
Alcuni «sparti sostengono 
ehm i aumento dm riscatti 
dei Fondi comuni non A 
affatto fisiologico dimostra 
anzi che tra i sottoscrittori 
«viste una componente 
speculativa di brava periodo 
molto forte Ci si comporta 
in sostarne coma qualsiasi 
forma di investimento 
azionario «diretto» Gli 
italiani sono sicuramente 
meno ottimisti di sai sette 
mesi fa sulla resa del giorno 
per giorno 
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di Renzo Stefanelli 

¥ L VECCHIO c l u b degli 
agent i di b o r s a p iù che 

c e n t e n a r i o n o n r e g g e a! 
1 a s sa l t o degli i n t e r e s s i che 
si r iversano nei s a c r i recin 
ti delle corbeilles U n a noti 
z ia curiosa c h e h a a v u t o 
p o c a circolazione e pa re 
s i n t o m a t i c a Le a u t o r i t à 
d e l l a borsa di N e w York 
h a n n o a f fe rmato a u n c e r 
t o p u n t o che n o n a v r e b b e 
r o più r i conosc iu to a Lon 
d r a lo s ta tus di u n a borsa 
v e r a e propria p e r c h e era 
s t a t a decisa 1 a b o l i z i o n e 
d e l l o stock E x c h a n g e del 
1 a u l a dove f i s i c a m e n t e si 
svo lgono le c o n t r a t t a z i o n i 
I a minaccia e s t a t a poi riti 
r a t a con 1 a f f e rmaz ione che 
•se gli inglesi c h i a m a n o 
tock exchange u n a t r a t t a 
o n e a t t r ave r so mezz i elei 

t r on i c i anche noi lo ch ia 
n i r e m o stock exi hang-e. 

Ne! febbraio s c o r s o la 
B m e a nazionale d e l lavoro 
h i d a t o un a s s a g g i o delle 
n ta offrendo a borsa 

ne usa I a c q u i s t o t ven 
d i t a di titoli a z i o n a r t ra 
n i t t il e rcu to t e l e m a t i c o 
i e l l a Reuter L - e s p e r m e n 
to» e s t a to sospeso p u r es 
s e n d o collocato d o p o la 
c h i u s u r a della b o r s a Cosa 
a c c a d r e b b e se 1 o f fe r t a d! 
a c q u i e t o e v e n d i t a lUra 
v e r s o terminal i si g e n e r a 
l izzasse ' ' L ipotesi n o n e 
a s t r a t t a i p r inc ipa l i i n ter 
m e d i a n la t e n g o n o p r e s e n 
tt nel p roge t t a r e i! f u t u r o 

C-ili agent i di b o r s a h a n 
n o i o s t ru i to la l o ro pos iz io 
ne profess ionale s,u t r e ca r 
d i m a ' fk iabi l i ta de l l i n t e r 
m e d i a n o di borsa a f ronte 
de l r a s o di n s o l v e n z a pre 
vt ìz ione dei conf l i t t i d i in 
t e r e s s i fra c l ien te la e in te r 
m e d i a n o di bo r sa v ig i lan 
z i su l l a s empre poss ib i l e 
m a n i p o l a z i o n e de) prezzi 

T N CAMBIO del m o n o p o 
h o gli agent i h a n n o of 

f t r t o l móipendema dag l i 
11\ te ressi dei v e n d i t o r i 
O g n i ga ranz i a va ie quel lo 
c h i p roduce ne l l a p r a t i c a 

a criM a t t ua l e n a s c e da! 
-lito che m e n t r e si c o n t 

n tav a a dire che gli s c a m b i 
•*/ o n a n dovevano essere 

>rr tat i tu t t i dentro la 
fj* r v i n r ea l t a i o r g a n i z z a 

o n t di quest i m e r c a t i si 
a l l o n t a n a v a s e m p r e p m 
d a l l e esigenze del l e c o n o 
m i a 

U n a sola borsa q u e l l a di 
M i l a n o h a o p e r a t o c o m e 
c e n t r o degli affari m a con 
n e m m e n o d u e c e n t o soc i e t à 
q u o t a t e e f f e t t i v a m e n t e 
o p e r a t i v e c o n t r o l l a t e in 
m a g g i o r a n z a d a poch i 
g r u p p i Le borse r e g i o n a l i 
s o n o d i v e n t a t e s e m p r e p iù 
a s f i t t i c h e Lo s v i l u p p o di 
s e rv i z i d i i n f o r m a z i o n e e 
v a l u t a z i o n e t e c r i c a de l l e 
s o c i e t à 1 o r g a n i z z a z i o n e 
d e l m e r c a t o s e c o n d a n o — 
i n s i e m e a d a l t r i r equ i s i t i 
c h e p o s s o n o i n t e r e s s a r e a l 
l a q u o t a z i o n e ìe p i cco le e 
m e d i e i m p r e s e — è r i m a s t o 
a s f i t t i c o 

C o m e ogni i m p r e s a p n 
v a t a a n c h e la g e s t i o n e de l 
l a b o r s a h a a v u t o c o m e 
g u i d a il c n t e n o p r i m a i 
p r o f i t t i poi gli i n v e s t i m e n 
t i 

