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zxy l’inTErvisTa
antonio foGlia

«Così laSvizzera
havendutomale
il segretobancario»
Il banchiereedeconomista
su intesefiscali e lineadiBerna
lino TErlizzi

zxyLa libertàdimovimentodei capitali è
in via di eliminazione, la trasparenzafi-
scale contiene molta demagogia, la
Svizzera ha sbagliato nell’accettare l’a-
bolizionedel segretobancarioper inon
residenti e nell’aderire allo scambio au-
tomatico di informazioni imposto da
OCSE,USA,UE.AntonioFoglia, econo-
mistaebanchiere, esprimecritichenet-
tenei confronti della politicadelConsi-
glio federale su questi versanti. In un
intervento pubblicato recentemente
dal «CorrieredellaSera»,Fogliaha riba-
dito le sue critiche alla direzione di
marcia che sta prevalendo più in gene-
rale a livello internazionale in tema di
movimenti dei capitali, trasparenza e
scambio di informazioni. Abbiamo po-
sto ad Antonio Foglia alcune domande
suquesti capitoli, che sonooggi centra-
li in Svizzera sia dal punto di vista eco-
nomico chedaquello politico.
Lei parla di una tacita eliminazione
della libertà di movimenti di capitale
per i cittadini europei. Sulla base di
quali elementi principali giunge a
questa affermazione?
«La libertà di movimento dei capitali
risponde a diverse esigenze. Da una
parte permette ai risparmi di fluire il
più liberamente possibile verso gli im-
pieghi desiderati per ottimizzare nel
mondo l’allocazionedelle risorsefinan-
ziarie.Dall’altrepermettediottimizzare
i portafogli dei singoli risparmiatori at-
traverso la diversificazione dei rischi a
cui sonoesposti. Traquesti rischi, quel-
lo legato all’andamento degli investi-
menti finanziari non è necessariamen-
te il maggiore. Il rischio maggiore, so-
pratutto per chi non vive in un Paese
come la Svizzera, con alle spalle 700
anni di tradizione di libertà e democra-
zia, è quello istituzionale. La nostra
banca è stata tra le più attive sulla piaz-
za di Lugano nel consigliare alla clien-
tela l’adesione agli scudi fiscali italiani.
Sembrava la cosa storicamente giusta
da fare, anche prima che ci fosse impo-
sta, come ora, dalla legge. Ma dopo l’i-
nizio della crisi dell’Eurozona nel 2010

ebbi gli incubi sul fatto che invece fosse
statounerroreecheavessimo tradito la
fiducia della clientela che ora si ritrova-
va esposta in un Paese ad alto rischio.
Anche chi era rimpatriato solo fiscal-
mente ma aveva tenuto all’estero i de-
positi era ora a rischio di eventuali pa-
trimoniali o di altre iniziative straordi-
narie. Oggi, dopo la firma degli accordi
sugli scambi automatici di informazio-
ni, tutti i cittadini dell’area OCSE sono
interamente esposti al rischio istituzio-
nale dei rispettivi Paesi: big brother e
big data non lasciano scampo. Si è per-
sa così forse la caratteristica più impor-
tantedella libertàdimovimenti di capi-
tale, con gravi danni per l’economia».
A quali tipi di danni economici con-
cretamente si riferisce, quando sotto-
linea gli effetti dell’eliminazione della
libertàdimovimenti di capitale?
«Me ne vengono in mente subito due.
Innanzitutto dalla crisi finanziaria ciò
che manca è la fiducia degli imprendi-
tori. Senzaquella, tutta la liquiditàcrea-
ta dalle banche centrali resta intrappo-
lata nel circuito finanziario senza nes-
sun beneficio per l’economia reale.
Avendocastrato la libertà dimovimenti
di capitale, gli imprenditori si ritrovano
oracon tutta la loro fortuna, aziendalee
personale, esposta al rischio istituzio-
nale del loro Paese. È quindi improba-
bile che, avendoperso il beneficiodella
diversificazione, ed essendo anche più
esposti a causa dell’aumentata traspa-
renza, decidanodi investire aumentan-
do ulteriormente i rischi che corrono.
Anche perché il rischio istituzionale è
esso stesso inaumento, data l’incapaci-
tà dell’Italia di affrontare i suoi annosi
problemi e dell’Eurozona di darsi una
struttura sostenibile. Probabilmente è
grazie ai risparmi al sicuro in Canton
Ticino che la migliore imprenditoria
della Lombardia ha potuto restare e
reinvestire nell’Italia degli anni ‘70, un
altro periodobuio».
Lei ha fatto riferimento a due danni
rilevanti che le vengono subito in
mente.Qual è dunque l’altro a suopa-
rere?
«È la mancanza di concorrenza nella

