è rimasta,
invece, sostanzialmente inva-
riata in valore assoluto, men-
tre si è lievemente ridotta in
percentuale del totale dei tito-
li di Stato domestici emessi nel
2007. A fine anno, tuttavia, la
quota Bot sul totale del debito
in circolazione è rimasta in li-
nea con quella della fine dello
scorso anno, al di sotto del

10%. Dunque gli italiani conti-
nuano a finanziare lo Stato
preferendo spesso le obbliga-
zioni con un rendimento mo-
desto ma sicuro, rispetto all’in-
stabilità dei mercati azionari.
L’espansione dei Bot a breve
termine va attribuita soprat-
tutto alla maggiore volatilità
del Fabbisogno di cassa mensi-
le e giornaliero che ha caratte-
rizzato tutto lo scorso anno.

Per il 2008 ci si attende una
politica emissione e gestione
del debito di sostanziale conti-
nuità, in altre parole il Tesoro
seguiterà ad offrire i vari stru-
menti in base ad una tempistica
prefissata dando ampia e pre-
ventiva comunicazione delle ti-
pologie e della quantità dei ti-
toli da collocare. Keynes affer-
mava che il sistema economico
per arrivare al pieno impiego

È il tallone d’Achille dei nostri conti, vale più del Pil e implica oneri spaventosi.
Ma non da oggi. Il punto più basso con l’uso disinvolto della spesa di alcuni governi

� Il vento del cambiamento spira
ormai ovunque.

Barack Obama ha costruito
la sua formidabile rimonta su Hil-
lary Clinton su questa parola ma-
gica.In Italia il cambiamento,gra-
zie ad alcune decisioni coraggio-
se, ci promette di risolvere il pro-
blema di alcuni “Ghini di Tacco”,
che bloccano con il loro potere di
veto la governabilità del paese. In
Francia il cambiamento strom-
bazzato e promesso per ora ci re-
gala una telenovela in cui non si
capisce più se il presidente france-
se è un leader politico o l’ultimo
vincitore del Grande Fratello.

Il desiderio di cambiamen-
to esiste ma va riempito di con-
tenuti validi.

Anche tra gli economisti spira
il vento del cambiamento.Ai con-
vegni importanti è sempre più fre-
quente sentire parlare di economia
della reciprocità,del dono,si molti-
plicano i contributi pubblicati sul-
l’economia della felicità e gli espe-
rimenti che contraddicono il mo-
dello dell’uomo lobotomizzato
(quell’uomo economico che non
conosce simpatia per l’altro e do-
vere morale),e quello “sguardo av-
vilente” che ha prodotto innume-
revoli guasti culturali (conoscete

quei risultati che dimostrano che
tra tutte le “tribù”quella che è me-
no propensa alla generosità e alla
fiducia è quella degli studenti di
economia aziendale?) .

La tridimensionalità dei pro-
blemi sul tappeto (l’asse “materia-
le”della povertà e della precarietà,
quello “ambientale”, quello della
“qualità della vita” che ci continua
a segnalare il deterioramento della
vita relazionale e della soddisfazio-
ne di vita nelle nostre società) ri-
chiede nuove strategie che diano
sostanza al cambiamento annun-
ciato. Le vecchie soluzioni figlie di
una cultura monodimensionale
non funzionano perché risolvono il
problema su un asse e lo peggiora-
no sugli altri. La crescita come va-
lore unico peggiora la situazione
dal lato della sostenibilità ambien-
tale e da quello della soddisfazione
di vita e della crisi di relazioni (due
dati tra tanti, negli scorsi sei mesi
sono aumentati del 17 percento i
consumi di antidepressivi in Italia,
aumenta costantemente il numero
di morti non seppelliti e abbando-

nati in obitorio). All’estremo op-
posto la proposta provocatoria
della decrescita ignora i vincoli
economici e finanziari in cui ci
muoviamo e in primo luogo il pro-
blema del debito.È come se un ge-
nitore monoreddito in una fami-
glia pesantemente indebitata an-
nunciasse ai familiari che ha deciso
di lavorare meno e di
ridursi lo stipendio…

