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Borsa: ancora una perdita secca (4%) 
Brucia miliardi l'«effetto Calvi» 
In dieci giorni la caduta è stata del 13 per cento - Rinvi ati nove titoli per eccessivo ribasso - Anche le azioni 
FIAT e Montedison in forte flessione - Timori per la seduta di oggi, che chiude il ciclo borsistico mensile 

MILANO — « Non è fl caso 
di drammatizzare. Guardi, lo 
dice anche il presidente del
la Borsa di Milano ». Eppur? 
c'è una brutta aria in giro. 
Si parla di crollo del merca
to delle orioni. Milioni di ri
sparmiatori leggono i listini 
con paura. < Esagerazioni. E' 
un normale momento di as
sestamento ». Sono più di due 
anni che il mercato tira. Il 
valore dei titoli è raddop
piato nel 1980. Nei primi sei 
mesi del 1981 l'aumento è 
stato superiore al 60%. Trop
po? <Molto. Un momento di 
riflessione si imponeva ». 

Il tono di chi mi istruisce 
sulle ultime vicende del più 
grande mercato azionario ita
liano — qualcuno, sosttene, 
l'unico — è pacato. Il pre
sidente (Giorgio Aloisio De 
Gaspari) daltra parte l'al
tro giorno quando sembrava 
che il tetto del monumenta
le palazzo siile impero (an
no di costruzione 1936) stes
se per crollare sulla testa 
di cinque milioni di azioni
sti, manifestava una fiducia 
sconfinata nel futuro. < E' 
sempre — quello azionario — 
un buon investimento*. af~ 
fermava con ottimismo, « ri
spetto ai rendimenti dei con
ti in banca o anche a quelli 
dei Bot ». Anche se c'è qual
cuno, come Cesare Merza-
gora, presidente delle Gene
rali Assicurazioni che dice 
il contrario. 

E allora? I piani alti ^i 
Piazza degli Affari, nel Cen
tro di Milano, dove ha la 
sede la Borsa, sorridono. 
« Niente di tragico, rispon
dono. Dopo un periodo di 
forti rialzi, è normale che 
alcuni titoli siano ridimen
sionati ». Dal corridoio giun
ge un vociare soffocalo. 
Quando la porta si schiude, 
il vociare diventa tuono. 

E* U muggito del capitale 
o del risparmio? Nelle ca
dute della settimana scorsa 
la Borsa ha divorato oltre 
3.500 miliardi. Ieri si sono 
sfiorati i 1.500. I € guada
gni* realizzati fra aprile e 
maggio sono stati, dunque, 
polverizzati nel giro di nean
che una settimana. E* co
minciata allora la grande 
ritirata anche sul fronte dei 
titoli azionari? Nonostante 
gli inviti alla calma, giù nel 
grande recinto riservato agli 

II grande 
boom 
della 
Borsa 
è già 
finito ? 
agenti di Borsa e ai procu
ratori domina però U nervo
sismo. Quasi tutte le voci 
sono al ribasso. Si vende 
con la preoccupazione di fa
re in fretta. I risparmiatori 
si disfano del loro pacchetto 
custodito sino ad ieri con 
gelosia, nella convinzione 
che l'acquisto di un «pez
zettino * di fabbrica, società 
azionaria, gruppo immobilia
re o assicuratilo, rappre
sentasse l'inuestimento più 
sicuro! 

Erano gli effetti di due 
anni di effervescenza del 
mercato azionario. * La Bor
sa, ormai, non faceva più 
paura a nessuno. Anche l'im
piegato. o l'operaio che ha 
appena ritirato la liquidazio
ne o la casalinga, hanno im
parato che cosa è un'azione * 
mi dice un agente di cam
bio. Quanti sono i nuovi azio
nisti conquistati in questi ul
timi due anni? « Mah, un 
calcolo preciso è difficile 
farlo. Ma sono molti, mol
tissimi. glielo assicuro. Ba
sta parlare con un diretto
re di banca per saperlo ». 

Il direttore di banca di 
una agenzia periferica del
la città conferma. 

