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IL CASO (EMBLEMATICO) DELLE POSTE
Z/ARE
R FINTA

M~

“‘ég" a «privatizzazioney
. delle Poste ¢ I'esem-
. plo di cio che accade
4.4 quando un governo
debole e pressato, dai conti
pubblici, perché non ¢ capace
di tagliare le spese, si trova a
dover cedere a interessi parti-
colari anziché operare nell'in-
teresse dei cittadini e dello
Stato. L'operazione pare co-
struita su due principi: far
contenti i sindacati conce-
dendo loro un implicito dirit-
to diveto su qualunque modi-
fica del contratto di lavoro. E
non confrapporsi a un mana-
gement che si é abilmente
conquistato la benevolenza
del governo rischiando 70 mi-
lioni della propria cassa per
coprire le perdite di Alitalia.
Se T'obiettivo fosse stato la
massimizzazione dei proven-
ti, la privatizzazione avrebbe
dovuto essere strutturata in
modo diverso. Gli investitori
cercano aziende trasparenti,
con obiettivi e strategie chia-
ri, che non usino i ricavi di
un‘attivita per coprire le per-
dite di un'altra. E il caso delle

Poste. L'azienda ¢, al tempo
stesso, un grande banca (con
BancoPosta): ia maggiore del
Paese per numero di sportell;
una compagnia di assicura-
zione (con PosteVita) e il ge-
store di un servizio di spedi-
zioni (oltre a essere, da qual-
che mese, uno dei maggiori
soci di Alitalia e possedere
una propria compagnia, Mi-
stral). E poi vi sono PosteMo-
bile, operatore di telefonia
con 3 milioni di clienti; Postel
che offre servizi telematici al-
lo Stato; PosteTributi (attivita
di riscossione). Come un in-
vestitore puo comprendere se
le attivita bancarie e assicura-
tive sono gestite in modo effi-
ciente? Come capire in che
modo vengono allocati i costi
degli oltre 13.000 uffici posta-
li frale tre attivita che svolgo-
no, posta, banca e assicura-
zione? Le Poste hanno anche
un grande patrimonio immo-
biliare: come valutare se &
sfruttato bene?

Sono questi i motivi per i
quali in Germania Postbank
fu scorporata dalle poste e
venduta a Deutsche Bank pri-

ma della privatizzazione. An-
che la britannica e ora privata
Royal Mail svolge solo il servi-
zio di spedizione. L'unica
azienda che fa tre cose assie-
me sono le poste francesi, che
infatti rimangono al 100%
pubbliche.

E che dire del modo con il
quale viene scelto il manage-
ment? I veri investitori voglio-
no che gli amministrafori
possano essere sostituiti se
non massimizzano il valore
dell'azienda: improbabile che
cio accada in una societa della
quale il governo mantiene il
609 delle azioni (il governo di
Berlino ¢ sceso al 21%). Tanto
pilt se ¢ lo stesso manage-
ment che, é vero ha completa-
mente trasformato l'azienda,
ma poi si é fatto coinvolgere
nel salvataggio Alitalia.

1 ricavo per lo Stato non &
T'unico obiettivo di una priva-
tizzazione. Il trasferimento di
un‘attivita economica dal set-
tore pubblico ai privati é an-
che Yoccasione per migliora-
re la concorrenza nell'inte-
resse dei cittadini. Le Poste

sono una ragnatela di posi-
zioni dominanti. Hanno un
numero di sportelli superiore
a Banca Intesa, che Ii ha do-
vuti ridurre per favorire la
concorrenza. Attraverso Ia
Cassa Depositi e Prestiti, il ri-
sparmio postale é investito
nella Tesoreria dello Stato,
non a tassi di mercato, ma a
interessi negoziati. Quando i
tassi scendono I'adeguamen-
to del rendimento che il Te-
$0ro paga avviene lentamen-
te, generando un sussidio
improprio dello Stato (cioé
dei contribuenti) alle Poste e
alla Cassa.

E ancora, privatizzare € an-
che una strada per attirare in-
vestimenti dall'estero, per af-
fermare l'apertura del Paese
al mercato, per far fare un
passo indietro allo Stato nefla
gestione dell'economia, per
mostrare ai mercati che si
vuole davvero ridurre il debi-
to pubblico e non continuare
a finanziare una spesa che
non si riesce a tagliare. Inve-
ce, ancora una volta si ¢ im-
boccata una strada di cui ci
pentiremo: I'ennesima occa-
sione perduta.
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