Avanziamo som-
messamente una pro-
posta ai politici ansiosi
di riempire l’affasci-
nante contenitore del
cambiamento. Mettere
al centro l’obiettivo
della “felicità economi-
camente ed ambientalmente so-
stenibile” attraverso una strategia
che crei valore economico facendo
attenzione agli altri due assi (am-
bientale e sociale). Offrire una vi-
sione che dia un senso al nostro
produrre (il know whye non solo il
know how). Investire nella cura
delle relazioni e creare legami tra
le finalità private e quelle sociali

nel mondo della produzione (l’in-
vito di qualche tempo fa dell’ex
presidente Ciampi secondo cui l’I-
talia ha bisogno di una visione e di
una missione non era infondato).
Comprendendo quello che molti
studi dimostrano:la vera molla del-
la produttività non è negli incentivi
monetari ma nelle motivazioni in-

trinseche (provate a
calcolare la produtti-
vità o le ore settima-
nali lavorate di un
missionario o di
chiunque ha fatto del
proprio lavoro una
missione e a confron-
tarla con chi timbra
stancamente un car-

tellino!) e la qualità delle relazioni
tra lavoratori è la sorgente fonda-
mentale della produttività in un
mondo in cui l’innovazione è sem-
pre più complessa e richiede il la-
voro di squadra di saperi distinti e
non intercambiabili (un esempio
clamoroso di questo sono le comu-
nità open source e la wikinomics).

Le linee di principio sopra an-

nunciate si possono tradurre in
proposte molto concrete. Incenti-
vare quei settori all’avanguardia
nella capacità di creazione di valo-
re economico innovando in termi-
ni di efficienza energetica e ridu-
cendo la quantità di emissioni per
valore creato. Favorire il meccani-
smo più spontaneo di redistribu-
zione del reddito tra Nord e Sud
rappresentato dal fenomeno mi-
gratorio sfruttando appieno il suo
contributo potenziale a produtti-
vità, occupazione e crescita (quan-
ti posti di lavoro abbiamo già crea-
to e non vogliamo riconoscere li-
mitando il numero di lavoratori
clandestini che possono regolariz-
zarsi?). Stimolare ulteriormente la
responsabilità sociale d’impresa
con regole sugli appalti pubblici
che premino la medesima oltre la
convenienza di prezzo. Attenuare
la difficoltà a costruire relazioni
stabili e ad investire nel futuro da
parte dei giovani contrastando l’o-
struzionismo degli insiders con più
mobilità verticale e migliori per-
corsi di accesso e stabilizzazione

nel mercato del lavoro.Aumenta-
re i meccanismi di flessibilità che
consentono di conciliare tempi di
lavoro e famiglia. Infine, obbliga-
re le imprese a dotarsi di una va-
lutazione di rating sociale che
possa stimolare i consumatori ad
esercitare con sempre maggiore
efficacia il loro “voto con il por-
tafoglio”.Un’iniziativa del genere
creerebbe i giusti incentivi affin-
ché la responsabilità sociale ed
ambientale non sia soltanto un
fardello per l’impresa ma sempre
più una variabile competitiva che
può aiutarla a conquistare il favo-
re dei consumatori.

Insomma basta avere l’occhio
(e leggere un po’ di letteratura
scientifica recente) per capire che
la parte emersa dell’iceberg (lavo-
ro, capitale, produttività, perfor-
mance) dipende crucialmente da
quella sommersa ed immateriale
(autostima, capacità di dare e rice-
vere fiducia, capitale sociale, beni
relazionali, dignità) che solo un’e-
conomia della cura e delle relazio-
ni può opportunamente sviluppa-
re.Tutto ciò implica avere visione e
forse con un pizzico di utopia.

Difficile ma si può fare. �

Tratto da www.benecomune.it
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La crescita come
valore unico 
è sterile 
e dannosa
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nal”, hanno mandati in sca-
denza a primavera ma, «vi-
sto che elezioni sono in
agenda per aprile», il nodo
delle nuove nomine non sarà
sciolto fino «almeno a giu-
gno». Si tratterebbe di «un
ritardo con ripercussioni
ben al di là dei confini italia-
ni», nota il giornale che sot-
tolinea anche i risultati posi-
tivi raggiunti da Eni, Enel e
Finmeccanica. �

� ALLARME CRESCITA �

delle risorse deve essere guida-
to dall’intervento dello Stato
anche attraverso la gestione del
debito pubblico; in una situa-
zione di depressione economi-
ca lo Stato deve spendere più
di quanto incassa, creando po-
tere d’acquisto, il quale aumen-
ta la domanda che a sua volta
provoca maggiore offerta e co-
sì via fin quando i fattori pro-
duttivi siano totalmente utiliz-
zati arrivando al pieno impie-
go; questo principio ha ispirato
il Piano Marshall di ricostru-
zione postbellica. I problemi
sono arrivati quando, con il
passare degli anni, le classi po-
litiche occidentali hanno abu-
sato del debito pubblico, dati i
suoi allettanti risvolti elettora-
li, facendo in modo che in mol-
ti paesi continuasse a crescere
senza un vero controllo. �

� Quale è lo stato di salute delle im-
prese ancora sotto il controllo dello
Stato italiano? Nonostante l’Italia sia
il primo paese in Europa per contro-
valore delle privatizzazioni realizzate
negli ultimi quindici anni, ben 140 mi-
liardi di euro, lo Stato continua a de-
tenere il controllo di importanti im-
prese industriali e di servizi: le venti-
trè imprese più significative control-
late dal ministero dell’Econo-
mia sono valutabili in più di
100 miliardi di euro ed im-
piegano oltre mezzo milio-
ne di dipendenti.

Nel dibattito di politica eco-
nomica sul ruolo dello Stato ci si
confronta attorno ad una posizio-
ne ben salda che sostie-
ne la superiorità del-
l’impresa privata rispet-
to all’impresa a control-
lo pubblico. Quanto c’è
del vero in questa posi-
zione e che riscontro ne
abbiamo per l’Italia? 

Porre il problema della
proprietà pubblica o privata dell’im-
presa di per sé rischia di essere fuor-
viante per almeno due motivi.

In primo luogo ai due tipi di pro-
prietà corrispondono obiettivi diversi:
l’impresa privata mira a perseguire gli
interessi degli azionisti e, spesso a pa-
role più che nei fatti, l’interesse degli
stakeholders (lavoratori, consumato-
ri), lo Stato invece è in grado di porsi
direttamente altri obiettivi che riguar-
dano la cittadinanza in senso lato
(qualità della vita, sviluppo di siste-
ma).Per valutare i due assetti proprie-

tari occorre quindi scegliere il metro
adeguato: tuttavia, poiché gli interessi
collettivi sono difficili da valutare, si fi-
nisce spesso per utilizzare come unico

parametro il valore per l’azio-
nista, giungendo a

concludere che la
proprietà priva-

ta è più effica-
ce di quella
pubblica nel
garantire l’effi-
cienza gestio-
nale e la reddi-
tività dell’im-
presa. L’evi-
denza a con-
ferma di que-

sta tesi è assai cor-
posa; poco si sa e si
dice, invece, sulla
differente perfor-

mance nel garantire gli
investimenti dell’impresa e i profili re-
distributivi. In merito si tende spesso a
recidere il problema alla radice: lo
Stato imprenditore non deve perse-
guire scopi redistributivi, di esclusivo
dominio della leva fiscale.

Il secondo punto riguarda i diver-
si meccanismi di governance che ac-
compagnano le due diverse strutture
proprietarie e che determinano il fun-
zionamento dell’impresa. Anche su
questo fronte l’impresa privata sem-
bra essere meglio attrezzata di quella

pubblica: i managers dell’impresa pri-
vata rispondono del loro operato agli
azionisti che saranno bene attenti a
cacciarli se non danno risultati; se
un’azienda quotata non è ben gestita
può divenire oggetto di una scalata e,
in ultima analisi, c’è sempre lo spettro
del fallimento. Viceversa il controllo
di un’azienda pubblica è in mano alla
classe politica, non è scalabile da sog-
getti terzi e non è esposta al rischio di
fallimento: l’assenza o il mal funzio-
namento dei correttivi di governance
nel caso dell’impresa pubblica contri-
buiscono al fatto che l’impresa priva-
ta sia solitamente gestita meglio di
quella statale. Un’analisi attenta ri-
chiede tuttavia di valutare l’assetto
proprietario assieme ad altri mecca-
nismi di governance: l’apertura al
mercato, una regolazione efficace, la
quotazione e l’eliminazione degli aiu-
ti di Stato (imposta tra l’altro dalla re-
cente normativa europea) potrebbe-
ro essere strumenti sufficienti a con-
durre una impresa controllata dallo
Stato ’’sulla retta via’’.