In qualche agenzia esiste 
già un « borsino » dove i 
clienti possono avere la quo 
fazione dei titoli minuto per 
minuto. Il < borsino > infatti 
è collegato con un terminale 
a Piazza degli Affari. L'ini
ziativa dovrebbe estendersi 
all' intera periferia della 
grande metropoli. « Chi vie
ne a leggere i listini di bor
sa da noi, afferma il diret
tore di banca, magari è ap

pena smontato dal turno di 
notte. Vogliono, spesso, con
sigli da noi sui titoli da 
acquistare ». 

II nervosismo che si respi
ra nel recinto delle contrat
tazioni è in relazione con 
questa straordinaria espan
sione del mercato azionario? 
Serpeggia la paura che il 
pìccolo risparmiatore — at
tirato da due anni di boom 
— si ritiri precipitosamen
te? Il fatto che alcuni gran
di rappresentanti del capi
tale i quali figurano spesso 
in testa ai listini della Bor
sa siano finiti in tribunale 
deve avere avuto il suo ef
fetto. A parte, si capisce, 
la P2 che ha messo allo sco
perto la robustezza morale 
di certi capitani d'industria. 
« Ma, guardi, sicuramente 
Calvi, Bonomi e gli altri che 
devono rispondere di traffici 
ralufari. non aiutano il mer
cato azionario. Sa, la gente 
vuole vederci chiaro. Quan
do rischia del suo, pretende 
delle garanzie. Logico quin
di che la cautela si faccia 
adesso strada ». E' un gio
vane procuratore che lo di
ce. Aggiungendo però subi
to che, secondo lui, * il pìc
colo risparmiatore non ha 
ancora ceduto al panico ». 

E allora le vendite a va
langa di questi ultimi gior
ni? « Manovre speculative. 
Soprattutto manovre specu
lative Il piccolo risparmia
tore tiene ». Fino a quando? 
Il giovane procuratore allar
ga le braccia. * La Borsa. 
dice, è un mercato come un 
altro. Vende azioni. Vale a 
dire particelle infinitesimali 
dell' economia italiana. Se 
l economia va bene, anche 
la Borsa va bene. Altrimen
ti... ». 

Usciamo sul corridoio che 
si affaccia sul recinto delle 
contrattazioni. Le grida giun 
gono all'orecchio impastate 
e alte dando tutte assieme 
a cht sta sopra Vintpressio- , 
ne dì un sordo lamento. E* 
ancora presto per dire qua
le sarà U panorama dooo 
V assestamento di ' questi 
giorni. 1 contraccolpi e le 
tensioni provocati dalla dif 
fìcile situazione di questa 
settimana non sembrano an
cora esauriti. 

Orazio Pizzigoni 

Il ministero può e deve evitare 
un'altra «guerra del pomodoro 
ROMA — L'allarme l'ha lan
ciato nel giorni scorsi la 
Confcoltivatori, ma le asso
ciazioni del produttori sono 
ancora più esplicite: senza 
un intervento tempestivo del 
ministero dell'Agricoltura, la 
«guerra del pomodoro» sa
rà, quest* anno anche più 
cruenta di quella del '79. E 
avrà senz'altro tra le vitti
me i produttori che rischia
no di essere sottoposti a pe
santi ricatti dell'Industria a-
limentare, perchè si arriva 
alla vigilia, della campagna 
senza l'accordo interprof es-
sionale, e con gli industriali 
decisi a scaricare su altri 
le loro difficolta. 

Ma poi — se questa guerra 
davvero si scatenerà — a pa
gare saremo tutti, perché il 
prodotto trasformato salirà 
di prezzo, mentre il sostegno 
collettivo (Integrazione euro
pea) per questo settore ri-
schiera di alimentare, come 
già nel passato, solo 1 canali 
più parassitari, senza aiuta
re lo sviluppo né dell'agricol
tura, né dell'industria di tra
sformazione. 

