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• I MILANO L'operazione di 
•emulalo di azioni proprie (in 
linguaggio borsistico bay-
back, riacquisto) lanciato dal 
consiglio di amministrazione 
dejla Rat non ha precedenti In 
Italia, Stanziando 1.000 miliar
di per questa operazione, in 
pratica, la Fìat si dice disponi
bile * togliere dal mercato una 
porzione rilevantissima - sti
mabile attorno al 5%, se non 
di pia - del proprio capitale, 
Por ' •uvrammercato, . Agnelli 
presenta agli azionisti la pro
posta di un aumento di 50 lire 
su) dividendi dello scqrso.an-
no, dimostrandosi assai più 
•generoso» di quanto (osse 
ipotizzato alla vigilia. " 

All'annuncio dell'operazio
ne | titoli del gruppo trattati a 
New York hanno avuto un rial
zo immedialo e vistoso. £ tutti 
gli osservalon si attendono un 
analogo andamento questa 
mattina a Milano. In un mer
catino come quello milanese, 
l'annuncio di acquisti per 
1.000 miliardi assume una nle-
vanza assolutamente eccezio
nale. 

Perché la Fiat si è decisa a 
questa iniziativa? SI discuterà 
a lungo su questo punto. Co
minciamo dalla risposta pia 
semplice; perche ha la co
scienza sporca, avendo ingol
lato la Borsa dell'enorme pac
co delle azioni In mano agli 
ex soci libici, tre anni fa, a 
prezzi da amatore. Un consor
zio di banche Internazionali fu 
incaricalo di piazzare il titolo 
nel mondo a un prezzo che 
non aveva riscontro con i valo
ri reali, E infatti quelle azioni 
sono ancora oggi parcheggia
te nei portafogli del collocato
ri. 

La Fiat manda a dire a co
storo che nel prossimi anni si 
impegna a ritirare buona parte 
di quei titoli, e a farli spanre 
dal mercato per un bel pezzo. 
t in un certo senso un atto do
vuto, con il vantaggio, per gli 
Agnelli, che a sborsdre i mi-
liardonl non sono ancora una 
avita loro ma tutta la Fiat, E 
the essi rinsaldano ultenor-
jmente (gratis) Il proprio con
trollo sulla società 
\ Diranno - c'è da giurarci -
che la Fiat ha voluto dare una 
/sferzata al mercato. Attitudine 
•nobile, di cui invero gli Agnelli 
Jrton hanno dato molte convin
centi prove in questi anni In 
r̂ealtà la Rat guarda sicura

mente al futuro più che al pre
dente. In corso Marconi pensa
li» alla dura prospettiva di una 
•inesorabile erosione degli utili 
Inetti del costrutton di automo-
jbili (di cui si vedono già le av-
jvisaglie nello stesso bilancio 
iFial) per effetto di una con-
Jcorrénza sempre più spietata 
iPer mantenere gli attuali volu-
jml si dovranno ancora com
primere i prezzi, e i bilanci ne 
'risentiranno Si intravede il pe-
Iricolo di una manovra ribassi-
rata in grande stile sui titoli dei-
ila casa automobilistica La 
jquale con l'annuncio di len 
[manda un messaggio chiaro. 
<ha i mezzi e la volontà per 
; contrastarla colpo su colpo 

Mille miliardi di utile Agnelli deve dimostrare 
netto, mille miliardi che il gruppo merita 
per comprare titoli propri migliori valutazioni 
Quotazioni in rilancio E cerca un alleato 

Obiettivo partner 
Fiat compra Rat 

ua&a 

u riai Mirainn a i orino 

La Fiat conferma che acquisterà sul mercato azioni 
proprie per mille miliardi. Ma fornirà i dettagli solo il 
29 giugno all'assemblea degli azionisti. Continuerà 
cosi per un mese una "campagna di immagine» che 
serve ad allettare possibili partner. Nel 1988 corso 
Marconi ha superato i 1000 miliardi dì utile netto. 
ma intanto importiamo sempre più auto straniere, 
con un deficit che viaggia verso 8000 miliardi. 

