L unedi 19 ottobre

Wall Street precipita
per i mondo finanziario & il panico

la crisi brucia ricchezza

In un mese € mezzo

per duemilatrecento miliardi di dollari

La fine della grande illusione

MILANO. C'era da scommetterci, A neppure tre mesi dal
crollo simuitaneo delle Borse di tutto il mondo gia qualcu-
no comincia a dire che quello che abbiamo alle spalle &
semplicemente «un anno da dimenticaren. I giornali di que-
sti glorni sono colpi di espressioni simih, accompagnate da
esortazioni a warchiviares il passato, a «voltar paginas
nel'88. Diclamocelo, tanta fretta & sospetta. Non si vede

L'anno che & appena concluso, a

In dodici mesi
piazza Affari
ha perso il 32,3%

W MILANO In dodici mesi i)
prezzo medio delle azioni
quotate alla Borsa di Milano
ha perso il 32,3 per cento In
concreto, chi ha investito in
Barsa 100 000 lire all imzio di
gennalo possedeva a fine an-
no azioni che in media ne va-
levano 67 700 Ma poiché non
esiste da not la possibilitd di
investire sull’andamento me-
dio del listino, clascun investis
tora si trova oggi a fare i contl
In concreto
Chi per esempio avesse
comprato i 2 gennaio '87
szioni Montedison (Raul Gar-
dini ne sa qualcosa) si & visto
depregzate i) proprio investi-
manto del 87,19% Chi diffi-
dando di Schimberni ha inve-
slito in Fiat, dando retta ad
Agnalli @ a Romiti, oggl ha in
mana azionl che hanno perso
per strada il 40,54% della loro
uotazione Chi dilfidanda sia
i Schimberni che di Agnelli
ha comprato le Stet ha perso il
49,29, Persino le migliala di
alonisth delle Assicurazion
Generali, abituatl da sempre a

legittimare il rialzo (per esem-
pio Vinfluenza della take over
mania, 1a [ebbre delle acquisi-
zioni negli Usa) Ma che tutto
questo portava a un crash era
chiaro Era solo questione di
caflre quando»

| «quando» & stato a fine
ottobre, dopo il grande crollo
della Borsa di New York, con i
prezzi che hanno perso a Mi-
lano oltre 1 20% in pochu gior-
ni «A un certo punto - rac-
conta Fugneli - si & scoperto
che il re era nudo, e sono sal-
tati tutti i parametn preceden-
A
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Dopo un awio d'anno non
esaltante |a Borsa di Milano
ha vissuto la sua breve stagio-
ne dispeyanza attorno ad apri-
le, quando l'indice Mib tomé
per un breve periodo al segno

sitivo, segnando it 30 aprile
| massimo dell'anno a quota
1,057 (Il 5,7% al di sopra del
livelio de} 2 gennaio) E pro-
rrio ad aprile, sla detto per
inciso, il nostro giornale pub-
bheod un inserto di 28 pagine,

la grande euloria, in cul
si dicevano con quasi un anno
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autocomplacersi del propri
acquisti, fanno per la prima
volla | conli con la classica
stosaturas, avendo perso il
22.57%. Insomma, come si
sual dire In piazza degli Affari
dove queste cose le hanno vi-
ste gia mille valte, & stato sun
bagnos che ha toceato tutli
Tra i titeli principali det listino
si salvano infatti solo le Assita.
lia, con i loro scintillante
+23% Tutti glt altrl piangono

Eppute solo un anno fa
schlt;rle di professori, di anali-

di anticipo le venta che molti
osservatori accettano di am-
mettere solo ora

Dopo 1l mese di maggio il
grafico dellindice Mib s &
mosso tutle sottozero  Con
uRa nuova impennata, del tut-
to incongruente, proprio alla
vigia del crollo il 16 ottobre,
mentre alla Borsa di New
York il barometro gia segnava
tempesta, da noi | indice era
risalito a un modesto -9%
dall inizio_ dell'anno, e gia
molt ipqlizzavano un rapido

st e di gl
na nel prevedere un ultenare

raggiung del pareggio
E lramne @ giunta la resa dei

rialzo della Borsa,
come realistica la previsione
dl un rincaro dei prezzi nel-
F'ordine del 15 20%

