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Relatori e maggioranza
agli ultimi ritocchi prima

dell’esame "vero"
degli emendamenti

Mattarella firma
il "salva-Regioni",

il testo va in Senato

Legge di Stabilità. Si tratta sulla casa e sui congedi ai papà
iccoli ritocchi alle tasse sulla casa, dagli sconti
per chi affitta a canone concordato a quelli per

chi concede la seconda casa in comodato d’uso ai fi-
gli. E pressing della maggioranza per dare qualche
giorno in più di congedo ai neopapà alla nascita dei
figli (oggi è un giorno solo). Sono alcuni dei temi su
cui si sta focalizzando il lavoro di relatrici e governo
prima di passare, da lunedì, al lavoro "vero" sugli e-
mendamenti alla legge di Stabilità.
«Si è fatto un buon lavoro, in un clima positivo», ha
detto il sottosegretario all’Economia Pier Paolo Ba-
retta, spiegando che le decisioni su «alcune materie

importanti» saranno prese nelle prossime ore. È si-
curamente confermata l’intenzione di intervenire sul
Mezzogiorno, sul quale si stanno ancora studiando
le possibili misure, dal credito di imposta al raffor-
zamento degli sgravi per le assunzioni, ed è aperta la
trattativa sul tetto ai contanti per i money transfer, che
dovrebbe tornare a mille euro. Da risolvere anche la
questione dei tagli a Caf e patronati. «Tutti hanno
chiesto di mitigare i tagli – ha sottolineato una delle
relatrici, Magda Zanoni – ora bisogna vedere quan-
te risorse metterà il governo». Niente da fare, invece,
per i dirigenti dell’Agenzia delle Entrate decaduti do-

po la sentenza della Consulta. Mentre pensioni, gio-
chi, ma anche Province e Regioni, sono temi che sa-
ranno affrontati alla Camera.
Lo stesso decreto salva-Regioni, firmato ieri dal pre-
sidente della Repubblica e già trasmesso al Senato,
dovrebbe essere intanto esaminato in prima lettura
da Palazzo Madama, per poi eventualmente essere
assorbito in manovra a Montecitorio. In sospeso, poi,
il nodo del "salva-delibere" per i Comuni ritardata-
ri, che si traducono generalmente in un rincaro che
i cittadini dovranno pagare, probabilmente con un
conguaglio "una tantum" il prossimo anno.

P

ECONOMIA & LAVORO 25Domenica
15 Novembre 2015—

L’autunno gelido delle Borse
La ripresa non va, le trimestrali nemmeno. Mercati in affanno
LUCA MAZZA

a settimana delle Borse europee si aprirà con una gran-
de incognita. Come reagiranno i mercati finanziari a-
gli attacchi terroristici simultanei di venerdì sera a Pa-

rigi? Difficile prevedere cosa accadrà. In America, dopo l’at-
tentato alle Twin Towers dell’11 settembre 2001, Wall Street
si fermò per cinque giorni consecutivi e alla prima seduta per-
se oltre il 7%. Molto probabilmente la Borsa francese doma-
ni resterà chiusa, anche in virtù delle 72 ore di lutto nazio-
nale proclamate dal presidente Hollande. Gli altri listini del
Vecchio Continente avranno altre 24 ore (quelle odierne) per
poter valutare le prime risposte che la Francia (e l’Europa
tutta) sapranno dare di fronte alla guerra scatenata dall’Is. Ser-
viranno buone dosi di sicurezza e fiducia, per evitare una vo-
latilità che altrimenti neanche le più potenti politiche di sti-
molo monetario sarebbero in grado di impedire.
L’incertezza sul comportamento delle Borse dopo il massa-
cro di Parigi arriva in un momento particolarmente delica-
to per i mercati. Wall Street ha archiviato la peggiore setti-
mana dallo scorso agosto, con il Dow Jones che ha brucia-

