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anc e, una r1 orma a me a 
Baràttà: l'Italia ,·ischia di perdere la sovranità sul p1·op1io rispan1zio 
Il disegno di legge sulla trasforn1azione delle aziende di credito in spa è insufficiente - Equilibrio instabi­
le tra pubblico e privato - Attenzione ai patri111oni non alle strategie - Con conseguenze incalcolabili 
cli PAOLO 8ARA'n'A • 
Il sistema produttivo 

Italiano nel corso del re­
cente passato ha positiva­
mente reagito alla severa 
politica del cambio adot­
tata e alla nuova disciplina 
Imposta dal processo di 
unificazione del mercati, 
dimostrando di essere In 
grado di affrontare la più 
ampia concorrenza Inter­
nazionale. t-1a Il Paese 
deve essere In grado di far 
fronte a un'altra sfida: 
deve sapere sviluppare I 
processi di aggiustamento 
e arricchimento delle sue 
strutture imprenditoriali, 
produttive e finanziarle, 
sollecitati dall'ampllamen­
to del mercati e affrontare 
I problemi di Integrazione 
con U resto dell'Europa e 
del mondo, mantenendo 
un sufficiente grado di au­
tonomia e sovrarùtà eco­
nomJca. 
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La possibilità di rispon­

dere positivamente a que­
sta sfida dipende ln primo 
luogo dalle capacità di mo­
bilitare risorse patrimonia­
li presenti presso le Impre­
se, i privati Investitori e I 
soggetti privati e pubblici 
organizzatori del rispar­
mio della nazione. Come è 
noto. nell'economia Italia­
na è grande la propensione 
al risparmio. L'Italia si ca­
ratterizza però per un as­
s al modesto grado di 
•st rutturazione patrimo­
niale• e di •Strutturazione 
imprenditoriale• della ric­
chezza nnanzlarla e del ri­
sparmio accun1ulato. Un 
censimento al riguardo 
consentirebbe di mettere 
a fuoco con concretezza U 
problema della capacità 
del nostro sistema di 

Fonte: Relazione annuale della Banca d'ltalìa (1989) 

esprimere iniziative e in- della Francia, e non supe­
terventl in misura adegua- rano Il 2,5o/o del Pii a fronte 
ta alla nuova dimensione di Incidenze dal 5,6o/o 
del mercati e sarebbe In au·s,50% negli altri Paesi. 
tal senso assai più utile del Degno di nota è poi che 
laceranti dibattiti su pub- nel caso !tallano un terzo 
bUco e private? attualn_1en_- circa del gjà ,11odesto 111011-
te In .corso. ' •.•" ';'._' 'tant:è' del préi'nl.aJllulsce a 
Italiani ùnprese a controllo estero. 
, • ' . , Ricordiamo ù1fine, con ri·• 
11nprev1dent1 rerimento a1 risparmio po­

sta1e. come nel nostro Pae­
se I vantaggi connessi con 
Il basso costo della massa 
fiduciaria raccolta da que­
sto slsten1a siano ogni 
anno pressoché Integrai• 
mente «nscalizzatl•, quali 
minori costi correnti di 
provvista per lo Stato e 
scarsissimamente ut!Uzza­
tl per allmentare la forma­
zione di patrimonio. E ciò 
a dlffercnzà di altri Paesi 
nel quali la gestione di 
questo risparmJo ha dato 
luogo a Istituzioni di gran­
de rilevanza strategica nel 
campo degU Investimenti. 

·Prendiamo Innanzi tutto 
il caso delle grandi struttu­
re -di organizzazione del rl• 
sparmlo della nazione, 
quelle previdenziale e assi­
curativa, che ln altri Paesi 
sono t ra I principali centri 
di accumulazione, capaci 
di esprimere Investimenti 
di grandissima consisten­
za e Importanza. E' noto 
come Il nostro Paese abbia 
Invece da t.empo abbando• 
nato l'organizzazione della 
previdenza nella forma 
dell'accumulaztone per 
adottare la ronna cosld• 
detta del riparto; a diffe­
renza della maggior parte 
degli alti:! Paesi, lo svilup­
po del welfare state, lungi 
dal l'aver dato luogo all'ac­
cumulazione di capitali da 
reinvestire, è stato da noi 
fonte di formazione di defi­
cit pubblico. E' forse meno 
noto, al non addetti al la­
vori, e per alcuni aspetti è 
correlato a quanto detto 
sopra. come il sistema as­
sicurativo abbia in Italia 
una estensione e una di­
mensione abnormemente 
Inferiori rispetto a quelle 
di tutti gli altri Paesi svi­
luppati. A titolo esempUfi­
catlvo bastano I dati sulla 
massa del premi raccolti 
dalle società di assicura• 
zione nel nostro Paese 'che 
(con I dati al 1987) non 
hanno superato 1350 dolla­
ri per abitante, a rronte del 
1330 della Oennania, 1122 
della Gran Bretagna e 900 

