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1 Hesagaero
Visco: ancora rischi per I'euro

'intervista » Il governatore di Bankitalia: «Troppe resistenze nella costruzione dell’Europa»
»«I segnali di ripresa sono evidenti ma sul lavoro previsioni difficili. Stop ai tagli orizzontali»

Virman Cusenza
e Osvaldo De Paolini

1 primo messaggio del go-
vernatore Ignazio Visco ar-
riva proprio dal luogo in cui
ha deciso di

riceverci: la sa-

la della Madon-

nella di Palazzo

Koch. La ragio-

ne non sta nel

piutt comodo ta-

volone per gli

appunti sul tac-

cuino, ma nella storia di que-

ste volte che hanno ospitato

tutte le riunioni cruciali dei

vertici di Bankitalia: quando
sono state prese le decisioni
pitu difficili e sofferte. Non
sembra dunque un caso che
qui e adesso il governatore
squaderni gli intrecci della cri-
si economica
pii complessa
dal Dopoguer-
ra e, sotto lo

sguardo vigile

della maiolica

di scuola della

Robbia, accen-

ni pure al ba-
gliore che puo condurci fuori
dal tunnel.

Governatore Visco, a che punto
della crisi siamo? E da luglio
che in Italia si parla di ripresa
imminente, e tuttavia gli italia-
ni faticano a intravedere una
verainversione di tendenza.

«Tutti gli indicatori ci dicono che
si é toccato il fondo e che, sia pure
timidamente, la ripresa ha co-
minciatoa farsi strada. Il ritmo di
caduta del Pil si e pressoché an-
nullato. Il clima di fiducia di con-
sumatori e imprese & miglioratoe

nell'ultimo bimestre la produzio-
neindustriale ha segnato unlieve
rialzo. Nel 2014 i segni dovrebbe-
ro farsi piti evidenti»,

Chi porta il merito maggiore di
questainversione?

«Negli ultimi tre anni la risposta
alla crisi in Europa si € concentra-
ta su due direttrici: da una parte
politiche di bilancio piu prudenti
e riforme strutturali per sostene-
re la competitivith dei singoli pae-
si; dall’altra, un processo ampio
di riforma della governance eco-
nomica e un maggiore impegno
politico per il rafforzamento del-
I'Unione. Come ho gia avuto mo-
do di sottolineare, nel breve peri-
odo il rigore di bilancio ha avuto
effetti restrittivi, ma abbiamo cor-
soilrischiodi perderel’accessoai
mercati, e con 400 miliardi di tito-
li di stato da rinnovare ogni an-
no... E stato evitato il peggio, ora
vediamo un punto di svolta».

Lei stesso pero riconosce che la
ripresa é fragile, di debole in-
tensiti. Quanti nuovi posti di la-
voro potra generare?

«In condizioni normali, I'uscita
dalla recessione porta con sé nuo-
vo lavoro. Ma non siamo in condi-
zioni normali. La crisi finanziaria
ha colpito in un momento di pro-
fondi cambiamenti dell’econo-
mia globale, con 1a fine della guer-
rafredda, la grande affermazione
dei paesi emergenti, l'allunga-
mento dell’aspettativadivitaeun
mutamento tecnologico straordi-

nario. Prima di generare nuovi
posti di lavoro in grado di com-
pensare quelli che in queste nuo-
ve condizioni vengone meno, bi-
sogna che la struttura produttiva
si adegui a questo cambiamento,
che pud ben definirsi epocale».
Un cambiamento che I'Italia
non é stata in grado di cogliere.
«8i, I'ltalia ha mancato molte del-
le opportunita offerte dal cambia-
mento maturato nel corso degli
anni '90. La Germania, allora
grande malato d’Europa, ha inve-
ce avuto la capacita di sfruttare,
soprattutto nel settore manifattu-
riero, la spinta tecnologica anche

grazie alle riforme del mercato
del lavoro. I vantaggi chel'econo-
mia tedesca ha conseguitc non
sono perd dipesi solo dalle rifor-
me attuate dal governo Schroe-
der, ma anche dall’autonoma ca-
pacita del sistema produttivo di
adeguarsi per tempo».

