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Scenari. La riccrca elaborata da Fondazione Eni Enrico Mattei e Kpmg - Tendenza trainata in modo massiccio dalle operazioni sul capitale delle banche

La crisi «rilancia» le privatizzazioni

Nel 2009 toccati i livelli record: ¢ I'effetto principale del riacquisto delle quote cedute agli stati

STATIUNITIINTESTA

La restituzione dei fondi Tarp
fasvettare gli Usain prima
posizione: i primi 10 istituti
hanno «riscattato» le quote -
in pegno a Washington

di Franco Locatelli

scono davvero mai. Dopo il
massiccio intervento dello
statonelle banche e nell’econo-
mia di due anni fa, chi avrebbe
mai pensato che nel 2009 si sa-

Ipa:adosside]lacrisinonﬁ_rﬁ-

rebbe realizzato il record delle’

privatizzazioni e che per la pri-
ma volta nella storia la leader-
ship delle dismissioni toccasse
agli Stati Uniti? Tutto merito
delleriprivatizzazioni e del riac-
quisto delle banche, soprattut-
to americane, delle quote azio-
narie acquisite dal Tesoro Usa
nel quadro del programma
Tarp.Il consuntivo 2009 del Ba-
rometro delle privatizzazioni
(www_privatizationbarometér.
net) elaborato dalla Fondazio-
ne Eni Enrico Mattei (Feem) e
da Kpmg parla chiaro. Il totale
degli incassi mondiali degli sta-
ti derivanti dalla vendita ai pri-
vati di asset pubblici & stato nel
2009 pari 184,30 miliardi di-eu-
10, il livello in assoluto pii alto
degliultimi vent’anni. Due terzi
dei ricavi da privatizzazione

(118,46 miliardi di euro) vengo-
nodallavenditadipartecipazio-
ni bancarie. La parte del leone
Thanno fatta le 10 grandi ban-
che americane che nella prima
partedel 2009 hanno riscattato,
per una somma equivalente a
48,2 miliardi di euro, le quote
del Tesoro: nel gruppo ci sono
Goldman Sachs, Morgan Stan-
lev, JP Morgan Chase, Ameri-
can Express, Northern Trust,
BB&T Corporation, State Stre-
et, Us Bancorp, Capital One Fi-
nancial, Bank of New York Mel-
lon. Ma nella seconda parte del
2009 anche Bank of America
(BofA), Wells Fargo e Citi-
group non si sono risparmiate,
cosi come in Europa Lloyds
Banking Group, Bnp Paribas e
Ing non hanno mancato di ri-
comprare le quote dei rispettivi
stati nel loro capitale. Gli Usa
hanno conquistato il primato

degliincassi con privatizzazio-
ni pari a 98,7 miliardi di euro.
«Fino apochimesifa-commen-
tano Bernardo Bortolotti, exe-
cutive director di Feem e Ales-
sandro Carpinella, director cor-

porate finance di Kpmg - rilan-
ciareiltemadelle privatizzazio-
ni nel dibattito pubblico sareb-
be apparso bizzarro perché, nel
tempo del grande bail-out negli
Usa e in Uk, santuari del capita-
lismo anglosassone, i grandi ci-
clidelle privatizzazioni sembra-
vano definitivamente esauriti.
Invece, proprio quelle misure

diintervento, che hanno sposta-
to enormi quantita didebitopri-
vato versoigia pericolanti debi-
ti pubblicioccidentali hanno de-
terminatole condizioni di finan-

za pubblica per una ripresa su
larga scala delle privatizzazio-
ni». Il debito pubblico come le-
va per riavviare le dismissioni
distato, ieriin Usae Gran Breta-

gna e domani in Grecia e Porto-
gallo ein chissa quanti altri pae-
si supenndebuatl

In effetti, se si esclude la fuo-
riuscita dello stato dalle ban-
che il bilancio delle privatizza-
zioni 2009 & magro: solo 65,8
miliardi di euro, il livello pili
basso dal 2004.