/ / più che centenario monopolio delle contrattazioni contestato dalle banche 
che già oggi controllano gran parte delle transazioni 

Il club degli agenti 
minacciato di sfratto 

Gli s c a m b i di az ioni si 
s o n o sv i luppa t i a t t r a v e r s o 
il m e r c a t o i n t e r b a n c a r i o 
e x t r a b o r s i s t i c o N e s s u n o 
n e g a la viziosi tà de l l a pol i 
t i ca b a n c a r i a c h e s e c o n d o 
noi a n z i e ali o r i g i n e del 
m a n c a t o s v i l u p p o di m e r 
ca t i f i nanz ia r i r eg iona l i II 
p r e d o m i n i o del r a p p o r t o 
b a n c a n o h a f r e r a t o l a 
c r e a z i o n e di t i toli e fo rme 
di m e r c a t o a d a t t e ali im 
p r e s a piccola e m e d i a R e 
s t a il f a t t o p e r o c h e la co l lo 
caz ione e lo s c a m b i o dei ti 
tol di m a s s a — i soli a d 
a v e r e a v u t o i m p u l s o in 
q u e s t o m e r c a t o — h a p o g 
g i a t o s o p r a t t u t t o su l lo 

spor te l lo b a n c a n o 
Oggi a g e n t i e b a n c h e so 

n o in g a r a pe r ia costi tu zio 
n e di soc ie t à c o m m i s s i o n a 
n e di bo r sa Le b a n c h e 
c h i e d o n o la qua l i f ica di 
a g e n t i per i lo ro d i p e n d e n 
ti gli agen t i Io n e g a n o D a 
q u e s t a a s p r a c o n t r a p p o s i 
z ione n o n ci s e m b r a p o s s a 
n a s c e r e m o l t o Anzi p u ò 
v e n i r n e fuori q u a l c o s a di 
n e g a t i v o u n r i t a r d o u l t e 
n o r e nel p r e d i s p o r - e le m 
novaz ion i t e c n i c h e e o r g a 
n izza t lve del m e r c a t o 
T A PAROLA riforma 

a p p l i c a t a a l la s i t u a 
z ione i t t u a l e de l ie bo r se 

n o n v iene m e s s a in c i rco la 
z ione u n a vo l t a t a n t o d a 
vel le i tar i *p roge t t a ton» di 
s i n i s t r a La u s a n o e g u a l 
m e n t e i c o n t e n d e n t i Se h a 
u n s ign i f i ca to p e r o i m p l i c a 
d u e cose 1) a l l a n o r g a n i z 
zaz ione del le bo r se valor i 
d e v o n o p a r t e c i p a r e le r a p 
p r e s e n t a n z e del le c a t e g o r i e 
i m p r e n d i t o n a h 2) l a dec i 
s ione u l t i m a n o n p u ò esse 
re d e l e g a t a ( c o m e s e m b r a 
no n t e n e - e a l la C o n s o b ) da l 
P a r l a m e n t o c h e p e r p r i m o 
deve r i conosce re e s se re in 
gioco gii i n t e res s i de l le im 
prese e dei r i s p a r m i a t o r i 

Il g ioco iene c o n d o t t o 
oggi solo d a d i f ferent i figu 

re di I n t e r m e d i a r i O g n u n a 
v a n t a 1 p rop r i m e r i t i II 
c o m p r o m e s s o f ra i lo ro in 
te ress i p e r ò n o n p r o d u r r à 
a l c u n a t r a s f o r m a z i o n e 
f o n d a m e n t a l e de l la b o r s a e 
q u e s t o s a r à a n c o r a il m o t i 
vo p r i n c i p a l e che n e t e r r a 
l o n t a n e m i g l i a i a di i m p r e 
se c h e oggi p u r a s p i r a n o a 
u n a g e s t i o n e s u l p u b b l i c o 
m e r c a t o dei lo ro c a p i t a l i 
Q u e s t e m p r e s e n o n p o s s o 
n o u t i l i zzare le f o r m e d i 
m e r c a t o c h e s o n o r i t a g l i a t e 
su m i s u r a pe r i soli t i tol i d i 
m a s s a . La n f o r m a d e l l a 
b o r s a h a u n s e n s o q u a l o r a 
si p a r t a da l r i c o n o s c i m e n t o 
del le loro es igenze 

Cambiamo, ma con gradualità 
di Dario Venegoni 

A L P R E S I D E N T E degli 
• * * a g e n t i d i c a m b i o Et
to r e F u m a g a l l i c h i e d i a m o 
p e r c h e gli a g e n t i d i c a n o di 
n o a l l e b a n c h e c h e p r e t e n 
d o n o d i accede re a l la c o n 
t r a t t a z i o n e 