DALLA NOSTRA REDAZIONE 
BUCHILI COSTA 

• • TORINO Un mese intero 
di suspense può fare molto 
bene all'andamento in Borsa 
dei titoli Fiat. È ciò ctie devo
no aver pensato in corso Mar
coni, dove hanno adottato 
una raffinata tattica di notizie 
centellinate, che suscitano 
crescenti aspettative negli in
vestitori. Avevano cominciata 
nei giorni scorsi, lasciando 
trapelare ai giornali la decisio
ne della Fiat di acquistare 
azioni proprie, col multato di 
rianimare il depresso mercato 
borsistico. 

ieri poi il consiglio d'ammi
nistrazione della Fiat, riunito 

sotto la regia di Gianni Agnel
li, ha puntualmente conferma
to l'imminente acquisto sul 
mercato di proprie azioni or
dinane, privilegiate e di rispar
mio, per un importo fino a 
mille miliardi di lire. Ha però 
precisato che «termini e mo
dalità verranno stabiliti in se* 
de di assemblea degli azioni-
sii-, convocata il 29 giugno. 
Prima di allora non si saprà 
con quali meccanismi si pro
cederà all'acquisto, se in pro
prio od attraverso società con
trollale, se sarà un'operazione 
limpida o pasticciata (come 
la sistemazione delle azioni 

ex-libche). 
Diventa legittima a questo 

punto una domanda Perché 
un'azienda che si appresta a 
comperare proprie azioni sul 
mercato dovrebbe fame au
mentare il prezzo, con una 
campagna di «promozione" 
avviata addinttura un mese 
prima? La risposta è una sola: 
si tratta di un'operazione con 
la quale la Fiat si vuole pre
sentare al mondo intero come 
un'impresa che non solo fa 
utili a palate, ma dispone di 
tanta liquidità e decide di in
vestirla sul proprio futuro. Lo 
scopo dell'operazione è intui
bile: allentare i possibili part
ner, con i quali la Fiat deve 
stringere alleanze in vari cam
pì (soprattutto in quello dei 
componenti) per vincere la 
sfida europea del 1992 e re
spingere il previsto assalto 
delle auto giapponesi. 

L'acquisto di azioni proprie 
ha messo un po' in sordina 
l'ennesimo bilancio record 
realizzato dalla Fiat nel 1988 
(molti dati del resto erano già 
noti dall'inizio dell'anno) Le 

notizie inedite sono che il bi
lancio civilistico chiude con 
1008 miliardi di utile netto, 
contro gli 805 dell'87, cui han
no contribuito per 742 miliar
di le società del gruppo e per 
261 miliardi la gestione finan
ziaria. Ciò consentirà di paga
re agli azionisti un dividente 
aumentato di 50 lire (lo stesso 
incremento dell'anno scorso): 
320 lire alle azioni ordinane e 
privilegiate, 350 lire a quelle di 
risparmio. 

Vale comunque la pena di 
soffermarsi su alcuni dati del 
bilancio consolidato di grup
po. Per soli 700 mìseri mitiar-
ducci la Fiat non supera il tra
guardo dei 45mila miliardi di 
fatturato. Lo aumenta comun
que del 15,3 per cento, da 
38.435 a 44.308 miliardi, che è 
un bel record. È vero infatti 
che l'anno scorso il fai turato 
risultava cresciuto del 31 per 
cento, ma ciò era dovuto al
l'acquisizione di imprese co
me l'Alfa Romeo e la Sma, 
ménte l'incremento reale dei 
volumi di vendita era attorno 

al 10 percento. 
In progresso notevole tutti 

gli altri parametri L'utile ope
rativo aumenta del 23,2% (da 
3 104 a 3 823 miliardi) L'utile 
netto consolidato cresce del 
26,4% (da 2 566 a 3.244 mi
liardi) e quello di competen
za, tolte cioè le spettanze dei 
soci, addirittura del 27,5% (da 
2 373 a 3 026 miliardi), men
tre l'anno scorso questi incre
menti erano stati «solo» dell'8-
9 per cento. Continua a salire 
l'autofinanziamento da 4.674 
a 5 559 miliardi (più 18,9%). 
E le disponibilità finanziane, 
recuperati gli onen sopportati 
per I acquisto dell'Alfa, balza
no da 180 a ben 2.349 miliar
di 

Tutto va a gonfie vele allora 
per la Fiat7 No Oltre alle nubi 
che si addensano sull'orizzon
te europeo del 1992, altri grat
tacapi assai più prossimi si 
annunciano per corso Marco
ni Propno ten ti quotidiano 
«Milano Rnanzai ha dato noti
zia di un documento elatwra-
to dal ministero per il com
mercio estero, sulla base di 

analisi e suggerimenti della 
Banca d'Italia, che propone 
concrete misure per «raffred
dare* la domanda di automo
bili sul mercato italiano (quel
lo su cui la Fiat vende quasi 
metà della sua produzione). 