Che cosa è quindi successo alle
imprese pubbliche dopo la crisi delle
partecipazioni statali nel 1992? Han-
no continuato ad essere mal gestite?
Il quadro che emerge dall’analisi dei
bilanci delle società controllate dal
ministero dell’Economia è molto più
composito di quello che potrebbe ap-
parire a prima vista.

A fronte di imprese, soprattutto
nei trasporti (Alitalia, Ferrovie dello
Stato, Tirrenia, Anas), la Rai e alcune
holding, che presentano una perfor-
mance reddituale e di gestione defici-
tarie con lo Stato che è spesso chiama-
to a ripianare le perdite,ci sono impre-
se (sia quotate, come Eni ed Enel, che
non quotate, come Poste Italiane) che
stanno sul mercato e sono
caratterizzate da profili
reddituali e gestionali che
niente hanno a che invidia-
re all’impresa privata.

Il ruolo dello Stato co-
me principale cliente appa-
re cruciale. Considerando
come discriminante il fatto
che lo Stato garantisca al-
meno 1/3 dei ricavi delle imprese, si
osservano due mondi completamente
diversi.Come si può osservare dai gra-
fici riportati qui sotto, le dodici impre-
se che operano a mercato hanno co-
nosciuto negli ultimi anni un incre-
mento di produttività, una crescita so-
stenuta e hanno sostituito il lavoro con
il capitale garantendo una crescita dei
salari superiore a quella dell’inflazio-
ne. Le società che invece non operano
a mercato hanno conosciuto una sta-
gnazione dei ricavi, hanno visto au-
mentare ulteriormente il divario in
termini di produttività rispetto alle al-
tre imprese e continuano a remunera-
re i dipendenti in misura maggiore.

Da questo quadro composito
vanno tratte due lezioni strettamente
collegate tra loro.

In primo luogo va chiarito il ruo-
lo del settore pubblico nel fornire
aiuti alle imprese e fissarne i ricavi in
via amministrativa: perché il viaggia-
tore di treno deve godere di un sussi-
dio da parte dello Stato (e quindi del-
l’intera comunità) mentre il cittadino
che paga la bolletta elettrica è co-
stretto a pagarla fino in fondo (e an-
che di più!) al fine di garantire lauti
dividendi al ministero dell’Econo-

mia? In assenza di una ri-
sposta convincente circa
questi profili redistributivi
sarebbe bene che lo Stato
non garantisca sussidi im-
propri alle sue controllate.

In secondo luogo, lo
Stato deve occuparsi di
fornire un adeguato siste-
ma di incentivi alle impre-

se che controlla: eliminare il sistema
di sussidi e trasferimenti, oltre che
rendere un servizio di equità alla cit-
tadinanza, fornirebbe un vincolo di
budget rigido alle imprese, incenti-
vandole a perseguire una gestione ef-
ficiente. In questa prospettiva non sa-
rebbe poi male quotare l’azienda sul
mercato azionario. In conclusione, la
lezione da trarre è che la questione
non è tanto la proprietà quanto i mec-
canismi di intervento: lo Stato im-
prenditore può avere un ruolo a con-
dizione che sappia imporsi adeguati
meccanismi di governance. �

Tratto da www.nelmerito.com

METAMORFOSI 2. PUBBLICO O PRIVATO? �  DI EMILIO BARUCCI E FEDERICO PIEROBON

Il variegato mondo dello Stato-imprenditore

SCOMMESSE. IL BENESSERE STIMOLA LA PRODUTTIVITÀ �  DI LEONARDO BECCHETTI

L’obiettivo felicità sia il «yes we can» degli economisti

� È stata pubblicata la settima
edizione dell’indagine di Medio-
banca ed Unioncamere sulle medie
imprese manifatturiere italiane.
Con questa edizione sono disponi-
bili serie storiche che vanno dal
1996 al 2005,articolate per settori e
localizzazione territoriale.

