
NEL Meno 

La crisi 
nel Golfo 

Il governo, per raffreddare l'inflazione, bloccherà 
i prezzi dei carburanti e fiscalizzerà gli incrementi 
rilevati in sede Cee. Intanto grazie all'intesa quasi raggiunta 
tra i paesi produttori cala la quotazione del petrolio 

Benzina, congelati gli aumenti 
L'Opec farà arrivare più greggio sui mercati 
La benzina non aumenta, parola di Pomicino. La 
media dei prezzi Cee imporrebbe un aumento a 
1600 lire, ma il governo vuol fare di tutto per raffred
dare la corsa dei prezzi. Anche a costo di perdere 
migliaia di miliardi di mancato gettito fiscale. A 
Vienna l'accordo nell'Opec è quasi fatto: le quote di 
produzione saranno aumentate anche senza ricor
rere ad un vertice straordinario. 

PAOLOBARONI 

• i ROMA. Aumenta il prezzo 
della benzina? Piuttosto che 
portare la super a 1600 lire il 
governo ha deciso di hscaliz-
zare il nuovo aumento che 
tonti pctrolilcre danno ormai 
per scontato. Per oggi sono at
tese le rilevazioni dei prezzi 
medi europei: la benzina do
vrebbe aumentare dì 40-50 lire 
per la super e il gasolio di 30-
40. 

I ministri economici, ieri po-
mcnggio. si sono consultati e 
alla line hanno deciso. Meglio 
rinunciare a qualche miliardo 
di gettito liscalc - se l'aumento 
si nvclcrà di breve durata -

piuttosto che creare i presup
posti per un ulteriore aumento 
del costo della vita, che già in 
queste settimane ha superato 
ogni previsione sfondando ab
bondantemente il tetto del 6%. 
Quanto peserà questa opera
zione sui conti dello Stato? SI 
parla di 3000 miliardi su base 
annua. Paolo Cirino Pomicino, 
ministro del Bilancio, però 
smentisce: «Cinquanta lire 
equivalgono « 900 miliardi an
nui». E, visti gli alti e bassi del 
prezzo del greggio, non è detto 
che l'operazione non si possa 
•riassorbire» presto. 

Oggi pomeriggio, al Tesoro, 

si svolgerà l'atteso incontro tra 
i ministri economici, Carli, Po
micino e Formica. «C'è una 
spinta inflativa che la crisi del 
Golfo ha peggiorato sensibil
mente - afferma il ministro del 
Bilancio - occorrerà lavorare 
affinchè l'inflazione riprenda 
l'orientamento verso il basso». 

Sul fronte dei prezzi brutte 
notizie arrivano per chi viaggia 
in treno ed aereo. L'Associa
zione intemazionale delle 
compagnie aeree che si riunirà 
domani a Ginevra ha intenzio
ne di rincare le tariffe intema
zionali del 5-6%. Aumenti in vi
sta anche per le ferrovie: per 
ottobre il nncaro sarà del 30-
35». 

Il ministro dell'Industria 
Adolfo Battaglia ha intanto de
ciso di istituire un «presidio 
energetico» per vigilare sulle 
possibili conseguenze della 
crisi del Gotto per i rifornimenti 
petroliferi italiani. Questa uni
tà, coordinata dal direttore ge
nerale per le fonti di energia 
Giuseppe Bianchi, e composta 
da dirigenti del ministro, esper
ti, tecnici e rappresentanti del
l'Enel, dell'Enea, dell'Unione 

Petrolifera, e delle società pe
trolifere. «Fortunatamente - ha 
dichiarato Bianchi - la crisi si è 
verificata in un momento in cui 
le disponibilità di greggio era
no abbondanti in quasi tutti i 
paesi. Le compagnie petrolife
re, infatti, invogliate dai prezzi 
particolarmente bassi del pe
trolio che ci sono stati nei pri
mi mesi dell'anno, avevano 
acquisito ampie riserve», «li 
problema - sottolinea Bianchi 
- più che sulle disponibilità è 
ora sui prezzi», feri la Snam 
(gruppo Eni) ha invece an
nunciato d'aver raggiunto un 
accordo per portare da 4 a 6 
miliardi le importazioni di gas 
naturale. L'intesa rientra in 
un'ottica di diversificazione 
delle fonti di approvvigiona
mento. 