Per quale motivo? Anche se 
la Fiat si vanta dì esportare 
prodotti per 7 400 miliardi più 
di quanto importi, la sua pro
duzione di vetture non riesce 
a tenere il passo della doman
da interna Cosi nel 1988 le 
auto straniere acquistate da 
italiani sono costate ben 5.900 
miliardi più di quelle che ab
biamo esportato. Ed il deficit 
dell'interscambio sta diven
tando una voragine, potrebbe 
toccare quest'anno gli 8.000 
miliardi. A questo andamento 
micidiale per la nostra econo
mia contribuisce direttamente 
corso Marconi Migliaia di au
to con marchio Fiat vendute 
in Italia sono infatti prodotte 
in Polonia e in Brasile. È la 
conferma, insomma, che i 
buoni affari della Fiat non so
no sempre buoni affari per l'I
talia. 

Stamane l'assemblea della Banca d'Italia con la relazione di Cario Azeglio Ciampi 
Le attese degli economisti: parlano Graziani, Visco, CavazzutvVerzeletti 

Oggi il «verdetto» del governatore 
Carlo Azeglio Ciampi leggerà stamane nel salone 
di via Nazionale le "Considerazioni finali» della 
sua decima relazione annuale da quando è al 
vertice della Banca d'Italia. C'è grande attesa per 
questo appuntamento: il vuoto di governo, la di
sastrosa situazione del bilancio dello Stato, i pro
blemi della politica monetaria e del sistema credi
tizio accrescono le aspettative. 

WALTER OONDI 

fm ROMA Si contano proba
bilmente sulle dita di una ma
no gli anni nei quali si è con
centrata tanta attesa sulla re
lazione del governatore della 
Banca d'Italia. Forse mai co
me iri questi mesi è venuto in 
evidenza il vuoto di governo 
dell'economia e, per conver
so, il ruolo di «supplenza» 
svolto dalla banca centrale. 
Una- situazione resa ancora 
più manifesta dalla crisi del 
ministero De Mita e dai calcoli 

di bottega dei partiti della vec
chia maggioranza L attenzio
ne del mondo politico ed eco
nomico è dunque tutta punta
ta su via Nazionale, dove que
sta mattina Carlo Azeglio 
Ciampi leggerà, per la decima 
volta durante il suo mandato 
cominciato nell ormai lontano 
ottobre 1979, le «Considera
zione finali» contenute nella 
ben altnmenti ponderosa rela
zione annuale, la novantacin-
quesima, all'assemblea ordi

naria dei partecipanti Ad 
ascoltarlo oltre un migliaio di 
banchieri, industriali, uomini 
dell'alta finanza Ci saranno i 
politici, ma non quelli del go
verno una tradizione che ser
ve a marcare il carattere auto
nomo della Banca d'Italia dal-
I esecutivo 

Ma a De Mita, Amato e gli 
altri ministn economici certo 
fischeranno le orecchie Non 
c'è dubbio infatti che il g /er-
natore farà un discorso severo 
sullo statò disastroso della fi
nanza pubblica, sulle occasio
ni mancate dal governo per n-
sanare i conti, sulle mancate 
«riforme forti», promesse ma 
mai realizzate, le sole che po
trebbero rimettere m equili
bro le dissestate casse dello 
Stato La ripresa dell inflazio
ne, l'instabilità dei cambi con 
la recente impennata del dol
laro e le ripercussioni sui tassi 
di interesse, i problemi dell in
tegrazione europea con la li
beralizzazione nel settore cre

ditizio e l'avvio deli;umficazio-
ne monetana, la concentra
zione bancana e la creazione 
dei gruppi polifunzionali, i 
rapporti banca-industria e il n-
ctclaggio del denaro sporco, 
sono altrettanti capitoli della 
relazione che Ciampi leggerà 
stamane. 