L’indagine riguarda un insieme
aperto, rispetto alle rilevazioni an-
nuali, di imprese manifatturiere in-
dipendenti: società di capitali che
dispongano di una forza di lavoro
compresa tra 50 e 49 dipendenti e
realizzino un fatturato tra 13 e 290
milioni di euro. Al 2005 l’insieme
conta 3984 imprese. Per fatturato
ed esportazioni la parte prevalente
appartiene ai mercati del made in
Italy. Il 30% delle imprese si trova
in Lombardia ed il 90% nel centro-
nord.Nel Mezzogiorno solo il 10%
del totale. Mentre la popolazione
del sud è superiore al doppio di
quella della Lombardia. Le impre-
se presentano debiti a breve ecce-
denti,rispetto a quelli delle imprese
multinazionali. Ma anche debiti a
lungo termine più contenuti, come
percentuale della struttura finanzia-
ria.Sono meno liquide ma con una
dimensione patrimoniale più robu-
sta rispetto alle multinazionali. Su-
biscono una pressione fiscale effet-
tiva superiore di 10 punti percen-
tuali a quella delle grandi imprese
italiane e di venti rispetto alle mul-
tinazionali. Presentano un margine
operativo netto sul fatturato supe-
riore, a quello delle grandi imprese
italiane, ma inferiore a quello delle
multinazionali. Hanno un roe (re-
turn on equity) mediamente supe-
riore di 3,6 punti base al tasso di
rendimento privo di rischio.Nell’ul-
timo secolo, la media mondiale del
premio per il rischio delle società
quotate è stata di cinque punti base.
L’appartenenza ai settori high tech
è bassa,rispetto alle grandi imprese.

La localizzazione in un distret-
to riguarda solo il 40% ma,essendo
il 90% delle imprese localizzato al
Centronord, sono forti le esterna-
lità da contiguità e prossimità. Lar-
ghissima parte sono diventate me-
die,nel periodo 1999/2005.Chi è di-
ventato medio proveniva dal Cen-
tronord. Con tutte le luci e tutte le
ombre,compresa la ridotta attitudi-
ne tecnologica e l’eccesso di pres-
sione fiscale, queste imprese rap-
presentano davvero cosa sia,e cosa
sia capace di realizzare, il capitali-
smo privato italiano.Per differenza,
viene voglia di commentare,la loro
concentrazione territoriale al di
fuori del sud, mostra cosa non sia

stato capace di fare l’intervento
pubblico:favorire e sostenere lo svi-
luppo dell’impresa privata nella
parte più debole del paese. Circo-
stanza che, ove si fosse realizzata,
avrebbe ridotto sia il dualismo tra le
due Italie che la fragilità sociale e lo
squilibrio nella distribuzione del be-
nessere che le dividono.Viene alla
mente l’opinione di Cuccia sulla
maggiore forza espansiva che
avrebbe avuto l’industria italiana se
non fosse stata drogata dagli incen-
tivi finanziari. C’è anche un secon-
do motivo per diffidare di una eco-
nomia dove il dualismo territoriale
rappresenta la linea di confine tra
pubblico e privato, tra inefficienza
ed efficienza. Esaurita la stagione
dell’intervento straordinario,e degli
incentivi alle imprese, si è aperta
quella dei fondi europei: gestiti
sempre dalla p.a..Con un ruolo cre-
scente di regioni ed enti locali ri-
spetto ai ministeri.Ora è abbastan-
za evidente che questa ulteriore di-
stribuzione di risorse finanziarie sia
stata frammentata in una miriade
di microinterventi, che non aveva-
no la dimensione minima necessa-
ria per produrre capitale fisso socia-
le o riqualificare capitale umano.
Mentre l’unica opzione alternativa
alla pioggia diffusa era una mimesi,
ancora più inefficiente per la scala
alla quale era praticata e la bassa
tecnicalità degli enti erogatori,degli
incentivi finanziari gestiti dal Go-
verno e dal sistema bancario. Sui
quali, come abbiamo detto, pesa la
opinione liquidatoria di Cuccia. A
questi due limiti si aggiunge la eter-
na rincorsa, tipica delle ammini-
strazioni italiane, tra il troppo tem-
po necessario per gestire, malde-
stramente, la programmazione de-
gli interventi e l’affannosa corsa fi-
nale per realizzare, costi quel che
costi, le opere e collaudarle. Nella
ricerca di un risultato contabile - la
spesa delle risorse assegnate - piut-
tosto che di un risultato economi-
co:l’irrobustimento patrimoniale e
la dilatazione economica delle for-
ze produttive locali.Quale che sia il
Governo che verrà, sarebbe inte-
ressante che la sua politica econo-
mica fosse capace di ribaltare il
dualismo che relega al Sud l’indi-
scussa egemonia e la inefficienza
degli enti pubblici, come fossero
una sorta di complemento rispetto
alla media impresa privata, arroc-
cata nel Nord. E, per restare nella
campagna elettorale, sarebbe inte-
ressante sapere come,partiti e can-
didati, intendano realizzare queste
politiche innovative. �

METAMORFOSI 4 �  DI MASSIMO LO CICERO

Economia pubblica e bassa crescita
stanno dalla stessa parte: al Sud

METAMORFOSI 3. NON BASTA LA BRAVURA DEI MANAGER PER IL SUCCESSO DI ENI & CO. �  DI BRUNO VILLOIS

Le imprese a controllo statale hanno bisogno del governo
Scaroni è il miglior erede di Matteialla guida del Cane a sei zampe. Ma sul “ring” globale, in lotta con i colossi Usa o francesi, serve la politica

� C’era una volta un grande ma-
nager che sapeva essere in anticipo
sui tempi,si chiamava Enrico Mat-
tei, padre nobile degli idrocarburi
in Italia. Nel primo dopoguerra
fondò l’Eni e, pur rappresentando
un paese sconfitto, seppe inserirsi
nella conquista di preziosi giaci-
menti in Medio Oriente, una pre-
matura e inquietante scomparsa lo
tolse di torno. Da allora l’Eni, gra-
zie ad alcuni illuminati top mana-
ger, ha saputo migliorare le posi-
zioni. Un grande gruppo che rap-
presenta nel mondo il fiore all’oc-
chiello del nostro Paese. Nell’ulti-
mo anno la controversia del Ka-
zakistan ha fatto emergere quanto
oggi la conquista di spazi sia non
solo vincolata al mercato e alla for-
za finanziaria in grado di offrire
prezzi esorbitanti, ma anche alla
forza politica di ogni singolo Paese
nel difendere le posizioni della
compagnia di bandiera.Così è sta-
to per gli americani con Esso, per
gli anglo-olandesi con Shell e per i
francesi con Total,molto meno per
noi.A livello internazionale contia-
mo poco. Si vede quando dobbia-
mo concorrere su basi in cui, non
solo il prezzo fa la differenza, ma
anche ragioni geopolitiche. Paolo
Scaroni interpreta sicuramente il
ruolo di miglior successore di Mat-
tei nella ormai ultra cinquantenna-
le storia dell’Eni. È un manager
moderno, dinamico, conosciuto a
livello internazionale per i suoi
ruoli precedenti in primarie multi-
nazionali, può continuare a fare
molto bene, ma, nel panorama in-
ternazionale,deve essere supporta-
to con maggior forza e determina-
zione dal Governo, qualunque co-
lore esso abbia e chiunque lo guidi.
In questi giorni il prezzo del petro-
lio ha sfondato la cifra monstre dei
100 dollari, il prossimo passo sarà i
108-110. Guai a perdere posizioni
nel mantenimento o conquista di
nuovi giacimenti,gli altri potrebbe-
ro sovrastarci e le conseguenze per
noi, che non disponiamo di altra
fonte energetica al di fuori di pe-
trolio e gas, farebbero scattare uno
scenario a dir poco negativo, forse
devastante per imprese e famiglie.
L’impresa italiana è sempre più al-
le prese con molteplici problemi
tra cui il costo dell’energia,per pa-
recchi settori è particolarmente pe-
nalizzante, abbinato alla pressione
fiscale e ad una burocrazia “am-
mazza imprese”che può diventare
tombale per non poche aziende
nostrane. Mediamente le dimen-
sioni dell’impresa italiana conti-

nuano ad essere essenzialmente
piccole,e le economie di scala sono
difficilmente raggiungibili con scar-
si volumi.Integrazioni e fusioni tra
aziende sono assai difficili da rea-
lizzare, individualismo e il senso
della cosa propria allontanano l’al-
largamento societario. Le associa-
zioni di rappresentanza come
Confindustria, pur avendo rag-
giunto nell’era Montezemolo un
sensibile miglioramento in efficien-
za e comunicazione, fanno molta
fatica a far comprendere ai propri
associati le nuove esigenze dell’e-
conomia globale,che richiede con-
tinui investimenti in ricerca, inno-
vazione e formazione professiona-
le,tutti temi di cui è facile riempirsi
la bocca, molto più difficile dar se-
guito con i fatti. I ricambi genera-
zionali vanno a rilento e le nuove
generazioni non sempre sono al-