I n n a n z i t u t t o vor re i p r e 
c i s a r e c h e n o n r i s p o n d i a 
m o «no» al le b a n c h e P i u t 
t o s t o , c h i e d i a m o u n a p iù 
c o r r e t t a i m p o s t a z i o n e d e l 
q u e s i t o , del p r o b l e m a . P e r 
a n n i de l m e r c a t o a z i o n a 
r i o si s o n o d i s i n t e r e s s a t i 
t u t t i , b a n c h e c o m p r e s e 
I n t a n t o il P a r l a m e n t o , a t 
t r a v e r s o l a c o m m i s s i o n e 
F i n a n z e e T e s o r o d e l l a C a 
m e r a , m e n t r e d e l i n e a v a l a 
f i s i o n o m i a d e l l a a t t u a l e 
C o n s o b , s o t t o l i n e a v a 
« l 'urgenza* d i c o n c e n t r a r e 
g l i s c a m b i In B o i s a . E p r e 
c i s a v a c h e «e o p p o r t u n o 

c h e l a negoz iaz ione de i t i 
toll q u o t a t i s i a r i s e r v a t a a i 
soli agen t i d i c ambio» 
p e r c h e so lo q u e s t a f i g u r a 
offre que l le g a r a n z i e di 
n e u t r a l i t à i n d i s p e n s a b i l i 
p e r u n a c o r r e t t a d e t e n n i 
n a z i o n e de i prezzi , a t u t e l a 
n a t u r a l m e n t e s o p r a t t u t t o 
dei piccoli az ion i s t i e n -
s p a r m i a t o r i 

Ques to accadeva q u a l 
c h e a n n o fa. 

I n f a t t i P o i è a r r i v a t o il 
c o s i d d e t t o b o o m d e l l a 
B o r s a , gli i s t i t u t i d i c r e d i 
t o si s o n o t r o v a t i I m p r e p a 
r a t i a far f r o n t e a d u n a 
u t e n z a d i v e n t a t a d i r o m 
p e n t e , e a n c o r a s t a n n o fi 
n e n d o d i m e t t e r e o r d i n e 
f ra le o p e r a z i o n i e f f e t t u a 
t e d u r a n t e il 1986. Di t u t t o 
q u e s t o , l a p o s i z i o n e d e l l e 
b a n c h e n o n t i e n e a l c u n 
c o n t o S e m p l i c e m e n t e , a l 
l ' i m p r o v v i s o d i c o n o v o 
g l i a m o p a r t e c i p a r e a n c h e 

noi M a q u e s t a n c h ì e s t a 
n o n p u ò t r o v a r e g ius t i f i 
caz ion i i n log iche c o m 
p e n s a t o n e o r i s a r c i t o n e 
b i s o g n a r i s a r c i r e g l i i s t i 
t u t i d i c r e d i t o p e r c h é l a 
c o n c e n t r a z i o n e deg l i 

s c a m b i i n B o r s a «sot t rae* 
l o r o il m e r c a t o p a r a l l e l o 
i n t e r b a n c a r i o e b i s o g n a 
r i s a r c i r e g l i a g e n t i d i c a m 
b i o de l d a n n o d o v u t o a l l a 
p e r d i t a d i u n «monopol io* 
N o i r e s p i n g i a m o q u e s t a 
i m p o s t a z i o n e c o n l a m a s 
s i m a f e r m e z z a . S e p e n s a s 
s i m o a l n o s t r o t o r n a c o n t o 
p e r s o n a l e , d a l l ' a s s o c i a z i o 
n e c o n le b a n c h e a v r e m 
m o s e n z ' a l t r o m o t t o p i ù 
d a g u a d a g n a r c i c h e d a 
p e r d e r c i gli i s t i t u t i d i c r e 
d i t o s o n o s o l i t a m e n t e p o 
t e n t i i s t i t u z i o n i f i n a n z i a 
r i e , g l i a g e n t i d i c a m b i o 
d e i p ro fe s s ion i s t i , c h e m a 
g a r i n o n h a n n o n e m m e n o 

l a p r o s p e t t i v a di q u a l c u n o 
in f a m i g l i a c h e d o m a n i 
p r e n d a il l o ro p o s t o a l l a 
g u i d a d e l l a d i t t a . 

E a l lora p e r c h é n o n vi 
a s soc ia te 7 

P e r c h é f r a n c a m e n t e u n 
p o ' p r e o c c u p a l ' idea d e l l a 
b a n c a po l i funz iona le l a 
b a n c a t u t t o f a r e c h e r a c c o 
gl ie d e n a r o e co l loca t i to l i , 
g a r a n t i s c e g l i a u m e n t i d i 
c a p i t a l e e f i n a n z i a le i m 
p r e s e , m a g a n q u o t a t e c o 
m e l a b a n c a i n q u e s t i o n e 
I n q u e s t o q u a d r o e ovv io 
c h e le t e n t a z i o n i d i i n 
f l u e n z a r e le q u o t a z i o n i 
p o s s o n o e s s e r e for t i Ne l l a 
s t o r i a de l l ' evo luz ione fi
n a n z i a r i a d e l n o s t r o P a e 
se , a d u n c e r t o p u n t o le 
b a n c h e v o l e v a n o e s s e r e l e 
p r o t a g o n i s t e d e l l a ce r t i f i 
c a z i o n e d e i b i l anc i A l i a t i 
n e i n v e c e le s o c i e t à d i r e 
v i s ione s o n o s t a t e a c c o l t e 

Ettore Fumagalli 

nel n o s t r o o r d i n a m e n t o 
g i u r i d i c o a t t r a v e r s o de l l e 
n o r m e c h e n e g a r a n t i s c o 
n o i n d i p e n d e n z a , n e u t r a 
l i t à e so l id i t à . E a l l o s c h e 
m a a d o t t a t o n e l c a s o del le 
s o c i e t à d i r ev i s ione , g i à 
a m p i a m e n t e s p e r i m e n t a 
t o c h e gl i a g e n t i d i c a m 
bio s i r i c h i a m a n o n e l c h i e 
d e r e u n a n u o v a n o r m a t i 
v a s u g l i i n t e r m e d i a r i d i 
B o r s a . 