" Sesieccettuono le dismissio-
ni bancarie e il ruolo che hanno
avutogli Usa, farifletterelacre-
scita delle privatizzazioni nei
paesi emergenti e il loro decli-
no in Europa. Corne negli anni
precedenti, un ruolo guida ha
assunto nelle privatizzazioni
nonbancarie la Cina: 779 transa-
zioni per un controvalore di
20,2 miliardi di euro, tra cui
I'Ipo di China State Construc-
tion Enginieering (5,2 miliardi di
euro). Alsecondo postotraipri-
vatizzatori non bancari 1a Rus-
sia: sei transazioni per un con-
trovalore di 6,59 miliardi di dol-
lari. Ma la bizzarria piu grande
viene dall'Iran, terzo paese inas-
soluto nelle privatizazzioni
non bancarie del 2009 (5,4 mi-.
liardi di euro) e artefice della

pittgrandeIpodell’anno: quella
diIran Telecom che ha fruttato
allo Stato 5,27 miliardi di euro.
Adispetto dell'exploitameri-
cano ¢ dei paesi emergenti, il
2009 va in archivio come uno

degli anni pil poveri per le pri-
vatizzazioni dell’Europa: 55
transazioni per un controvalo-
re di33,0 miliardi di euro in tut-
to, uno dei livelli pit bassi del
primodecennio del Duemila, di
cui oltre la meta derivante dal
riacquisto di quote pubbliche
nellebanche. Nonacasolemag-
giori privatizzazioni sonoinca-
poalle operazioni condotte con
irispettivi governi dai francesi
di Bup Paribas e dagli olandesi
di Ing. E non a caso il primato
europeo va alla Francia, che ha
all’attivo anche il perfeziona-
mento dell’acquisto di British
Energy ad operadi Edfe che ha
incassato in tutte 11,3 miliardi di
euro. Seguono Olanda (11,07 mi-
liardi di euro) e Gran Bretagna
(7,8 miliardi di euro). L'Ttalia,
che in altre stagioni ha indossa-
to la maglia rosa, nel 2009 non
ha praticamente fatto privatiz-

zazioni, se siesclude I'operazio-
ne condottain sede locale dalla
Seaconlacessione diunagquota
del 75% di Malpensa Logistica
Europea alla Argol, societa lea-
der nel settore del cargo e della
logistica, per un controvalore
din milioni di euro.

La recessione e l'incertezza
deimercatihannoanche provo-
cato nel 2009 la cancellazione
di molti programmi di privatiz-
zazione, Tre le vittime pit1 illu-
stri:I'Tpo diJapan Post, la priva-
tizzazione immaginata dailabu-
risti ma subissata di scioperi di
Royal Mail e il fallimento della
vendita ai privati del Midway
Airport di Chicago.

La spinta a ridurre il debito
pubblico potrebbe ora aprire
unnuovo ciclo delle privatizza-
zioni, magaridribblando le Bor-
se. Grecia e Portogallo ma an-
che Polonia ¢ Turchia hanno
gidanpunciato piani in proposi-
toerestadavedereallaprovail
nuovo governo inglese. Tutta-
via, sostengono Bortolotti e
Carpinella, «il nuovo ciclo del-
leprivatizzazioni sara probabil-

mente diverso daquelli che ab-
biamo conosciuto negli ultimi
due decenni». Diverso in che
senso? «In primo luogo - dico-
no Feem e Kpmg - non saranno
quasi soltanto le aziende ad es-
sere cedute, ma attivi anche di
diversa natura: crediti, attivita

finanziarie acquisite in parte
durante la crisi, immobili, fre-
quenze, attivitd in concessione
e alcune infrastrutture». In Ita-
lia il federalismo demaniale, se
ben congegnato, potrebbe apri-
re una nuova stagione di priva-
tizzazioni. Pero-ed € questa, se-
condo Bortolotti e Carpinella,
la seconda differenza rispetto
al passato -bisognerafareicon-
ticonlacomplessitadel rappor-
to tra stato e mercato.
«Dall’housingsociale alle infra-

‘strutture e dal sostegno alleim-

preseai servizi di pubblicautili-
ta, progettare una nuovafase di
privatizzazioni significhera
contribuire a tracciare forme
nuove dipartecipazione pubbli-
cachenon passerannonecessa-
riamente dalla proprieta».
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LI 658 nitiarci

184,30 mitiardi

Iicontrovalore 2009

Nelcorso del 2009 & avvenuto
unvero «boom» di
privatizzazioni: si tratta del
livello piti elevato degli ultimi 20
anni.

