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DAL NOSTRO INVIATO

BRUXELLES 1 Com’era nell’aria ormai da
qualche settimana, il commissario europeo al-
la Concorrenza Mario Monti ha dato il via
libera al decreto Marzano sull’amministrazio-
ne controllata dei grandi gruppi in difficoltà.
Ricordando, tuttavia, che ogni eventuale ulte-
riore intervento per offrire garanzie pubbliche
a Parmalat dovrà essere preventivamente noti-
ficato a Bruxelles.

Monti ha spiegato ieri ai colleghi della
Commissione che le mo-
difiche procedurali intro-
dotte dal decreto Marza-
no non «aiuti di Stato».
L’iter accelerato previ-
sto dalla nuova legge
per conferire i poteri a
un amministratore stra-
ordinario nelle imprese
con più di mille dipen-
denti e con un livello di
indebitamento superiore
a un miliardo di euro,
non viene considerato
un fattore distorsivo del-
la concorrenza. Tutto in
regola, insomma, con le
procedure che hanno
portato all’insediamen-
to di Enrico Bondi per
mettere a punto un pia-
no di ristrutturazione
per Parmalat.

Nel pomeriggio, uscen-
do dall’aula dell’Europar-
lamento di Bruxelles,
Monti ha anche specifica-
to che «il decreto è di
portata generale» e non
sarà necessario per la
Commissione riesaminar-
lo, quando sarà tradotto
in legge, a meno che non
venga nel frattempo mo-
dificato.

Tuttavia il capo dell’Antitrust europeo ha
ricordato che i fari di Bruxelles rimarranno
accesi su ogni intervento di salvataggio che il
Governo intenda concretamente mettere in at-
to per aiutare Parmalat. Per quanto riguarda
infatti la parte del decreto che rinvia alla
legislazione vigente (legge 270/99, detta leg-
ge-Prodi), il capo dell’Antitrust «ha ricordato
alle autorità italiane che dovranno notificare
ogni eventuale caso di applicazione dell’artico-
lo 55 riguardante eventuali garanzie alle im-
prese sottoposte all’amministrazione straordi-

naria, così come del resto è già previsto
nell’articolo medesimo».

Insomma il semaforo verde per il decreto
Marzano non implica un avallo di ogni suo
utilizzo futuro. Anche su questo punto, Monti
ha poi spiegato di aver «fatto presente alle
autorità italiane che ogni misura, eventualmen-
te contenuta nei piani di ristrutturazione indu-
striale previsti dall’amministrazione straordina-
ria che potesse contenere aiuti di Stato, dovreb-
be essere notificata. Ed essere esaminata dalla

Commissione con la
massima attenzione».

Intanto proprio ieri la
Camera ha approvato il
testo del provvedimento,
che ora passa al Senato.
Approvato lo scorso 23
dicembre dal Consiglio
dei ministri, il decreto
punta a sveltire le proce-
dure di gestione dello
stato di insolvenza delle
grandi imprese che non
abbiano meno di mille
dipendenti da almeno un
anno e siano indebitate
per non meno di un mi-
liardo di euro. La norma
stabilisce l’ammissione
immediata all’ammini-
strazione straordinaria
su istanza motivata
dell’azienda al ministero
delle Attività produttive
e al tribunale.

Spetta al ministro no-
minare un commissario
straordinario che entro
60 giorni dalla nomina,
prorogabili per altri 60
giorni dal tribunale, do-
vrà depositare una rela-
zione sui bilanci indican-
do le cause dell’insol-
venza e le prospettive

per il recupero dell’azienda. È stata prevista,
da un emendamento approvato, la possibilità
per il commissario straordinario di prevedere
la soddisfazione dei creditori attraverso un
concordato. Il commissario potrà procedere
senza l’autorizzazione del ministro all’esecu-
zione del piano di ristrutturazione per gli atti
non eccedenti l’ordinaria amministrazione.
L’Ulivo ha deciso di astenersi perchè ha giudi-
cato il testo troppo concentrato sulla situazio-
ne della Parmalat.

