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L'Ili é l'Eni 
e la sfida 
del privato 

PURO DI S IMA 

tm ROMA. L'In e l'Eni ricorre­
ranno al mercato finanziario 
per assicurarsi I fondi necessa­
ri ai loro plani di sviluppo dei 
prossimi quattro anni. Si tratta 
di ben 11 mila miliardi di lire, 
dei quali quasi la metà deve 
essere reperita nel corso del 
1992. È quanto si dice nei ri­
spettivi piani quadriennali dei 
due enti economici pubblici 
presentati dal ministero delle 
Partecipazioni statali al Parla­
mento. 

La parola magica con cui 
vengono presentati questi pro­
getti e tali previsioni è sempre 
la stessa. Quella che più di 
ogni altra ricorre ormai di que­
sti tempi quando si parla del­
l'intervento pubblico nell'eco­
nomia. Anche gli enti parlano 
infatti di «privatizzazioni». Ma a 
ben vedere si tratta di una cosa 
diversa se non del tutto oppo­
sta a quella che II governo ha 
previsto con la finanziaria. 
Mentre l'obiettivo del governo 
è quello di procedere alla di­
smissione di parte del patrimo­
nio pubblico per rimpinguare 
almeno in parte le esauste cas­
se dello Stato, da parte degli 
enti lo scopo è invece quello di 
reperire risorse per rinnovare e 
dare nuovo impulso alle loro 
attività imprenditoriali. Se ci si 
potesse fidare dei manager 
dell'industria pubblica italiana 
si potrebbe addirittura dire che 
ci troviamo di fronte a due pro­
spettive diverse. Vale a dire al­
l'alternativa tre rilancio e liqui­
dazione dell'impresa pubblica 
italiana. Se davvero fosse cosi 
non sarebbe poca cosa jn un 
periodo in cui imperversano le 
polemiche su impresa pubbli­
ca e elementi di «socialismo 
reale» in Italia, innescate da 
non si sa quanto felice espres­
sione del ministro del Tesoro 
Guido Carli. 

Naturalmente - soprattutto 
l'Eni impegnata in una difficile 
ristrutturazione del settori: chi­
mico - non esclude di ricorre­
re a smobllizzazioni di attività 
che investono interi settori in 
cui e presente, da quello della 
chimica diversificata al mixca-
nico-meccanotessile, alla pro­
duzione e trasformazione dei 
minerali non-oli. Ma queste 
scelte, intanto, debbono esse­
re inserite in un plano di attivi­
tà il cui segno distintivo è -la 
più ampia apertura ai mercati 
mobiliari, non solo a livello na­
zionale ma anche intemazio­
nale vista la ristrettezza della 
nostra borsa». Per i gruppi diri­
genti dell'Eni tutta questa com­
plessa operazione dovrebbe 
avere lo scopo di realizzare 
(per la prima volta nella Moria 
dell'impresa pubblica) «un 
forte rilancio imprenditoriale 
senza oneri per lo Stato», ma a 
condizione comunque che «ta­
li apporti di capitale restino al­
l'interno del sistema delle Im­
prese». Nemmeno una lira, 
quindi, continua a dire la diri­
genza dell'Eni, per ripianare i 
conti pubblici. E questo nono­
stante questa ipotesi costitui­
sca uno dei pilastri della legge 
finanziaria presentata da) go­
verno. 

L'In dal canto suo procede­
rà a uno smolbilizzo per un va­
lore complessivo di 6.230 mi­
liardi e contemporaneamente 
a aumenti di capitale per alcu­
ne aziende, per i quali gli azio­
nisti privati dovrebbero sborsa­
re 1.400 miliardi per quattro 
anni. Questa cifra però potreb­
be diventare, anche di gran 
lunga maggiore se nello stosso 
penodo se l'istituto non riceve­
rà dallo Stato i 5.300 miliardi 
necessari per sostenere il suo 
piano di investimenti. 