Molto preoccupata della si
tuazione si è mostrata la 
UIAPOA (l'associazione dei 
produttori aderenti al CEN-
FAC), che ha tenuto di re-
cente un convegno dedicato 
a tutto il capitolo ortofrut
ticolo. Come si sa, noi siamo 
un paese che potrebbe racco
gliere grandi successi in que
sto campo: siamo al secon
do posto, nel mondo, per la 
produzione di ortofrutta e 
agrumi; escluse le patate, la 
produzione italiana eguaglia 
all'incirca quella complessiva 
della CEE. E* un settore — 
dice Gianfranco Muggini, del-
VUIAPOA — che rappresenta 

il 40% delle nostre esporta
zioni agro-alimentari, una vo
ce attiva in un capitolo tutto 
passivo. 

Cos'è dunque che non va? 
Perché l'Italia — come le ri
correnti «guerre del pomo
doro» rivelano — non è riu
scita a prendere il treno dei 
sostegni CEE del « pacchetto 
Mediterraneo», che anzi si 
sono trasformati in un acce
leratore delle distorsioni pro
duttive e di trasformazione 
(con « coda » di relative truf
fe)? Un'espansione produtti
va. anche - del trasformato, 
c'è stata: sui 200 milioni di 
quintali (ortofrutta) commer
cializzati nel "79. circa 50 mi
lioni di quintali, il 23%, sono 
stati avviati a trasformazio
ne. « Ma — dice sempre Mug
g i n i — a questa espansione 
produttiva del trasformato 
non ha fatto riscontro una 
crescita imprenditoriale del
l'industria conserviera. L'in
dustria, specie quella meri
dionale — continua — ha fon
dato la sua crescita sull'ac
quisto della materia prima a 
basso costo imponendo e non 
contrattando 1 prezzi con l'a
gricoltore». E poi servendosi 
dell'intermediazione parassi
taria fino al limite patologi
co della collusione con la ca
morra. 

E quest'anno? Quest'anno, 
di premesse per un'altra guer
ra ce ne sono anche troppe. 
Prima di tutto, appunto, la 
mancanza a tutt'oggi dell'ac
cordo tra produttori e indu
striali .che era sul tappeto 
sin dal mese di febbraio. Se
condo, la CEE ha prorogato 
dal 5 giugno al 31 loglio la 
stipulazione del contratti di 
vendita. Cosi stando le cose, 
la contrattazion» potrebbe 

trasformarsi ki una rissa sul 
campo, a prodotto maturo, e 
con pesanti ricatti nei con
fronti dei produttori. 

Le cifre per un ricatto al 
produttori — spiega Muggi
ni — ci sono tutte: i produt
tori hanno seminato per ol
tre 30 milioni di quintali, gli 
industriali stanno facendo sa
pere che ne trasformeranno 
solo 26-27 milioni; la man
canza dei contratti rende de
bolissime regioni come la Pu
glia, che produrrà 5 milioni 
di quintali ed è in grado di 
trasformarne solo uno; gli in
dustriali, infine, lamentano 
gravi difficoltà finanziarie, 
dovute allo scarto che corre 
t r a quando pagano il prodot
to e il momento in cui rice
vono l'integrazione CEE. 

Cosa deve fare il ministe
ro? «Intanto — dice Muggi
ni — noi chiediamo al MAF 
di sollecitare la conclusione 
dell'accordo Interprofessiona-
le, tenendo presente che sul
l'anticipo agli industriali, at
traverso una agevolazione 
creditizia, noi non siamo con
trari. Ma questo deve por
tare all'accordo, almeno per 
fissare l'obbligo delle spese di 
trasporto a carico degli indu
striali. i tempi di pagamen
to. le altre condizioni gene
rali. L'altra cosa che chie
diamo al ministero riguarda 
il capitolo del controlli. Chie
diamo che 1 controlli, neces
sari per concedere il premio 
CEE. siano affidati ad una 
commissione composta dalle 
Unioni nazionali delle asso
ciazioni dei produttori. Ad 
evitare che siano premiate 
proprio le Industrie che me
no rispettano 1 contratti». 

1 n.t. 