ENRICO BRIVIO

I C R A C K F I N A N Z I A R I I L S A L V A T A G G I O

Il labirinto delle finanziarie di Collecchio

Il nuovo «salva-imprese» al vaglio di Bruxelles

Dalla Ue primo sì al decreto Marzano
Monti su Parmalat: «Niente aiuti di Stato» - Ok dalla Camera

MILANO 1 La Pdbi Liquidi-
ty Management Hungary Llc
è una società ungherese del
gruppo Parmalat. Una socie-
tà finanziaria, controllata dal-
la Parmalat Finanziaria Spa.
Ma la strada da Budapest a
Collecchio è piuttosto lunga:
la Pdbi è posseduta infatti al
100% da una finanziaria ca-
nadese, a sua volta sotto
l’ombrello
di un’altra
finanziaria
canadese,
posseduta
da una "sca-
tola" olan-
dese, con-
trollata da
una hol-
ding britan-
nica, in ma-
no a una
Srl italia-
na, il cui
100% è
controllato
da Parma-
lat Finanziaria. Cosa c’entra
questa struttura con l’attività
di un gruppo alimentare co-
me quello di Collecchio? E
ancora: la struttura riportata
nel tabellone comprende qua-
si solo le entità che nella rela-
zione semestrale 2003 del
gruppo (l’ultima disponibile)
sono definite come "società
finanziarie". Non sono un
po’ troppe per un gruppo al-
meno teoricamente alimenta-
re come Parmalat?

Come emerge dall’"organi-
gramma", la struttura è prati-
camente divisa in due. Sotto
Parmalat Finanziaria — la
holding quotata in Borsa —
ci sono tre società: l’olande-
se Parmalat Capital Nether-
lands Bv, le italiane Parma-
lat Spa e Dalmata Srl. Men-
tre la prima fa storia a sé,
dalle altre due discendono
due "catene" distinte di con-
trollo (la Dalmata aveva poi
in portafoglio a sua volta

l’11% di Parmalat Spa).
Parmalat Spa ha sotto di

sé la gran parte delle attività
operative del gruppo, oltre al-
le finanziarie maltesi, cayma-
ne, antillesi e all’uruguayana
Wishaw Trading. Da Dalma-
ta dipendono invece le attivi-
tà australiane e canadesi, ol-
tre a Parmalat Ecuador, alla
Ecuadorian Foods (che però
è domiciliata alle Isole Vergi-
ni), alla lussemburghese
Olex; molte delle quali trami-
te britannica Valuetuning Li-
mited, il cui nome ("Aggiu-
sta valori") merita di rientra-
re insieme a "Buconero"

nell’aneddotica dello scanda-
lo. Tra le altre curiosità, la
galassia canadese comprende
otto finanziarie (di cui sei
"numerate" a sette cifre, co-
me un telefono, e tutte natu-
ralmente con lo stesso domi-
cilio al 405 di West Mall,
Toronto). Delle sei numera-
te, il bilancio 2000 ne vede-
va presenti già due (più un’al-
tra sparita nel frattempo). Lo
sbarco di Tanzi in Canada è
avvenuto in tandem con la
Citigroup, che ne ha tratto
robuste plusvalenze; non è
dato di sapere se la banca
Usa (che ha inventato "Buco-

nero") sia anche stata coin-
volta nell’ideazione della
struttura societaria.

Nel labirinto illustrato dal
grafico si possono riconosce-
re anche una serie di società
attualmente sotto la lente de-
gli investigatori o semplice-
mente balzate agli onori del-
le cronache: i bond, per
esempio, sono stati emessi
dalla capogruppo quotata
ma anche da due società
olandesi, una lussemburghe-
se, una maltese (ex cayma-
na) e una brasiliana. La cita-
ta Wishaw Trading, che ha
beneficiato di cospicui trasfe-

rimenti di fondi dal Brasile,
ha come azioniste — oltre a
Parmalat Spa — le finanzia-
rie brasiliana, venezuelana e
paraguayana.