Per tutta la giornata di ieri, 
sugli esiti del vertice di Vienna, 
ha pesato una grande incertez
za. Dapprima è stata annun
ciata per oggi la tanto attesa 
convocazione della conferen
za straordinaria, quindi è arri
vata nelle redazioni la dichia
razione del presidente del car

tello Sadek Boussena che 
smentiva tutto: «Nessuna riu
nione straordinaria, bastano i 
colloqui informali». «State 
creando un problema che non 
esiste - ha spiegato ai giornali
sti -. Non è la forma che ha im
portanza. E poi abbiamo dei 
problemi che sono molto più 
importanti». Secondo il presi
dente, gli attuali colloqui, do
vrebbero sfociare in un accor
do su di un aumento della pro
duzione di greggio per com
pensare i paesi importatori 
della perdita subita a conse
guenza del blocco imposto su 
Irak e Kuwait Quanto basta 
per far scendere di ben tre dol
lari le quotazioni del greggio 
sulla piazza di New York, ieri 
fissato a 27 dollari al barile. La 
maggioranza dei rappresen
tanti che prendono parte alle 
consultazioni sarebbero d'ac
cordo per aumentare la produ
zione, mentre una maggioran
za sulla convocazione di una 
conferenza straordinaria del 
cartello non sarebbe stata an
cora raggiunta. Dieci delle un
dici delegazioni presenti a 

Vienna si sarebbero pronun
ciate per un aumento della 
produzione. Contrario sarebbe 
l'Iran, mentre Irak e Libia, pure 
sfavorevoli ad aumenti delle 
quote, non hanno ancora pre
so parte ai colloqui. Il rappre
sentante libico era però atteso 
a Vienna nel tardo pomeriggio 
di ieri. In un tentativo estremo 
di salvare l'organizzazione da 
una spaccatura, dopo l'annun
cio di alcuni paesi fra cui, in te
sta, l'Arabia Saudita di proce
dere in ogni caso ad aumenti 
delle proprie quote anche in 
assenza di un accordo Opec, i 
delegati sarebbero orientati a 
chiudere la riunione con un 
comunicato in favore di un au
mento della produzione ma 
senza la specificazione delle 
singole quote. Queste, secon
do informazioni della confe
renza, sarebbero comunque al 
di sotto del «buco» di 4,6 milio
ni di barili al giorno lasciato 
dalle quote mancanti dell'lrak 
e del Kuwait occupato. L'Ara
bia ha già fatto sapere di esse
re in grado di estrarre un milio
ne in più di barili nel giro di 
qualche giorno. 

H ministro del petrolio detTAraWa Saudita, Hlsnam Monlddin Nazer. in 
una pausa degli incontri deil'Opec in corso di svolgimento a Vienna 

Con un accordo generico 
sull'aumento della produzio
ne, le delegazioni potrebbero 
anche decidere di chiudere le 
consultazioni evitando uno 
scontro sulla convocazione di 
una conferenza straordinaria. 
Se si arrivasse ad un accordo 
di massima. Il comunicato fi
nale conterrebbe anche la pre
cisazione che le quote saranno 
ribassate ai letti fissati lo scorso 
luglio a Ginevra non appena la 
situazione tornerà «normale». Il 
ministro del petrolio Iraniano 
Gholamreza Aqhazadch ha fra 
l'altro dichiarato che l'Iran non 
ritiene necessario per ora un 

aumento delle quote ma che 
in linea di principio non vi si 
oppone: -li momento giusto 
per farlo potrebbe essere even
tualmente il quarto trimestre di 
quest'anno». Il ministro ha 
inoltre rimandalo all'esistenza 
di molte riserve strategiche di 
greggio e ha precisato di non 
avere ricevuto richieste di au
menti della produzione da 
parte dei paesi consumatori. Il 
suo collega saudita, Hisham 
Nazer, ha invece dichiarato 
che i colloqui procedono 
•molto bene», aggiungendo di 
ritenere che finiranno «molto 
presto». 

Impennata a Piazza Affari: +4,7%. Sensibili crescite anche a Tokio, New York e in Europa 

Borse sugli scudi, almeno per un giorno 
I banchieri centrali 
stanno imparando 
a vivere con la crisi 

RENZO STIFANILU 

MI ROMA. 1 prezzi bassi avreb
bero fatto tornare in borsa gli 
investitori attenti al valore pa
trimoniale delle azioni. Questa 
interpretazione della ripresa, 
tuttavia, è solo apparentemen
te -concreta- poiché in in real
tà il ribasso delle borse ha va
riato grandemente fra il 20% 
circa delle piazze anglosassoni 
e il 30-35% delle borse europee 
e giapponese. A quale livello i 
prezzi delle azioni corrispon
dano al valore patrimoniale 
reale sarà sempre un latto di
scutibile, in parte soggettivo. 

