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Titoli di

Cosa vale Ia borsa?

Azioni vendute a 12 volte
il lorvo valore di bilancio

Mediobanca fa una drastica potatura delle societa degne di nota - La scomparsa
delle borse regionali - Fattori congiunturali e politici esaltano i guadagni speculativi

ROMA — Fattl un po' di cont! soltanto 148 societa sono state
gludicate merlitevoll di entrare nell’analisi che pubblica an-
nualmente Medlobanca Indicl e datl relativi ad Investiment!
in titoll quotat! nelle borse itallane. Non solo ma quelle ulti-
me parole del titolo sborse itallane» sono un reliquato storico
dal momento che le borse di Firenze, Genova, Napoll, Roma,
Trleste, Venezla e Torino figurano soltanto in un asterisco
per ricordare fatti del passato. I datl attuali sl riferiscono solo
alla borsa di Milano.

11 prezzo di borsa al 30 glugno scorso attribulva a queste
socletd un valore di 155.752 mlliardl mentre | mezzl propri
«palesl», cloé valutabill In base al bllanci, ammontavano a
72.662 millardi. Gll investitori in azionl hanno ricevuto divi-
dendi per 2.536 miliardi il che fa circa 1'1,209; sul prezzo di
borsa, L'analisi di Mediobanca offre diverse misure di valu-
tazione che mettono In evidenza come |l giudizio del grosst
acquirenti di azlonl sl basa assal poco sul datl di bllanclo.
Altriment! non sl splegherebbe perché Generall abbla un
prezzo di almeno 12 volte il suo valore di bllancio mentre la
Slp arriva appena allo 0,559.

Il commerclo di plusvalenze nascoste nel bilancl, ad esem-
plo sottovalutando gli immoblli — o agglungendo l'avvia-
mento commerclale — non é pli, In questo momento, 'og-
getto principale del mercato d! borsa. Le azion} sono titoll che
rappresentano I'insieme di fattorl, a cominciare dal peso po-
litico, rappresentato dalla socleta emittente i titolf. Cosi chi
acqulsta Fiat od Olivettl include nel prezzo 1l successo politi-
co del suol amministratori. Chl compra Montedison, questa
mattina, paga (a lucro di chi vende) |l prezzo per un tentativo
di accedere al comando: lo stesso prezzo rimproverato a
gﬁontedison quando ha voluto prendere {1 controllo di Fon-

laria.

Il fatto di non rappresentare valori reall é un destino della
borsa o la malattia della borsa? I dati di Mediobanca metto-
no in evidenza che, al di 1a di una congiuntura politica come
quella deglt ultimi due anni e delle scalate per la conquista
del comando, I'attuale composizione della borsa la rende po-
co interessante e persino pericolosa per ll risparmlatore men-
tre esalta 1l capital galn della speculazione del giorno per
giorno. Ed avvalora la tesi di chi ritiene sia necessaria una
profonda riforma del mercati finanziari per rendere possibile
la quotazione di centinala o migliaia di nuove imprese, La
magglor parte di esse avrebbe Interesse — e con esse | rispar-
miatori — allo sviluppo delle borse reglonall organizzate in
modo da favorire I'informazione, e quindl! lo scamblo, in base
al valori reall delle imprese ricavabili dai bilanci e controlla-

bill.
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L'Istat: Pinflazione al 6% e un’illusione

11 presidente dell’istituto di statistica, Rey, e il governatore della Banca d’Italia, Ciampi, ammettono che senza gli sconti di dol-
laro e petrolio il costo della vita sarebbe agli stessi livelli dell’anno passato - Severe critiche in Parlamento al ministro De Vito

ROMA — 1l ministro per il
Mezzogiorno, De Vito, gia pro-
tagonista (in negativo) della
strana vicenda del refuso che
nella legge finanziaria tagliava
altri quattromila miliardi agli
interventi straordinari nelle re-
gioni meridionali, ieri ha dato
una ulteriore prova di impoten-
za dinanzi alle commissioni Bi-
lancio della Camera e del Sena-
to, che hanno concluso le audi.
zioni preliminari al dibattito
sulla Finanziaria e il Bilancio.
Al punto che il deputato comu-
nista Giuseppe Vignola, conte-
standogli di non aver assolto 3
compits fondamentali di coor-
dinamento e iniziativa che la
legge sul Mezzogiorno assegna
al ministro ai fini della indivi-

duazione dei bisogni e dei tra-
sferimenti finanziari al Sud, lo
ha invitato a dimettersi.