El'euro? Quanto ha contribuito
al successo tedesco la moneta
unica, oggi tanto vituperata
proprioin Germania? .
«[l successo tedesco non puo esse-
re ricondotto a un solo fattore.
Inoitre, 1a competitivita dei pro-
dotti tedeschi non dipende solo
da fattori di prezzo. E perd vero
chetral’avvio della moneta unica
eil 2007 la crescita economica te-
desca ha tratto vantaggio. Il sur-
plus commerciale tedesco ha ge-
nerato un flusso finanziario ver-
so i paesi deficitari che ne ha so-
stenuto la domanda, e quindi le
importazioni, pur in presenza di
difficoltd competitive per la cre-
scita dei costi e gli insufficienti in-
crementi di produttivita. Con la
crisi, anche a causa della caduta

-della domanda negli altri paesi

dell'area questo vantaggio si va
attenuando».

Nel 2006 l'economia italiana
eraben posizionata.Quando ha
cominciato a staccarsi dall’Eu-
ropapiudinamica?

«In realtd i problemi, profondi,
c’eranogia prima. Lo spartiacque
negli anni pit recenti ¢ perd il
2009. In quellanno I'economia
mondiale riparti, la Germania

seppe trarne pieno beneficio
mentre I'Italia ebbe una ripresa
debole, cumulando ulteriore ri-
tardo. Poi la crisi dei debiti sovra-
ni... Oggi scontiamo la colpa di
non aver dato risposta a due pro-
blemi: il mancato recupero dei ri-
tardi a livello nazionale e il man-
cato completamento del disegno
€uropeo».

Ancora non ha risposto alla do-
manda: quanti nuovi posti di la-
vOro puo generare una ripresa
dalle gambe cosi fragili?

«In assenza di una decisa spinta
di riforma, meno che in passato.
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Per effetto del nuovo paradigma
tecnologico molti lavori, per pri-
mi quelli in cui prevalgono opera-
zioni standardizzate, sono spiaz-
zati da processi automatizzati.
Molte occupazioni stanno spa-
rendo mentre il mercato si va
orientando verso due tipi di do-
manda: quella di lavoratori in
grado di risolvere problemi, con
competenze avanzate e dimesti-
chezza con le lingue, e quella di
lavoro manuale o dedicato alla
cura della persona».
Quali sono i fattori di rischio in
questo scenario?
«Gli stessi che ci hanno portato
fin qui: I'incompletezza della co-
struzione europea ma soprattut-
tola debolezza persistente del no-
stro sistema produttivo, pubblico
e privato».
Partiamo dall’Europa. Di recen-
te pill voci hanno suggerito di
avviare un’azione energica sul-
I'Unione, giudicata troppo pro-
na agli interessi tedeschi. Si e
anche immaginato un asse tra
Francia, Italia e Spagna per ren-
dere pin efficace I'intervento.
Come giudica questaidea?
«L'Ttalia € sempre stata un gran-
de fautore del metodo comunita-
rio. La contrapposizione frontale
tra paesi membri o tra gruppi di
paesi membri puo ritardare il
progresso, necessario anche per
una rapida uscita dalla crisi, nel
rafforzamento dell'Unione che
non puo che richiedere una rispo-
sta unitaria. Ricordo a questo pro-
posito I'accordo franco-tedesco a

