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Borse, 
la grande 
paura 

Piazzaffari aperta dieci 
ore nella speranza di 
una ripresa americana 
I grandi gruppi lasciano 
le «corbeilles» alle banche 
che vendono. Solo Cir 
decide di quotarsi 
Non basta: chiusura -7,1 

•'•:.>*• *' :.'.d~'*.\- : . . iHfe 

Milano, il giorno più lungo 
15mila miliardi in fumo 

La Borsa di Milano durante le contrattazioni di ieri 

Una seduta di oltre 10 ore, terminata con una auten
tica falcidie dei prezzi alla Borsa di Milano. L'indi
ce Mib segna una flessione del 7,1%. Qualcuno ha 
calcolato che si sono volatilizzati in un giorno in 
piazza degli Affari oltre 15.000 miliardi. Una brutta 
giornata, con la Borsa paralizzata dalle scelte dilato
rie dei grandi gruppi che volevano attendere co
munque notizie da New York. 

DARIO VENEGONI 

HMIUNO. Il giorno più lun
go, la pagina più nera della 
Borsa di Milano. Non sono ba
state dieci ore dì lavoro per 
segnare in qualche modo un 
prezzo accanto a ciascun no
me del pur striminzito listino 
di piazza degli Affari. La pri
ma' seduta all'indomani della 
caduta del prezzi alla Borsa di 
New York non avrebbe potuto 
svolgerai in modo peggiore, in 
un tripudio di furberie e di di

sinvolte manipolazioni del 
mercato. 

Per la prima volta nella sto
ria della Borsa di Milano la 
«chiamata* della grande mag
gioranza dei tìtoli quotati - e 
tra questi quasi tutti i maggio
ri, come Piat, Genere.li, Monte-
dison e compagnia bella - è 
stato rinviata a fine b^rsa per 
eccesso di ribasso. Fino a me
tà pomeriggio tutti i titoli mag
giori del fistino - con l'ecce-

Guido Rossi: 
affanno manipolato 
anche questa volta» 
«Se c'era una volta in cui la Consob doveva stare 
iitta, quei momento era questo. E invece no, Si so
no messi in testa di organizzare loro il mercato, con 
interventi che in ultima istanza sono solo liberticidi. 
Liberticidi e inutili, perché poi in verità a fare il 
mercato, da noi, sono i grandi gruppi». Al culmine 
della più infausta giornata della storia della Borsa 
di Milano, questa è la denuncia di Guido Rossi. 

••MILANO. Sono le 4 del 
pomerìggio. La Borsa è al cul
mine delta sua giornata più 
nera. Da New York arrivano 
notizie blandamente incorag
gianti sulla tenuta del maggio
re mercato del mondo, e final
mente anche in piazza degli 
Affari si comincia a lavorare 
sul serio, dopo 5 ore di Incre
dibile surplace. Guido Ross), 
ex presidente della Consob, 
ha io studio 11 vicino, dietro 
via Montenapoleone. 
1 Intonala, protettore, che 

CpH pia fuccedendo? 
Per andare con ordine direi in
tanto che a New York c'è stato 
un riallineamento, un ribasso 
prevedibile, e infatti largamen
te previsto. All'origine del «ve
nerdì nero* ci sono 2 ragioni: le 
^calate, questi take over nei 
quali si è vista una riduzione 
(Jet capitale di rischio e un in
cremento dell'indebitamento; 
è — in conseguenza — l'e
splosione de) fenomeno dei 
«(itoli spazzatura», ta cui im
portanza non corrispondeva 
più ai potenziali utili delle so
cietà. 

Tatto qui? 
SI, non si può pensare che nel 
lungo periodo ci siano investi
menti che conservino un tasso 
di rendimento 2 o 3 volte supe
riore a quello di tutti gli altn. 
Sempre, quando un settore 
dell'investimento finanziario 
•scappa», ne segue un riaggiu
stamento. 

Il riulineamento questa vol
ta è alato particolarmente 
brusco e vistoso. 

Infatti, E questo si spiega con 
le caratteristiche del mercato 
americano, dove tutti gli inve
stitori sono investitori istituzio
nali, Solo da noi il cittadino va 
in banca a farsi bidonare. In 
America pochissimi investono 
direttamente in Borsa. Per lo 
più si rivolgono ai fondi, ai fon* 
di pensione, alle grandi finan
ziarie. j 

Ma cosa Insegna In ultima 
Istanza questo riaggiusta
mento? 