In verita ~ riconosce il dot-
tor Paolo Borroni, membro
del direttivo degli agenti di
cambio di Milano - «da noi
dopo un lungo letargo negli
anni scorsi ¢ era 3\]&9 un im-

contt U 9 Vindice
ha segnato il punto minimo a
quota 661 E 1A pld o meno &
rimasto, visto che il 1987 s1 &
chiuso a quota 677

«| prezzi di oggi - dice Bor-
roni - sono spesso su livelli
ottimalt  Ci sono nel listino
moiti titoh (per esempio certe
aziom di nsp}rmio) che pro-

prawiso boom
per la Borsa, e | prezzi aveva-
no finllo per crescere troppo
e troppo in fretta Era saltato
anl rapporti tra prezzi e red.
ditivitd del titolis E Alberto
Milla, dell'Euromoblliare, ha
rincarato  «Tutto dava l'im-
ressione - ha dichiarato a un
seltimanale - che operare sul
mercato finanziario fosse co-
me puntare alle corse dei ca-
vall
il punto & che gia un anno
fa era evidente la tendenza
che i era andata alfermando
in piazza degli Affari «E vero
~ ammette Alessandro Fugno-
[} Festow del Fondi Gestnord
-, { prezzl erano evidentemen-
te sopravvalutali nspetto ai

quasi ob-
bligazionari» Abbandonatl «
fattori anomal di natura spe-
culativa - aggiunge Fugnoli -
sl torna all analisi fondamen-
tale classica La gran parte
delle societd quotate & sana,
fa profitti e § { i Ma

sone che si trovano a possedere azioni che valgono 1l 20,
anche 1l 50 per cento in meno del prezzo dt acquisto, o che
seguono quotidianamente 1l lento scivolamento delle quo-
tazion dei fondi comum di investimento

sommamente memorabile Nel senso proprio che sara be-
ne far tesoro di questa espenenza per |'avvenire, essendo

| contrario, pare a noi

dimostrato che propno questo genere di conoscenza ¢ il
miglore anhidoto contro le nicorrent delusioni della Borsa

Nel 1987, in effettt, & accaduto quanto gia s1 era visto altre
volte in passato: il crollo delle quotazioni nelle grandi Borse
del mondo ha spazzato via I'illusione borghese di una nic-
chezza autoalimentata, capace di crescere anche senza
lavoro, senza investimenti, senza ricerca, senza fatica. Una

parte del mondo & stata richhamata a mettere i piedi per
terra Insieme a tant speculaton di professione - 0 di vota-
zione - nella trappola sono perd rimaste impighate mnt%
persone per bene, tanta gente che lavora, anche a causa d
una dissennata campagna di stampa tutta tesa a alimentare
il nalzo e a sminuire !a portata del rischio.

Ecco perché 1'87 ci pare un anno memorabile; ecco

perché ne vogliamo nvedere gh avvenimenti salienti.

DARIO VENEGONI
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COSI' LE BORSE

Qui asinistra NEL MONDO NEL

I'andamento

1987

della Borsa di
Milano dall'inizio
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alla fine del |

evidenziati |
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momenti della

massima ascesa
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1987, con b ,@1

consistente

caduta. A destra

il grafico indica i
risuitati annul

delle principall

Borse mondiali.
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W MILANO «Non siamo a posto E non lo saremo
per parecchio tempo ancora Civorri un anno, forse
pw, pnma di superare la depressione Vale per il
volume degli scambi alle corberlles come per it hvel-
lo dei prezzi dei titoh Magan non resteranno pro-
Prlo al minimi di fine d’anno, ma segnah di una netta
nversione di rotta proprio nop ne vedo a breve
termines

Ecco il parere di Guido Brignone, analista finan-
zlano di professione, e a capo dell'Alaf, V'assoclazio-
ne nazionale che raccoglie cinquecento fra esperti
¢ mercan e bilanci d impresa, che Javorano presso