to il 3,7% mentre il Na-
sdaq ha fatto anche peg-
gio con perdite pari al
4,3%. Certo per l’Europa
non è andata molto me-
glio. A far cadere i listini
continentali hanno con-
tribuito diversi fattori: dai
timori per una crescita
che non decolla fino alle
trimestrali piuttosto de-
ludenti diffuse da molti
grandi gruppi.
Per Piazza Affari l’anda-
mento è stato nella me-
dia degli altri principali
mercati, visti i segnali

preoccupanti emersi dal quadro macroeconomico. I dati
sul Pil del terzo trimestre nei Paesi dell’Eurozona mostra-
no un rallentamento dei già modesti segnali di ripresa e un
calo dell’inflazione, mentre i prezzi delle materie prime,
petrolio in testa, evidenziano una discesa frutto della scar-
sa domanda. La stima preliminare dell’Istat, che ha ab-
bassato di un decimale (a +0,2%) la crescita dell’Italia nel
periodo luglio-settembre, non ha certo portato euroforia
tra gli operatori.
Ma in generale i listini – da Milano a Francoforte – sono or-
mai entrati nella fase di attesa di nuovi interventi di stimolo
da parte della Bce, mentre al contrario negli Usa sul tavolo
c’è un rialzo dei tassi. Le trimestrali di molte big del merca-
to – come si accennava in precedenza – non hanno dato la
scintilla attesa, confermando per lo più dati già scontati.
E la divergenza tra politiche monetarie tra le due sponde del-
l’Atlantico – con la Fed ormai sul punto di alzare i tassi a qua-
si 10 anni di distanza dall’ultima volta, mentre la Bce al con-
trario è pronta a potenziare il Quantitative easing per con-
trastare un’inflazione rasoterra –, è strettamente collegata al
cambio euro-dollaro. Ormai le due valute sono vicinissime.
Con la moneta unica che continua progressivamente a in-
debolirsi e con quella statunitense in risalita, parecchi esperti
credono che il raggiungimento della parità sia solo una que-
stione di tempo. Sui mercati se ne discute insistentemente.
Tanto che alcuni analisti non escludono persino che entro
la fine dell’anno possa realizzarsi un clamoroso sorpasso.
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Dopo una pessima
settimana di pesanti
ribassi e brutti segnali
c’è molta attesa per
la riapertura di domani,
quando sui listini
si misurerà la paura
per gli attentati di Parigi

LA MULTA
Gli Stati Uniti chiedono
772 milioni ad Alstom
Un giudice del Connecticut,
negli Stati Uniti, ha inflitto una
multa da 772 milioni di euro al
colosso francese Alstom per
avere corrotto funzionari go-
vernativi in Indonesia, Egitto e
altri paesi. È la sanzione più al-
ta di sempre emessa secondo
il Foreign Corrupt Practices
Act, che permette ai giudici a-
mericani di punire per tangen-
ti le aziende che, come Alstom,
hanno una filiale negli Usa.

CONSUMI
La solidità delle famiglie
ai massimi dal 2013
Le famiglie italiane si sentono
economicamente più solide. A
ottobre l’indice Sef Confeser-
centi Swg, che misura su una
scala da 1 a 100 la Solidità E-
conomica "percepita" dalle fa-
miglie italiane, sale a quota 58,
con un balzo di due punti su
luglio e segnando il valore più
alto da dicembre 2013.

IMPRESE
Le Pmi degli immigrati
crescono con le banche
Crescono le piccole attività im-
prenditoriali avviate da immi-
grati. Sono circa 110mila i con-
ti correnti per piccole imprese
intestati a cittadini stranieri
che hanno avviato un’attività
nel 2014, in crescita di circa il
10% rispetto all’anno prece-
dente. Lo rileva il rapporto del-
l’Osservatorio Nazionale sul-
l’Inclusione Finanziaria dei Mi-
granti, gestito dal Centro Stu-
di di Politica Internazionale in
collaborazione con Abi.

LAVORO
In arrivo le tredicesime:
in tutto sono 30 miliardi
Tra il primo di dicembre e le
settimane successive i 33 mi-
lioni di pensionati e di lavora-
tori dipendenti italiani privati
riceveranno le tredicesime. Al
netto delle ritenute, l’importo
che verrà erogato agli italiani,
calcola la Cgia di Mestre, sfio-
rerà i 30 miliardi di euro. A be-
neficiarne sarà anche l’erario:
le ritenute Irpef sulle tredice-
simi assicureranno un gettito
di ben 10 miliardi di euro.