Insegna che è cresciuto il dì-
stacco dell'economia reale dai 
fatti speculatiivi. Oddio, è vero 
che rispetto all'87 l'economia 
americana sta peggio: c'è più 
inflazione, è cresciuto il deficit 
pubblico, le imprese fanno 
meno utili. Ma nessuno di que
sti fattori da solo è catastrofico, 

tale da giustificare sconquassi. 
Cos'è, la finanza che va per 
conto suo rispetto all'econo
mia reale? 

Diciamo pure cosi. Ammetten
do che ogni tanto ci sia un 
riaggiustamento, perché indi
pendenza della finanza non 
può voler dire separazione to
tale. Insomma, c'è del metodo 
in questa follia. 

E che dire di quello che sta 
succedendo da noi? 

Che dire? Vorrei dire che il 
mercato deve essere rispettato 
sempre, compreso quando c'è 
il riallinamento. È inutile riven
dicare nuovi poteri alia Con
sob se la Consob è questa. 
Non si può pensare di organiz
zare, indirizzare il mercato. È 
forse intervenuta la Sec (la 
Consob di Wall Street, ndV)? 
No che non l'ha fatto. E invece 
da noi si annunciano misure 
straordinarie per favorire gli 
acquisti e scoraggiare le vendi
te. Ma si è mai visto nulla di si
mile? 

Tanto più che questi provve
dimenti non sono serviti 
granché. 

Ovvio che non servono Vo
gliono ingessare il mercato, fa
cendo finta di dimenlicare che 
1*80% degli scambi si fa fuori 
Borsa. E che il mercato lo fan
no i grandi gruppi. Insomma, 
se c'era una volta in cui la Con
sob non doveva fare assoluta
mente nulla era questa 

Nulla? 
Assolutamente nulla Questi 
sono provvedimenti liberticidi 
e inutili E infatti non son servi
ti. I gruppi che hanno voluto il 
rinvio dei loro titoli l'hanno im
posto ugualmente. De Bene
detti, che era contrario, è inter
venuto e ha fatto segnare co
munque un prezzo ai suoi Ma 
insomma: si è mai sentito che 
la General Motors sia interve
nuta sulla quotazione dei pro
pri titoli? 

E per il futuro? Quali sono I 
provvedimenti più urgenti? 

Sono tre. sempre quelli La ri
forma degli intermediari con la 
nascita delle Sim, la concen
trazione di lutti gli affari in Bor
sa e la regolamentazione del 
conflitto dì interessi, per evita
re che siano i grandi gruppi a 
fare il mercato. Facciamo que
ste tre cose e cominceremo a 
ragionare. DDV, 

zione di quelli di Carlo De Be
nedetti - sono rimasti letteral
mente senza prezzo ufficiale, 
esattamente come se la Borsa 
fosse stata chiusa e l'avvio 
delle contrattazioni rinviato a 
tempi migliori. Questo era 
quello che i grandi gruppi, pa
droni incontrastati del merca
to a Milano, volevano; e que
sto hanno ottenuto. 

Già la vigilia era stata vissu
ta in un clima irreale da «leggi 
eccezionali» per responsabili
tà in primo luogo della Con
sob, che pure dovrebbe esse
re un organismo di controllo e 
non certo di onentamento del 
mercato I prezzi a New York 
sono crollati venerdì? Oddio, 
la gente potrebbe essere pre
sa dal panico, si sono detti al
la Consob. E quindi via, due 
giorni interi di bombardamen
to ininterrotto, con gli esperti 
in Tv e sui giornali a spiegare 
che in fondo non era succes
so granché e che non biso

gnava oer cosi poco spaven
tarsi. Fino alla battuta finale: 
la Consob, grande mamma 
bianca dei risparmiatori, ha 
varato alcune misure eccezio
nali d'intesa con il vertice del
la Borsa e alcune importanti 
istituzioni finanziarie (leggi1 le 
grandi banche). 