Del resto sono questi gli ar
gomenti sui quali si concen
trano le attese di alcuni «os
servatori privilegiati» li profes
sor Augusto Graziani, econo
mista dell Università di Napoli. 
si aspetta che il governatore 
•richiami l'attenzione sulla ri
presa dell'inflazione e racco
mandi comportamenti severi 
e moderati», in secondo luogo 
«nprenda la sua tradizionale 
richiesta per la riduzione del 
debito pubblico» e poi si «sof
fermi sulla situazione della 
nostra bilancia commerciale, 
pericolosamente in rosso e 
che riduce la competitività 
dell'economia italiana»: Da un 
altro economista ma diretta

mente impegnato in politica, 
deputato della Sinistra indi
pendente, come Vincenzo Vi
sco viene la richiesta a Ciampi 
di una «espltcìtazione delle 
implicazioni che avrà la libe
ralizzazione valutana per 
quanto riguarda il riciclaggio 
del denaro spòrco. Ancora, 
sulla tendenza che si manife
sta a fare dell'intera Europa 
un paradiso fiscale per i reddi
ti da capitale e sulle conse
guenze che questo pud deter
minare sulla finanza pubblica 
e sulla distribuzione del reddi
to» E un banchiere comunista 
come Pietro Verzeletti, presi
dente della neonata Banec, 
cosa si aspetta7 «Che ci siano 
sostanziali passi avanti nelle 
politiche del sistema creditizio 
per affrontare il mercato euro
peo» 

Filippo Cavazzuti, senatore 
della Sinistra indipendente e 
docente di scienza delle fi
nanze, punta il dito sui pro

blemi del deficit pubblico. «Mi 
auguro - dice - che il gover
natore spieghi per responsabi
lità di chi il movimento in atto 
da 1985 verso l'azzeramento 
del fabbisogno di cassa del 
settore statale non ha ancora 
determinato la riduzione dei 
tassi reali sui Utoli del debito 
pubblico. Anzi, ; questi ultimi 
sono aumentati nello stesso 
perìodo dal 4,5 a oltre il 6%». 
in questo modo, nota Cavaz-
zuti. si rende impossibile la 
stabilizzazione del rapporto 
fra debito e Pi) E, quindi, a 
mo' di interrogazione si rivol
ge a Ciampi per sapere se 
«non ritiene che questo sia il 
prezzo che il Tesoro paga alla 
inefficienza complessiva del 
sistema bancario che operan
do con uno sprecai tra tassi 
reali attivi e passivi nell'ordine 
del 6/7% contribuisce in pn-
ma persona a mantenere ele
vata l'intera struttura dei tassi 
e dunque anche, quella sui ti
toli del debito pubblico». 

Ticket sanitari, 
da oggi incontri 
sindacati-gruppi 
pariamentari 

Che non sarebbe finita con lo sciopero generale del 10 
maggio lo hanno sottolinealo sin da subito. E, nonostante 
la crisi di governo, questa mattina alle 9, come da program
ma, inizeranno gli incontri tra i sindacati e i grupplparla-
mentali per discutere le modifiche ai ticket sanitari. Quella 
mattina Cgil-Cisl-UI incontreranno il gruppo de della Came
ra Domani mattina alle 9, invece, le confederazioni incon
treranno i deputati comunisti. Sempre domani alle 11,30 e 
alle 16 incontri rispettivamente con il gruppo de e li groppo 
pei del Senato. Intanto ieri contro i ticket per la quarta rotta 
sciopero alla Breda di Brescia. 

Contratto Fiat 
I sindacati 
chiedono 
aumenti più alti 
dcll'88 

Gli incrementi salariali del 
1989 per i lavoratori della 
Fiat dovranno essere pia alti 
rispetto a quelli ottenuti 
nell'88. E questa l'unanime 
valutazione de) dirigenti sin
dacali Fiom. Firn e Uilm in 
vista dell'incontro prossimo 
dell'8 giugno con l'azienda 

per il nnnovo del contratto integrativo aziendale. In base al
l'accordo del luglio 88 Fiat e sindacati dovranno stabilire la 
quantità salariale per il 1989 che continuerà ad essere con
trattata e stabilire il nuovo meccanismo retributivo per il sa
lano f» che questa volta per il 7540% continuerà ad essere 
erogato mensilmente come quota fissa mentre II testante 
20-25% sarà legato a parametri produttivi da definire e quin
di costituirà la pane variabile, Per Angelo Auoldi, segretario 
generale della nom, I brillanti risultati conseguiti dalla Fiat 
rendono coerenti richieste salanali superiori all'88. 