A so s t egno d e l l a n c h ì e 
s t a degl i i s t i tu t i d i c r e d i t o 
si so t to l inea p e r ò a n - h e 
c h e i n a l t r i Paes i il s i s t e m a 
b a n c a r i o h a o t t e n u t o o s t a 
o t t e n e n d o l 'accesso d i r e t t o 
a l l e con t ra t t azHHu. 

Il p a r a g o n e , p o s t o in 
q u e s t i t e r m i n i , e a s s u r d o 
L e b a n c h e s t r a n i e r e o p e 
r a n o i n u n r e g i m e d ì l i be 
r a l i zzaz ione v a l u t a r i a , e 
s o n o p r e s e n t i s u i l o r o 
m e r c a t i , s o t t o d i v e r s e for -

(Oe Bollisi 

m e , d a a n n i e d e c e n n i E i n 
F r a n c i a , d o v e è s t a t o a p 
p e n a a n n u n c i a t o l ' u l t i m o 
«big b a n g * loca le , il g o v e r 
n o s t a c o n t e m p o r a n e a 
m e n t e p r o c e d e n d o a m a s 
s icce offer te a i p r i v a t i de l 
c a p i t a l e d e l l e g r a n d i b a n 
che* a n c h e s o t t o q u e s t o 
p rof i lo il n o s t r o s i s t e m a 
n o n è c o n f r o n t a b i l e 

C e r t o , i l t r a g u a r d o d e l l a 
l i be ra l i zzaz ione v a l u t a r i a 
e n t r o il 1992, i n d i c a t o d a l 
l a Cee , i m p l i c h e r à u n a s e 
r i e d i c o n s e g u e n z e a n c h e 
s u H ' o r g a n i z z a z i o n e de l 
m e r c a t o m o b i l i a r e e n o n è 
c e r t o p o s s i b i l e p e n s a r e 
c h e l a n o s t r a a t t u a l e s i 
t u a z i o n e n o n v e n g a m o 
d i f i ca t a . I n t a n t o p e r ò c o 
m i n c i a m o a d i n t r o d u r r e li 
p r i n c i p i o d e l l a g r a d u a l i t à 
a l i a q u a l e a t t e n e r s i n e l r i 
f o r m a r e i l m e r c a t o N o n s i 
p u ò n e m m e n o c h i e d e r e 
t u t t o e s u b i t o 

."% 
Ecco te prime quattordici 
società di gestione di Fondi 
che coprono oltre il 90 % 
del mercato I dati si 
riferiscono al 31 dicembre 
1986 
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Presenza in Borsa, concorrenza con gli istituti esteri, nuovi strumenti 
finanziari per Vimpresa: Lucio Randelli (Credito Italiano) è ottimista 

di Dario Vanegoni 
Lucio Ronde l l i a m m i n i 

s t r a t o r e de l ega to del Credi 
to I t a l i a n o e u n o dei p r o t a 
gonis t i de l la vi ta e c o n o m i 
c a del P a e s e Gli c h i e d i a m o 
u n g iudiz io su l b r u s c o p r ò 
cesso di e s p a n s i o n e cono 
sc iu to nell u l t i m o b i enn io 
da l m e r c a t o f i n a n z i a n o 

Qua l i fat tor i h a n n o de
t e r m i n a t o ques ta improvvi 
sa voglia di f inanza» nelle 
famigl ie i t a l i ane 9 

Non d i m e n t i c h i a m o che 
il f e n o m e n o e c o m u n e a 
mol t i paesi i ndus t r i a l i e 
n o n è s o l t a n t o i t a l i a n o In 
I t a l i a e s t a t o pe rò senz al 
t r o m o l t o e v i d e n t e e pe r 
d u e mot iv i pr inc ipa l i i l 
p r i m o e di n a t u r a rea le le 
g r a n d i i m p r e s e q u o t a t e 
h a n n o r i p o r t a t o i p ropr i 
con t i i ndus t r i a l i p r i m a che 
f i n a n z i a n ad ut i l i p a r t l c o 
l a r m e n t e cons i s t en t i so 
p r a t t u t t o in c o n f r o n t o ai ri 
su l t a t i di n o n mol t i a n n i or 
sono p o n e n d o s i nel le con 
dizioni d i a s s i c u r a r e rendi 
m e n t i e levat i ai propr i 
az ionis t i II s e c o n d o dì n a 
t u r a spec i f i camen te f inan 
z ia r ia è — c o m e n o t o — 
I avvio del Fond i d invest i 
m e n t o P e r ques t e d u e ra 
gloni 1 i n v e s t i m e n t o m t i to 
II di soc ie t à q u o t a t e è di 
v e n t a t o d a u n Iato p m p r ò 
f i t tevole pe r i r i s p a r m i a t o r i 
e da l l a l t r o g raz ie a i fondi 
m e n o r i sch ioso Le bas i del 
f e n o m e n o di q u e s t a «vo 
g l i a d i f inanza* n o n sono 
q u i n d i a l ea to r i e n o n s i a m o 
di f ron te a l l a m a n i f e s t a z i o 
n e dì u n q u a l c h e n u o v o 
«desiderio di a v v e n t u r a i d a 
p a r t e de i r i s p a r m i a t o r i che 
m o s t r a n o invece c o m p o r 
t a m e n t i p iù consapevo l i e 
m a t u r i in l i nea c o n ì c o m 
plessivi p rog re s s i dei m e r 
c a t o e a n c h e c o n la m a g 
g io re a m p i e z z a de l l e in for 
m a z i o n i c h e n e p r o v e n g o 
n o 

