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Parigi vuole 
un'Euri l Mt. 

monetaria 
che conti 
Il memorandum non è stato discusso - Oppo­
sizione tedesca - Annunciate proposte italiane 

ROMA — Ritorno del pendolo per 11 dollaro che ieri toccava 
di nuovo le 1300 lire a New York mentre le prospettive del 
dialogo politico restano oscure Secondo fonti statunitensi 
raccolte dal WaJJ Street Journal il vertice a cinque (Stati 
Uniti, Giappone, Germania, Inghilterra e Francia) si potreb­
be tenere II 21 o il 28 febbraio, il primo ministro giapponese 
Nakasone, al contrario, dichiara di ritenere «difficile* che un 
Incontro si possa fare a qualunque data prevedibile. 

Notizie di ribadite divergenze sono uscite dal Comitato 
monetarlo della Comunità europea riunito a Bruxelles, Il 
presidente di turno, li tedesco Han Tletmeyer, ha detto che 

f>er 11 suo governo il Sistema monetario va bene com'è. Cioè 
ncompleto e collassato sul marco di cui le altre valute seguo­

no, chi più da vicino e chi a distanza, le fluttuazioni. 
È la risposta anticipata al memorandum francese, conse­

gnato ma non discusso. I francesi propongono: l)dl ampliare 
e rendere più efficaci gli Interventi sul mercato del cambi per 
fronteggiare collettivamente le spinte del dollaro; 2) di mi­
gliorare la procedura per l'esame delle politiche economiche 
di singoli paesi della Comunità In rapporto agli obiettivi co­
muni; 3) diversificare le valute nella riserva delle banche 
centrali facendovi largo posto all'Scu. valuta collettiva dello 
Sme. 

Da parte Italiana si conferma la presentazione di «propo­
ste!: un diversivo a sostegno del rinvio della discussione op­
pure una reale volontà di contribuire ad una politica mone­

tarla europea? Il rappresentante Italiano nel Comitato mo­
netarlo, Mario Sarclnelll, avrebbe finalmente detto chiara­
mente che se I tedeschi e gli inglesi vogliono la liberalizzazio­
ne del movimenti di capitali debbono prendere prima In con­
siderazione le richieste italiane e francesi per 11 completa­
mento dello Sme. Ci piacerebbe sentirlo dire, tuttavia, dal 
ministro del Tesoro e dal suoi colleghl di governo assai reti­
centi sull'argomento 

Nel Comitato monetarlo sarebbe stata sollevata anche la 
questione del proseguimento di politiche deflazioniste che 
hanno già prodotto un forte aumento della disoccupazione. 
Ci si chiede, cioè, come si giustifichi lo sganciamento della 
politica monetarla da un obiettivo economico come quello 
del miglioramento del livelli di occupazione. 

Apparentemente la richiesta di decisioni monetarle che 
favoriscano un più alto livello di attività economica vanno 
incontro al desiderata di Washington. E falso, tuttavia, che 
non si possa manovrare in Europa senza avallare 1 deficit 
sistematici degli Stati Uniti. La discussione sul bilancio della 
Cee è caratteristica In tal senso: tedeschi ed Inglesi vogliono 
più che dimezzare la spesa per la ricerca scientifica senza che 
ne esista alcuna seria motivazione dal lato strettamente fi­
nanziarlo. La stessa questione dell'uso dell'Ecu da parte del 
tedeschi (finora non ammesso ufficialmente) influisce sulla 
possibilità di mobilitare In modo più ampio le risorse esisten­
ti In Europa per una politica collettiva di sviluppo. 

r. s. 

Citilo Oarlda 

ROMA — Il nuovo grande 
affare tra la Fiat e l'in è 
bloccato, il progetto della 
Te Ut, nuovo gruppo delle te­
lecomunicazioni che dovreb­
be assorbire n i ni tei e la Te-
lettra, è pronto e definito fin 
quasi nel particolari. La que­
stione del soldi, cioè degli ap­
porti rispettivi della società 
pubblica e di quella privata, 
sembra risolta CI sono già 
anche l nomi del massimi di­
rigenti della nuova società. 
Mancherebbe solo la firma 
conclusiva. Ma non arriva. Il 
comitato esecutivo della 
Slot, la finanziarla pubblica 
che controlla l'UMtcl, si è 
concluso mercoledì con un 
nuovo rinvio; la questiono, si 
o detto, deve ancora essere 
approfondita, Che cosa sta 
succedendo? 