tassazionedei risparmi. Se tutti i rispar-
mi sono tassati in trasparenza dallo
Stato di residenza dell’investitore, si
perde ogni concorrenza perché anche i
titoli eventualmente detenuti in altri
Paesi sono soggetti alle aliquote dome-
stiche. Sono convinto che in Svizzera la
concorrenza fiscale intercantonale sia
stataun fattoredeterminantenell’evita-
re che il nostroPaese scivolasse verso le
aliquote confiscatorie e le finanze pub-
bliche dissestate che prevalgono
nell’Eurozona. Lo stesso è valso per an-
ninella tassazionedei risparmiquando
avveniva nei Paesi di approdo invece
che inquelli di origine».

Su questi versanti lei ha indicato l’esi-
stenza di un vero e proprio peso della
demagogia della trasparenza in cam-
po fiscale, specie in Europa e negli
USA.Unadefinizionemoltonetta,può
spiegare più nel dettaglio perché la
utilizza?
«Innanzitutto, come dicevo, il rispar-
mio, anche prima dello scambio di in-
formazioni tra Paesi era tassato, ecco-

me,maconritenutealla fonte sui reddi-
ti percepiti. L’italiano che investiva in
Nestlé risparmi non dichiarati in Italia
subiva comunque la ritenuta svizzera
del 35% e se investiva in General Elec-
tric la ritenuta USA era del 30%. Tutta
questaenfasi verso la trasparenzafisca-
le del risparmio personale è quindi de-
magogica, soprattuttopensandoall’Ita-
liadove, comericordavaClaudioGene-
rali adunarecente trasmissionediTele-
Ticino, il recupero di imposte annuali,
anchequalora avesse successopieno la
voluntary disclosure col rimpatrio di
forse 200 miliardi di euro accumulati
all’estero in diversi anni, sarebbe irriso-
rio rispetto all’evasione all’interno
dell’Italia che è stimata in 250 miliardi,
maall’anno!».
Questoperquel cheriguarda l’Europa
e più in particolare in Italia. E negli
Stati Uniti, come stanno andando le
cose da questo punto di vista, a suo
avviso?
«Anche peggio, se possibile. Pensi che
tutta la bagarre sui clienti USA delle
banche svizzere, che ha comportato lo
stravolgimentopartito con il Fatcadelle
regole sulla tassazione internazionale
dei risparmi, oltre che le pesanti multe
ad alcunenostre banche e costi enormi
di compliance per tutte le altre a causa
loro, ruota attorno a patrimoni non di-
chiarati, accumulati in decenni, stimati
nell’ordine di grandezza di 40-50 mi-
liardi di dollari. Allo stesso tempo le

palazzo federale
antonio foglia (nel riquadro) è critico
sulla strategia adottata dal Governo
elvetico per quel che riguarda
accordi in campo fiscale e adesione
allo scambio automatico di
informazioni in sede oCSe.
(Keystone e fotogonnella)