La struttura attraverso la
quale veniva realizzata la
maggior parte delle manipo-
lazioni è relativamente ridot-
ta: le due finanziarie cayma-
ne, per esempio, facevano
riferimento "solo" a due
maltesi (a cascata), sopra le
quali c’erano la lussembur-
ghese Soparfi e poi la Par-
malat Spa.

Alle finanziarie del grup-
po si attaccava poi come un

parassita la struttura di socie-
tà che la famiglia Tanzi e i
collaboratori come Fausto
Tonna avevano costruito nel
corso degli anni (anch’essa
preferibilmente in paradisi fi-
scali) fino a creare un grovi-
glio, per districare il quale ci
vorrà tempo.

Molte delle holding che
compaiono qui sono domici-
liate in paradisi fiscali. E
quello sui paradisi fiscali è
uno dei dibattiti innescati dal
crack della Parmalat: vanno
vietati perché favoriscono
operazioni illecite o poco tra-
sparenti; no, sono utili per-

ché permettono alle aziende
di pagare meno tasse. Ma
quale "ottimizzazione fisca-
le" può spiegare una struttura
di questo tipo? Quale raziona-
lità operativa, per esempio,
fa sì che le controllate austra-
liane del gruppo (finanziarie
e non) siano sotto l’ombrello
di Parmalat Belgium e quelle
sudafricane sotto quello di
Parmalat Austria?

Una citazione dall’edizio-
ne di ieri del quotidiano au-
striaco «Der Standard» può
essere d’aiuto. «Lo scopo
principale di Parmalat Au-
stria era di abbellire i bilanci

della casa madre» scrive il
giornale citando Erich Muel-
ler, il magistrato austriaco in-
caricato delle indagini sul ca-
so; e prosegue: «A Vienna
sono stati effettuati affari e
vendite di partecipazioni vir-
tuali, dai quali sono risultati
profitti altrettanto virtuali».
Secondo quanto già riportato
nelle scorse settimane dal So-
le 24 Ore, la Parmalat Food
Industries South Africa era
stata venduta nel 2001 a Par-
malat Austria — il cui ammi-
nistratore delegato era Clau-
dio Pessina, l’ex contabile
già agli arresti — dopo che

la società di revisione Deloit-
te & Touche aveva espresso
riserve sul valore contabile.

Il nodo dei paradisi fisca-
li, insomma, è fondamentale
per per quanto riguarda la
trasparenza delle informazio-
ni; ma è solo una parte del
problema. E nel caso di Par-
malat, un’occhiata anche su-
perficiale all’organigramma

del gruppo
permette di
c o g l i e r e
una com-
plessità che
difficilmen-
te un obietti-
vo lecito
può giustifi-
care. Collec-
chio, d’altra
parte, non
era l’unica
a cercare di
intorbidare
le acque
con una gi-
randola di

operazioni — emissioni ob-
bligazionarie, bonifici, opera-
zioni back-to-back — che
rimbalzavano da un angolo
all’altro del pianeta: come
ben sa chiunque abbia tenta-
to, nel corso degli anni, di
decifrare la struttura del
gruppo Cragnotti. La storia
degli scandali finanziari de-
gli ultimi decenni è del resto
disseminata di meccanismi
di questo tipo.

Nel caso di Parmalat, anali-
sti e giornalisti si sono limita-
ti per mesi e anni a formula-
re timide domande sulla strut-
tura "bizantina" del gruppo,
incassando risposte evasive
quando non seccate da Ton-
na e dai suoi successori. Al-
tri "controllori", forse, hanno
posto ancora meno questioni
— quando non hanno colla-
borato, come ritengono gli in-
quirenti, all’esecuzione delle
truffe.