l’altezza dei padri o dei nonni. Un
quadro generale che richiede una
svolta in cui debbono essere coin-
volte le banche. Ne abbiamo due,
Intesa-Sanpaolo e Unicredit, che
sono tra le prime 5 d’Europa, una
gran cosa per la nostra credibilità
economico finanziaria, bene abi-
tuarsi a ritenerle un vanto invece
che vedere le banche come vampi-
ri.Se oggi la nostra economia è so-
lo sfiorata dalla crisi dei mutui sub-
prime lo deve proprio al rigore con
cui il credito ha gestito, in massima
misura, i finanziamenti sia alle fa-
miglie che alle imprese.Per favori-
re il recupero di competitività del
sistema paese,le banche sono indi-
spensabili.Al netto dei toni di reci-
proca accusa che animeranno la
campagna elettorale è fondamen-
tale concentrare l’attenzione sullo
sviluppo e sull’unico veicolo che lo

può far decollare:le imprese.Il mo-
dello su cui basarsi deve prevedere
che le poche grandi come Eni,
Enel,Finmeccanica e Fiat,facciano
da spartiacque e favoriscano l’in-
troduzione delle medio-piccole.
Resta il quesito di quanto sia anco-
ra utile che quattro tra le prime
dieci imprese siano ancora sotto il
controllo pubblico. In un’econo-
mia di mercato globale,a prima vi-
sta, si dovrebbe preferire la sana e
vera public company, ma è ormai
chiaro a tutti che la forza geo-poli-
tica ha incidenza mastodontica nel-
la conquista dei mercati. Citavo
prima il caso Eni-Kazakistan come
esempio di debolezza Paese,se co-
sì ha funzionato poco facile pensa-
re quanto non funzionerebbe per
un’impresa totalmente in mani pri-
vate. Inglesi, francesi e tedeschi
hanno mantenuto saldamente in

mano pubblica i controlli delle 
major di pubblica utilità, un po’
meno gli inglesi basati più sul mo-
dello americano della vera public
company, fortemente gli altri. Ne
consegue un’esigenza di mante-
nere il controllo in mani pubbli-
che, purchè, com’è avvenuto nel-
l’ultimo decennio, si metta a capo
delle poche maxi imprese, top
manager di alta competenza e ca-
pacità. Così è sicuramente oggi
con Scaroni all’Eni, Conti all’E-
nel e Guarguaglini a Finmeccani-
ca, ma così non è stato per Alita-
lia, a parte il troppo breve perio-
do Cimoli.Aspettiamoci un bien-
nio difficile,per affrontarlo servo-
no qualità e coraggio, l’accelera-
zione nel ricambio generazionale,
una maggior presenza ai vertici di
donne e una politica coesa e or-
gogliosa di guidare l’Italia. �

� Walter Veltroni lo ha ripetuto molte vol-
te in questi giorni, segnando un solco sempre
più profondo con la Sinistra di Bertinotti:
l’imprenditore è un lavoratore.Di per sé,que-
sta affermazione ha il sapore di una tautolo-
gia o di comune buon senso. In realtà, segna
un piccola rivoluzione e marca definitiva-
mente il superamento di un’ambiguità e di un
antico retaggio della sinistra italiana. Quella
che Giddens chiamava la strutturazione delle
classi sociali nel Novecento, vedeva infatti in-
sanabilmente contrapposti i capitalisti, “pa-
droni” appunto del capitale e i lavoratori, pa-
droni soltanto della propria forza lavoro
scambiata sul mercato. La strutturazione del-
le classi sociali,e in particolare la demarcazio-
ne tra capitalisti e lavoratori, trovava la sua
ragione d’essere nella natura di rentier del ca-
pitalista, il quale proprio grazie all’accesso
esclusivo dei mezzi di produzione poteva af-
fittare la forza lavoro, espropriandone il sur-
plus produttivo ed esercitando pienamente,
in presenza di disoccupazione e di salari mini-
mi, il proprio potere contrattuale. Come ha
ben evidenziato l’economista di Harvard
Mark Roe, l’avvento della grande impresa
fordista multidivisionale e quello di un forte
sindacato unitario sono due fenomeni com-
plementari del Novecento, ciascuno nato per
disciplinare il potere contrattuale dell’altro, in
una separatezza di interessi e di prospettive
economiche inconciliabile.