La finanza 
deve crescere 

Questa destrutturazione 
patrimoniale del sistema 
ha serie conseguenze In 
molti campi: Innanzi tutto 
sulla dimensione e lo spes­
sore del n1ercat1 fmanzlari, 
data la più modesta massa 
finanziarla disponibile 
presso Investitori Istituzio­
nali: In secondo luogo sulla 
minore possibilità che si 
affern1i un sistema di azio­
nisti stabili che possano 
concorrere, con li n1ercato, 
alla patrlmonlallzzazlone 
di Imprese di pubblica uti­
lità, di banche, di Imprese. 
ecc.; In terzo luogo sul mJ­
nor respiro che assumono 
nel nostro Paese gli Inve­
stimenti lmmob1Uar1, che 
solo la presenza di grandi 
centri di Investimento pa­
trimoniale può fare evolve-

re. per <11:r.enslone e (jua­
Utà, In grandi Interventi di 
assetto urbano-terrltorla• 
le, Interventi che altri Pae­
si europei stanno alTron­
tando con ben maggiori 

,capacità di l!lf~I/I.Hvl\t. b~O 
,più ampfa·vlslone,strategl-• 

• • • • • I , t , 
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• Se passlaino ora alla· SI• 
tuazlone delle Imprese, In 
particolare delle Imprese 
Industriali e di servizi, è 
noto come, grazie alle pro­
f onde ristrutturazioni rea­
Uzzate, esse abbiano con­
seguito una elevata profit• 
tabilltà, elevati autofinan­
zlan1entl e ronnazlone di 
risorse proprie di Intensità 
da tempo sconosciuta Ma 
se le disponibilità di mezzi 
patrlmonlall propri p re­
senti nel sistema delle Im­
prese si sono accresciute a 
ritnli sostenuti, a ritmJ an­
cora superiori è venuta 
crescendo la dimensione 
del problemi da affrontare 
nel più vasto mercato ln• 
ten1azlonale. SI ù1tende In 
particolare sottolineare 
come siano accresciuti 
grai1demente I fabbisogni 
di risorse patrimoniali ne­
cessari per realizzare gli 
obiettivi di Integrazione 
del nuovo scenario, Insie­
me a quello del 1nantenl­
n1ento di un adeguato gra­
do di comando sulle nuove 
realtà imprenditoriali. DI 
ciò sono consapevoli sia 
quanti hanno già affronta­
to Il proble1na della dlmen­
slon e Internazionale, sia 
quanti si apprestano ora 
ad affrontarlo. 

Quello del mantenimen­
to di un adeguato grado di 
sovrai1ftà nel vari comparti 
dell'attlvltà produttiva e 
finanziarla rappresenta 
uno del problemJ più Im­
portanti e delicati di ogni 
processo di lnt.egraztone, 

ed, In particolare, ovvta­
n1ente di quella In corso In 
Europa. Quello della so­
vranità econonuca è avver­
tito sempre più come pro­
blema centrale In tutti I 

1Paesl a -nol..concorrentl, t.r1 
treta.zlone· anché' alla circo­
stanza che l'Integrazione 
europea progettata com­
porterà rinunce di sovra­
nità ln altri campi: ln queW 
monetarlo, ftscale e polltl· 
CO. 