«Bot a zero? Ecco le alternative»
L’esperto: è meglio puntare sui fondi d’investimento
ALESSANDRO BONINI

cari vecchi Bot, un pezzo di storia italia-
na, non sono più un investimento alla
portata di tutti. Nell’asta di questa setti-

mana il Buono a 1 anno ha spuntato per la
prima volta un tasso negativo: meno 0,03%.
Non solo cioè il rendimento è nullo, ma oc-
corre pagare per prestare denaro al ministe-
ro del Tesoro. Peggio di una tassa, il che è tut-
to dire. «I risparmiatori farebbero meglio a
starne lontani, cercando alternative», avver-
te Angelo Drusiani, esperto obbligazionario
di Banca Albertini Syz. Le banche invece ne
fanno incetta, spiega Drusiani, «perché pa-
gano meno che depositando liquidità pres-
so la Bce dove il tasso è negativo dello 0,2%
e potrebbe scendere ancora».
Drusiani, cosa sta succedendo sul mercato
dei titoli di Stato?
Tecnicamente parlando, l’asta di mercoledì
scorso, con scadenza 14 novembre 2016, si è
chiusa con un tasso negativo dello 0,030%. Il
prezzo di emissione è 100,031. Al rimborso
l’accredito sarà pari a 100: ecco da dove nasce
il risultato negativo. In effetti, spesso i Btp ven-
gono collocati a prezzi superiori al valore no-

I

minale, 100, ma il flusso cedolare (che manca
nei Bot) evita che il rendimento vada sotto lo
zero. A fine ottobre era andata peggio per gli
investitori, rendimento negativo per il Bot se-
mestrale allo 0,055, ma meglio per il Tesoro
che si finanzia facendosi addirittura pagare.
Perché si verifica?
Perché molte banche che dispongono di li-
quidità e non la impiegano trasferendola a fa-
miglie (mutui) o a imprese (investimenti),
preferiscono questo livello di tasso negativo,
rispetto a quello che pagherebbero deposi-
tandola liquidità stessa presso la Bce, dove

viene applicato un tasso negativo dello 0,20%.
Suscettibile, quest’ultimo di salire a meno
0,30% o addirittura meno 0,40%, se lo deci-
derà il Direttivo della Banca di Francoforte il
prossimo 3 dicembre.
Come si dovrebbe comportare un piccolo ri-
sparmiatore?
Per ora, naturalmente, gli ex Bot people fa-
rebbero meglio a starne lontani, mettendosi
a cercare in un mercato ricco di alternative.
Non solo comprando singoli titoli di Stato o
obbligazioni societarie, ma anche spaziando
tra fondi d’investimento, Etf e similari. Te-
nendo conto, naturalmente, della personale
propensione al rischio.
Quali sono le prospettive per questo tipo di
investimento?
Forse, ci dovremo abituare a questa tipologia
di rendimenti, stile Giappone, e forse per
qualche tempo ancora. E lo stimolo a ricer-
care strumenti alternativi da parte degli in-
vestitori diverrà sempre più un obbligo, fino
a che l’economia italiana, ma pure di altri
Paesi d’area euro, sarà ancora a metà del gua-
do, in attesa di toccare la sponda della crescita
del prodotto lordo.
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L’ANALISTA. Angelo Drusiani

razia»è la testata di una nota
rivista femminile, ma non

sempre i suoi articoli sono "grazio-
si". Il suo ultimo numero rivela (a
scopo elogiativo) il vero nome di
quella pratica che di solito in italia-
no si chiama "utero in affitto", nella
tecnolingua "maternità surrogata",
in antilingua "gestazione per altri"
(Gpa) e, finalmente, in inglese è una
locuzione realistica: «Making babies
is possible», fare bambini è possibi-
le. "Fare", ma non nel senso italiano
del verbo, che è affettuoso, bensì in
quello materiale del "made in Italy":
fatto, fabbricato, prodotto. Manca