Fra i fatti nuovi maturati all'i
nizio di questa settimana va 
data la precedenza agli indiriz
zi politici che si sono andati 
chiarendo. Intanto, il manife
starsi di uno spazio di trattativa 
nella crisi mediorientale sem
bra avere convinto quasi lutti 
che non bisogna attendersi il 
ritomo alla situazione prece
dente come effetto di una 
guerra-lampo eche, anzi, biso
gna imparare a convivere con 
la nuova situazione. Di questa 
possibile convivenza fanno 
parte gli accordi finanziari che 
aiutano alcuni paesi deil'Opec 
a superare la reticenza nell'au
mento dell'offerta di petrolio. 

L'accordo più importante Jt 
forse quello col Venezuela: le 
banche rifinanziano venti mi
liardi di dollari di debito estero 
del Venezuela ed il paese 
prende la guida del gruppo di 
paesi Opec pronto a sostituire 
con le proprie forniture quelle 
venute meno dal Golfo. Nel ca
so del Messico, anch'esso in 
cerca di nuovi capitali esteri, la 
trattativa sembra prolungarsi e 
richiedere decisioni politiche 
più difficili (c'è una cruciale 
elezione politica in vista) ma 
la questione è sul tappeto. 

Un nuovo ciclo di Investi
menti nei paesi esportatori di 
petrolio, finanziato dai paesi 
consumatori, è una fonte di 
opportunità nuove. Del resto 
non e propono il rialzo del pe
trolio ad avere posto termine 
alla crisi della sterlina nono
stante il 10% di inflazione inter
na? 

L'altro dato che emerge 
sempre più evidente e la deci
sione delle banche centrali di 
lasciare ai vecchi professori 
l'agitazione dello spauracchio 
inflazionistico. Si ha conferma 
che la Riserva Federale ha de
ciso di non alzare i tossi d'inte
resse. E si tenga presente che i 
(ondi federali americani costa
no l'8-8,25% a Ironie di un livel

lo di inflazione che potrebbe 
arrivare al 6%. Questa decisio
ne ha rianimato la Borsa di To
kio che vive da settimane nel-
l'incubo di un rialzo del tasso 
di sconto (ora meno probabi
le). 

Certo, c'è anche un patriotti
smo dei banchieri centrali 
chiamati a collaborare col go
verno di un paese in guerra. 
Non e facile contestare al Pre
sidente di un paese in guerra la 
possibilità di un deficit pari al 
5% del reddito nazionale; tanto 
più che nessuno osa più chie
dere la riduzione delle spese 
militari inclusa quella in arma
menti. Però non si tratta soltan
to di questo. 

Ha sorpreso, ad esempio, la 
duttilità del Governatore della 
Bundesbank Otto Pochi che di 
fronte ad un disavanzo statale 
di 115 miliardi di marchi non 
solo non si arrabbia ma dichia
ra che si ritiene in grado di 
controllare l'inflazione. In qual 
modo? Nel caso della Germa
nia a Poehl sembra serva sol
tanto un marco più forte. L'al
tro elemento, è il dilagare della 
disoccupazione nella RDT. La 
rivalutazione del marco sul 
dollaro riduce il costo delle im
portazioni di petrolio e di tanti 
altri beni e questo e l'essenzia
le. Sul resto si può discutere. 
La Banca d'Italia, non a caso, 
ha prima corretto la quotazio
ne lira-marco ma poi ha intro
dotto un regime di rifinanzia
mento della liquidità che con
sente alle banche di rifinanzia
re le imprese colpite dal calo 
della Borsa. E forse, con un pò 
di buona volontà, anche di evi
tare l'aumento dei tossi d'inte
resse che potrebbe ubriacare 
nuovamente le quotazioni del
la lira. 