La Banca europea raddoppia il capitale 
LUSSEMBURGO — Prima 
della riunione del ministri del
le finanze della Comunità eu
ropea si è svolto il consiglio 
di amministrazione della BEI 
(Banca europea per gli inve
stimenti). All'ordine del gior
no, il raddoppio del capitale 
da 7.2 a 14,4 miliardi di UCE 
(Unità di conto europea: da 
9.12 a 18.240 miliardi di lire). 
La BEI può prestare, per sta
tuto, fino al 250% del capita

le assegnato. La relazione per i 
il 1980 mette In evidenza ope- \ 
razioni di credito per 3.498 
milioni di PCE. L'Italia ha 
avuto il 43,7% dei crediti. 
Questa percentuale è di solito 
citata per mettere In eviden
za la eccezionalità dell'acces
so italiano. Tuttavia si deve 
tener conto che fra 1 paesi 
membri l'Italia è l'unico a 
subire una emorragia presso

ché permanente di capitali. 
L'Italia, cioè, deve ricorrere 
ampiamente al «riciclaggio» 
del capitali dall'estero verso 
l'interno, per cui il ricorso al 
credito estero assume molto 
spesso il carattere di un re
cupero. La BEI è molto im
portante per l'Italia in que
sto senso e potrebbe svilup
pare In futuro una quota an
che maggiore delle sue atti
vi t i In tale direzione. 

MILANO — Nuovo scossone 
in Borsa e ulteriore perdita 
del listino del 4.13 per cento 
che (se a qualcuno pa
re poco) si aggiunge alla 
perdita di oltre il 10 per cen
to della scorsa settimana. In 
pochi giorni la Borsa ha bru
ciato in termini di capitaliz
zazione migliaia di miliardi. 
Sconta « l'effetto Calvi », os
sia quelle continue forzature 
al rialzo effettuate da alcuni 
grandi gruppi (con in testa 
appunto la Centrale) che si 
erano verificate puntualmente 
anche all'inizio di questo ci
clo operativo, nonostante che 
nei cinque mesi precedenti il 
listino fosse già salito di ben 
il 60%. Ma certo questo non 
serve a consolare ì compra
tori di queste ultime settima
ne che vedono « stracciati > i 
prezzi con cui hanno compera
to i titoli definiti prestigiosi 
dei gruppi di Calvi, di Pesen-
ti, di Bonomi o altri cosid
detti di massa come il Fiat 
e il Montedison. 

La seduta ha avuto un av
vio che poteva far sperare in 
meglio, ma è subito interve
nuto un repentino ribasso del
le quotazioni per le vendite 
che non hanno trovato assor
bimento alcuno da parte dei 
compratori, per cui ben nove 
titoli, di cui alcune vere star 
del firmamento di Piazza de
gli affari (i due titoli della 
Ras di Pesenti ancora di Pe-
senti Italcementi ordinaria e 
risparmio. Centrale di Calvi. 

Cementir, Acqua marcia, 
Westinghou^e e bennide (ord.) 
sono stati rinviati per ecces
sivo ribasso (cioè superiore al 
20%). 

Qualcuno tirerà in ballo, co
me abbiamo sentito dai pri
mi commenti, fra le motiva
zioni di questo clima negativo 
in borsa, lo straordinario suc
cesso della sinistra nel primo 
turno delle elezioni francesi.' 
Ma anche ciò appare una 
forzatura, chi segue da vi
cino questo mercato, deve am
mettere che la Borsa sconta 
soprattutto quanto dicevamo 
sopra. « l'effetto Calvi », os
sia l'improvviso venir meno 
dopo mesi di quelle opera
zioni speculative, capaci di 
trascinare larga parte del 
mercato, che hanno prodotto 
però forzature rialziste peri
colose nei prezzi. 

Ma la paura che il panico 
si propaghi ai clienti rispar
miatori. è oggi molto più gran
de della scorsa settimana. Ci 
sono anche timori per la sca
denza di e oggi» (i riporti). 
Umori relativi al fatto che 
qualche speculatore sia rima
sto invischiato in operazioni 
più grandi di lui e non possa 
far fronte alla copertura dei 
debiti aperti con le banche. 
Tuttavia non sembrano in vi
sta pericoli di insolvenze. 