Gianni Da Michelis 

Succede che nel partiti di 
governo è esploso un aspro 
dissidio. Nessuno per la veri­
tà ha mal negato l'utilità di 
questo matrimonio che con* 
sentirebbe la costituzione di 
un gruppo Italiano delle tele­
comunicazioni, non suffi­
ciente forse a competere sul 
mercati Internazionali ma 
comunque grande abbastan­
za per cercare alleanze e In­
tegrazioni e trarne profitto. 
Ora però I socialisti hanno 
deciso di puntare l piedi e di 
rimettere In discussione non 
l'operazione In sé ma gli 
equilibri di potere con I quali 
si intenderebbe realizzarla. 
In altre parole, In base al 
progetto elaborato, Il Pai so­
stiene che alla Fiat verrebbe 
attribuito un potere spropor­
zionato al suo effettivo ap-

Il Psi attacca la Telit 
«Troppo potere alla Rat» 
Per De Michelis l'accordo per la costituzione del nuovo gruppo delle telecomunicazioni «a 
queste condizioni non si può fare» - Divisioni tra i partiti - Il 4 per cento di Mediobanca 

porto di capitale e non risul­
terebbe Invece sufficiente­
mente evidente la prevalen­
za e 11 ruolo di direzione del 
capitale pubblico. 

Il ministro De Michelis ha 
detto Ieri che «cosi come è 
configurato! l'accordo non si 
può fare. Secondo 11 dirigen­
te socialista una suddivisio­
ne del capitale che attribui­
sca Il 48% alla Stct (Ir!), il 
48% alla Fiat e 114% a Me­
diobanca non è tate da ga­
rantire la funzione di dire" 
zlone dell'Ir! anche «tenendo 
conto che quella delle teleco­
municazioni e un'area stra­
tegica e considerando che 
l'I tal tei ha un ruolo premi­
nente rispetto alla Telettra*. 
A De Michelis non piacciono 
neppure l progetti di even­
tuali alleanze Internazionali 
che la nuova società dovreb­

be stringere. Anche qui nes­
suna opposizione di princi­
pio ma la preoccupazione 
che si vada a «una privatiz­
zazione - Internazionalizza­
zione con subalternità dell'I­
talia*. Le ipotesi che si sono 
fatte sollevano molti dubbi, 
si devono discutere «1 quan­
do, 1 come, 1 perchèi. 

A dare man forte al mini­
stro e a dimostrazione che 
non ci si trova di fronte a Ini­
ziative estemporanee ma a 
una offensiva politica In pie­
na regola, è sceso In campo 
Ieri anche un altro autorevo­
le parlamentare socialista, 
Biagio Marzo. Per Marzo sla­
mo addirittura al paradosso 
«che al scopre 11 privato al­
l'Interno del pubblico, anzi­
ché dare al settore pubblico 
la fon» per gestire un com­

parto strategico come quello 
delle telecomunicazioni*. E11 
deputato socialista rivela poi 
che se la Stet non ha deciso 
ancora è perché «su questi te­
mi ci sono grandi contraddi­
zioni al suo interno*. 

Sembra insomma che per 
11 Psi si debba tornare ai 
punto di partenza, sia neces­
sario rivedere 1 capisaldi 
stessi dell'accordo. Il mini­
stro Oarlda ha ammesso Ieri 
che «effettivamente, c'è sem­
pre Il problema di quel 4 per 
cento». Il 4 per cento è quella 
piccola ma decisiva quota at­
tribuita a Mediobanca: teori­
camente, essendo l'Istituto 
bancario milanese a mag­
gioranza pubblica, garanti­
rebbe la prevalenza dell'Irl 
nel capitale della Telit ma 
praticamente potrebbe avve­
nire l'esatto contrarlo data 

la ben nota costituzionale 
ambiguità della sua condu­
zione (e l'incertezza degli esi­
ti del riassetto in atto). 