ANDREA MALAN

Mario Monti (Imagoeconomica)

PARMA 1 L’Unione Industriali di Par-
ma scende in campo a sostegno delle
imprese che lavoravano direttamente per
Parmalat o nell’indotto di Collecchio. Si
tratta di circa 100 Pmi che sopportano il
peso di crediti, in alcuni casi anche supe-
riori al milione di euro, per ora non
esigibili. L’obiettivo, ha spiegato Marco
Rosi, presidente degli industriali di Par-
ma, è quello di «creare un polmone fi-
nanziario» per assicurare la continuità
della produzione, avendo talora «sei, set-
te mesi di arretrati da Parmalat». Cifre
antecedenti l’insolvenza e quindi di diffi-
cile riscossione. L’Unione parmense met-
terà a disposizione di Confidi 500mila
euro per un fondo di garanzia, per conso-
lidare le passività bancarie a breve termi-
ne e rendere più sopportabile il rientro,
in un arco compreso tra i 48 e i 60 mesi.
Del pool di banche fanno parte CariPar-
ma, Monte di Parma, Bper, B. Agricola
Mantovana, Banco San Geminiano e
San Prospero (Bpvn), con le garanzie
fornite da Unionfidi. (E.B)

Parma, un fondo
dagli industriali

ROMA 1 Sono 53 in tutto le manifestazioni di
interesse arrivate per le società del gruppo
Cirio. Per la Cirio Del Monte, si legge nel
piano di vendita dei commissari straordinari
reso noto ieri, ne sono giunte 12, sette per
attività a marchio Del Monte o Del Monte
Pacific, nove per Cirio e De Rica. Cirio Agrico-
la ne ha raccolte sei, quattro sono per Panificio
Moderno, tre per Cisim Food e quattro per
Cirio Ricerche. Ma per quanto forte e ampio
sia l’interesse per le dismissioni del gruppo

agro-alimentare, è a tutt’oggi
impossibile stimare quali sono
le possibilità di recupero degli
obbligazionisti.

La previsione sulla soddisfa-
zione dei creditori «allo stato
delle cose risulta estremamente
difficile se non arbitraria», scri-
vono i commissari Mario Resca,
Luigi Farenga e Attilio Zimato-
re. Tra i vari fattori che impedi-
scono la stima, un ostacolo «in-
sormontabile», si legge nel pia-
no cessioni della Cirio deposita-
to in Tribunale, è la proliferazio-
ne di garanzie infragruppo, con

le quali alcune società assicuravano con fideius-
sioni o altre garanzie reali l indebitamento di
altre società «dalle quali ricevevano a loro volta
mezzi finanziari freschi». Solo per Del Monte i
commissari azzardano due ipotesi, tra l’altro
molto distanti l’una dall’altra.

«Il rimborso integrale di tutti i creditori diret-
ti della società potrebbe avvenire se si verificas-
se un incasso complessivo dalla liquidazione
dell’attivo pari a circa 310 milioni di euro»,
pronostica il programma delle cessioni, sempre
chè «le garanzie prestate a favore delle società
del gruppo emittenti notes non vengano escusse
e quindi che la società non sia chiamata a
pagare i debiti attualmente iscritti in bilancio a
fronte di tali impegni di firma». Il quadro della
simulazione cambia completamente nell’ipotesi
opposta, vale a dire che Del Monte venga chia-
mata a onorare integralmente i propri impegni
relativi a 500 milioni di euro garantiti. «In tal
caso, i creditori diretti chirografari della società
potrebbero essere soddisfatti per una percentua-
le molto inferiore, nell’ordine del 35 per cento».
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I diversi colori indicano i livelli di controllo

La filiale
austriaca?
«È per
abbellire
i bilanci
della casa
madre»

Cirio, offerte
a quota 53

Del Monte,
il rimborso
è un rebus
ma spunta
l’ipotesi
del 100%

DISSESTI GLOBALI 1 La ragnatela di società copre i cinque continenti, dalla Bonlat delle Cayman alle holding numerate di Toronto

Da Budapest al Canada la finanza creativa di Tanzi

I TEMPI
Y Lo scatto del Dl. Il decreto legge per la crisi Parmalat dispone

un avvio rapido e procedure di gestione accelerate.
Y L’avvio della «Prodi». L’attuale «legge Prodi» (decreto

legislativo 270/99) ha un carattere prevalentemente liquidatorio e
richiede, nella fase preliminare, tra tre e cinque mesi.