soltanto la sigla "e", cioè "venduto
con Garanzia Europa". Ma se il bam-
bino viene concepito e partorito in A-
merica o in Asia (mai in Africa, per
via del colore)? Grazia sembra cono-
scere l’antilingua e la usa come se-
gue: chiama il viaggio «Turismo pro-
creativo» ovvero utile e dilettevole.
Dato che in diversi Paesi l’utero si
può affittare, la rivista fornisce tutto
il lessico del caso: «Le mamme in af-
fitto sono legali nel Regno Unito, do-
ve un giudice verifica che non ci sia
"commercializzazione": alla donna
[affittata] non spetta un compenso,
ma solo un rimborso spese». Eccone
le tariffe. In Grecia: «Creta offre pac-
chetti low cost da 9mila euro tutto
compreso (medici, avvocati e sog-
giorno)… In Russia e Ucraina: il co-
sto oscilla intorno ai 9mila tutto
compreso (medici, avvocati, sog-

giorno)… Negli Stati Uniti e in Ca-
nada: i prezzi vanno da 100 a 120mi-
la euro senza distinzioni tra coppie
gay o etero e in California si può sce-
gliere anche il sesso… In India si è
sui 20mila», compreso il rischio che
«la madre portatrice possa non es-
sere perfetta [è spesso paria] con
possibili conseguenze per il feto».
Conclusione: per l’aborto i laicisti si
rifecero al principio di uguaglianza:
le ricche andavano ad abortire all’e-
stero e le povere no. La gelida giusti-
zia laicista non interpella (nel pro-
prio cuore) il figlio, e autorizza una
replica. L’utero non è più mio. 

FATTO O PATTO?
I giornali hanno riferito (13/11) il
crollo dei matrimoni: circa 500.000
annui nel secolo scorso, 196.000 nel
2014 e crescita esponenziale delle

coppie di fatto: oltre un milione nel
2014 (dati Istat). Problema: la gente
preferisce le unioni di fatto, tipiche
del mondo dei gay, che però rivendi-
cano il matrimonio. Anche per loro,
che già vivono in coppie tipicamen-
te assai poco stabili, c’è il rischio, del-
la crisi nuziale. E allora a che serve i-
stituire un omomatrimonio, cioè un
patto destinato ad andare in crisi?

DIAMANTI E BAMBINE
Due grossi diamanti (Blu Moon, 16
carati e Pink rosa, 12) sono stati ac-
quistati all’asta a Ginevra (Corriere
della Sera, 13/11) per 66 milioni di
Euro da un magnate di Hong Kong
per la sua bimba di 7 anni. Questio-
ni morali a parte, ora tutti guarde-
ranno i diamanti e non la bambina.
Valeva la pena?
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«Making babies»: quando l'utero non è più mio
contro

stampa
di Pier Giorgio Liverani

L’APPUNTAMENTO

A Riccione l’assemblea della Cisl
Parte il nuovo corso del sindacato
Parte il nuovo corso della Cisl. Sarà la conferenza di
organizzazione di domani a Riccione ad avviare la
stagione di rinnovamento del sindacato. Un nuovo
assetto e nuove regole di vita per aprire al rinnovamento e
al "ringiovanimento" della dirigenza della confederazione
(ne abbiamo scritto venerdì 13 a pagina 3). Saranno circa
mille i delegati che affolleranno il palazzo dei Congressi
tra incontri, tavole rotonde e dibattiti a cui parteciperanno
i leader di Cgil e Uil, Susanna Camusso e Carmelo
Barbagallo, il presidente di Confindustria, Giorgio Squinzi,
e il sottosegretario all’economia, Pier Paolo Baretta. A
chiudere la quattro giorni il segretario generale Annamaria
Furlan, che consegnerà al voto della convention la Cisl
che verrà. Una Cisl, come già tratteggiato in questo mese
di assemblee preparatorie, che punta sulla trasparenza,
con regole ferree sulla distribuzione delle risorse del
tesseramento e degli stipendi di tutti dirigenti di via Po,
ma soprattutto rilanciare la partecipazione come chiave di
una nuova contrattazione.