Di che cosa si tratta' Sem
plice, si favoriscono gli acqui
sti, riducendo dal 100% al 75 il 
deposito obbligatorio in caso 
di acquisto, e si ostacolano le 
vendite speculative, imponen
do ai venditori la dimostrazio
ne del possesso dei titoli offer
ti. Per venire incontro agli 
operatori in difficoltà finanzia
rie, d'intesa con le grandi ban
che, è slato ritoccato il cosid
detto scatto di garanzia sui ri
porti. In pratica, se un inter
mediario ha bisogno di soldi, 
cedendo in garanzia a una 
banca azioni per 100 milioni, 
potrà avere linanziamenti fino 
a 60, e non più 50 come pri-

Tutta fatica inutile. Le ban
che erano piene di ordini di 
vendita - spesso senza indica
zioni di prezzo, e cioè a qual
siasi condizione - raccolte dai 
borsini in quantità anche 10 
volte superiore al normale. E 
non avevano nessuna voglia 
di dargli corso. I grandi grup
pi, dal canto loro, non voleva
no subire l'affronto di un crol
lo, fiduciosi nelle possibilità di 
recupero indotte da probabili 
migliori notizie nel pomerig
gio dalla Borsa di Wall Street. 

E cosi è scattato un grotte
sco gioco delle parti, con le 
banche che vendevano a man 
bassa e nessuno interveniva a 
comprare. Il prezzo di rifen-
mento scendeva in caduta li
bera fino a superare la soglia 
- fissata tra it 5 e il 10%-di 
«eccesso di ribasso». A quel 
punto ii comitato di intervento 
della Borsa - in pratica il rap
presentante degli agenti e 

quello della Consob - interve
niva sospendendo la contrat
tazione e rinviando la chiama
ta «a fine seduta». Fiat, Gene
rali, Montedison e quasi tutti i 
titoli pnncipali del listino han
no seguito la stessa sorte, con 
la sola eccezione di rilievo dei 
titoli del gruppo De Benedetti, 
il cui nome veniva citato dagli 
Operatori in piazza degli Affari 
con unanime deferenza. De 
Benedetti è infatti intervenuto 
pesantemente sui propri titoli 
quando questi si sono avvici
nati a soglie ritenute degra
danti: il segnale lo ha dato la 
Or, chiusa dopo un lungo 
braccio di ferro appena sopra 
le 5 000 lire. Per ore è stato 
questo l'unico titolo di rilievo 
ad avere un prezzo in tutto il 
listino. Analoga sorte hanno 
avuto poi Olivetti, Mondadori 
e Cofide. 

Ben 134 titoli sono invece 
stati «rinviati». In pratica verso 
le 3 del pomeriggio, in conco

mitanza con l'apertura della 
Borsa di New York, la Borsa di 
Milano ha ricominciato dac
capo, con la chiamata del ti-
tolo Enimont alla arida *A». 
Dopo 10 minuti di scambi 
convulsi, il titolo ha segnato fi
nalmente un prezzo ufficiale. 
1382 lire, quasi 40 in meno ri
spetto al prezzo di colloca
mento. Per gli oltre 200mila 
sottoscrittori del «polo chimi
co» un brusco risveglio dopo 
una breve illusione di facili af-
fan. 

Poi, una dopo l'altra, le al
tre «regine» dei listino: Fiat 
7-7,2%), Generali (-5,66), 
Ferruzzi Agricola (-6,89), e 
via elencando. Nessun titolo -
e anche questo è un record -
ha chiuso m nalzo. La seduta 
del mercato ristretto è slata 
nnviata a notte fonda. La 
Mandelli, che doveva colloca
re i propri titoli domani, ha 
deciso di soprassedere, rin
viando l'operazione a data da 
destinarsi 

A Rimini parlano il premio Nobel Leontief, il giapponese Oba e l'americano Hortmats 

Cloroformio dopo il grande scossone 
«Non abbiate timore, la arisi non c'è» 

Illustri medici al capezzale di Wall Street. Sono il 
premio Nobel Leontief, il giapponese Oba, l'ameri
cano Hormats. La Banca d'Italia, in disparte, con 
Lamberto Dini, fa sapere di avere apprezzato il 
comportamento della Consob in Italia. Ma i medici 
litigano sulle cause del trauma americano. Torna
no i temi del deficit, delle troppe spese militari. Ma 
tutti spargono cloroformio. 