Negli ultimi sette anni, Tiri 
ha ceduto immobili, aziende e 
partecipazioni per ben 12.700 
miliardi. Ora intende ricorrere 
sempre più al mercato aziona­
rio e a una severe selezione del 
suo attuale portafoglio. Un 
ostacolo a questi propositi 6 
costituito.tuttavia, dalla tassa­
zione sui capital gain». L'Iri 
perciò chiede nel suo piano 
quadriennale che lo Stato «ri­
pristini un regime di esenzione 
fiscale o di sospensione per le 
plusvalenze» che denvano dal­
la •quotazione di nuovi titoli in 
borsa». Anche Tiri, come l'Eni, 
ritiene che la Borsa italiana 
non basti e che il problema e 
collocare i propri titoli all'one­
ro attraverso «quotazioni uffi­
ciali presso le primarie piazze 
intemazionali». 

H blocco dei procuratori fermerà 
le operazioni domani e martedì 
malgrado l'intervento del Prefetto 
di Milano e un incontro al Tesoro 

Ma l'agitazione è solo un punto 
di caduta delle contrattazioni 
Giovedì scorso si era toccato 
il minimo storico dell'anno 

La Borsa è sempre più vuota 
Lo sciopero conclude una settimana di vera crisi 
Domani la Borsa rimarrà certamente chiusa; proba­
bilmente anche martedì. Soltanto mercoledì il mer­
cato di piazza Affari verrà riaperto, almeno per la se­
duta dei riporti. Lo sciopero dei procuratori, comun­
que si concluda, ha già provocato danni notevoli e 
non si esclude che quando la Borsa potrà riprende­
re normalmente la sua attività si debba registrare un 
altro calo delle quotazioni. 

BRUNO INRIOTTI 

• i MILANO. Le trattative per 
far cessare lo sciopero ad ol­
tranza dei mercati mobiliari, 
indetto dall' Associazione dei 
procuratori degli agenti di 
cambio, non hanno portato fi­
nora a nessun risultato con­
creto. C'è stato anche un in­
tervento del prefetto di Milano 
presso il ministro del Tesoro 
che ha quantomeno indotto il 
sottosegretario al tesoro Mau­

rizio Sacconi a convocare per 
martedì mattina i rappresen­
tanti dei procuratori. 

La convocazione era ac­
compagnata dall'invito a so­
spendere lo sciopero fin dalla 
giornata di domani. I procura­
tori non hanno però accettato 
questa condizione. Andranno 
all'incontro, ma con le Borse 
ancora bloccate. Domani in­
fatti si terranno le assemblee 

nelle diverse città sedi di Bor­
se, e soprattutto a Milano do­
ve opera la grande maggio­
ranza dei procuratori. Secon­
do quanto ha affermato Enri­
co Tagliabue, presidente dell' 
Associazione dei procuratori, 
non verrà neppure considera­
ta l'ipotesi di una sospensione 
dello sciopero generale. 

Si deciderà soltanto di ria­
prire le Borse nella mattinata 
di mercoledì per consentire la 
seduta dedicata ai riporti con 
la quale si chiude il mese bor­
sistico e quindi permettere 
agli operatori di sistemare le 
loro posizioni. Solo dopo l'in­
contro con il sottosegretario 
Sacconi una nuova assem­
blea potrà decidere la revoca 
dello sciopero generale. 

1 La Borsa rimarrà ferma 
quindi, con ogni probabilità, 

per altre due sedute. Un bloc­
co complessivo di 5 giorni -
compreso il fine settimana • 
che avrà certamente delle 
conseguenze negative sulla 
già disastrata realtà del mer­
cato azionario. 

Giovedì scorso, ultimo gior­
no di contrattazioni, l'indice 
delle quotazioni aveva tocca­
to il punto più basso: appena 
l'I,1 percento in più rispetto 
all'inizio dell'anno. Le quattro 
sedute della settimana sono 
state tutte contressegnate dal 
segno negativo con una perdi­
ta complessiva del 2,88 per 
cento. 

11 malessere che circolava 
tra i procuratori e le voci sem­
pre più insistenti di uno scio­
pero hanno contribuito a de­
prìmere un mercato già da 
tempo in ribasso. Soprattutto 

dall'estero sono arrivati consi-
tenti ordini di vendita, quasi a 
sottolineare una netta sfiducia 
degli investitori stranieri verso 
la nostra Borsa. Altrettanto 
hanno fatto fondi di investi­
mento e le grandi società fi­
nanziarie, mentre dai "borsi­
ni" della provincia, ai quali si 
rivolgono in prevalenza i pic­
coli risparmiatori, ormai da 
mesi non giungono più noti­
zie in grado di rianimare il 
mercato. 