Ottimisino fuori dalla porta per un bel
pezzo. Il mercato borsistico restera con-
dizionato dall'indigestione rialzista (quel-
la che sta alle spalle del nero 1987) per
parecchi mesi. Trop%e incertezze gravano
sulle «corbeilless. Ecco |'opinione del
presidente degli analisti finanziari, Guido
Brignone.

istituti di credito, enti fi 1 grand) d
agenti dy cambio
Insomma, la nostra Borsa resteri fraglle ¢ sem-
pre pli esp alle g i della
sfiducla Internazionale. Sard meglio dimenti-
carsi | fast), dopo le devastazioni de! lunedi ne-
ro di ottobre.
E troppo incerta la comice entro la quale agisce il
nostro mercato i bassi tassi di sviluppo delt econo-
mia mondiale, 1 grand) paesi industrializzati che non

¢'@ uno speltro di recessione
che lorse certe aspettative
pessimistiche possone finire
con Vavvicinares

E questo infatti &1l dilemma
dioggl siamo o no alla vigilia
di una fase recessiva? 5 sta
davvero aprendo un periodo
di crisi per 1 economia I'indu-
stria, | commerci mondiali? Se
lo stanno domandando anche
i circa tre milioni di persone
che in questl ultimi tre anni si
sono avvicinati - direttamente
o

p i storiei Ci )
dati delle glustificazionl per

{ fondi comuni «
al borsi

0a e loro ie, la shiducia
che chiama sliducia 1l vero fatto nuovo detla crisi di
due mesi fa non sta tanto nel crollo in sé, nel nbasso
che chiama ribasso Vivo nel mercato { 10 da

ANTONIO POLLIO SALIMBENI

Per I'Italia una prognosi non catastrofica

'industria riabilitata

Non & un po’ utoplstico credere che si verifichi a
breve termine una corsa alla quotazione visto
che Ia Borsa come canale di raccolta del capita-
Ie di rischio o1 ¢ inaridita?

E vero che per un bel pezzo sara sempre piu difficile
P nuovo capitale Ma l'app al mercato
che & prevalso nei mesi deli'eufona era sbaglato se
un'impresa vende a caro prezzo ogg) quote del pro-
pnio capitale, fa razzia sul mercato, deve sapere che
aa { i domani Oggiin bor-

sa c'@ 1l gelo, pero se un'impresa ha carte in regola
per buttars) o per collocare auments d: capitale, ha
buoni p buona , offnre
cond i potra avere risultatl positvi e

Il fatto nuovo & ' della cnisi,
per la quale non c e un motivo tecnico, poiché gh
\nvestitori itahiani all estero sono pochissim e gh
investiton esteri ¢ il mercato >
itahano marginale, buono per fare razzia quando 1l
vento e in poppa e dal quale fuggire quando si mette
male Ciononostante la Borsa € molto sensibile al
trend dell economia diale e alle i delle

I investitore 1stituzionale e 1l sottoscnttore interve-
nendo ¢ lep per una bnll ope-
razione futura E quando o sard un nuovo rialzo
potra trarre anche fruth finanziari buom

Ora le spiego perche non vedo poi cosi nero
L mdustna italiana ha recuperato efficienza e com-

Borse maggion Quanto succede nei mercat forti si

npercuote immediatamente su mercati deboli
Lautontad pubblica, 1 politcl devono sbloccare

una non piu sopportabile la nostra Borsa

vent anm € scossoni di questo genere ne ho visti
almeno quattro o cinque con prezz dei titol decur-
tati del 40 50%, affan ndotu al lumicino, corberlies
che chiudevano a mezzogiorno e mezzo e, scambi
per 20/30 muliardi di lire

Vuole minlmizzare Ia crisi di ottobre?

No voglio saltanto dire che non siamo di fronte né
ad un cataclisma né a un fatto sconosciuto

E allora in quale direzione guardare?