- DAL NOSTRO INVIATO 

BRUNO UGOLINI 

• • RIMIN1. Stanno giungendo 
notizie allarmanti dalla Borsa 
di Milano, ma nulla ancora da 
New York. Ed ecco tre impor* 
tanti signori offrirsi in pasto ai 
cronisti, senza mostrare alcun 
dubbio. Non sono forse forti le 
economie di Usa e Giappone? 
E allora, chiarisce subito il 
premio Nobel Wassilly Leon
tief, «escludo qualunque peri
colo di crisi finanziaria»... Oggi 
è lunedi, spiega ironico To-
momitsu Oba, presidente del 
centro giapponese per la fi
nanza intemazionale, «ma 
non sarà un lunedi nero». È 
una rassicurazione che si ba

sa sui dati provenienti da To
kio; il calo è stato pari all'I,8 
mentre due anni fa, quando ci 
fu appunto un «lunedi nero», il 
crolloi fu del 14,9 per cento. 
Ma perché questa differenza? 
Perché questa volta, risponde, 
c'è stato un miglioramento del 
coordinamento tra le banche. 
Un po' più inquieto appare 
l'americano Robert Hormat-
sche a New York dirige la 
Goldman Sachs International. 
Il pericolo di un processo a 
catena, dice, ci sarebbe se a 
New York proseguisse la ten
denza al ribasso. 

Ma all'origine delta prece

dente altalena borsistica sem
bra esserci soprattutto il conto 
aperto tra Giappone e tka 
Questi ultimai spiega Tomo* 
mitsu, sono il paese con il più 
grande debito e sono la più 
forte potenza militare. Il Giap
pone è il paese che ha più 
crediti ma non altrettanta po
tenza militare. Sono i giappo- q 

nesi a finanziare il deficit di 
bilancio Usa costituito dalle 
spese militari. Lo squilibrio tra 
surplus e debito è il problema 
principale. E mentre il Giap
pone fa il suo dovere, dice To-
momitsu, frenando la doman
da intema, gli americani non 
fanno il loro incrementando, 
come dovrebbero, ta quota 
destinata al risparmio. Leon
tief e Hormats lo ascoltano e 
scuotono la testa. L'america* 
no, addirittura, poco dopo, 
quasi seccato, lascia la confe
renza stampa. Un piccolo in
cidente diplomatico. La rispo
sta del premio Nobel è un po' 
nervosa. Le incertezze, le vo
lubilità del mercato di New 
York, sostiene, dipendono an
che dal capitali stranieri, spe

cialmente giapponesi, investiti 
su quelle piazze (anche per 
motivi dì sicurezza politica e 
non tanto perché i profitti sor 
no maggiori. Non credo, ag
giunge, che si possa ottenere 
molto con gli interventi sul ri
sparmio. Ma II Giappone, 
esclama polemico Leontief, 
potrebbe contribuire a quella 
parte delle spese militari che 
gli americani potrebbero ri
durre, oppure nessuno po
trebbe incrementare te spese 
militari. Questa seconda solu
zione, conclude Leontief, si 
collocherebbe bene ih quel 
disegno tanto perseguito da 
Gorbaciov per la riduzione de*" 
gli armamenti. Il leader russo, 
insomma, finirebbe con il da
re una mano all'economia 
americana, oltre che aiutare 
la pace e le riforme in Urss. 

Il clima, comunque, a parte 
queste dispute sulle cause 
della febbre, appare ottimista. 
È uno stato d'animo che pro
viene qui direttamente anche 
dalla Banca d'Italia. Il suo di
rettore generale, Lamberto Di

ni, mantiene il più assoluto ri
serbe, si limita a 'far sapere 
rapprez7amento dell'Istituto 
di emissione nei confronti del
l'operato della Consob. Ma a 
quanto si può intuire la Banca 
d'Italia considera ta «discesa» 
italiana quasi alla stregua di 
un fatto locate. E quel che è 
successo a New York venerdì 
scorso? Rientrerebbe in una 
logica di mercato. Le cause 
sarebbero rintracciabili in una 
serie di fattori concomitanti, 
quelli stessi che sono stati illu
strati qui dagli esperti ameri
cani. E poi c'è il capìtolo degli 
speculatori. Luigi Arcuti, presi
dente deU'lmiv a quelli che gli 
chiedono commenti su Wall 
Street, risponde con un'altra 
domanda: «Chi ha comprato 
te azioni? Andate a vedere e 
scoprire la verità». 