Il rischio 
periferia 

Per l'Italia U rlsclùo di 
un'accentuazione della pe­
rlferlcltà per quanto r i­
guarda le ,C\Jnzloni dlrezlo­
nall e strategiche non va 
sottovalutato. I vari Paesi 
nostri concorrenti europei 
si dlstlnguono non per la 
mJsura In cui U problema 
della sovranità economJca 
è avvertito, ma solo per la 
fonna con cui U problema 
è alTrontato. La diversità 
essendo li riflesso delle di· 
verse •costituzioni mate­
riali• ronnatesl nelle vicen­
de storiche di ciascun Pae• 
se. E c-0sl vediamo. In alcu­
ni Paesi come la Francia, 
operare sistemi misti, 
coordinati dal centro poli­
tico. In altri Paesi, co1ne la 
Oennanla, vediamo all'o­
pera grandi lstituzlorli cre­
ditizie connesse con gran­
di compagnie assicurative, 
tutte di natura prlvatlssl-
1na, ma storicamente Im­
pegnate anche nello svol­
gimento di runzlonl di 
pubblico Interesse. nel 
darsi cura di riassetti nel 
controllo dell't.r1dustria, di 
crisi di particolari t.rnprese, 
di tutela della loro autono­
mia e del loro carattere na• 
zionale. Quanto sopra non 
può essere lgr1orato, ovvia-

mente, quando si parln del 
sistema bancario !tallano. 
Anche le banche, con1e è 
noto, hanno bisogno di ul­
teriori patrlmonlallzzazlo­
nl. 

La legge attualment.e In 
discussione In Parlamento 
consente alle banche pub­
bliche di organizzarsi nella 
fonna di Società per azio­
ni, U che rende ln1medlata­
mente possibili aggrega­
zioni e rlstrutturazlo1ù al· 
l'Interno dell'attuale siste­
ma pubblico, senza dover 
volta a volta ricorrere a 
provvedimenti legislativi 
speclOcl. Con questa legge 
si lnt.ende anche favorire U 
processo di rlcapltallzza­
ztone delle banche sul 
mercato, ma la reallzzazlo-• 
ne di questo obiettivo ap­
pare più dlfficlle del previ­
sto per la maggiore com­
plessità del problemi che 
dovranno essere affrontati; 
ln primo luogo quello degli 
azionariati pubblici, delle 
future banche spa, proble• 
ma che la legge solleva ln· 
direttamente, ma che non 
si è preflssa di affrontare o 
risolvere. La ronnazlone di 
un azionariato pubblico 
che sappia coeslst.ere e svi­
lupparsi In congiunzione 
all'azionariato privato è In• 
vece problema di estrema 
delicatezza. SI è detto già 
come l'esiguità del slst.ema 
del patrimoni In cui si or­
ganizza Il rlsparnlio della 
nazione non sia di aluto 
per la sua soluzione. 

U11 rispan11io 
disordinato 

Anche U problema poi di 
quale sia l'esigenza di pa­
t rimonializzazione delle 
banche In prospett iva non 
può essere esanunato se 
non alla luce del quadro 
complessivo delle struttu­
re nelle quall si organizza U 
risparmio del Paese. E' 
noto che le banche hanno 
,bisogno di patrlmonl,;per, 
•rispettare determinati· ra-­
tlos dettati dalle autorità 
preposte all11 vigilanza sul­
la stabilità del sistema, e 
quindi lndlrettarnente d e­
termln atl dalla crescita 
prevista n ell'ammontare 
delle risorse da esso lnter­
medlate. LlmJtarsl a que­
sta valutazione slgnl.ftche­
rebbe però avere una visio­
ne ristretta del problema. 
li fabbisogno di patrimo­
nio delle banche va rlcolle• 
gato anche alle strategie 
che esse dovranno·amon­
tare ln quanto Imprese che 
devono reallzzare la loro 
Integrazione ed esercitare 
la loro capacità competiti­
va nel più vasto mercato 
Internazionale. Tale fabbi­
sogno dipenderà dal ruolo 
che le b a nche sara nno 
chiamate a svolgere nel 
dare spe.ssore al mercato 
finanziarlo; dipenderà an­
che dal ruolo che si lnten• 
de rar svolgere alle banche 
nel sostegno di quel pro­
cessi di aggiustamento del 
sistema delle Imprese. DI­
penderà tnnne dal ruolo 
che al riguardo potranno 
svolgere Istituzioni specla­
llzzate ed enti pubblici co­
stl~ultl per esprimere una 
funzione lmprendltorlale. 

Nessuno di questi pro­
blemi può essere esamina­
to separatamente: è quan­
to mal urgente che tutto 
ciò venga esaminato con 
visione unitaria e che alla 
rase delle lacerazioni pole­
nliche segua una fase di ri­
composizione di lndlrtzzl 
strategici. 

• Pre,tdenle Credtop 