E questo tassello del plano 
che 1 socialisti vogliono dun­
que rimettere In discussione. 
E la loro Iniziativa ha pro­
dotto l'Immediata formazio­
ne di schieramenti contrap­
posti. Con De Michelis con­
corda 11 socialdemocratico 
Romita, contro si schierano 
esponenti democristiani, re­
pubblicani e liberali. Una di­
visione che non appare tatti­
ca e facilmente superabile. 
Quel «4 per cento* è In effetti 
essenziale al fragile equili­
brio sul quale si regge l'ac­
cordo Ipotizzato. Se salta, 
tutto ritorna In alto mare. 

Edoardo Girdumi 

Riforma valutaria in vigore entro aprile 
ROMA — La nuova normativa valutarla do­
vrebbe entrare in funzione entro la fine dt 
aprile. Il ministro del Commercio con l'este­
ro, Rino Formica, ha Intenzione di presenta­
re allo Camere il suo decreto «aperto* prima 
della fine di febbraio; a quel punto 11 Parla­
mento ha sr-ssanta giorni di tempo per con­
vertirlo In legge, I tempi stretti moltipllcano 
le Iniziative dì dibattito e di confronto sul 
contenuti delle nuove regole. Stamani a Mi­
lano sarà scrìtto un altro capitolo di questa 
fase preparatoria In un Incontro nella sodo 
della Confeornmerclo alla presenza del mini­
stro, 

Questo metodo di formazione di un prov­
vedimento attraverso una specie di «consul­
tazione diffusa» non ha molti precedenti nel­
la storta legislativa italiana. Considerata la 
complessità e l'eterogeneità del soggetti e de­

gli Interessi coinvolti, probabilmente e giu­
sto che tutti quanti abbiano la possibilità di 
esprimersi senza trovarsi di fronte a scelte 
Irreversibili. Ma c'è il rischio che le lobbies 
non solo si facciano sentire, ma che alla fine 
riescano a sfondare. È un problema di equili­
brio e di gestione che ricade soprattutto sulle 
spalle dei ministro. 

Le innovazioni contenute nella bozza sono 
davvero notevoli e tali da delincare 1 presup­
posti di una svolta nella politica monetarla. 
Olà la logge delega 599 capovolgeva 11 princi­
pio «è tutto vietato tranne ciò che è ammes­
so* In quello «è tutto ammesso tranne ciò che 
è espressamente vietato*. Il contributo del 
Pel all'elaborazione di quel provvedimento 
approvato nel settembre dell'anno passato è 
stato determinante. Il decreto di Formica re­
cepisce sostanzialmente gli indirizzi della de­

lega del Parlamento. Nel 25 articoli si stabili­
scono 1 nuovi confini della «libertà» e del «di­
vieti*. 

La possibilità di Intervenire e di colpire le 
eventuali trasgressioni è demandata all'ela­
borazione di altri provvedimenti che sono in 
fase di elaborazione al ministero del Com­
mercio estero. Secondo lo schema Formica, 
In futuro e) sarà una parte di attività assolu­
tamente svincolata da qualsiasi restrizione 
valutarla: 1 viaggi, gli studi etc„. Una secon­
da sfera di attività sarà, Invece, tendenzial­
mente Ubera, ma con una possibilità di Inter­
vento restrittivo per via amministrativa nel 
casi di necessità. Questo è 11 grande ambito 
dell'Import-export La terza sfera è quella del 
vietato: sono 1 movimenti di capitali di natu­
ra finanziaria sul quali rimane 11 vincolo del 
deposito Infruttifero del 15 per cento. 

Questa Impostazione e la diretta conse­
guenza della legge delega che ribadiva 11 
principio del monopollo del cambi finora 
esercitato dall'Ufficio cambi. Con la bozza 
Formica vengono anche ridistribuiti In ma­
niera diversa compiti ed attribuzioni al sog-
fettl direttamente Interessati dalla Banca 

'Italia, al ministero del Commercio con l'e­
stero, al Tesoro, all'Ulc (Ufficio Italiano cam­
bi). 