Deauville nell’ottobre 2010 che
porto poi alle decisioni del Consi-
glio dell'Unione del luglio 2011,
‘quando si decise di coinvolgere il
. settore privato nella ristruttura-
zione del debito'della’ Grecta, con
un conseguente default tecnico.
Lanatura sistemica della crisi del
debito soyrano origina da i, con
il coinvolgimento di Italia e Spa-
gna giudicati dai mercati anelli
deboli della catena, per gli elevati
livelli di debito, pubblico per I'Tta-
lia e privato per la Spagna».
Come superare le rigidita piit
evidentiversol’Europalatina?
«QOccorre piu coesione; la man-
canza di unione politica ha esa-
sperato la domanda di consolida-
mento delle finanze pubbliche
nazionali da parte del mercato;
gli effetti restrittivi di queste mi-
sure e il loro impatto sul benesse-
re dei cittadini sono stati accre-
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sciuti dall’'assenza di un bilancio
pubblicocomune dell’area»,

Il sentimento antitedesco in Ita-
lia & pero in forte crescita. E
Berlino non fanulla per frenare
questa onda lunga. Anzi, alcuni
ministri del governo Merkel, e
soprattutto la Bundesbank,
sembra stiano facendo di tutto
peralimentarlo.

«Il punto ¢ che c’é sfiducia nella
capacita degli Stati di mantenere
il progetto di Unione. Credo sia
questo il motivo di fondo che pud
alimentare il sentimento antite-
desco, peraltro analogo a quello
che nutrgno molti tedeschi nei
nostri confronti. Senz’altro loro
sbagliano se pensano di essere i
solia finanziare i paesi piu deboli,
che sia cioé la Germania a pagare
per tutti, quando il loro contribu-

‘to ai fondi europei di sostegno fi-

nanziario € in proporzione come
il nostro. Ma anche noi abbiamo
colpe».

Comese neesce?

«QOccorre investire, tutti, sul futu-
ro, cogliere le opportunita di cre-
scita nella consapevolezza che bi-
sogna saper produrre beni e ser-
vizi, spesso nuovi essi stessi, in
modo nuovo. Nello stesso tempo
occorre fare piit Europa. La Bce,
che pure ha dato un contributo
importante alla stabilita finanzia-
ria, non puo sostituirsi ai governi
nel varo delle riforme. Tocca alla
politica integrare un’azione che
da sola avra sempre meno effica-
cia. E i mercati sono molto sensi-
bili sul punto».

C’eé ancora il rischio che la co-
struzione dell’euro finisca in
frantumi?

«Nell'autunno del 2011 la possibi-
litd di una rottura dell'unione mo-

netaria fu concreta. Oggi ¢ un pe-
ricolo al quale in buona parte so-
no state date risposte, ma il ri-
schio non ¢ svanito, Tutto sareb-
be pit facile con piu Unione: per
dirla con le parole di Tommaso
Padoa-Schioppa, un euro senza
Stato genera problemi di ordine
politico, economico, socjale e cul-
turale. Problemi che potrebbero
perd essere risolti con una mag-
giore integrazione. Purtroppo il
processo resta incompleto e le vo-
ci di dissenso sono tanto pii fre-
quenti quanto piu gli effetti della
crisisifanno sentire».

A ci0 non é certamente estra-
neo il comportamento dei tede-
schi. Eppure anche loro avreb-
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bero non poco da perdere da
uno sgretolamento dell’euro.
«Credo si rendano perfettamente
conto che il modello di crescita
guidata dalle esportazioni non va-
le per sempre. Civuole simmetria
nell'aggiustamento. Ma non pos-
siamo aspettarci che siano loro a
risolvere i nostri problemi. In Ita-
lia € mancata una percezione net-
ta dei rischi che abbiamo corso e
che si stanno ancora correndo,
sicché non si & arrivati a dire:
cambiamo il modello. I tedeschi
lo hanno compreso e si sono mos-
si in quella direzione, raccoglien-
done i frutti. Anche da loro vi &
consapevolezza, perod, che biso-
gna andare avanti, rendendo pilu
efficientiiservizi, accrescendo gli
investimenti, anche in capitale
umano».

Quanto puo incidere sui com-
portamenti la realizzazione del-
I'Unione bancaria?