La cresci ta dei vo lumi de
gli s cambi h a pe rò messo a 
n u d o le debolezze de l la Bor
sa i t a l i ana M a n c a n o rego
l a m e n t i pe r l e - O p a » con t ro 
I «ìnsider t r a d i n g - Manca 
n o regole c e r t e Qual i sono a 
s u o giudiz io le m i s u r e che 
s a r ebbe p iù u r g e n t e ado t ta 
r e ' 

I l m e r c a t o m o b i l i a r e i t a 
l i ano h a c e r t a m e n t e b iso
g n o d i r ego le t a l i d a a s s ì cu 
r a r e il m a s s i m o di t r a s p a 
r e n z a a l le c o n t r a t t a z i o n i 
t u t e l a n d o gli i n t e res s i dei 
pìccoli az ion is t i e p iù in 
g e n e r a l e de l n s p a r m i a t o r i 
B i s o g n a d a l t r a p a r t e sf ror 
zasi d i t r o v a r e il g i u s t o 
p u n t o di equ i l ib r io occor re 
cioè u n a n o r m a t i v a c h i a r a 
e p r ec ì s a c h e n o n I n t r o d u c a 
p e r a l t r o eccessivi vincol i al 
f u n z i o n a m e n t o del m e r c a 
to B i s o g n a in a l t r e pa ro le 
rea l i zzare u n a n f o r m a M a 
s u q u e s t o p u n t o e è d i s s e n 
so t r a le b a n c h e e gli agen t i 
df c a m b i o 

O l t r e a l p r o b l e m a di d a r e 
a l m e r c a t o c o m e si d i ceva 
poc a n z i r ego l e p r e c i s e pe r 
d i s c ip l ina re t a l u n e m a t e 
rie, b i s o g n a in effetti farsi 
c a r i c o de l p r o b l e m a del 
l ' a m m o d e r n a m e n t o del le 
s u e s t r u t t u r e e d e i m e c c a 
n i s m l di f o r m a z i o n e dei 
prezzi in u n q u a d r o che 
t e n g a c o n t o del le r e a l t a che 
nel t e m p o s o n o v e n u t e di 
s e g n a n d o d i v e r s a m e n t e le 
pos iz ion i deg l i o p e r a t o r i 
p rofess iona l i . Si p e n s a 
q u i n d i , con r i f e r i m e n t o a l 
l a r e a l t à a t t u a l e a d u n 
m e r c a t o c o s t i t u i t o d a u n a 
p l u r a l i t à d i o p e r a t o r i in cu i 
le b a n c h e e le c o m m i s s i o 
n a r i e a r r i v i n o a i rec in t i 
de l l e c o n t r a t t a z i o n i in Bor 
s a . S u q u e s t o a r g o m e n t o le 
b a n c h e h a n n o p r e s e n t a t o 
di r e c e n t e le l o ro p r o p o s t e 
c h e la C o n s o b v a g h e r à o p -

«La grande banca è pronta 
per il salto nel futuro 
p o r t u n a m e n t e ins ieme a 
que l l e f o r m u l a t e d a g l i 
agen t i di c a m b i o e d a l l e 
c o m m i s s i o n a r i e 

La C o n f i n d u s t n a a s u a 
volta accusa le b a n c h e di es 
sere a r r e t r a t e di n o n essersi 
a t t r ezza te a sufficienza pe r 
sos tenere davve ro le i m p r e 
se che Io m e r i t a n o Verrà la 
l iberal izzazione a r n v e r a n 
no le g r and i b a n c h e s t r a n i e 
re e m e t a de l le banche i t a 
l iane s a r a n n o spazzate via» 
C h e cosa e è d i vero** 