In pratica 11 decreto cerca pragmatica-
mente di non ostacolare 11 processo avviato 
di liberalizzazione valutarla e di maggiore 
Integrazione finanziarla senza però perdere 
di vista 1 vincoli Imposti dalla bilancia del 
pagamenti e dal debito pubblico. Quanta 
parte di questa Impostazione originale arri­
verà fino alle aule al Montecitorio e di palaz­
zo Madama? 

Con la delibera dei Comi­
tato del credito del 6 feb­
braio, che ha dato via Ubera 
all'Istituzione di società di 
Intermediazione finanziaria 
ad opera delle aziende di cre­
dito, si è finalmente sblocca­
ta una situazione di empas­
se» che era stata Artificiosa-
mente creata dallo stesso 
ministero dei Tesoro. 

Nella fase che stiamo vi­
vendosi accentua unproces-
so di disintermediazione 
bancaria e si crea un *gap* 
tra grande Impresa che si é 
adeguatamente ristruttura­
ta, riesce anche a far 'finan­
za in proprio» e spesso tonta 
V*asservtmento* alle sue 
Strategie di i-oggeltl bancari, 
assicurativi o finanziari, e la 
piccola e media Impresa, 
Quest'ultima non ha potuto 
fruire dei «boom* della Bor­
sa, dopo avere stata II «/»/• 
mone* dell'economia /tafa­
na negli anni delie grandi 
difficoltà Ora emerge /a ne-
cessila di creare organismi 
che sostengano le esigenze di 

Brevi 

sviluppo dell'economia pro-
duttiva, realizzino più diretti 
rapporti rlsparmlo'ln vesti­
menti, siano in grado di ap­
prestare la complessa opera 
di consulenza nel «mare ma-
gnum* delta innovazione fi­
nanziarla, senza peraltro da­
re vita Ù forme dt sbanca mi­
sta» Finora per il merchant 
banklng, gli Istituti di credi­
to speciale, sulla base di una 
più favorevole legislazione» 
hanno potuto operare, dan­
do vita a non poche società 
deiia specie, mentre le ban­
che sono state impedite da 
una restrittiva normativa 
del Comitato del credito sul­
l'assunzione di partecipazio­
ne In Imprese finanziarie, 

Il Pel più volte ha Insistito 
sulla tesi che per ripristinare 
una doverosa, e almeno ten­
denziale, parità tra Istituti e 
banche e per accrescere la 
gamma degli organismi di 
merchant banklng, quella 
delibera doveva essere mo­
dificata e che, di pari passo, 
poteva essere affrontato il 

innovazione, 
una sfida 
per le banche 
problema di una più genera­
le disciplina legislativa dei 
merchant banklng In armo­
nia con la disciplina sulle di­
verse forme di innovazione 
finanziaria. È noto che oggi 
l'innovazione finanziarla 
non regolata ha superato di 
gran lunga I lOOmtla miliar­
di. Ma II governo, sulla base 
della non Infondata esigenza 
di dover trovare una omoge­
neità di disciplina tra mer­
chant banklng di estrazione 

di enti bancari e merchant 
banklng di estrazione extra 
bancaria — esigenza che pe­
rò contraddittoriamente le 
sue proposte non soddisface­
vano affatto — precludeva 
ogni spiraglio per una Inter­
locutoria disciplina ammini­
strativa. 