Insomma, il crollo delle bor
se valori sembra avere restitui
to ai banchieri un pò di senso 
della realtà. Per convivere con 
la crisi mediorientale ed uscir
ne col minor danno e però ne
cessario tornare a darsi delle 
direttive di medio termine, 
riacquistare la capacità di agi
re sui «fondamenti» del merca
to Intemazionale. Il caso del 
petrolio rinvia al primato della 
produzione di energia; i nuovi 
assetti ripropongono l'intera 
questione dei fondamenti 
scientifici, industriali e com
merciali dell'industria chimica. 
Ed i mercati finanziari hanno 
organizzazione e strumenti 
inadeguati per inserirsi in que
sti indirizzi. 

Una vera e propria impennata in piazza Affari: più 
4,71 per cento; tutte le principali Borse mondiali 
(da Tokio a New York) in sensibile crescita. Una 
giornata positiva, quella di ieri, per i mercati finan
ziari dopo tre settimane disastrose. Tra gli operatori 
il clima si è rasserenato, ma è difficile parlare di una 
inversione di tendenza. Si tratta di una crescita pas
seggera o è destinata a durare? 

BRUNO INRIOTTI 

••MILANO. Sono tre gli ele
menti concomitanti che hanno 
portato ad una ripresa delle 
quotazioni alla Borsa di Mila
no. Innanzitutto le buone noti
zie che, durante le contratta
zioni, provenivano dai mercati 
esteri: Tokio aveva chiuso po
sitivamente, tutte le Borse eu
ropee (eccetto Londra che ieri 
era chiusa) registravano rialzi. 
L'allentamento della tensione 
nel Golfo era il secondo ele
mento positivo che faceva riav
vicinare gli investitori ai titoli 
azionari. Infine, caratteristica 
del tutto italiana, la sensazione 
che la vicenda Lombardlin 
possa concludersi con un ac
cordo senza influenzare in 
modo negativo la liquidazione 
di Borsa di agosto. 

Sulla base di questi tre even
ti positivi sono ricomparsi in 
Borsa i compratori. Una boc
cata d'ossigeno per un merca
to deprcssso che viene varia
mente interpretala. Gli osser
vatori più attenti mettono in 
guardia da facili entusiasmi. 
Dopo una caduta come quella 
che si è verificata nelle scorse 
settimane, un rimbalzo tecnico 
era l'ipotesi più attendibile, an
che se ieri a Milano ha avuto 
una rilevante intensità. La sua 

durata è invece soggetta a fat
tori incontrollabili, come è ap
punto la crisi del Golfo Persico. 
Il mercato ha perso il suo equi
librio e per ritrovarlo occorra 
almeno qualche mese. 

Per il momento si è comun
que esaurita la spirale delle 
vendite innestata dalla paura 
di un costante arretramento, 
anche perché il mercato si tro
va ormai in quella condizione 
che gli esperti definiscono «di 
ipervenduto». Ieri ad animare il 
tono del mercato sono state 
cosi le numerose ricoperture 
inteme piovute sui titoli guida, 
oltre agli ordini di acquisto, 
non molto numerosi per la ve
rità, provenienti dai Borsini 
della provincia. Al tempo stes
so hanno diminuito le vendite 
sìa i Fondi che gli investitori 
esteri. 

Si contano sulle dita di una 
mano 1 titoli che ieri non han
no chiuso in rialzo, tutti con 
notevoli incrementi. Anzi otto 
titoli hanno dovuto essere rin
viati per eccesso di rialzo. Par
ticolarmente intensa è stata 
l'attività dei principali titoli gui
da. Le Fiat ordinarie, che nei 
giorni scorsi guidavano la fles
sione, ieri hanno recuperato il 

f t l l l l l f l s i i 

Nel grafico le quotazioni di ieri nelle principali piazze Intemazionali e (a tato) un momento delle contrattazioni al Nymex. la borsa mero1 di New York 

5 percento salendo ancora nel 
dopolislino. In netto rialzo le 
Montedison (più 4,18 percen
to) e le Enimonl, anche se in 
modo meno sensibile (più 
1,64). Più forti gli incrementi 
delle Mediobanca (più 6.61) e 
delle Generali (più 5,40). Il ti
tolo della compagnia di assi
curazioni triestina ha comunq-
zue perduto quasi il 14 per 
cento dall'Inizio dell'anno. 
Questo andamento non pare 
preoccupare l'amministratore 
delegato Eugenio Coppola il 
quale ha affermalo - con una 
immagine marinara - che «in 
un mare che minaccia burra
sca, le Generali non hanno au
mentato la velatura», non han
no cioè fatto acquisizioni di 

particolare rilievo. Rimangono 
comunque per Coppola per
plessità sull'andamento in Bor
sa dell'intero comparto assicu
rativo. «Non so fino a che pun
to - ha detto l'amministratore 
delegato delle Generali - le 
previsioni di uno o due anni di 
risultati tecnici pesanti influen
zino le quotazioni». 