grandi investment bank americane of-
fronoalla clientela estera contratti deri-
vatipereludere le ritenute suidividendi
acuiaccennavoprima, frodando ilfisco
americano più o meno della stessa ci-
fra,ma all’anno. Demagogia e real poli-
tik nelle loro formepeggiori».
Tornando all’Italia, a suo parere avrà
successo l’operazione di voluntary di-
sclosure odi autodenuncia fiscale che
dir si voglia, oppure l’esito non sarà
quello volutodaRoma?
«Non sono più sufficientemente ag-
giornato sullamateria per darle un’opi-
nione.Ma ho l’impressione che la Sviz-
zera in questa trattativa non sia riuscita
a portare a casa alcunedelle contropar-
tite a cui ambiva, ed in particolare il li-
bero accesso al mercato italiano per gli
intermediari svizzeri».
Comegiudicapiù ingenerale lapoliti-
ca della Svizzera sul segreto bancario
e sugli accordi fiscali in questi ultimi
dueanni?
«Disastrosa. Abbiamo sacrificato alti
principi morali sperando di ottenere in
cambio bassi vantaggi commerciali. Il
segreto bancario (e la libertà dei movi-
menti di capitali, per quanto ho detto
prima), non è una libertà economica
accessoria ma è il cardine che regge le
libertà fondamentali dell’individuo, al-
trimenti sempre ricattabile attraverso i
suoi interessi economici. Il Consiglio
federale lo sa, tanto che non osa pro-
porre di eliminarlo per il popolo svizze-
ro stesso. Come principio, il segreto
bancario non doveva essere negoziabi-
le. Abbiamo invece venduto il segreto
bancario sperando così di evitare le di-
scriminazioni ed i ricatti a cui sono
esposte le aziende svizzere quando
operanoall’estero.E l’abbiamovenduto
male, perdendo qualsiasi credibilità ed
esponendo quindi ancora di più all’e-
stero la aziende che si volevanoaiutare.
Abbiamo accettato di estendere ad una
lunga listadi Stati chenoncontrolliamo
un’equivalenzacon lenostre istituzioni
che si sono guadagnate la fiducia del
mondo in secoli di storia. E ci siamo
impegnati a tradire la clientela delle
nostre banche, dopo decenni di fiducia
accordataci, obbligandola a rientrare in
Paesi pericolosi, pensi per esempio
all’America Latina e altre aree. Come
ogni utopia, laWeissgeldstrategie è im-
possibile e pericolosa. Lo zelo di alcuni
politici chehannopersoognibuonsen-
so è arrivato al punto di proporre di
rendere penale per il banchiere l’assi-
stenza a clienti stranieri nonfiscalmen-
te dichiarati a prescindere dal Paese di
provenienza. Così, invece che andare a
difendere fermamentedei principi, sia-
mo andati a negoziare tremebondi con
due pistole alle nostre tempie caricate
da noi stessi, questa e gli accordi sullo
scambio automatico firmati in sede
OCSE anche dalla Svizzera, oltre alla
pistola ricattatoria puntataci dagli altri.
Non ci sarà da stupirsi dei risultati».

‘‘Con gli scambi automatici
si è persa la caratteristica
più importante della libertà
dimovimenti di capitale

corte UE la BCe promossa
sull’acquisto di obbligazioni
zxyGli acquisti di obbligazioni di singoli
Stati promessi dalla Banca centrale eu-
ropea con il programmaOMT«in linea
di principio» rispettano i trattati euro-
pei, anchesealcunecondizionipotreb-
bero dover essere rispettate. Così l’av-
vocato generale dellaCorte diGiustizia
europea in un parere consultivo. La
decisionedefinitivadellaCorte è attesa
nel giro di pochimesi.
Secondo l’avvocato generale – il cui pa-
rere solitamente rispecchia quello che
la Corte adotta poi nelle sue sentenze –
«la BCE deve godere di un ampiomar-
gine di discrezionalità nella program-
mazione e nell’esecuzione della politi-
camonetaria della UE, e i tribunali de-
vono controllare l’attività della banca
centrale usando alquanta moderazio-
ne, in quantomancano della specializ-
zazioneedell’esperienzadi cuidispone
tale organismo inquestamateria».
Nonostante sia una «misura non con-
venzionale di politica monetaria», se-