TeSOrO, Dopo il .fiasco, della prima 
cM/MHi i emissione, avvenuta nel 
SUCCeSSO 1988, il Tesoro ha registrato 
del l a s t a u n ne"° successo per la se-
J . l _ . . « j i-a»» conda emissione di «Cto». I 
Oei nilOVI LIO nuovi titoli di Stato a tasso 

fisso con opzione, che 
MMH^HM^HMMM consentono ai risparmiatori 

il nmborso anticipalo rispet
to alla scadenza. A fronte di un'offerta di duemila miliardi 
di lue, le richieste degli operatori sono state intatti pari a 
4 242 miliardi. Di conseguenza, i rendimenti dei nuovi certi-
ficau sono lievemente scesi rispetto ai prezzi offerti dal Te
soro La Banca d'Italia ha reso noto che i *Cto* 1989-95 
12,50 per cento complessivamente assegnati agli operatori 
sono stati pari a 1.985 miliardi mentre l'Istituto di emissione 
ha acquistato i restanti 15 miliardi 

Eridania, 
Berlusconi 
entra nella 
società di Cantini 

L'Eridanla, società capofila 
del settore agio-alimentare 
del gruppo Fenuzzi, tia uh 
nuovo azionista, si tratta 
della Fìninvest, che figura al 
sesto posto pur con una 
quota davvero modesta, pa-

mi^mmmm^mmmmmm^ r. allo 0,99 percento del ca
pitale La maggiore curiosità 

sta nel fatto che Raul Gardini non lo sapesse e l'abbia ap
preso ten dall'amministratore delegato Renato Picco. Lo 
stesso Gardini ha smenbto ai giornalisti che tale ingresso sia 
la conseguenza di qualche intesa con Silvio Berlusconi. 

Aerovie intasate, 
ritardi 
nei voli 
a Roma e Milano 

l| problema-della congestio
ne der traffico aereo a causa 
dell'eccessivo affollamento 
dei cieli * tomaio a falsi ' 
sentire ieri. Il traffico aereo 
particolarmente Intenso ha 
provocato una situazione 

« • M M M H M B M M pesante in quasi tutta Euro
pa i disagi maggiori si sono 

avuti in Francia e Inghilterra. Le conseguenze tuttavia sono 
state avvertite anche in Italia. Ritardi da una a tre ore e mez
za si registrano In tutti i voli in partenza dagli scali di Roma 
e Milano e riguardano sia l'Alitalia che le compagnie stra-

Bloccoper 
tutto il giorno 
al Banco 
di Napoli 

I dipendenti del Banco di 
Napoli hanno proclamato 
sciopero per tutta la giorna
ta di oggi per piegare l'in-
transigenza della direzione 
sul contratto aziendale e ot
tenere maggior trasparenza 
nella gestione dell'Istituto II 
comunicato sindacale paria 

esplicitamente di rotta alla gestione clientelare e alla prati
ca lottizzatnce e chiede il ricambio dell'intero .top manage
ment. 

Sì a Enimont 
dalla 
commissione 
Affari 
costituzionali 
esprimendo, anche da pane 
tetto fissato per accedere agli 

La commissione Affari costi
tuzionali della Camera ha 
dato ren parere favorevole 
sui requisiti di costituzionali
tà e d'urgenza del decreto 
che stabilisce sgravi fiscali 
per le operazioni di fusione 
tra industrie, il cosiddetto 
•decreto Enimont., pur 

democristiana, perplessità sul 
sgravi. 