& nistretta, provinciale, con un lisino magro, troppo
peso potere hanno pochi gruppr imprenditonali-

nspetto alle d dei mercato Re-
stano fuon grandi wmprese, kni, Snam, Fiat Auto,
Berlusconi, unprese che se quotate, potrebbero au
mentare Il flottante e creare piu occasioni di acqui-
sta per gh mvestiton isttuzional E che dire delle
imprese minori, ossatura industriale del paese? Ec-
co perché va fatto decollare sul sena 1l mercato
nstretto, @ va ampliato 1l istino ufficiale

p grazie anche a cost social altissimi, ma
questo orma & un fatto indiscutibile Ora dovra pro-
seguire In uno sforzo di investimento finanziano
constd r non perdere i hivelll di competiti-
vitd raggwunti Nel 1992 sara ancora pili dwretto lo
scontro con la concorrenza Significa che, dimi-
nuendo il peso dei profitti di ongne finanziarla di-
ventera determinante nella composizione degi: utih
di impresa | utile della gestione industriale Tra due
tre anm gh investmenti fattt daranno dei frutti A
patto che siano stati giusti, che le prevision dell an
damento dei diverst setton siano rispettate, che 1
concorrenti non vadano pid in fretta, e che slano
mantenute le quote di esportazione

La folle corsa
di New York
verso il disastro

W8 MILANO Molto si discus-
se, nel turbinos) giorni di fine
ottobre, sulla reale portata di
quanto era accaduto alla Bor-
sa di Wall Street e di nflesso

concertato da mani lorti cred
le condiziont tecniche peruna
concentrazione di acquisti su
alcuni ttoli guida, dando cos)
miracolosamente il via & uha
i npresa

nermercati f ditutto
mondo Era un nuovo 1929?
Era I'nizio di una

Altro che, se non ara s
cesso nI'emeS ) lll pélnclpale

plarietana? Le ipotesi erano le
pid diverse, e gl stesst anahsti
e commentaton dei grandi
SI;m&ll o de1 retworks televi-
s ¢ |

el o
do era stato a un passo dalla
b , @ aveva i

con se tutte le Borse del mon-
do, travolte in poche ore dal-

cosi perenton, compivano
nusitat esercizi di prudenza e
circospezione

Catapultato a New York al-
Vindomam del «lunedi di san-
guen, anch'io cercavo di farmi
un'idea 1l pid possibile fonda-
ta della cnsi di cu ero test-
mone, cercando di non fer-
marmi alle apparenze, agli sta-
t d’animo, alle battute di cw
erano dispensaton giomnal e
televisione Tra le tante, direl
che istintivamente avevo scar-
tato una tesi sola, che pure
trovava pit adeph di quanto
non {osse lecito immaginare
che non era successo nulia

Dai massimi di agosto, la
Borsa di New York era scivo-
lata sempre pid velocemente
verso il ribasso, come una slas
vina che progressivamenite ac-
quista velocitd e dimenstoni,
finendo per travolgere ogni
difesa 11 12 ottobre, e cioe ot-
to giorm pnma del grande
crollo, l'indice Dow Jones,
pancipale punto di nfenmen-
to degh osservatori di tutto il
mondo, aveva gid perso da
agosto un buon 17% Nella
settimana dat 12 al 17 si volati~
hizz0 un aitro 10%, in un cre-
scendo di tensione e di nervo-
sismo, polvenzzando uno do-
po l'altro tutt 1 precedents ve-
cord sia per quanto riguard

1 ondata di piena
degli ordim di vendita
al 16 ottobre alla fine di
novembre, ha calcolato la
Margan Stanley, la capitalizza-
zione complessiva di tutte le
Borse mondlall & acesa da
7911 miliard di dollari a
5615, la crisi ha bruciato in
45 gomi lequivalente del
prodotto nazionale lordo del-
I'taha, della Gran Bretagna e
del Canada messe insieme,
Sono cifre esotbitanti, che
fanno gustizia di tante previ.
siom tutto sommato (. ]
ottimistiche circolate all'indos
mamn del crash Ma alloa, in
quei giorm di tumulto, noncera
facile onentarsi
Capire che cosa in realtd sia
accaduto in quer gornl gi lva-
co non & semplice neppure
ora Il libro dei due giomalisti
del 24 Ore butta 1 |a tesi, fa«
scinosa quanto ingenua, di un
«crollo pilotatos nientemeno
che da una persona sola, il se-
gretano al Tesoro americano
James Baker Una tesi strabi-
liante, che sa tanto di «plano
del capitales di sessantottesca
memona, con tanto di oseuro
e potente burattinaio dietro le

quinte
L'infame Baker, grazie al
crollo della Borsa, sarebbe
riuscito nell'impresa di corn-