«La Borsa Italiana, com
menta alla fine Franco Piro 
(commissione Finanze della 
Camera) è un'avventura che 
si può anche tentare. Quella 
Usa, no. È solo una gigante
sca bisca carica di titoli spaz-
zatura». 

Da Tokio a Londra e New York una giornata che ha sconvolto giudizi e scelte dei governi 

La seconda capitolazione della Fed 
RENZO STEFANELLI 

• • ROMA Una catena di er
rori di giudizio, su cui si di
scuterà a lungo, è all'origine 
dell'estensione a livello mon
diale della crisi borsistica di 
venerdì a New York, La prova 
di questo errore ci viene dal
l'ipotesi che la Borsa di To
kio, grazie alle tradizioni in
terventiste della Banca del 
Giappone e del ministro delle 
Finanze in quel paese, avreb
be dato il segnale di stop. La 
Borsa di Tokio apre alcune 
ore prima di quelle europee e 
l'ipotesi era plausibile. Di più. 
si è realizzata, con un cedi
mento del solo l ,8% a Tokio. 
Il «segnale» però non ha fun
zionato, il crollo delle borse 
europee, dopo la chiusura di 
Tokio, è dilagato egualmente. 

La ragione della mancata 
ricezione del segnale è nel
l'errore di considerare la crisi 
borsistica di venerdì provoca
ta da [attori circoscritti agli 
Stati Uniti. Fra venerdì e do
menica le consultazioni fra i 
ministri delle Finanze e i ban
chieri centrali avevano dato 

tutta la colpa all'indeboli
mento delle imprese statuni
tensi e l'atteggiamento restrit
tivo della Riserva federale in 
materia di credito. A Londra 
lo stesso cancelliere Nigel 
Lawson si è scomodato per 
avallare questa teoria: le ban
che inglesi, hanno detto, 
hanno in canco meno credito 
avventuristico. Lawson ha 
completamente omesso ogni 
riferimento al tasso record 
del 15% ed alla crisi presso
ché permanente della sterli
na. 

Nei fatti invece l'aumento 
dei tassi ha avuto il suo epi
centro, nell'ultimo mese, pro
prio in Europa occidentale, 
per iniziativa della Bunde
sbank. Le scalate borsistiche 
finanziate quasi totalmente 
con debiti il cui costo e ri
schio sale con i tassi, sono di 
moda anche in Europa 11 de
clino dei livelli produttivi non 
risparmia le principali econo
mie europee 

Da Bruxelles, negli am
bienti della Comunità euro
pea, la teoria di Lawson è sta

ta tuttavia accolta e integrata 
con l'osservazione - ricavata 
dall'esperienza del crack del
l'ottobre 1987 - della pretesa 
ininfluenza della crisi borsisti
ca sugli andamenti dell'eco
nomia di produzione e com
merciale, Insomma si è anda
ti all'apertura dei mercati, ieri 
mattina, con la convinzione 
che la crisi era nata in borsa 
e sarebbe stata domata con 
l'opportuna manovra dei 
meccanismi delia borsa. 
Un'ora dopo l'apertura delle 
contrattazioni questa teoria 
era saltata 

Solo dopo alcune ore -
con successo a New York, 
grazie allo sfasamento dì 
mezza giornata nell'apertura 
a suo favore - il giudizio è 
stato modificato ed i mecca
nismi anticnsi hanno avuto 
successo. Gli europei non 
avevano fatto in tempo a 
cambiare i piani; o non han
no voluto o saputo farlo. 

La Banca di Francia non 
ha ritegno ad annunciare di 
avere immesso 15 miliardi di 
franchi nel mercato per argi
nare la caduta. È un rimedio 

a cui sono ricorse tutte le 
banche centrali, ma funziona 
soltanto con un po' di tempo 
ed in presenza di una appro
priata organizzazione del 
mercato La Banca d'Inghil
terra, già in difficoltà con la 
sterlina, è stata lenta a mobi
litare le pur vaste risorse della 
finanza privata In Germania 
e Italia le banche centrali, 
pur avendo margini di inter
vento, non sono attrezzate in 
modo specifico per fronteg
giare nel giro di ore una do
manda di credito. Pare però 
che le grandi società emitten
ti non lo abbiano nemmeno 
chiesto. 