«Molto. Ma anch’essa sara incom-
pleta se non vi sara una maggiore
unione di bilancio, se non si pro-
gredira nella costruzione euro-
pea. In questo processo la politica
monetaria della Bce ha consenti-
to e sta consentendo di guadagna-
re tempo»,

Cerano alternative all'inter-
vento della Bce?

«Non al punto in cui si era giunti.
L’attuazione di riforme comples-
se richiede tempo e il duro giudi-
zio dei mercati incombeva. La
Bce doveva intervenire per fron-
teggiare la frammentazione dei
mercati finanziari dell’area e pre-
servare la trasmissione uniforme
degli impulsi di politica moneta-
ria. Sirischiava un collasso finan-
ziario che avrebbe avuto effetti
drammatici sull’economia reale.
La Bce ha offerto larghi ammon-
tari di liquidita alle banche e, suc-
cessivamente, ha annunciato un
programma di acquistodi titoli di
Stato senza limiti ma condiziona-

LA GERMANIA HA SAPUTO
COGLIERE IL CAMBIAMENTO
EPOCALE AD§GUANDO

LA CAPACITA PRODUTTIVA,
LITALIA NSN HA CAPITO
LA GRAVITA DELLA CRISI
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| TEDESCHI SBAGLIANO

A PENSARE DI ESSERE

GLI UNICI A PAGARE

MA SOLO CON IL METODO
COMUNITARIO S| POSSONO
SUPERARE I CONTRASTI

C't TROPPA SFIQUCIA
NELLA CAPAGITA DEGLI
STATI DI MANTENERE
IL PROGETTQ DI UNIONE
OCCORRE PIl COESIONE
E UN BILANCIO UNICO

to a precisi impegni dei governi.
Quest'ultimo era il solo modo per
ridurre gli spread tra rendimenti
dei titoli sovrani che ormai erano
alimentati non pii1 solo dai fonda-
mentali nazionali ma anche dai
dubbi sulla tenuta dell’'euro».
Torniamo all'ltalia di oggi. Le
banche sono accusate di non
contribuire a sostenere la ripre-
sa.E’ davvero cosi?

«La profondita della crisi attra-
versata dal nostro paese pesa an-
che sul sistema bancario. Non
sorprende che le banche registri-
no difficolta e fatichino a fornire
pieno sostegno all’'economia. Gli
intermediari hanno risentito del-
la crisi dei debiti sovrani e del
conseguente peggioramento del-
le condizioni di provvista sui mer-
cati. Avvertono le ripercussioni
negative della crisi sulla qualita
dei prestiti, soprattutto quelli alle
imprese. 1 finanziamenti della
Bee hanno consentito di compen-
sare il calo della raccolta interna-
zionale e di predisporre riserve a
fronte dei rimborsi futuri di obbli-
gazioni.Ma soloconlaripresaeil
conseguente miglioramento del-

le prospettive delle imprese le
banche potranno rivedere le poli-
tiche di allocazione dei fondi».
Non crede che ’eccesso di rigo-
re praticato dalla Banca d’Ttalia
possa alla lunga rivelarsi con-
troproducente? Molte banche
lamentano un approccio esa-
sperato da parte della Vigilan-
za, soprattutto nella codifica
deirapporticon le imprese.