A far scendere ancora le 
quotazioni ha contribuito la 
notizia di un presunto "guaio" 
giudiziario per il costruttore 
Salvatori Ligresi, notizia alme­
no per ora non confermata, 
ma che ha comunque provo­
cato una pioggia di vendite 
sulla Sai (la società assicura­
trice che Ligresti ha rilevato 

dalla Fiat) che hanno indotto 
la Consob a sospendere laa 
quotazione del titolo per ec­
cesso di ribasso: meno 7,17 
poer cento le ordiarie e addi­
rittura meno 9,3 per cento le 
risparmio. 

Unica nota positiva di que­
sta settimana "zoppa" é stata 
l'impennata registrata lunedi 
dalle Olivetti (più 3,33 per 
cento) che ha permesso alla 
società di De Benedetti di 
chiudere la settiamana con un 
lievissimo rialzo. La causa di 
Questo andamento controten­
denza sta nella notizia di un 
accordo tra l'Olivetti e il mini­
stero delle Poste per la infor­
matizzazione degli uffici, ac­
cordo che viene intepretato 
come un auspico favorevole 
all'eventuale intesa Olivetti-
Stet. 

A Telecom l'annuncio dell'intesa 

Aspettando l'affare Urss 
l'Italtel sbarca in Cina 
In attesa di riuscire a sbloccare in Urss il mega-affare 
della Telezaria, la società mista che dovrebbe pro­
durre a regime un milione e mezzo di linee l'anno, 
la Italtel cerca di consolarsi rafforzando la propria 
presenza in Cina. Il vertice della Stet ha scelto Tele­
com, la rassegna mondiale delle telecomunicazioni 
che si tiene ogni quattro anni a Ginevra, per dare 
l'annuncio di una nuova joint venture. 

DAL NOSTRO INVIATO 
DARIO VINBOONI 

• • GINEVRA. La nuova intesa 
apre all'ltaltel la prospettiva di 
un giro d'affari aggiuntivo di 
un centinaio di miliardi nel 
prossimo triennio. Al di là del 
suo valore in cifra assoluta 
consente alla società italiana 
di affermare la propria compe­
titività anche in questo campo 
delle telecomunicazioni. Italtel 
infatti ha tradizionalmente il 
propno punto di forza nella 
commutazione pubblica. Le 
sue centrali Ut - lo ha ribadito 
aGinevra l'amministratore de­
legato Salvatore Randi - rap­
presentano «uno dei tre o quat­
tro sistemi avanzati del mon­
do». Non altrettanto si poteva 
dire per i suoi apparati di tra­
smissione, tanto che a lungo si 
pensò all'alleanza con la Te-
lettra, proprio per colmare 
questa lacuna. Sfumato il pro­
getto della Telit, la Italtel si è ri­

volta all'americana At&t, la 
massima potenza mondiale 
del settore. Ed è proprio la col­
laborazione con il gigante 
d'oltre Atlantico che consente 
oggi alla casa italiana di pre­
sentarsi sui mercati intemazio­
nali con un catalogo più com­
pleto e competitivo. 

Nei prossimi anni, ha con­
fermato Randi, si assisterà an­
cora a fusioni e ad accorpa­
menti. L'Italtel, che è la più 
piccola tra le grandi potenze 
delle telecomunicazioni, non 
rischia forse di scomparire, 
schiacciata dalla superiore po­
tenza economica e produttiva 
dei concorrenti? No, dice Ran­
di, forte delle proprie centrali 
Ut e soprattutto dell'appoggio 
dell'amico americano «l'Italtel 
sarà una delle aziende che so-
prawtveranno». 

La collaborazione con l'At&t 

prosegue dunque a pieno rit­
mo: nei centri di ricerca si con­
tinua ad «Italianizzare» i brevet­
ti sfornati a getto continuo dai 
famosi laboratori Bell della 
At&t, autentica fucina di premi 
Nobel. 