Non meno duro Carmelo
ponte. responsabile nel Psi per

i

Nproblemi del MezzoFiomo:
«Nell'impostazione della Fi-
nanziaria — ha detto — il mi-
nistro De Vito non ha fatto ri-
spettare gli indirizzi program-
matici piu volte ribaditi dal
presidente del Consiglio. Le
previsioni di spesa, con i tagli
di Goria, risultano inadeguate
anche dopo le correzioni del
misterioso_refuso di stampas.
Per di piu De Vito ha confessa-
to che non riesce a coordinare
un bel niente con gli altri mini-
steri interessati, la cui spesa or-

Gonfcoltivatori:
«ll iberismo
non e una ricetta»

ROMA — Ci sara un «consi-
glio verdes, una riunione del
ministrl tutta dedicata ai
problem! agricoll. Lo ha af-
fermato l'on. Fabbri, mini-
stro per le politiche comuni-
tarie, Intervenendo leri al
Consiglio generale della
Confcoltivatori. La richlesta
di convocare 11 dicastero per
discutere suil temi agricoll &
gia stata avanzata da Fabbri
a Craxl. Di carne al fuoco, 1
minlistri ne hanno parecchia.
Dopo lo scandalo del vino al
metanolo, dopo la vicenda
della nube di Chernobyl, do-
po I timori per l'atrazina e
I'afta, I'agricoltura si trova
nella necessita di voltare pa-
gina,dl guardare versounri-
lanclo basato su qualita e
competitivitd. Un appunta-
mento importante, da non
sprecare & I'i'mminente, sl
spera, varo di finanztamenti
necessari a far decollare i}
plano agricolo nazionale.

D1 tutto cid sl & discusso
nella riunione degll «stati ge-
neralls della Confcoltivatori.
«E necessario — ha afferma-
to 1l vicepresidente Massimo
Bellottl — che l'agricoltura
pes! di piu nelle scelte politi-
che. C'¢ un attacco che viene
da plu partl e che tende a
sminuire il valore del settore
agricolo nello sviluppo del
paese e dell’Europas. Invece,
1a Confcoltivator] rivendica
all’'agricoltura «un ruolo de-
cisivo della manovra di risa-
namento e nella politica di
sviluppodell’economia e del-

la socletd nazionales. Per

questo é stata ribadita la ri-
chiesta di un incontro con il
presidente del Consiglio,
Craxli, avanzata di recente
dal president! delle tre orga-
nizzazioni del produttori
agricoli: Avolio, Lobianco,
Wallner. Una iniziativa uni-
taria del mondo agricolo che
secondo la Confcoltivatori
deve trovare ulteriori mo-
menti di sviluppo.

Bellotti ha polemizzato
con «quant! sostengono che
basterebbe abbandonare 1l
protezionismo dell’agricol-
tura per ritornare ad un fan-
tomatico mercato unico
mondiale in grado di regola-
reladomanda e l'offerta e di
contenere le eccedenze per
risolvere ogn! disputa inter-
nazionale», «Ci sembra — ha
agglunto — una semplifi-
cazione che non consegue
chlarezza ma pressappochi-
SIMO».

Invece, secondo Bellotti,
molto dell’agricoltura del
2000 sl glochera sut tavoli del
prossimo round del Gatt. Un
appuntamento cul I'Europa
deve giungere attrezzata
dando vita alle necessarie ri-
forme «senza scaricare gll ef-
fettl indotti di questa ormal
obbligatoria ristrutturazlo-
ne sulla categoria gia piir de-
bole: quella degll agricolto-
ris. Anche per questi motivi
la Confcoltivatori ha ribadl-
tol'importanza di un appun-
tamento (proposto a suo
tempo dal presidente Avolio)
come quello della «Conferen-
2a mediterranear la cui vali.
dita & stata recepita anche
dal ministro Fabbrl.

dinaria — hadettoancora Con-
te — «& animata dal cinismo
strabico di chi analizza il Sud
ed opera in diversa direziones.
Il ministro De Vito & statosotto
tiro, ieri, anche alla commissio-
ne Bilancio del Senato, riguar-
do al modo improvvido con cui
sta operando (con grave ritar-
do) per la istituzione della
Agenzia per la promozione e lo
sviluppo del Mezzogiorno. Ca-
lice ne ha chiesto le dimissione
«per rendere un servizio al
Mezzogiornos.