L'allargamento della borsa, 
il quale presuppone un allen
tamento del credito e quindi 
tassi più bassi, sembra tutta
via l'esito generale più proba
bile della giornata di ieri An
cora una volta, insomma, la 
Riserva federale degli Stati 
1 niti sarebbe stata sconfitta 
sul terreno della manovra 
monetaria in due giornate 
campali, esattamente come il 
19 e 20 ottobre 1987 la crisi è 
partita da una manovra al 

rialzo dei tassi e si salda con 
una marcia indietro totale. 

L'impiego dei romptfuoco, 
dei meccanismi tecnici di ar-
gmazione della crisi, ha gio
cato in modo efficace soltan
to a New York. Gli interme
diari sono in grado, una volta 
scattato l'allarme, di fermare 
la valanga dell'offerta con 
l'appoggio della banche. 
Vantaggio evidente di una 
borsa dove una decina di in
termediari ormai controllano 
la quasi totalità delle opera
zioni e che, nei fatti, fanno 
mercato fra di loro. Nelle bor
se europee lunedì è stata se
gnalata la presenza a migliaia 
di piccoli investitori che cer
cavano di realizzare il guada
gno del recente boom borsi
stico A New York stavolta 
non si sono presentati La 
specie, se non è in estinzio
ne, appare fortemente dan
neggiata sul territorio degli 
Stati Uniti 

Se la Borsa di New York è 
un mercato fra intermediari 
appare anche logico che si 
accordino per rompere le li
nee di fuoco quando scoppia 
l'incendio. Lunedi 16 ottobre 

Cede il dollaro 
Poi la chiusura 
negli Usa: rialzo 
Il dollaro segue da presso la crisi eli Wall Street: ie
ri mattina, da Tokio a Parigina Milano a Franco-
forte, il calo pareva dovesse essere drammatico, 
poi nel pomeriggio la moneta americana ha regi
strato un modesto recupero nei confronti di tutte 
le principali monete. Mentre il marco balza in alto 
e assorbe gli spostamenti di capitali dagli Usa, la 
lira perde terreno. Ancor più la sterlina britannica, 

STEFANO RIOHI RIVA 

• • MILANO Se tutto il mon
do finanziano ha seguito con 
trepidazione gli indici di oscil
latone dei listini delie Borse 
valori, un'occhiata frequente e 
molto nervosa andava anche 
al corso delle valute. Sotto la 
lente d'ingrandimento l'anda
mento del dollaro, per verifi
care se e quanto la moneta 
americana dovesse seguire 
con un tonfo parallelo, come 
avvenne nell'87, il tonfo di 
Wall Street E solo con il pas
sare delle ore, quando ha co
minciato a consolidarsi anche 
alla Borsa newyorkese un an
damento di tenuta e dì parzia
le recupero, anche la moneta 
americana ha cominciato a n--
prendere fiato, chiudendo la 
giornata a New York bene: a 
1,86 sul marco, a 141,8 sullo 
yen, a 1375 sulla lira. 

Ma partiamo dall'inizio: 
•Dollaro precipita», «Dollaro in 
fortissimo ribasso a Parigi*, 
•Capitombolo dei dollaro a 
Tokio», i dispacci d'agenzia 
della mattina hanno titoli 
drammatici, che rimbalzano 
da tutte le piazze mondiali. 
Non sono notizie inaspettate, 
visto che già venerdì scorso, 
prima ancora che conseguen
za della crisi di Borsa, l'inde
bolimento del dollaro rie era 
stata la causa. Nel senso che 
proprio le aspettative d'infla
zione confermate dalle rileva
zioni dì settembre avevano 
contribuito al clima di sfiducia 
di Wall Street. Peggio ancora 
dunque, dovevano essere e 
sono state le reazioni del «do
po». Con due pericoli imme
diati: che la Federai reserve 
intendesse abbassare 1 tassi di ' 
credito per favorire il migliora
mento della liquidità e la ri
presa del mercato, .contri-, 
buendo cosi alla spinta inflat
iva, e che gli investitori inter
nazionali spaventati da questa 
prospettiva cominciassero in 
massa un'operazione, magari 
immediata, di rimpatria dei 
capitali o di spostamento su 
piazze più redditizie. 