118,46 nitiardi

Privatizzazioni bancarie .
Lapartedelleone nelle _
privatizzazioni2009 é ad opera
del settore creditizio: oltre 118
dei184 miliardi totalivengono
dalla vendita di partecipazioni
bancarie.

IbigUsa .
Nella prima parte del2009 dieci
fraimaggiori colossi.
statunitensi (Goldman Sachs, -
Morgan Stanley, JP Morgan
Chase, American Express,
Northern Trust, BB&T _
LCorporation, State Street, Us
Bancorp, Capital One Financial, -
Bank of New York Mellon) hanno
riscattatole rispettive quote di
capitalein mano allo stato perun
controvaloredi 48,2 miliardidi
euro.

Le privatizzazioni non bancarie
Sesiescludeilcomparto .
bancario, il totale mondiale delle
privatizzazioni étutt’altro che
florido: con 65,8 miliardi dieuro
rappresentail punto piii basso

dal2004.

79

Le privatizzazioni cinesi

Nelle privatizzazionial di fuori
delmondo del creditospiccail
primo posto della Cina, con 79
transazioni per un controvalore
di oltre 20 miliardi dieuro; al
secondo posto figura la Russia,
ma la verasorpresa &al terzo
posto, dove sitroval’Iran, con
privatizzazioni per 5,4 miliardi. .

33,9 mitiardi

Le privatizazioni in Europa

E uno deidati pili bassida 10
annia questa parte: dato per
altro «gonfiato» dal riacquisto di
quote di banchein mano
pubblica(comeBnp oIng).In
Italiail dato & ai minimi: lo
scorso anno ['unica
privatizzazione ha riguardato la
cessione di Malpensa Logistica
Europea per 11 milioni.

Ricavi da privatizzazioni nel mondo

Dati in miliardi di §
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La distribuzione dei ricavi delle privatizzazioni

Dati in milioni di euro

Francia —— ———— 11.34240 —
Paesi Bassi 11.072,00 — &
Regno Unito — -———7.882,64 — §
Polonia -1.626,26 i
Grecla —— 131378 —
Finlandia 242,00 — &
Svezia 21395 -— B
Danimarca 102,71 — §
Lettonia 75,34 —
Repubblica ceca 18,67 — !
Italia 11,00 —
Ungheria 5,00 —--
Belgio . 4,00 - —
Estonia —-- 3,07 —
Germania 2,50 —--
Slovenia 2,32 —
Spagna. w— 0,28 —

Europa a due velocita

“u Il grafico evidenzia la forte

disparitd all’interno del Vecchio
Continente della distribuzione.
dei ricavi frutio delle .
privatizzazioni: in testa svetta la
Francia (grazie soprattutto
all’uscita dello stato dasl capitale
diBnp Paribas eall’acquisto di
British Energy da parte di Edf). Al
secondo posto spiccanc i Paesi
Bassi, anche in questo caso grazie
soprattutto alla «restituzione»
degliaiutidistato effettuatada
Ing Groep.

Italiain coda
= Alivello europeo I'Italiafigura
nelle ultime posizioni quantoa

- introiti 2009 derivantida

privatizzazioni. Ii paese, chein
altrianni ha vestito il ruolo di
capoclassifica, loscorsoannonon
ha praticamente prodotto
privatizzazioni, ad eccezione
dell’operazione condotta dalla
Sea, che haceduto ad Argoluna
quota del75% di Malpensa
Logistica Europea perun
controvalore di 11 milioni di
euro.

[ Fonte: Privatization Barometer