Di maggiore incidenza e
spessore le audizioni del gover-
natore della Banca d'lItalia
(Valtra sera) e del presidente
dell'Istat, Rey, ieri mattina.
L'uno e I'altro convengono che

il tasso di inflazione risulta sin
qui del 6%, ed ammettono che
si rimane a un livello superiore
al tasso inflattivo programma-
to prima della inversione di
tendenza del rapporto lira-dol-
laro e del crollo dei prezzi del
petrolio. In buona sostanza, si
ammette che senza questi fat-
tori esterni, l'inflazione sareb-
be stata simile a quella dell’an.
No SCOrso.

I1 governatore Ciampi, pe-
raltro, ha riconosciuto che per
una politica di risanamento
della finanza pubblica & molto
pill corretto perseguire il rie-
quilibrio tra spese correnti ed
entrate correnti (come propone
il Pci), con c¢id accettando,
quindi, che gli investimenti

Brevi =

petrohfero.

ROMA — Nes
SONO Cresciuts

per cento.

Meno 27.14 % le tariffe elettriche

ROMA —~ Dal 1° novembre il sovrapprezzo termico dovrebbe calare, come gid
doveva avvenre due mes: fa. La deaisione fu sospesa per 60 giorni, ma ofa
& stata npnstnata dal Cip, Pnima, perd, andrd fatta una everificas sul mercato

Piu 0,6 % i consumi petroliferi

M1 otto mes: di quest’anno i consumi ¢ benzna (dati Fab)
0 0,3%, mentre ad agosto s¢ 8 reg:srato un calo del 2,2%.

Si allarga la arete» informatica Cerved

ROMA — Sono state frmate altre due convenzioni con le Camere di commer.
©0 per i registn delle ditte: a Sondno e a Reeti.

San Paolo-Hambros, & cosa fatta

ROMA — Integranone formalizzats, 8 Londra, in vista defla Eberafizzazione
valutana europea (1992). 1l San Paolo ha acqustato 10 mikons ¢ anoni
Hambros. prestando ail Hambros 50 miliors i stechne, scambi di rappresen-
tant nes consigh ¢k ammunustrazions, ncontn regolan fra le deezioni.

Italturist, non piu Srl, adesso Spa

MILANO — Aumentato anche il caprale sociale, da 2 a2 4.7 miixd, e
NOMiNato un NUOVo consigho ch aMMaustranone.

La General Motors perde ancora colpi

DETROIT — Una cons:stente perdita operatrva, nel terzo trimestre, portered-
b2 gk uth delle tre maggion Macche aulo amencane 3 subre un croflo del 36

Saltano
i programmi
mediterranei?

ROMA — Rischiano di saltare
i Pim (programmi integrativi
mediterraner)? 1l pericolo della
caduta di questo strumento di
intervento della Comunita eu-
ropea nell'economia italiana é
diventato reale, nel momento
in cui il governo pare intenzio-
nato ad aedossare alle regioni
tutto il carico finanziario della
quota-parte nazionale del fi-
nanziamento. Con un’interro-
gazione &l presidente del Con-
siglio e al ministro delle politi-
che comunitarie, un gruppo di
senatori comunisti (primo fir-
matario_ Araldo Cascia) ha
chiesto di sapere se la notizia ¢
esatta e, in caso positivo, se non
si intende modificare 1a deci-
sione, provvedendc tempesti-
vamente ad assicurare la quota
parte nazionale della spesa.

n.c.

Confindustria:
la formazione
é un business -

ROMA — Per la Confindu-
stria é un appuntamento che
ss] collega logicamente» con
quello del «Lingottos di Torl-
no. Si tratta del convegno su
«Innovazione, formazione,
sviluppos che si apre oggi a
Mantova con la ?artecipa-
zlone di Industriall di spicco
uno spazio a sé é riservatoa
lanni Agnelll), sindacalisti,
ministri e politicl. A Torino,
un anno fa, sl parlo di «risor-
se per lo sviluppos, Quest'an-
no sl parlera del 4.830 miliar-
di di lire nella spesa annua
per 11 «sistema formazione»
che la Confindustria Indivi-
dua, appunto, come una ri-
sorsada metterea frutto. Ma
per quale sviluppo? Chissa se
sard anche loccaslone P"
sclogliere 'ambigulta dell’i-
tinerario di un anno.
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