Se l'Intesa con gli americani 
marcia a pieno ritmo, non al­
trettanto si può dire di quella 
raggiunta l'anno scorso con 
l'Urss. I rivolgimenti che hanno 
sconvolto l'Unione Sovietica 
hanno bloccato l'intero pro­
getto di collaborazione, met­
tendone addirittura in forse 
l'avvenire. E per l'Italtel si tratta 
di un progetto di importanza 
vitale: l'intesa prevede la pro­
duzione a Leningrado (o al­
l'ex Leningrado, se si preferi­
sce) di centrali Ut per oltre un 
milione e mezzo di linee l'an­
no. Se si considera che ad oggi 
in tutto il mondo sono otto mi­
lioni (di cui sei in Italia), si ca­
pisce quanto contassero all'l­
taltel sull'affare sovietico per 
affermare II proprio sistema di 
commutazione nel mondo. 

Per due mesi, ha conferma­
to Randi, tutto sembrava bloc­
cato. Adesso, dice, «abbiamo 
incontrato le stesse persone 
con le quali avevamo trattato 
l'accordo, e abbiamo deciso di 
cominciare a lavorare sul se­
rio». 

Vizzini: «Rischiamo l'intasamento» 

Linee sature, interferenze 
Telefonini senza privacy 
I telefonini privati rischiano l'asfissia. 11 ministro del­
le Poste e Telecomunicazioni, Carlo Vizzini, interve­
nendo per la seconda volta nei giro di quattro giorni 
al Telecom di Ginevra, lancia l'allarme. E ricorda 
che da tempo, inascoltato, ha chiesto all'Esercito di 
mettere a disposizione le sue bande di frequenza. 
Insomma, si parlerà al telefonino in 4-5 persone, co­
me in una teleconferenza? 

DAL NOSTRO INVIATO 
ALESSANDRO OALIANI 

••GINEVRA. Vizzini è preoc­
cupato: «Dubito che la Sip pos­
sa procedere rapidamente nel 
settore della telefonia portati­
le. Rispetto al numero di fre­
quenze disponibili siamo vici­
ni ad un livello di saturazione. 
Specie a Milano e a Roma di­
venterà sempre più disagevole 
l'uso del telefonino. Si rischia 
di parlare con 4-5 persone 
contemporaneamente, come 
in una teleconferenza». I nuovi, 
possibili utenti dei cellulari, 
dunque, sono avvisati. Il busi­
ness dei telefonini è in rapida 
espansione. Le richieste di 
nuovi allacci sono 25.000 al 
mese e nel primo anno il nu­
mero complessivo di utenti è 
stato di 350.000. E dalla Sip 
confermano che da tempo si è 
provveduto a chiedere al mini­
stro delle Poste di ampliare la 
fascia di frequenza per evitare 
gli ingorghi telefonici. Ma Viz­
zini dì tutto questo non parla. 

Si scaglia invece contro II mini­
stero della Difesa: «Ho inviato il 
30 agosto scorso una lettera al 
ministro Rognoni per chieder­
gli che l'esercito cominci uri 
processo di liberazione di al­
cune sue fasce di frequenza, 
cosi come è già avvenuto in al­
tri paesi europei. Ma non ho 
avuto risposta e ho avvertito re­
sistenze da parte dello Stato 
Maggiore». L'esercito, insom­
ma, non ne vuol sapere di mol­
lare le sue bande di frequenza. 
Ma si tratta di fasce non molto 
ampie. L'impressione, perciò, 
è che Vizzini cerchi di prende­
re tempo. Sull'apertura ai pri­
vati nel campo della telefonia 
portatile, il ministro conferma 
che «c'è posto per un solo con­
corrente della Sip». Di chi si 
tratta? Vizzini non lo dice. Le 
cordate in lizza per la conces­
sione però sono due: quella 
Olivetti e quella Rat-Berlusco­

ni. Solo la seconda però si è 
detta disponibile a gestire il 
servizio su tutto il territorio na­
zionale, condizione che per il 
ministro é indispensabile per 
ottenere il business. Inoltre 
Vizzini ha precisato che «le 
bande di frequenza militari 
che si libereranno andranno 
soprattutto ai privati». Sui tem­
pi della fine del monopolio Sip 
il ministro non si è sbilanciato: 
«Nei prossimi 10 giorni istituirò 
una commissione tecnica che 
valuterà le possibili soluzioni, 
specie sulla concessione Sip, 
che scade nel 2004 e sul rila­
scio di una seconda conces­
sione». «Positiva ma ottimisti­
ca» è stata invece da lui consi­
derata l'ipotesi di far coincide­
re l'entrata dei privati con l'a­
dozione del telefonino in gra­
do di comunicare con tutta 
l'Europa, che avverrà nell'otto­
bre'92. 