Ecco dunque in termini 
drammatici i riscontri del lu
nedi mattina; col dollaro che 
in apertura perdeva massic
ciamente sullo yen e sul mar
co, e con massicci sposta
menti di capitali che abban
donavano l'area del dollaro e 

andavano a spingere verso 
l'alto le valute dello Sme. Una 
prospettiva peraltro, quella di 
un ridimensionamento del 
corso della valuta americana, 
che veniva vista non senza in
teresse da molti, a cominciai» 
dai giapponesi, che non da 
ora si augurano un corso del 
dollaro più aderente al valore 
reale, e più adeguato al rie-
quilibrlo dei loro conti con l'e
stero in colossale eccedenza. 

A fianco del dollaro solo la 
sterlina, che si faceva trascina
re al basso indebolita dalle vi
cissitudini inteme, dal buco 
dei conti con l'estero alla ri
presa dell'inflazione risalita in 
settembre al 7,6%, Mentre a 
Milano, benché ia lira perdes
se a sua volta il contatto con il 
marco e con le altre valute 
Sme, il dollaro cedeva circa il 
2,5% del suo valore. 

Solo col passare delle ore, 
man mano che da New York 
si confermavano le notizie di 
parziale recupero della Borsa, 
anche la valuta americana ha 
ricomincialo una lenta ripre
sa. Sempre restando al dato 
italiano, mentre in apertura si 
erano toccate le 1359 lire per 
dollaro, che diventavano ad- • 
dirittura 1357 al fixing, si arri
vava alle 1375 delle contratta
zióni nel «dopo fixing». Ma ov
viamente i punti di maggior 
tensione sono stati,nel con*' 
fronti dello yen e del marco: a 
Francoforte si chiudeva a 
1,864 marchi per dollaro, ma 
sì era cominciato con 1,84 e a 
metà mattina addirittura le 
previsioni erano per lo sfon
damento della soglia critica 
dell'I,83. Non diversamente a 
Tokio dove la conclusione a 
14J3.5 y_ep è stata precedui 
u»^*rVo*tìne fino njf 
1lp7f rttjmtinquè* resi 
yéÉÌÉS85 centesimi i 
quotazione di venerdì scorso. 

Óra la febbre resta alta: an
che se per adesso il paragone 
col crack detl'87 è tutto favo
revole, e comunque,già \a 
quell'occasione non si verifico 
il temuto rimbalzo della vicen* 
da borsistica sull'economia 
generale degli Usa e del mon
do, i timori di una recessione 
americana si stanno esten' 
dendo. E per il dollaro 1 giorni ' 
caldi continueranno. 

Il tabellone segna ta quotazione del dollaro a 1357,25 

1989 sarà ricordato, allora, 
come la prova generale di un 
mercato finanziario «a circui
to chiuso». Per chi crede al
l'autonomia di questo circui
to rispetto all'economia reale 
questa crisi è finita 11. Però un 
progetto di politica moneta
ria, basato sulla stabilizzazio
ne del dollaro e la.priorità 
della lotta all'inflazione,* sal
talo per la seconda volta in 
due anni. La crisi, a nostro 
parere, si è aggravata Istallan
dosi a livello istituzionale. 

L'aumento del ZQ% alla 
Borsa di New York nel corso 
del 1989, mentre i ritmi pro
duttivi si dimezzavano e il de
bito ricominciava a salire, è 
un fenomeno politico creato 

dalla politica fiscale di Wa
shington. Che si sviluppi in 
modo autonomo, una volta 
lanciato, sì può capire I 
crack a ripetizione sono però 
la conseguenza dì quella po
litica, Lunedi, proprio mentre 
l'incendio veniva spento, tor
navano di piena attualità gli 
interrogativi emersi nel rap
porto Brady sul crack de* 
1987; Il mercato finanziario 
sorto dalla deregolamenta
zione porta vantaggi all'eco
nomia? Se la risposta è nega
tiva consegue un tipo di rifor
me che rimettiamo in discus
sione l'autonomia del merca
to finanziario dall'economia 
leale. Una discussione che o 
stata soffocata sul nascere. 
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