«Il rigore non ha aggettivi. E con-
trariamente a cio che si pensa,
proprio il nostro modello di vigi-
lanza ha contribuito a far si che il
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sistemna bancario italiano regges-
se all'urto piu forte. Pensianto al-
I'esperienza giapponese degli an-
ni Novanta, quando le insolvenze
di molte imprese non pitl produt-
tive tardarono a essere ricono-
sciute, rendendole, in una defini-
zione ormai quasi di uso comune,
dei veri e propri zombie finanzia-
ri, incapaci di onorare i propri de-
biti verso le banche. Questo ritar-
do e lamancanza di riserve patri-
moniali adeguate da parte delle
banche provocarono und grave
crisi finanziaria e avviarono un
decennio di stagnazione, con pe-
santi conseguenze sia economi-
che sia sociali».
Dobbiamo quindi ritenere che
la politica di rigore della Vigi-
lanza proseguira?
«Sicuramente. La Vigilanza se-
gue con attenzione l'evoluzione
del credito e della sua qualita.
Lungi dal danneggiare le banche,
la sua azione consente di raffor-
zarle, rassicurando i mercati sul-
la solidita dei loro bilanci. Al net-
to delle rettifiche gia contabilizza-
te, Fammontare delle sofferenze
nelle banche italiane & di circa 75
miliardi ed &€ ampiamente coper-
todalla presenza di garanzie reali
e personali. Gli altri crediti dete-
riorati - incagli, prestiti ristruttu-
rati e scaduti — che presentano
tassi di perdita attesi significativa-
mente pit bassi di quelli delle sof-
ferenze, ammontano a 115 miliar-
di. Ancheaseguito delle verifiche
da noi condotte tra la fine del 2012
e l'inizio di quest’anno, il tasso di
copertura del complesso delle
partite deteriorate si ¢ stabilizza-
to. La situazione e certamente dif-
ficile, ma anche grazie a questi in-
terventile banche italiane non ar-
rivano, nel complesso, imprepa-
rate all'appuntamento con le veri-
fiche in calendario nel 2014».
Dunque, le nostre banche sono
sane. Tuttavia pit di un investi-
tore si domanda come sia possi-
bile che, nonostante due crisi
economiche e la caduta vertica-
le della produzione industriale,
siano ancora in piedi.
«A proteggere le banche italiane
hanno contribuito innanzitutto
modelli operativi rimasti ancora-
ti alla tradizionale attivita di in-
termediazione al dettaglio. An-
che per l'attenta azione della Vigi-
lanza, sono stati evitati i massicci
investimenti in titoli tossici osser-
vati in altri sistemi, spesso con il
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ricorso a veicoli fuori bilancio. E
poi ci sono state una costante
azione di rafforzamento del patri-
monio e, come ho gia ricordato,
una particolare attenzione nel far
fronte al deterioramento della
qualita del credito».
Nessun problema, allora? Sul
fronte delle banche possiamo
dormire sonni tranquilli?
«Non ho detto questo. Anche se
nell'ultimo biennio i profitti lordi
delle banche italiane sono stati
positivi, intorno ai 30 miliardi an-
nui, e cosi pure nel primo seme-
stre di quest'anno, le perdite su
crediti continuano ad assorbirne
la gran parte e gli utili netti sono
molto pit bassi che negli anni
precedenti. Se dovesse permane-
re a lungo, questa condizione di
bassa profittabilita finirebbe per
pesare sulla situazione patrimo-
niale e sulla valutazione che il
mercato da della loro capacita di
far fronte a possibili rischi di na-
tura macroeconomicas.
In un certo senso questa crisi
ha radicalizzato le differenze
tra le diverse aree del Paese. E
c’e chi parla di morte del Mezzo-
giorno. Lasua opinione?
«I1 Mezzogiorno non ¢ morto, La
sua situazione non ¢ molto diver-
sa rispetto a vent'anni fa. Il pro-
blema & soprattutto ambientale,
risiede nelle difficolta con cui si
riesce a tutelare la sicurezza e gli
stessi contratti di impresa, nell’af-
fermazione della legalita, nella
capacita di accumulare capitale
sociale. La sfiducia diffusa nella
capacita delle istituzioni di tutela-
re l'interesse dei cittadini rende
complicata ogni azione volta alla
valorizzazione del territorio; nel-
lo stesse tempo sono evidenti i fal-
limenti sul piano del costo e della
qualita dei servizi pubblici e del
rendimento medio dell'investi-
mentoinistruzione».
Come giudica la legge di stabili-
taattualmente in discussione?
«La Banca d’Italia ha commenta-
to in un’audizione parlamentare
il disegno di legge presentato dal
governo. Sono tuttora in via di de-
finizione ampie modifiche di
quel testo che pero dovrebbero o
.migliorare i saldi o al massimo la-
sciarli invariati. Dobbiamo ricor-
dare sempre che per convincere
gli investitori, per ottenere una si-
gnificativa e duratura riduzione
dei tassi di interesse, e quindi del
costo dei finanziamenti per i citta-
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dini e per le imprese, € necessario
non solo il puntuale rispetto delle
regole di bilancio ma soprattutto
un chiaro disegno di fondo, soste-
nuto con determinazione e coe-
renza, per il miglioramento delle
condizioni strutturali dell’econo-

mia e della finanza pubblica».