Si deve comunque rilevare 
che qualche segno di riscossa 
c'è stato anche ieri, verso la 
metà della seduta. Si è trat

tato al solito di interventi di 
sostegno e di qualche rico
pertura di posizioni al ribas
so (dato che per il venditore 
allo scoperto è il momento di 
rientrare in gioco) che hanno 
contribuito a risollevare, sia 
pur di poco, la quota. 

In chiusura di seduta i ti
toli che hanno presentato più 
pesanti ribassi sono stati: 
Ciga —18%, Rinascente pri
vilegiata —12,8%. Italmobi-
liare —12.6%. Fondiaria (Bo
nomi) —11,5%, Fiat priv. 
—10,17o, Compagnia Milano 
ord. —9%. Sai priv. —9,6%, 
Fiscambi —9.4%. Fiat ord. 
—9%, Toro priv. (Calvi) me
no 8.9%. Pirelli e C. e Milano 
centrale —8,7%, Stet —fl.% 
Miralanza (Bonomi) —7.8%. 

I valori rinviati per ecces
sivo ribasso hanno poi regi
strato le seguenti perdite: 
Cementir —13,8%. Ras ord. 
—9,3%. Acqua Marcia —9%, 
Sennide ord. —15.6%, West-
inghouse —3%, Centrale me
no il 13.7%, Italcementi ord. 
—13.4% Italcementi risp. me
no .—2.5%. 

Ci sono stati alcuni titoli 
in controtendenza (ma pochi) 
fra cui uno, l'Abeille rinviato 
per eccessivo rialzo. 

Nel dopolistino ci sono prez
zi che denotano un andamen
to ancora peggiore: Montedi
son, per esempio, è sceso sot
to Il nominale (169 lire con
tro 175 del nominale e le 191 
della chiusura) e anche Me
diobanca e Italmobiliare. 

Crìtiche al dollaro 
di banchieri europei 
ma i governi CEE sono 
più che mai divisi 

ROMA — Le critiche di parte europea alla 
politica monetaria degli Stati Uniti si pre
cisano e montano ma gli organi della Comu
nità — Ieri si sono riuniti a Lussemburgo 
1 titolari del settore finanziarlo — non ne 
tirano le conclusioni politiche. Il dollaro 
è stato quotato a 1179 lire, in ribasso di 15 
lire su venerdì, ma i motivi risalgono alla 
lenta erosione dei tassi d'interesse negli 
Stabi Uniti (la Chemical Bank è scesa 
al 19 per cento). 

BRI — La Banca del Regolamenti Inter
nazionali (BRI) con sede a Basilea in una 
relazione del direttore Jelle Zljlstra. attac
ca !a « tecnica » della banca centrale 
statunitense in quanto ha messo in es
sere «una struttala perversa del tassi 
d'interesse in quanto il divario fra saggi a 
breve e saggi a lungo termine raggiunge 
proporzioni pericolose». In parole usuali, il 
denaro viene pagato troppo per prestiti a 
breve e questo scoraggia ogni altro tipo 
di Impiego durevole, cioè per Investimenti 
materiali Importanti. 

Zijlstra ritiene d'altra parte che «una 
politica strettamente monetaria, anche se 
concentrata a livello europeo non sarà suf
ficiente a ridurre 1 tassi d'interesse ». Quindi. 
niente illusioni sugli effetti miracolistici del 
potenziamento del Sistema monetario 
europeo. Occorre «un elevato livello di 
cooperazione internazionale» m tutti i 
campi. 