condo l’avvocato, l’OMTdeve rispettare
due «disposizioni del diritto primario»:
il divieto di finanziamento monetario
degli Stati membri e il principio di pro-
porzionalità. Per quanto riguarda lapri-
ma, l’avvocatogenerale ritieneche«sesi
giungerà ad applicare il programma
OMT, perché questo mantenga il suo
carattere di misura di politica moneta-
ria, la BCE dovrà astenersi dal parteci-
paredirettamentealprogrammadiassi-
stenza finanziaria applicato allo Stato
interessato».Edovrà «motivareadegua-
tamente» l’adozione di tale misura non
convenzionale, «identificandoconchia-
rezza e precisione la circostanza straor-
dinaria che la giustifica». Per quanto ri-
guarda il rispetto del principio di pro-
porzionalità, al momento l’OMT lo ri-
spetta: «Il programma OMT è necessa-
rio e proporzionato in senso stretto, in
quanto la BCE non assume un rischio
che la porti necessariamente ad uno
scenariodi insolvenza», conclude.

Borse Prevale il rosso nei listini
Giù le stimesulPILglobale–Draghiprontoal varodiunquantitativeeasing

zxy È stata una giornata di cali generaliz-
zati quella di ieri in Borsa, sia in Europa
che negli Stati Uniti. Con il taglio delle
stime della Banca mondiale sulla cre-
scita globale (da 3,4%a3%nel 2015) e il
petrolio sotto i 50 dollari al barile per il
genereWTI,Londrahachiusoa -2,35%,
Francoforte a -1,25%, Milano a -1,59%.
Negativa anche Zurigo a -0,94%. ANew
York il Dow Jones ha perso l’1,06% (pe-
sa il calo oltre le attese degli affari di JP
Morgannelquarto trimestre), ilNasdaq
lo 0,48%.
Intanto il presidente della Banca cen-
traleeuropeaMarioDraghi sembranon
perdere occasione per difendere la sua
strategia di politica monetaria che, se-
condo molti osservatori, porterà già
nella riunione del 22 gennaio a varare
un piano di acquisto di titoli pubblici
(quantitative easing).
«I tedeschi devono capire che la Banca
centrale europea ha un mandato pa-
neuropeo a mantenere la stabilità dei

prezzi»,hadettoDraghi inun’intervista
a «Die Zeit» in uscita oggi. Ha anche ri-
badito che Francoforte è pronta ad ac-
quistare titoli di debito pubblico: «Ci
sonodifferenze» su comearrivarci «ma
nonpossibilità infinite».
Il presidente della BCE ha voluto poi
rispondere anche alle critiche: «Non
siamo qui a provocare vantaggi a que-
sto o quel Paese, o a punire i contri-
buenti tedeschi». Dicendopoi che l’eu-
ro è «irreversibile», non ha voluto fare
previsioni sulle elezioni in Grecia: non
sarebbe «ragionevole» fare illazioni, ha
dettoDraghi.
In generale «il rischiodi unadeflazione
è ancora basso, mamaggiore di un an-
no fa», ha proseguito Draghi. «Non so-
no auspicabili» né una inflazione né
una deflazione, ha aggiunto, ma «l’in-
flazione è più facile da contrastare da
parte di unabanca centrale».
A stretto giro di posta è arrivato il con-
trocanto del Governo tedesco: «Non vi

è un rischio di deflazione nell’Eurozo-
na», ha detto il portavoce del ministro
delle FinanzeWolfgang Schäuble.
Sul fronte macroeconomico si segnala
la crescita della produzione industriale
nella zonaeuro, inprogressodello 0,2%
su basemensile a novembre. Lo segna-
la Eurostat, che sottolinea tuttavia co-
mesubaseannua ildato rimanganega-
tivo, segnandoun calo dello 0,4%. I dati
si riferiscono ai 18 Paesi membri della
zona euronel 2014.
Per i 28 paesi UE, la produzione è cre-
sciuta a novembre su basemensile del-
lo 0,2% ed è diminuita invece su base
annuadello 0,1%.
Sull’altra sponda dell’Atlantico il Beige
Book della Federal Reserve sull’econo-
mia americana segnala un andamento
dei consumi incerto (-0,9%mensile per
le vendite al dettaglio a dicembre) e la
preoccupazione per l’economia texana
alla lucedel tonfodel greggio.
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