Dopo oltre tre anni II Co­
mitato del credito ha modifi­
cato la sua precedente deci­
sione, consentendo alle ban­
che di operare, a determina­
te condizioni ed entro precisi 

limiti, per la costituzione di 
organismi di merchant ban­
klng. Hanno verosimilmente 
contribuito al cambiamento 
di rotta le pressioni prove­
nienti dal mondo delle azien­
de di credito; probabilmente, 
non vi è estraneo un accre­
scersi del titoli In portafoglio 
delle banche In attesa dt es­
sere collocati sul mercato; 
forse, la stessa vicenda Me­
diobanca ha avuto un indi­
retto tegame: si è detto, In­
fatti, che sarebbe singolare 
definire 11 futuro dell'istituto 
milanese — prima e, forse, 
tuttora unica vera merchant 
bank italiana — senza un or­
ganico quadro di riferimento 
e di possibilità operative nel 
settore per tutti gli interme­
diari creditizi 

Per tornare alla delibera 
del Clcr, da essa forse discen­
derà qualche problema ap­
plicativo, tuttavia, per le 
banche, che vogliano vera­
mente cimentarsi nel campo 
dell'Innovazione finanziarla 
per stimolare forme n uo ve di 
Imprenditorialità, non vi sa­

ranno più «aiibi* dovuti a ca­
renze normative. Il sistema 
creditizio deve dare una pro­
ra della capacità che ha, esso 
stesso, di Innovarsi; la selet­
tività del comparti a soste­
gno del quali II merchant 
banklng si diffonderà sarà 
decisiva. Una priorità an­
drebbe accordata al settori 
della media e piccola Impre­
sa e, da un altro versante, a/ 
sostegno al processi di Inter­
nazionalizzazione attiva. 

Certamente, però, ciò non 
potrà significare disatten­
zione per ta ripresa del di­
scorso sul provvedimenti le­
gislativi che meglio oggi po­
trebbero tradursi nella co­
siddetta 'prima griglia» dì 
regolamen taztone, discipli­
nando con una normativa-
quadro tutti gli aspetti gene­
rali della Innovazione finan­
ziaria E che non mescoli, 
impropriamente, nuove re­
gole amministrative e civili­
stiche con erogazione di be­
nefici fiscali, su cui occorre 
essere estremamente cauti. 

Angelo De Mattia 

Eflm: al del Parlamento a Vallarli 
ROMA — Caputati • senatori dal Po • da l l i Siniatra Indtpandenta non hanno 
partecipato IOTI al voto tul la nomina di Rolando Valiani • nuovo presidenta 
deH Elim in segno di protasta par la mancata motlvaitona dalla nomina da 
par ia dot ministro Oarlda l a dosignwlona di Vatiam è passata con dua 
la tan t ion i ancha da parta di membri della magg iuran» è «tata approvata 
iwcho la riconto/ma di Castano Mancini olla viceprotidenia 

Nuovo direttore del Fio 
HOMA — Il Cip* (Comitato in iw mfr t ì i tw l i le par la p r o y ommutona economi. 
GB) h» approvato tori la nomina di Nunik) Amato 52 armi a nuovo d o t t o r o 
dal Fio H nucleo di vaMar ton* degli mvastimonti prasso H ministero dal 
Bilancio Ama to era già membro dei nucleo 

Mezzogiorno: sportello del Cenala 
ROMA — U'»o sportello in lormat lHato. collegato a una banca dati attravw 
ao la qua** a1' ammir imis tor i tocott potranno ottenere dati aontornati su vari 
espel l i dello sviluppo oconomico sociale del Sud sarà attivato dal Censis 
(Contro studi invest igant i sonali) L imitativa » «tate commissionata dal 
ministero por flit mtwvontt straordinari 

1200 miliardi di fatturato Parmalat 
PARMA — ti fat turato dulia Permutai ha superato net 19f l8 i 1 2O0 miliardi 
Gli util i dH oruppo alimentare imitano sono di 10 miliardi il margine operativo 
Supwa gli 03 miliardi 

Incontro sul settore assicurazioni 
ROMA — Oroani t ta to del ministero rieU Industria w * svolto ieri un uneon 
tra» sulle esum.uranoni con ta partecipatone dm principali rappresentanti del 
settore H sonatore dm Pei Nevio Falcett i contestando I ordine dei lavori e la 
pratica impossibil i ia di un confronto costrutt ivo ai fl ritirato di l la manttoaia 
f i ano 

Evasioni Inps: multe più lievi e sconti 
Conferenza stampa dì De Michelis sul decreto modificato alla Camera - «Non accet­
tabile» il condono e l'interesse del 5% - La vicenda del 1985 e i conti dell'Istituto 