Se si g u a r d a ali e s p e n e n 
za c o n c r e t a n o n e e t r a c c i a 
su l nos t ro m e r c a t o di u n a 
q u a l c h e s u p r e m a z i a , in t e r 
m i n i di p r o d u t t i v i t à ed e'fi 
c i enza di que l l e g r a n d i 
b a n c h e s t r a n i e r e che g i à d a 
t e m p o vi a g i s c o n o con p r ò 
p r i e sedi e filiali S e s t g u a r 
d a poi al r i s u l t a t i di b i l an 

ciò 1 es i s t enza di . m a r g i n i 
di r e n d i t a , per le b a n c h e 
che o p e r a n o m I t a l i a in 
c o n f r o n t o a l r e s to del m o n 
do r i s u l t a s m e n t i t a La \e 
n t a e che s o p r a t t u t t o d a 
q u a n t o ì vincoli a m m i n i 
s t r a t iv i sul l a t t i v i t à di ero 
gaz ione del c r ed i to sono 
stat i r imoss i 11 s e t t o r e ban 
ca r io e c o m e u n q u a l u n q u e 
se t to re p r o d u t t i v o n o n prò 
te t to p i e n a m e n t e concor 
r enz ia l e a i p ropr io i n t e r n o 
ed e p r o n t o a m a n o a m a n o 
che si s v i l u p p e r à la cosid 
d e t t a d e r e g o l a m e n t a z i o n e 
e p r o c e d e r à 1 i n t eg raz ione 
i n t e r n a z i o n a l e del nos t ro 
m e r c a t o a r i sponde re alle 
sfide e agl i s t imol i del) in 
novaz ione f i nanz i a r i a 

Le g r a n d i imprese s.i di 
ce s e m p r e più spesso «fan 

no banca» in propr io Non 
solo e non t a n t o pe rche ( m a 
mi piacerebbe c h e ci dicesse 
qualcosa a n c h e in proposi 
to) s e m p r e p m scoperte sono 
le t en taz ion i d i i n t e r v e n t o 
d i r e t t o di a l c u n i g r a n d i 
g rupp i nel cap i t a l e di a lcu 
n e b a n c h e e n o n solo di 
quel le piccolissime Ma a n 
che perche possono in te r i e 
n i r e sulle d ivers i t à di tassi 
p ra t i ca t i da l le banche ai 
g r a n d i e ai piccoli clienti 
fungendo loro d a i n t e r m e 
diar i f inanz ia r i E vero' ' ed e 
vero che le piccole imprese 
p a g a n o tassi a n c h e t re 
q u a t t r o volte super ior i n 
spet to alle g r a n d i 9 

Le g r a n a i i m p r e s e sono 
oggi m g e n e r a l e l a r g a 
m e n t e a u t o f inanz ia t e e &o 
no in g r a d o di ges t i re in 
m o d o i n d u b b i a m e n t e più 
efficiente che in p a s s a t o s ia 

i p ropr i Eabbisogn che le 
p opr ie eccedenze f inan 
z iar ie H a n n o in a l t r e p a r o 
le r i d o t t o e n o r m e m e n t e 
que l l a d i p e n d e n z a dal e re 
d i t o b a n c a n o che h a con 
t r a s s e g n a t o te loro ges t ioni 
in n o n l o n t a n i a n n i didiff i 
co l ta Oggi il po te re con 
t r a t t u a l e del le i m p r e s e 
m a g g i o r i si e n e t t a m e n t e 
ra f fo rza to a n c h e p e r c h e il 
loro a c c r e s c i u t o g r a d o di 
a p e r t a i n t e r n a z i o n a l e le h a 
m e s s e nel le condiz ioni di 
p o r r e m c o n c o r r e n z a fra io 
ro le fonti i n t e r n e di f inan 
z i a m e n t o con quel le e r 
n a t i v e d i spon ib i l s r 

cat i es ter i Nello tt sso 
t e m p o n a t u r a l m e n t e il 
g r a d o di r i sch io dei credi t i 
concess i da l l e b a n c h e alle 
i m p r e s e m a g g i o r i si e n o t e 
v o l m e n t e a b b a s s a t o Da 

Piazza Affari diventa una gabbia 
di Giorgio Piarmi 

A DESSO Palazzo Mezza 
* » no t te , sede della Borsa 
a Milano, h a u n a s t r a n a a p 
pendice posteriore u n a 
s t r u t t u r a prefabbr ica ta a l 
ta due p i an i nella qua le t ro
va posto p rovvisor iamente 
la sa la delle gr ida È u n a 
sorta di compromesso dopo 
la polemica se rpegg ian te o 
violenta a n d a t a a v a n t i p e r 
diverso t e m p o ed esplosa 
p iù di u n a n n o fa ' t r a il Pre
s idente della Camera di 
commerc io P i e ro Bassett i e 
1 Ammin i s t r az ione comu
n a l e nel le pe r sone dell 'alio-

ra s indaco Carlo Tognoli e 
dell assessore d e m o c n s t i a 
n o a l l ' u rbanis t ica Car lo Ra 
dice Fossat i 

Nocciolo dello scont ro la 
fu tura s i s temazione della 
Borsa c h e secondo il C o m u 
n e avrebbe dovuto a n d a r e 
a l le ex Varesine ali i n t e r n o 
del P i a n o di a r ea G a n b a l d i 
Varesine e labora to a suo 
t e m p o dal la g i u n t a d i s ini 
s t ra Ma C a m e r a di com 
merc io e mol t i opera tor i si 
opponevano ad u n o sposta 
m e n t o della a t t iv i tà f inan 
z i a n a mi l anese a qua l che 
^hilomcvro dal la sede at
tua le nel q u a d r o di u n al 

leggeri men to del c en t ro 
s t o n c o 

Alla fine il faticoso com 

rromesso che prendeva 
avvio da due consta taz ioni 

inequivocabili la p r i m a 
che Palazzo Mezzanot te t i 
pica espressione del neo
classicismo mi lanese degli 
a n n i 30 o r m a i cadeva a 
pezzi Le t t e r a lmen te nel 
senso che qua l che m e s e fa 
la tes ta di u n a s t a tua della 
facciata e r a rotolata giù in 
s t rada m a n c a n d o pe r puro 
miracolo passan t i ed opera 
tor i 