Wl volume degh scambi, s1a per
quanto nguarda la caduta in
percentuale

Luned 19, poi, # tracollo
I'ndice precipito senza fren,
quas: sospinto da una furna au-
todistruttiva, alle 186, al suono
della campana di Wall Street,
non resto che contare le vitti-
me In un solo giorno d affari
1mdice perse il 22,62% del
suo valore E come se s1 losse
letteralmente volatizzato l'in-
tero prodotto nazionale lordo
di unt pacse come 1l nostro, le
2z endle quolate avevano per-
so ¢ Ula tnattina alla sera oltre
un qu nty del propro valore,
mhio u di amernicam s trova-
vano ad avere in casa pacchi
di azioni comprate a prezzi
senza pi alcun nfenmento al
larealta una fetta enorme del
nsparmio, degl investmentt,
della sicurezza amencana era
andato in fumo

In quel lunedr memoratite,
in Borsa passarono di mano
oltre 600 milioni di azioni, 1l
doppio del record precedente
(fatto segnare solo venerdi
16) una mole di documenti &
i ordini impensabile, che ob-
bhigo agh straordinan gli 1n-
plegatl della Borsa per diecy
gorni di hla

Un hbro uscito in quest
gorm «Crack i Borsas, d
Carlo Bastasin e Osvaldo de
Paolini, giormalish del Sole 24
Ore, edito dal giomale, rico-
struisce con dovizia di dettagh
e con rara efficacia quel gor-
no, & Sop [t} )

p )

senza aumentare le tasse, evi-
tando cosi al suo presidente
di sconfessare sette anni di
dissennata politica economi-

ca

Come si sual dire in questi
cast, trappo bello, troppo pere
fetto per essere vero (tantd
che persino il direttoré del
giomale confinduystriale, nella
prefazione, si sente 1n dovere
di ammettere che forse il
crack delle Borse non ha avu-
to un_diabolus-ex-maching
come Bastasin ¢ De Paolini
sostengonox)

No, It crolio delle Borse det
mondo, legate in cordata a
quella di Wall Street, segna
ben pid che la perfidia di un
uomo solo, per quanto poten~
te (e diciamolo, & abbastanza
sorprendente che una tesi si-
mile venga da chi per anni ci
ha cantato_le_supreme virtd
de1 mercati) Quello che & ve-
nuto alla luce & il fallimento di
una polttica, quella delt'ammi-
nistrazione amencana, che
murava a far pagare al mondo
il prezzo dex propri squilibri.

L insensata crescita della -
nanza, al di 1a dt qualsiasi rap-
porto con la produzione, con
lo stato di salute dell'econo-
mia reale ha prodotto cid che
doveva dopo anni di crescita
forsennata ¢ & stato |l crack
come sempre, i passalo, &
awenuto E come era facile
prevedere se solo s avesse
avuto vogha di ragionare

La verita & che dopo quels
lincredibile lunedi if mondo

martedi, quando la Borsa di
New York andd a un passo
dalla sua Caporeth, con gh

non e pid quella di prima, alle
spalle abbiamo uno spartiac~
que e possiamo solo cercare
un nuovo equil Aveva ra

P che semp
evitavano di alzare il telefono,
pur di non violare I'obbligo

tone quel mio amico che sa.
utandom a New York prima
di b n lta

le di dar el
corso alle operazioni (Invana
bilmente di vendita) che
avrebbero ncevuto
Itlibro racconta bene it pro
ressivo scivolamento della
Orsa verso una quasi inevita
bile -~ e sicuramente cata
strofica - chiusura, fino a che
un Intervento  sicuramente

lia m1 disse «Caro o, la veris
ta & che qu st vivono glarni
destinati a passare alla storia
E anche t, un glorno, golral
raccontarh ai ipotind, dicens
doglt lo ¢ eto, ¢ ho visto tut-
0
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Bello, gh nspost Pensa s¢
dovremo dirgh lo © ero, ma
non ho wisto nentets

A

I'Unita
Domenica

3 gennalo 1988
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