ROMA — Una rlduzlonedel-
le sanzioni per I ritardati 
versamenti all'Inali e al-
l'Inps, «sconti» ulteriori per 
coloro che si mettono In re­
gola entro 12 mesi, parziale 
gestione autonoma per I due 
enti Sono questi l provvedi­
menti, Illustrati dal ministro 
del Lavoro, Gianni De Mi­
chelis, durante una confe­
renza stampa, che cambio-
ranno Il sistema di calcolo 
delle eventuali sanzioni che 
le aziende dovranno versare 
al due istituti e che saranno 
presentati martedì prossimo 
al Senato In particolare 11 
ministro si è soffermato sul­
la situazione finanziarla 
dell'Inps «Il criterio por sta­
bilire le multe — ha precisa­

to — dovrà scoraggiare le 
aziende "a far banca" sul­
l'I nps-., cioè ad ottenere dila­
zioni ti tassi inferiori a quelli 
per 1 prestiti bancari 

Con l'attuale legge U/88 
sulle sovvenzioni l'Inps po­
trà recuperare nell'87 1500 
miliardi, che andranno a 
conglnngersl, con 1 benefici 
delle altre leggi approvate 
dall'83, ad altri Q 315 miliar­
di, e ridurranno il disavanzo 
•87 a 3d 400 miliardi, contro 1 
43 215 altrimenti previsti 
Por .'08, U disavanzo, grazie 
agli stessi meccanismi, do­
vrebbe scendere dal 41 648 
miliardi previsti a 32 731 

«A metà dell'85 — ha poi 
detto Oc Michelis — l'Inps 
ha rischiato la bancarotta, e 
per questa ragione e stata 

Istituita la legge 11/86 che 
consentiva di recuperare I 
crediti. Il risultato impor­
tante consiste nel fatto che 
molte aziende debitrici han­
no cominciato a mettersi In 
regola già da agosto '85» De 
Michelis ha ancora una volta 
ribadito che «non potrebbe 
passare un condono al tasso 
legale del 5 per cento, come è 
stato chiesto dalla Camera, 
perché le persone che hanno 
già pagato a tossi superiori 
dovi ebbero pretendere di 
riavere indietro parte dello 
sanzioni» 

«So le multe con il tetto 
massimo dei 200 per cento 
passassero al 5 per cento — 
ha concluso 11 ministro — 
l'Inps subirebbe una perdita 

di 3 600 miliardi.. De Miche­
lis ha fornito un resoconto 
relativo all'andamento del 
versamenti dell'Inps. Net 1*86 
questi ultimi sono stati sti­
mati In 76. 769 miliardi, con 
una crescita del la per cento 
rispetto all'anno precedente, 
dovuta all'applicazione della 
legge 11/86 (la cifra com­
prende un bilancio suppleti­
vo di 1 200 miliardi) 

Sulla base del dati del bi­
lancio consultivo, che non 
coni prtmle la gestione sup­
pletiva. lo Stato dovrà Inter­
venire a favore dell'Inps con 
finanziamenti pari a 31 009 
miliardi, a fronte di un pre­
ventivo Iniziale di 38 052 mi­
liardi, e di una cifra contenu­
ta nella Finanziarla di 32ml-
la miliardi 

BORSA VALORI DI MILANO 
L'indice Medìobanca del mercato azionario ha f a t t o n a s t r a r e quota 
3 0 8 9 7 con una variazione al r ibasso dello 0 , 4 5 % . L'indice gleba»» 
Comi t ( 1 9 7 2 » 100) e r isul tato pori a 8 8 9 , 7 1 con una va r l u i ona negativa 
del lo 0 , 4 4 % Il condimento giornaliero delle obbligazioni italiane e redd i to 
f isso è s ta to secondo i calcoli di Mediobanca, d i 9 , 9 2 2 % ( 9 , 9 3 5 % ) . I l 
rend imen to delle obbl igazioni e reddi to var iab i l i è a la to d) 1 0 , 2 0 7 % 
( 1 0 , 1 3 8 % ) 
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