Ma questa manovra puo aiuta-

relaripresa? C’¢ chi dubita.

«Nei limiti consentiti dalla neces-
sita di mantenere l'equilibrio dei
conti pubblici, essa sembra conte-
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“minori costi per la collettivita».
Le dismissioni sono una solu-
zione valida?

«Sono una parte della soluzione.
Ma non c¢i sono soluzioni miraco-
listiche, che pure sulla carta par-
rebbero risolutive. E poi bisogna
fare i conti con il mercato e i suoi
umori. Gia sarebbe importante
condurre in porto le cessioni che
il governo ha programmato».

Governatore, alla luce di quan-
to lei ha detto, riformuliamo la

nere alcune misure volte a soste-

nere la ripresa. Sono stati avviati
uno spostamento di risorse verso
gli investimenti, la riduzione del
cuneo, un nuovo piano di revisio-
ne della spesa. Sono azioni da
mantenere e intensificare, alle
quali puo corrispondere la ridu-
zione e la riqualificazione dell'im-

posizione fiscale, il cui elevato li-
vello certamente frena I'espansio-
nedelladomandan».

Quali tagli alla spesa corrente
sarebbero necessari per aiuta-
relacrescita?

«Per ridurre 'eccessivo carico fi-
scale non vi é alternativa al prose-
guimento del suo contenimento.
La decisione di rafforzare il cam-
pod’azione ei poteri del commis-
sario per larevisionedellaspesaé
un passo importante, Si tratta di
superare i tagli orizzontali uguali
per tutti, rimettendo in discussio-
ne la macchina dell'amministra-
zione pubblica sulla base di una

valutazione approfondita delle
priorita e dei fabbisogni. Mi pare
cruciale la decisione di coinvolge-
re le amministrazioni interessa-
te; questo potra facilitare non so-
lo la definizione di razionali piani
di risparmio, ma anche e soprat-
tutto delle procedure necessarie
alla loro coerente applicazione
nel tempo. Sara anche utile valu-
tare caso per caso la possibilita di
attribuire al mercato servizi che
possono essere svolti da privati,
sotto il controllo pubblico, con

domanda: come se ne esce?

«La percezione chiara dei rischi
di questa situazione deve produr-
re una spinta decisa ad affrontare
il cambiamento, nelle condizioni
e nei modi di produrre, nella ca-
pacita di generare reddito, nel-
l'utilizzo di nuove tecnologie, nel-
I'investimento in nuove compe-
tenze. A volte si ha 'impressione
che questo non sia ancora acca-
duto, in Italia ma anche in altri
paesi dell'Unione. 11 completa-
mento del disegno europeo e
complesso ma non puo essere ri-
mandato indefinitamente. Senza
passi concreti verso 'unione di bi-
lancio, 1a riforma della governan-
ce economica e I'unione bancaria
rischiano di essere insufficienti».

Quale dev’essere il contributo
dell'ltalia a questo processo?

«E necessario soprattutto recupe-
rare il ritardo accumulato sul
fronte della produttivita. In gene-
rale, occorre eliminare molti vin-
coli, dalla decisa riduzione degli
ostacoli burocratici e della corru-
zione alle difficoltd di risposta
della giustizia civile, Abbiamo so-
prattutto bisogno, al di 1a dell'im-
pegno indubbio di molti docenti,
di una scuola che funzioni. Le in-
dagini Ocse certificano un ritar-
do di alfabetizzazione funzionale
del nostro paese, ossia una caren-
za di competenze di lettura e
comprensione, logiche e analiti-
che commisurate alle moderne

4di6

01 dicembre 2013

esigenze di vita e di lavoro. Occor-
re tornare a investire in cono-
scenza e cultura, sviluppare la ca-
pacitadilavorare con gli altri».
Dunque, siamo ancora fermi
nellaterradinessuno?