Dagli anni Cinquanta in poi, l’impresa è
tuttavia diventata sempre più un ibrido istitu-
zionale, da un lato con la separazione tra pro-
prietà e controllo, dall’altro con la centralità

dell’investimento in capitale umano nel pro-
cesso produttivo. La proprietà delle imprese
tende a frammentarsi con la creazione del
mercato per il controllo delle stesse. Cosi alla
fine del Novecento, l’omogeneità aggregante
dei lavoratori cede il passo alla specializzazio-
ne del fare e della conoscenza e dell’auto for-
mazione continua.La progressiva disin-
tegrazione verticale e orizzontale del-
l’impresa, la diffusione dell’outsour-
cing in un mondo sempre più glo-
balizzato e l’esplosione delle picco-
le e medie imprese fanno il resto. Il
piccolo imprenditore è sempre più
spesso non tanto il proprietario del
capitale finanziario quanto piuttosto
il portatore di capacità spesso tacite,
di capitale umano e organizzativo.
Per questo è portatore dello stes-
so rischio,se non maggiore,del la-
voratore che assume. Molte atti-
vità produttive sono caratterizza-
te da rapporti di team nei quali la gerarchia o è
rarefatta o è funzionale all’allocazione efficien-
te delle risorse piuttosto che allo sfruttamento
di rendite di posizione.L’imprenditore è un la-
voratore che deve innovare assieme alla sua
squadra piuttosto che un rentier che alloca il
proprio capitale finanziario, pena l’incapacità
di competere e l’uscita dal mercato.

Questo mutamento di prospettiva, ben
colto da Walter Veltroni, non solo costringe al
superamento della strutturazione delle classi
sociali del capitalismo del Novecento, ma an-
che al superamento del corporativismo inteso
come incontro di due parti altrimenti intrinse-

camente in conflitto. Come ha insegnato un
autorevole studioso dell’impresa giapponese,
Masahiko Aoki, sempre più spesso è la com-
plementarietà oggi la chiave per comprende-
re i nuovi ibridi istituzionali dell’organizzazio-
ne di impresa. L’impresa che riesce a sfrutta-
re al meglio la complementarietà tra tutti i

suoi constituents è quella che ha maggio-
ri probabilità di affermarsi sul merca-
to. Ciò naturalmente ha delle rilevanti
conseguenze anche in termini di tute-
le, perché l’impresa competitiva deve
essere capace di offrire adeguati in-
centivi a tutti i lavoratori che ne fanno

parte, sia all’imprenditore che ai dipen-
denti. E questo comporta un ulteriore

passaggio, su cui è silente tuttavia
Veltroni: non solo l’imprenditore

è un lavoratore,«ma anche» il la-
voratore è un imprenditore che
porta il proprio capitale umano
nel processo produttivo, sotto-

ponendolo anch’esso al rischio di impresa.La
novità della visione complementare di im-
prenditori e lavoratori sta dunque nella circo-
stanza che considerare l’imprenditore un la-
voratore non elimina affatto la necessità di tu-
telare il lavoro,ma anzi la rafforza in una nuo-
va prospettiva. Il superamento della tradizio-
nale impostazione con la quale guardiamo
agli interessi di imprenditori e lavoratori co-
me pervasivamente contrapposti costringe
così a legare insieme quegli interessi con la
competitività dell’impresa sul mercato. Una
sfida riformista difficile e tormentata, ma
nondimeno moderna e promettente. �

METAMORFOSI 5. ESEGESI DI UNA DISCUSSA FRASE DI VELTRONI �  DI ANTONIO NICITA

“Il lavoratore e il suo doppio”: il senso di una sfida

�

Per migliorare la
governance si
cambi la logica
d’intervento

Debito Pubblico e Pil. Anni 2003-2007
(Dati in milioni di Euro)

Debito pubblico Pil

Debito Pubblico su PIL. Anni 2003-2007
(Valori percentuali)
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