Per ora, comunque, stando 
ai risultati di ieri, I comparti as
sicurativo e bancario sono stati 
quelli che hanno registrato i re
cuperi maggiori. Basti citare I 
casi delle Ras, delle Alleanza e 
delle Vittoria tra gli assicurativi, 
tutti con progressi superiori al
la media e, tra 1 bancari, delle 
Banco Roma (più 9,34 per 
cento) delle Credit e delle Ce
rnii anch'esse con consistenti 

recuperi. 
Il buon andamento della 

Borsa italiana trova d'altra par
te riscontro in quanto avviene 
sugli altri mercati finanziari. 
Era stata la notizia della buona 
chiusura di Tokio ad avviare 
positivamente le contrattazio
ni, assieme alle altre notizie fa
vorevoli che venivano da altri 
mercati orientali (Sidney ha 
chiuso addirittura con un più 
9,20 per cento). Dalle Borse 
europee sono poi venute indi
cazioni che andavano nella 
stessa direzione. È il caso di 
Francoforte dove in una sola 
seduta sono state annullate le 
perdite accumulate nella disa
strosa settimana precedente 
con un rialzo del 6,14 percen

to (anche per la coincidenza 
della chiusura per festività del 
mercato londinese che ha di
rottato sulla piazza tedesca al
cuni dei maggiori investitori 
stranieri). 

Superiore al 5 per cento è 
stato anche il recupero di Pari
gi, incoraggiato dai segnali di 
stabilità dei prezzi del petrolio 
e quindi dall'affievolirsi delle 
preoccupazioni riguardo l'au
mento dell'inflazione. Forte 
rialzo anche a Zurigo, malgra
do una lieve tensione nell'am
bito dei tassi di interesse a bre
ve termine, e a Bruxelles dove 
si sostiene che se la situazione 
del Golfo dovesse calmarsi le 
perdite di agosto potrebbero 
essere cancellate in poche set
timane. 

Dollaro 
È in arrivo 
la «cura» 
Greenspan 
• • NEW YORK. Allo scampa
nare prolungato che annuncia 
la chiusura del mercato nella 
grande sala di Wall Street il 
•dow-jones», l'indico che rias
sume l'andamento delle azioni 
delle 30 maggiori imprese in
dustriali, aveva riguadagnato 
più di 77 punti, circa il 3 per 
cento. Due ore prima aveva 
toccato i 90 punti, L'ottimismo 
degli osservatori che puntava
no sul benefico effetto di un 
week-end in cui la tensione nel 
Golfo e la paura della guerra si 
sono allentate, e stato piena
mente confermato. Un'altra 
buona notizia per i nervosissi
mi mercati Usa è il calo del 
prezzo del petrolio, anche se 
proprio ieri gli americani han
no dovuto contare un aumen
to di 5,2 cent nel prezzo della 
benzina, effetto delle impen
nate dell'ultima settimana. A 
rasserenare gli animi e rincuo
rare gli investitori ha certamen
te contribuito la voce sempre 
più insistente che la Federai re-
serve - la banca centrale ame
ricana - sarebbe intenzionata 
a ritoccare un po' all'ingiù i 
tassi di interesse. Un minor co
sto del denaro e ciò che preci
samente il governo e le grandi 
corporation chiedono per 
fronteggiare meglio le nubi re
cessive che si addensano sul
l'economia Usa. Nel week-end 
il ministro del Commercio Mo-
sbachcr si e lasciato andare ad 
una dichiarazione in questo 
senso («I tassi di interesse de
vono scendere per evitare una 
recessione») che non è parsa 
certo casuale. 