I COMMISSARI
Y Più poteri. Il Dl attribuisce al commissario straordinario, di

nomina immediata, anche i compiti che la «legge Prodi» riserva
al commissario giudiziale.

LE SOGLIE
Y Debiti & dipendenti. Per accedere alla nuova procedura sono

richiesti: numero di dipendenti, compresi quelli in cassa
integrazione, non inferiore a 1.000 da almeno un anno;
ammontare dei debiti, inclusi quelli connessi a garanzie, per
un’entità non inferiore a un miliardo di euro.

LE SCELTE
Y Revocatoria condizionata. Nella «legge Prodi» l’azione

revocatoria (che consiste nel recupero di pagamenti o di altri atti
di disposizione patrimoniale avvenuti nell’imminenza della
procedura) si applica solo se l’amministrazione straordinaria
sceglie la via della cessione dei complessi aziendali e quindi della
liquidazione, anziché la ristrutturazione in vista del risanamento.

Y Azione libera. Il Dl varato ieri consente l’azione revocatoria
anche quando è funzionale al raggiungimento degli obiettivi della
ristrutturazione volta al risanamento.

Commissari anche in Brasile

Struttura
contorta

e priva
di legami

con la
gestione

operativa

MILANO 1 Adesso è arrivato il momento
delle controllate estere. Ieri Enrico Bondi
ha lavorato tutto il giorno al caso Brasile
e in serata da Collecchio è stato emesso
un comunicato: Parmalat finanziaria in
amministrazione straordinaria comunica
che in data 28 gennaio 2004 Parmalat
Partecipacoes Do Brasil Ltda e Parmalat
Brasil industria de Alimentos, società bra-
siliane controllate indirettamente attraver-
so la Parmalat (anch’essa in amministra-
zione straordinaria), hanno richiesto con
carattere di urgenza l’ammissione alla
"Concordata preventiva". Questa procedu-
ra concorsuale brasiliana è equiparabile
alla procedura di amministrazione con-
trollata vigente in Italia e permette
un’adeguata protezione degli asset socie-

tari nell’interesse di tutti i creditori.
Proprio dal Brasile ieri è giunta notizia

che una commissione d’inchiesta parla-
mentare si è recata presso l’amabasciata
italiana di Brasilia per annunciare una
visita ufficiale alle autorità italiane pro-
prio in relazione al caso Parmalat. I depu-
tati brasiliani intendono incontrare a Ro-
ma il commissario straordinario Bondi, il
presidente della Camera, la commissione
Finanze e rappresentanti dei ministeri
dell’Economia e dell’Agricoltura, per
chiarire gli aspetti più oscuri della vicen-
da e le ripercussioni politiche e economi-
che del caso Parmalat.

Per quanto guarda gli eventuali acqui-
renti, nelle scorse settimane proprio a
questo quotidiano il presidente della Gra-

narolo, Luciano Sita, aveva manifestato
l’intenzione di candidarsi all’acquisto del
settore latte fresco della società di Collec-
chio, qualora dovessero crearsi le condi-
zioni — a cominciare dai vincoli anti-
trust. E ieri Sita ha ribadito l’interesse del
colosso delle cooperative per il latte fre-
sco della società di Collecchio. «Se Par-
malat decidesse di fare dismissioni, c’è il
nostro interesse per il latte fresco. Siamo
convinti che l’antitrust, di fronte a questo
evento, rivedrà alcuni vecchi vincoli. La
palla adesso è in mano al commissario
Bondi — ha concluso Sita — e non
vogliamo certo rompere le scatole in que-
sto momento. Al momento opportuno,
sanno che potranno contare su di noi».

V.D.G.