La seconda che a n c h e a 
causa della la t i tanza e della 

dispersione della maggio
r a n z a di p e n t a p a r t i t o so
p r a t t u t t o in m a t e r i a orba 
nist ica p r i m a che il proget 
to d area Gar ibaldi Varesi 
ne possa decollare ci \ o r 
r a n n o anco ra a n n i 

D u n q u e u n c o m p r o m e s 
so in diversi tempi Dato 
che Palazzo Mezzanotte oi 
t r e a cadere in tes ta ai pas 
s a n t i e del t u t t o i nadegua 
to sa rà r i s t r u t t u r a t o Mia 
fine dello scorso a n n o su 
proget to dello s tudio Pesta 
lozza e s ta ta cost rui ta con 
r i su l ta t i estet ici e funziona 
li discutibil i sull a rea p n 
m a occupata da u n pa r 

tu t to ciò der iva 1 ob i e t t i va 
d iva r i caz ione — p e r a l t r o di 
e n t i t à dei t u t t o infer iore d 
quel la d a lei a c c e n n a t a e 
m i s u r a b i l e in q u a l c h e p u n 
to p e r c e n t u a l e — fra i tass i 
che le b a n c h e t e n d o n o a 
p r a t i c a r e alle i m p r e s e 
maggior i n s p e t t o a l l a m e 
dia di quelli p r a t i c a t i a l le 
imprese di d i m e n s i o n i m 
n o n Q u e s t e u l t i m e d a p a r 
te loro p r e s e n t a n o in g e n e 
rate u n g r a d o di r i s ch io 
che e a p p e n a c o p e r t o da l l e 
differen7e di t a s so a l l e q u a 
1 si e a c c e n n a t o T a l e ri 
schtos i ta ino l t re h a m o 
s t r a to e c o n t i n u a a m o s t r a 
re segni di p r e o c c u p a n t e 
a g g r a v a m e n t o 

R e s t i a m o al lora a n c o r a 
u n a t t i m o in t e m a Si pa r l a 
t an to di fondi chiusi di 

v e n t u r e capi ta l e di m e r 
c h a n t b a n k Lei vede ali o-
r izzonte c a n a l i nuov i di so
s tegno al la crescita del tes 
su to della piccola e m e d i a 
i m p r e s a 7 

Arr i cch i r e gli s t r u m e n t i 
f inanz ia r i u t i l i a l i i m p r e s a 
m i n o r e e cosa c e r t a m e n t e 
n e c e s s a r i a e le in iz ia t ive in 
p ropos i to p o s s o n o se rv i re a 
r e n d e r e p m r a p p r e s e n t a t i 

Il prefabbricato 
in piazza degli Affari 

cheggio alle spalle della 
Borsa u n a s t r u t t u r a prov 
visoria a n c h e se di med ia 
d u r a t a 

E ti cosiddetto gabb ione 
dove adesso S P I O s ta te t ra 
s fente le p n d a m e n t r e 
nella vecchia Sala si s ta la 
vo tando su proget to degli 
s tudi Caccia Domin ion i 
Belgiojoso e Dubini Bei lan 
ni per u n a profonda n s t r u t 
tu raz ione 

Fin i ta questa p r ima fase 
la Sala delle gr ida t o rne rà 
nel Palazzo Mezzanot te e 
net gabbione a n d r a n n o gli 
uffici per pe rme t t e r e il re 
sto della r i s t ru t tu raz ione 

Costo dell operaz ione t ra 
i 35 ed i 40 mi l iardi che la 
C a m e r a di commerc io h a 
avu to da u n pool di banche 
a tassi molto favorevoli Ri 
su l ta to ol t re a quello di t e 
ne re su Palazzo Mezzanot 
te quello di ampl ia r lo in 
m a n i e r a massicia (dagli at
tual i 3.200 m e t n q u a d r a t i 
fruibili a 13 mi la m e t n q u a 
dra t i ) e sop ra t tu t to di mo
dernizzar lo m modo da po
te r agevo lmen te ins ta l la re 
le più m o d e r n e appa rec 
c h i a t u r e neces sane per ti 
lavoro della Borsa 