Da parte sua il governatore 
della Fed, Alan Grecnspan.si e 
cucito la bocca con l'aprirsi 
della crisi nel Golfo e ha man
tenuto un riserbo assoluto. Sa
bato e domenica si è svolto pe
rò tra i boschi del Grand Teton 
National Park un seminario an
nuale - quest'anno dedicato 
alle economie dell'Est - a cui 
ha partecipato tutto il vertice 
della Federai reserve. Da qui 
sono uscite conferme attendi
bili - anche se non ufficiali -
su questo orientamento della 
banca centrale americana. 
Perché la decisione diventi 
operativa - notano molti osser
vatori - ci vorrà ancora un po' 
di tempo. Greenspan vuole ac
certare con maggiore sicurez
za che la crisi nel Golfo si può 
stabilizzare e che sia scongiu
rato un evento bellico che 
sconvolgerebbe nuovamente i 
mercati. Il clima, comunque, è 
quello che sembra temere 
molto meno l'inflazione che la 
recessione. 

Un dato - nel generale mi
glioramento degli indici eco
nomici di ieri - ricorda agli 
americani la pericolosa debo
lezza della loro capacità di 
crescita. Il dollaro ieri sui mer
cati europei ha toccato il re
cord negativo rispetto al marco 
in tutto il periodo successivo 
alla seconda guerra mondiale 
(1,5385), anche se poi a New 
York è risalito in serata a quota 
1,5505, e cedendo un poco, 
comunque, rispetto alla chiu
sura di venerdì scorso. Nella 
quotidiana enumerazione dei 
guai economici che la crisi 
mediorientale procura all'eco
nomia americana, ieri l'obietti
vo si è spostato sull'agricoltu
ra, penalizzata non solo dagli 
aumenti del combustibile, ma 
anche e soprattutto dalla chiu
sura delle ingenti esportazioni 
alimentari verso Tirale. Oggi 
Bush si reca a Washington per 
parlare col mondo politico de-

tli sviluppi della crisi nel Golfo, 
presumibile che lo scambio 

di vedute comprenderà anche 
la questione spinosa della po
litica economica e dei tagli al 
bilancio. Se potrà giocarsi la 
«carta Greenspan» - denaro 
meno caro per vincere la re
cessione - Bush avrà maggiori 
chance di cavarsela in un pas
saggio particolarmente delica
to per il consolidamento del 
suo consenso. 

Modigliani: «Se il barile arriva a 50 dollari...» 
«Con un barile di petrolio a 50 dollari, avremmo una 
preoccupante ripresa dell'inflazione, ma gli effetti 
più negativi potrebbero essere contenuti con ade
guate politiche economiche». Franco Modigliani, 
premio Nobel per l'economia, docente al Mit di Bo
ston, disegna scenari alternativi a seconda dell'evol
versi della crisi nel Golfo. E per l'Italia ha una «ricet
ta» impopolare: Il blocco totale di salari e stipendi. 

OAL NOSTRO INVIATO 

WALTER DONDI 

M PARMA. Un po' sorpreso di 
trovarsi di fronte il cronista del-
YUnilò. il professor Franco Mo
digliani approfitta subilo per 
informarsi del dibattito in cor
so nel Pei per il -cambiamento 
del nome». Dice di non riuscire 
a capire la posizione di Ingrao 
sul Golfo e poi chiede: >£ Palet
ta da che parte sta, è per il "si" 
o per il "no"»? L'anziano eco
nomista di ongini italiane, ma 
cittadino statunitense, insegna 
al prestigioso Mit di Boston, e a 
Parma per una conferenza alla 
European Business School, 

una università privata che pro
prio in questi giorni ha aperto 
una sede anche a Praga. Sia
mo a Collecchio nella splendi
da Villa del Feriate, che fu la 
residenza estiva di Maria Lui
gia d'Austria, e oggi ospita la 
sede italiana dell'Ebs. La con
versazione con il Nobel Modi
gliani va subito ai temi che agi
tano oggi l'economia mondia
le e che danno adito alle più 
diverse previsioni, in ogni par
te del mondo, collegate alla 
drammatica vicenda del Golfo 
Persico. 

I venti di guerra che agitano 
il Medio Oriente disegnano 
scenari diversi a seconda del
l'evoluzione della crisi. «Se il 
conflitto si risolverà rapida
mente e ciascuno ritornerà sul
le posizioni di partenza - dice 
Modigliani - la produzione di 
petrolio riprenderà a livelli 
normali e i mercati recupere
ranno rapidamente il colpo su
bito». La seconda ipotesi é le
gata all'estendersi e al prolun
garsi della «confrontation» mili
tare. «In questo caso - sostiene 
l'economista italoamericano-
gli elfetti saranno certo preoc
cupanti, ma non troppo seri, in 
quanto la produzione di petro
lio che si perde dall'Irak e dal 
Kuwait sarà, lo credo, com
pensata dall'aumento di altri 
paesi, come l'Arabia Saudita, 
per esempio. Se il prezzo rag
giungerà comunque i 50 dolla
ri al barile, le conseguenze sa
ranno davvero abbastanza di
sturbanti per le diverse econo
mie, Non sarà, certo, uno 

shock come nel 1973 e 19779. 
anche se la direzione é la stes
sa: un forte aumento dell'infla
zione nei paesi consumatori». 