Per quanto riguarda la rifor­
ma delle telecomunicazioni e 
del ministero delle Poste, Viz­
zini ha assicurato che «se .la le­
gislatura completerà l'iter na­
turate, ci sono le condizioni 
per far approvare i due disegni 
di legge in sede legislativa». Il 
ministro si è anche detto di­
sponibile ad offrire ampie ga­
ranzie ai sindacati riguardo ai 
problemi occupazionali del 
settore e che lui non è «né per 
una Supersip, né per una Su-
perstet ma per un'unificazione 
strategica del settore». 

Bodrato: «Non è obbligatorio privatizzare l'Enel» 
Il ministro all'Industria a Piacenza 
inaugura una nuova centrale 
e riconferma le divisioni nel governo 
in materia di privatizzazioni 
Nuovi spiragli sul nucleare 

DAL NOSTRO INVIATO 

JINNIRMILCTTI 

• • PIACENZA. Per difendere 
l'Enel, non poteva essere scel­
ta una città più «amica». A Pia­
cenza, infatti, le centrali elettri­
che producono 30.479 Kwh 
per abitante, contro i 3.633 
Kwh degli altri italiani. Ieri mat­
tina, il presidente dell'Enei ed 
il ministro all'Industria sono 
venuti a spiegare cosa faranno 
- almeno nelle intenzioni - per 
il «polo energetico piacentino»; 
soprattutto hanno voluto an­
nunciare, nel momento in cui 

si discute di privatizzazioni, 
che l'Enel funziona benissimo 
e soprattutto non ha bisogno 
della partecipazione dei priva­
ti. 

«Non spetta a me - ha mes­
so le mani avanti il presidente 
Franco Viezzoli - parlare di 
privatizzazioni. Parlerà II mini­
stro, lo voglio solo ricordare la 
nostra attività a favore del Pae­
se. Quando l'Enel 6 nato, nel 
1963, c'erano due milioni di fa­
miglie senza energia elettrica, 

e noi abbiamo portato la luce 
in tutte le case. Nello stesso an­
no le tariffe "private", in media, 
erano più alte del 40% rispetto 
ad oggi. Oltre a questo, abbia­
mo un sistema elettrico com­
petitivo rispetto agli altri paesi 
della Cee». 

Il ministro Bodrato subito ha 
detto di «non avere nessuna in­
tenzione di parlare di privatiz­
zazioni». «Non la affronterò nei 
suoi termini generali perché 
basta che un'opinione si diffe­
renzi un po', e subito si scate­
na la polemica, si esaspera la 
divaricazione, si dice che il go­
verno va in direzioni diverse». 
La discussione vera - sostiene 
il ministro —«ara sul problema 
dei monopoli nel mercato uni­
co europeo. Ma «si può stare in 
un'economia di mercato an­
che con un ente pubblico e 
non solo con una società per 
azioni. L'Enel non ha penaliz­
zato né l'economia né il mer­

cato italiano. Ecco perché va 
respinta l'accusa di chi ha det­
to che l'Enel è "un residuo di 
socialismo reale". Le privatiz­
zazioni in Rdt e quelle even­
tualmente necessarie da noi, 
non sono la stessa cosa. Certo, 
se si vuole, si possono cambia­
re le cose, tenendo conto però 
del ruolo, del valore ed anche 
del regolamento tariffario del­
l'Enel. Su 27 milioni di utenze, 
20 milioni sono comprese nel­
la fascia sociale, ed anche con 
questa realtà l'ente non è stato 
una palla al piede dello svilup­
po del nostro sistema». 