«C’¢ I'inizio di un recupero, ma
per tornare a una crescita equili-
brata della nostra economia ser-
ve un disegno organico, non una
sequenza di interventi. E quindi
necessaria una visione credibile
del futuro, bisogna poter dire che
si, se oggi occorrono sacrifici,
questo servira per stare meglio,
per avere tutti un lavoro domani.
La riduzione dell'incertezza € es-
senziale perché siriprenda ainve-
stire, perché alla condivisone re-
sponsabile degli interventi neces-
sari corrisponda una risposta po-
sitiva della societa civile».

ALU'AZIONE DELLA BCE .
NON CERANO ALTERNATIVE
MA | SUOK INTERVENTI
RISULTERANNO VANI
SEIGOVERNINON
AGIRANNO CON RAPIDITA

DA QUESTA SITUAZIONE
SI ESCE SOLTANTO

CON UN CHIARO DISEGNO
ORGANICO, MA VANNO
SUPERATI{ TAGLI DI
SPESA UGUAL! PER TUTTI

UNA VIGILANZA TROPPO
RIGOROSA? PER NULLA
GRAZIE ALLA SUA OPERA
LE BANCHE ITALIANE
POTRANNO AFFRONTARE
L'ESAME EUROPED
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' Produzione industriale e clima di fiducia
delle imprese in Italia

|

\ Dati mensili

’80
] 2005 2008 2007 2008 ¥ 2009 2010 ’ pillj} ’ m2 1013
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(1) Salda in punti percentuali tra le risposte "migliori e "peggiori” relative al guesito sulle condizioni economiche generali neil'Indagine sulle aspettative di inflazione e crescita,
Settembre 2013, condotta trimestralmente dalla Banca d'ltalia in collahurazmne con Il Sale 24 Ore e pubblicata in Supplementi al Bollettino Statistico, n.50. 2013; dati riferiti
alle sole imprese industriali; scala di destra

(2) Produzione industriale destagionalizzata e corretta per i giorni lavorativi; indice 201=100; il dato per il mese di settembre 2013 & stimato sulla base dei consumi di elettricita
edegliindicatori delle inchieste Istat presso le industrie manifatturiere

(3) Media dei saldi destagionalizzati delle risposte ai quesiti riguardanti i giudizi sulta domanda, le aspettative sulla produzione e le giacenze dei predotti finiti; indice 201=100

(4) Nel mese di g|ugnu 2013 sono state introdotte innovazioni metodologiche riguardanti il campione e le tecniche di rilevazione che rendona i dati diffusi a partire da quella
data non direttamente confrontabiti con quelli dei mesi precedenti
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Luoghi cruciali

La Sala Dorata e quella della Madonnella

{24

~Unoscorcio dellaSala Dorata di

Patazzo Koch, sede della Banca
d’Italia. Si trattadiuna salaun
tempo adibita a studio del
direttore generale, chedeveil
suo nome al complessivo effetto
dorato creato dal pavimento di
marmo giallo. E'unadelle sale
dirappresentanzatra quelle
raramente aperte ai visitatori
esterni. Comelo ¢ laSaladella
Madonnella, uno studio di
grande eleganzaaccantoa
quellodel governatore quale
circolano poche immagini.
Sitrattadi unluogo particolare,
testimone di molte cruciali
riunioni. Prende ilnomedalla
maiolicadiscuoladella Robbia
(neltondol'originale di Luca
dellaRobbia) che domina il
grande tavolo dalavoro, attorno
alquale sono state prese le
decisioni pili difficili e sofferte.