T e m p o previsto D a n n i 
Resta poi il discorso di 

prospet t iva quello dell ari 
n o l 000 F pe r quel lo Bas 
set t i ha a suo t e m p o confer 
m a l o per i scn t to che ia d a 
m e r a di commerc io accet ta 
I idea di a n d a r e alle Varesi 
n e Anche se il sostanziale 
immobi l i smo della g i u n t a 
mi lanese rende del t u t to 
imprecisi i con torn i deli o* 
pen t i t one per quel che n 
g u a r d a t modi ed i t e m p i di 
t u t t o il Proget to e qu ind i 
delia stessa nuova Borsa 

vo e tiri co la to i nos t r 
m e r c a t t nanz ia^ o Cer t 
le dìff o l ta dell i m p r e s 
m i n o r n_>n sono so l t an t 
di t ipo n a n 7 a r Oggi I 
d i m e n on m i n o r oi rr 
p r e s a r o n d u b o i a m e r t 
s v a n t a g g a te in u n a fai 
del lo sv i luppo che n c h i e d 
u n a c c r t s e u t a a p e r t u r a r 
ternd-Zìonale u r a c a p a c i t 
di a m p o accesso e uti l izz 
del le n u o v e t ecno log ie 
s o n o p a r t i c o l a r m e n t e espo 
s te ag ! effetti del n s t a g n 
de l la d o m a n d a me nd ia le 
del pegg o r a m e n t o dell 
cond iz oni di c o m p e t i t i v t 
su a l c u n - r e r ca t t cor r 
quel lo s t a t u n i t e n s e I n u o 
s t r u m e n t f inanz ia r i i 
m i s u r a pt r le i m p r e s e m 
n o n p ò r a n n o c r e a r e ! oc 
ca s ione di n u o \ c a g g r e g a 
zioni c h e possono in rnolt 
casi e s se re ind i spensab i i 
pe r ra f fo rzare ia c o m p e t i t 

i t a e I a p e r t u r a i n t e r n a 
z iona le d ques te i m p r e s e 
A n c h e so t to q u e s t o profi lo 
ques t i nuov i s t r u m e n t i pò 
t r e b b e r r a p p r e s e n t a r e u 
c o n t r i b u t o u t i l e e n e c e s s a 
rio 

Mi p a r e che s i amo g i u n t 
al cuor t del p rob lema ali* 
cresci ta spe t taco la re de 
m e r c a t o f i n a n z i a n o n o n h* 
corr isposto u n a cresci ta del 
la p roduz ione indus t r i a l e 
Q u a n t a pa r t e delle migliaia 
di mi l i a rd i raccolti in Borsa 
pe r a u m e n t i di t-apitale t 
a n d a t a agli i nves t imen t i ' ' t 
u n a r icchezza vera quella 
che si e fo rmata in ques t 
d u e a n n i o u n a ricchezza 

di c a r t a "* 

II c m u i t j f i n a n z i a n o si 
sv i l uppa m a m u n t o a n c h e 
gli i n v e s t i m e n t i p rodu t t i v i 
p r o c e d o n o n o n d i m e n t i 
c h i a m o c h e il 1987 s a r à li 
q u i n t o a n n o c o n s e c u t i v o di 
c r e s c i t a e a tass i nel c o m 
p lesso n o n i r r i l evant i degl i 
i n v e s t i m e n t i del le i m p r e s e 
in i m p i a n t i e m a c c h i n a r i 
Del r e s to a n c h e m I t a l i a la 
• f inanz ia r i zzaz ione- dell e 
c o n o m i a h a precisi fonda 
m e n t i real i ne l la redi stri 
b u z i o n e del la r edd i t i v i t à 
i n d u s t n a l e fra le d iverse 
d i m e n s i o n i d i m p r e s a e fra 
1 d ive rs i g r u p p i nel la del i 
n i z ione di n u o v e c o m b i n a 
zioni p r o d u t t i v e c o n n e s s e 
con fa d i f fus ione e impie 
go di n u o v e tecno log ie a n 
che a l d i la dei confini na 
z ional i D e t t o q u e s t o n o n si 
p u ò t u t t a v i a g u a r d a r e sen 
za r i se rve a u n a c resc i t a 
d e n a n z a che e s t a t a 

m o r a p i d a n conf ron o 
a que i l a dell e c o n o m i a r ea 
te p u r r e s t a n d o c o n s a p e o 
ti c h e u n a p a r t e alm* n o di 
q u e s t o (enr m e n o e ser ta 
a razior ai zzare e m o d e r 
n i ?za re r t f s se g< s 
p r o d u t t o n t r b a e n d 
a l l a cos i uz ione d n u o 
s t r u t t u r e a rr agg rr ape r 
tu a e P f gray on r i e 
n a z i o n a e 

I p r inc ipa l i g r u p p i rap
p r e s e n t a n e o l t re i t r e q u a r t i 
della capi ta l izzazione di 
Borsa Non e eccessivo t a n t o 
potere c o n c e n t r a t o in cesi 
poche m a n i 

In r ea U peso de 
g r u p p i r r a g g i o n e g r a n d 
p e r c h e il n e r e a t o e piccolo 
Non e e d u b b i o infa t t i che 
n o n o s t a n t e 1 suo a l l a r g a 
m e n t o il l i s t ino a z i o n a r e 
s ia a n c o r a assa i poco r a p 
p r e s e n t a t i v o dell a r t i c o l a 
z ione del r o s t r o s i s t e m a 
p r o d u t t i v o Ed e s o p r a t t u t 
t o p e r q u e s t o c h e lo s u ì u p 
pò degl i s t r u m e n t i f inan 
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