E se scoppiasse la guerra? «È 
una eventualità da non esclu
dere In assoluto, anche perché 
la tentazione di fare qualcosa 
presto per concludere la vicen
da mi sembra forte. Per gli Usa 
diventa estremamente costoso 
mantenere a lungo un esercito 
nei paesi del Golfo. In questo 
caso prevarrebbe l'instabilità, i 
mercati finanziari andrebbero 
su e giù in maniera pazza». 

Per Modigliani ciò che deve 
maggiormente preoccupare è 
una forte ripresa dell'inflazio
ne determinata dall'aumento 
del prezzo del petrolio. Una ri
presa inflazionista che potreb
be combinarsi con effetti di 
stagnazione economica, gene
rando la stagnazione. Del re
sto, l'economia statunitense 
da qualche tempo segna il 
passo. È l'inizio di una reces
sione che potrebbe trasmetter

si agli altri paesi, ponendo fine 
al ciclo espansivo dell'ultimo 
decennio? «C'è una stasi, ma 
non l'evidenza di una recessio
ne. £ un rallentamento deside
rabile e voluto, in particolare 
dalla Federai Reserve, preoc
cupata dal riaccendersi dell'in
flazione, che ha superato il 
5%». Ma su questo c'è un con
flitto con l'Amministrazione. 
«Bush ha una intenzione diver
sa, perché una stagnazione 
economica ha effetti negativi 
sul bilancio pubblico già in for
tissimo deficit. Prima o poi do
vranno essere messe nuove 
tasse, non c'è scella. Difficile 
dire quali e quante, su chi ver
rà scaricato l'onere perchè il 
gioco a questo punto diventa 
politico...». 

C'è il rischio che il calo del
l'economia americana trascini 
con sé una caduta dell'attività 
economica mondiale e in par
ticolare in Europa? Modigliani 
è convinto che il Vecchio Con
tinente abbia ancora grandi 

possibilità di espansione, natu
ralmente si parla della situa
zione pre-crisi del Gollo. «Negli 
Stali Uniti - afferma - il livello 
di disoccupazione é già molto 
basso, intomo al 5%, e tale da 
incentivare l'inflazione e au
menti salariali. L'Europa ha in
vece margini notevoli di cresci
ta. In Italia, anche se al Nord la 
disoccupazione è vicina ai li
velli fisiologici, al Sud conti
nuano ad esserci molti disoc
cupati. La liberalizzazione del
le economie dell'Est offre poi 
nuovi spazi di espansione e 
sviluppo, in particolare per la 
Germania, ma non solo». 

Per quanto riguarda l'Italia. 
Modigliani si dice preoccupato 
per la sua forte esposizione ai 
rischi di ripresa dell'inflazione 
e per l'abnorme dimensione 
del debito pubblico. «Il princi
pale obbiettivo - dice - deve 
perciò essere quello di blocca
re la spirale aumento dei prez
zi-rincorsa salariate-aumento 

dei costi e nuova inflazione». 
Come? La sua è una «ricetta» 
delle più impopolari. «Non ba
sta togliere gli effetti degli au
menti del petrolio sulla scala 
mobile, bisogna bloccare in 
toto salari e stipendi. Può ap
parire un sacrificio, ma sareb
be comunque inferiore a quel
lo che i lavoratori dipendenti 
sopporterebbero In caso di in
flazione galoppante, alla quale 
inevitabilmente seguirebbe 
una grave recessione e un au
mento della disoccupazione». 
Modigliani però è scettico sulla 
possibilità che il governo italia
no sia in grado di realizzare 
«una politica economica come 
questa che riunisca gli sforzi di 
sindacati e imprenditori-. An
che perchè i nostri governanti 
si sono dimostrati incapaci di 
contenere il deficit pubblico. 
«Anche Carli, del quale ho 
molta stima, non c'è riuscito. Si 
vede che quando si arriva in 
quel posto 
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