SCONTRI — La riunione odierna del mi
nistri delle finanze CEE si è aperta, invece, 
all'insegna di un rlnfocolamento delle diver
genze. I tedeschi, accusati di aver svilup
pato Intese bilaterali in concorrenza con 
gli altri paesi membri — accordi finanziari 
separati con i paesi arabi: accordo col Giap
pone per limitare le esportazioni di auto 
In Germania soltanto — attaccano vigoro
samente, ad esempio. ì provvedimenti presi 
dall'Italia per limitare l'emorragia nella 
bilancia commerciale. Lo stesso ministro 
dell'economia. Lambsdorff. è sceso In campo 
contro il provvedimento che obbliga l'impor
tatore italiano a versare il 30% dell'importo 
pagato in un conto infruttifero della durata 
di tre mesi. Ieri è stata la volta dell'Asso

ciazione degli esportatori tedeschi che si 
rivolge alla CEE per chiedere misure contro 
l'Italia per i controlli doganali sul transiti 
di prodotti siderurgici. 

Nei primi tre mesi di quest'anno le espor
tazioni tedesche in Italia sono salite a otto 
miliardi di marchi (7,6 nei primi tre mesi 
del 1980). Il saldo attivo per i tedeschi è 
stato di 1,3 miliardi di marchi In tre mesi. 
Gli esportatori tedeschi sono stati forte
mente facilitati dalla relativa larghezza con 
cui hanno potuto finanziare le loro vendite 
in Italia, offrendo credito ai compratori 
italiani (finanziamento delle reti di ven
dita) e sfruttando le loro posizioni di forza 
In altri mercati. Alcuni prodotti vengono 
addirittura prima importati in Germania e 
poi riesportati senza alcuna rielaborazìone 
in Italia. 

La riduzione del potere d'acquisto in Ger
mania e Inghilterra, l'anno scorso, ha rove
sciato sull'Italia grandi volumi di merci in 
cerca di sbocco dato che l'andamento econo
mico italiano era ancora positivo. Quando 
la situazione è peggiorata anche da noi, è 
rimasto solo l'enorme disavanzo della bi
lancia italiana. Il conflitto attuale in seno 
alla CEE, dunque, ha come precedente la 
inesistenza di qualunque preoccupazione 
genuinamente comunitaria, per lo sviluppo 
dell'area economica europea. Il governo di 
Roma ha le stesse responsabilità di quello 
di Bonn, semmai con l'aggravante di non 
avere affrontato l problemi più gravi — 
come il disavanzo alimentare — molto prima. 

GLI USA — Le polemiche Interne, d'altra 
parte, sembrano utilizzate anche per met
tere in ombra la grave divergenza con 
Washington. In una nota dell'lSCO — Isti
tuto per lo studio della congiuntura —, si 
legge che la manovra monetaria statuni
tense * ha amplificato gli squilibri nei paesi 
europei per i suoi effetti perversi sulle 
bilance dei pagamenti e sull'inflazione, dando 
origine ad una rincorsa del tassi d'Interesse 
per arginare l'uscita dei capitali nonché 
l'avvio di misure tese ad Isolare i mercati 
nazionali ». 

r. s, 

Il frigorifero per cuocere b uova. 
Elettronica più elettrodomestici uguale Zanussi al quadnafo: 

dove arriverà la Grande Z? Si accettano previsioni, anche le più fantastiche: 
nel settore degli elettrodomestici,Zanussi ha ormai raggiunto risultati tali (come-peresempio-

la lavatrice"input system '̂la prima lavabiancheria elettronica costruita in Europa) 
da rendere possibile qualsiasi ipotesi. Frigoriferi, lavabiancheria, congelatori, - ; 

cucine, lavastoviglie, asciugabiancheria: oltre 4 milioni di elettrodomestici c 

escono ogni anno dalla Grande Z e il 55% di tale produzione esce anche dal nostro 
Paese: un record d'esportaziona Tecnologia, affidabilità, robustezza, durata: 
tutte qualità ormai ampiamente riconosciute agli elettrodomestici Zanussi, 

non solo in Italia-dove sono in vendita con i marchi Rex,Zoppas,Castor, Becchi-
ma anche in Europa e negli altri continenti. E'anche grazie al suo 

"know-hov/'in campo elettronico che Zanussi può offrire, con 
un grado di perfezione cosi' elevato, prestazioni tanto 

avanzate da superare continuamente sé stessa 
Zanussi è anche questa 

gente che lavora per h gente 