FRANCO BMZZO~ 

II rincaro del denaro non ha però scalfito la posizione del dollaro 

Il tasso del Giappone al 3,25% 
Si aspetta la decisione degli Usa 

RENZO STEFANELLI 

Bai ROMA, l'aumento del tas
so di sconto dal 2,5* al 3,25* 
da parte della Banca centrale 
del Giappone ha aperto una 
nuova giornata di turbolenza 
sui mercati valutati. Il cambio 
è rimasto inalterato, ^ 143 yen 
per dollaro, nonostante vi sia
no state cospicue véndite di 
valuta americana. È comincia
ta peròfattesa di unadecìsio-
ne della Riserva federale degli 
Siati Uniti - riduzione del tas
so di sconto o almeno dei tas
si applicati ai fondi intorbai!-
can - per la quale secondo al
cune fonti erano in corso con
sultazioni. 

L'aumento del tasso in 
Giappone, minacciato da 
molti giorni come la risposta 

al rialzo del dollaro, è divenu
to un atto dovuto di fronte al
l'inerzia1 degli altri paesidel 
Gruppo dei Sette. Sul mercato 
intemo i tassì aumentano del
lo 0,2056-0,30*. Il tasso a lun
go termine sale al 6% m "pre
senza di un'inflazione media 
inferiore al 3*. Lo yen resta 
una moneta poco accessibile 
nell'uso intemazionale non 
per il tasso ma per il [alto di 
essere esposta a oscillazioni 
pesanti: qualche 'mese la si 
parlava di un cambio a 100 
yen per dollaro contro i 120 
effettivi, diventati 143 in pochi 
mesi, 

I tassi dei fondi federali (In
terbancario degli Stati Uniti) 
si aggirano sul 9,75% con. una 
inflazione media attorno al 

556, La riduzione di cui si parla 
trova opposizione fra i fautori 
della prevenzione dell'Inflazio
ne che una stretta sui tassi po
trebbe realizzale anche in 
presenza di un bilancio stata
le inflazionistico. Però solo 
una riduzione dei tassi negli 
Stati Uniti può ridimensionare 
la spinta rialzistica del dollaro 
nelle ultime settimane. 

L'inflazione e gli squilibri di 
bilancia sono connessi alia 
manovra promossa dall'Ara
bia Saudita in seno all'Opec. 
La proposta offre un aumento 
deile quote di produzione sui 
19,5-20 milioni di barili giorno 
con un prezzo concordato di 
base poco sopra i 15 dollari. 
La decisione dovrà essere pre
sa entro giugno dall'Opec ed 
è del più grande interesse per 

i paesi industrializzati: la ten
denza al rialzo dei tassi po
trebbe essere bloccata. 

Significativo l'andamento 
delle operazioni con cui la 
Banca d'Italia ritira dal merca
to gli eccessi di liquidità. L'o
perazione di ieri ha raggiunto 
i 5.000 miliardi di lire. Il tasso 
è sceso al 10,86% (media), 
quasi un punto in meno" ri
spetto alle settimane scarse. 
La lire continua ad attirare ca
pitali in un mercato europeo 
nel quale la moneta di mag
gior peso, il marco, è pratica
mente assente. I cambi del 
marco si aggirano sulle 720 li
re. Anche l'altra valuta euro
pea con ambizioni intemazio
nali, la sterlina, vaga in una 
zona di debolezza. Il tasso ba
se eccezionale del 14% non 

ha risolto i problemi di equili
brio della valuta inglese. 

La posizione di attesa del 
marco - permanendo l'asten
sione tedesca dall'aumento 
dei tassi - avrebbe dovuto gio
vare alla sterlina. Per ora ha 
prodotto soltanto un eccezio
nale rialzo delle quotazioni al
la Borsa di Francoforte dove 
gli investitori esteri comprano 
a buon mercato. 

[1 rialzo del tasso in Svizze
ra. ora sopra il 9% (ciò vuol 
dire tassì del 7% per ì deposi
tanti), ha prodótto prima un 
rialzo a 838 lire e poi l'asse-
slamento a 827. I tassi attuali 
sono eccezionali, per la Sviz
zera. Anche per il franco è vi
tale che intervenga una azio
ne di riequilibrio Con la parte
cipazione degli Siali Uniti. 
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Categoria di attivila 

Composizione degli Investimenti 

al 31/01/1989 al 30/04/1988 

Titoli emessi dallo stato L. 18.355.710.000 L. 18.553.690,000 
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