Per quanto riguarda la pro­
duzione di energia, il ministro 
ha riacceso qualche speranza 
in chi spera in un ritomo del 
nucleare. «Un ministro stranie­
ro - ha raccontato - mi ha det­
to che l'Italia è un paese ricco, 
perché dopo avere detto no al 
nucleare con un referendum 
continua a contare cinquemila 

scienziati impegnati nella ri­
cerca in questo settore. Non è 
possibile programmare oggi 
investimenti per realizzare 
centrali nucleari, sarebbe con­
tro il referendum. Ma la ricerca 
deve continuare per realizzare 
quello che viene chiamato 
"nucleare sicuro", e per la fu­
sione nucleare, che toma a de­
stare interesse. Dopo il nostro 
referendum, in Europa tanti ci 
chiedono di rivedere la nostra 
scelta. In futuro dovremo tor­
nare su questo argomento». 

La finestra sul nucleare vie­
ne riaperta (o meglio socchiu­
sa) perché - i dati sono stati ri­
tenti dal presidente dell'Enel -
la dipendenza dall'estero per 
quanto riguarda le materie 
combustibili è arrivata all'82% 
nel 1990, contro il 67% del 
1973. In Francia la dipendenza 
era del 46% nel 1973, ed oggi si 
è azzerata, con l'uso delle cen­
trali nucleari. «Se si vuole lo svi­

luppo - ha detto Viezzoli - oc­
corre prevedere un aumento di 
richiesta di energia elettrica. Se 
il consumo in Italia oggi e 100, 
in Francia è 152, negli Stati 
Uniti 297». 

L'Enel annuncia di avere ot­
tenuto i «decreti autorizzativi» 
del ministero dell'Industria per 
costruire cinque nuovi impian­
ti, e produrre complessiva­
mente 13.000 M W in più. Per la 
provincia di Piacenza (cosi ca­
ra all'Enel) é in arrivo una 
pioggia di tremila miliardi, per 
sistemare le centrali esistenti e 
potenziarle. È stata annunciata 
anche la costruzione di una 
centrale a gas accanto a quella 
nucleare, «in sonno», di Caor-
so. Non si sa però quando sarà 
possibile costruirla. L'Enea do­
vrà dire se è compatibile con la 
centrale nucleare esistente, 
che potrà essere smantellata 
soltanto fra circa cinquantan­
ni. 

La Borsa di Milano durante lo sciopero dei procuratori 

...e siamo ancora 
alT«abc» delle 
leggi sul mercato 

ANGELO DK MATTIA 

• 1 ROMA. Con un accosta­
mento improprio (per i por­
tuali genovesi) i datori di la­
voro dei procuratori di Borsa 
- gli agenti di cambio - furo­
no paragonati, anni fa, ai «ca­
malli»: si voleva sottolineare 
l'opposizione degli agenti al­
la trasformazione della Borsa 
e alla legge, allora in gesta­
zione, sulle società di inter­
mediazione mobiliare 
(Sim). Poi gli agenti sono 
riusciti a salvaguardare in 
qualche modo la loro funzio­
ne (partecipando alla costi­
tuzione delle Sim) cosicché 
l'iniziale solidarietà con i 
procuratori si è rotta A ca­
scata la minaccia del futuro 
si è spostata su questi ultimi, 
che pure sono riusciti ad ot­
tenere una normativa di sal­
vaguardia, che dovrebbe as­
sicurare loro una certa pro­
spettiva di occupazione nelle 
Sim che decolleranno nel 
prossimo gennaio. 

Lontani 
dall'Europa 

Ma comunque si guardi il 
conflitto in atto promosso dai 
procuratori, un punto è cer­
to. Il conflitto nasce per una 
trasformazione - appunto la 
legge sulle Sim - prodotta e 
non per la mancanza di in­
novazioni. Questa, però, non 
è certo una buona ragione 
per interrompere il processo 
per le nuove regole. Supera­
re, ai fini dell'operatività sul 
mercato finanziario, l'ana­
cronistico monopolio degli 
agenti di cambio ed evitare, 
nel contempo, di cacciarsi 
sotto quello bancario - san­
cendo la piena concentra­
zione in Borsa delle transa­
zioni ed evitando i conflitti 
d'interesse tra l'operare in 
proprio e l'operare per la 
clientela - era essenziale se 
non si voleva accettare la 
prospettiva di definitiva mar-
ginalizzazione per il mercato 
borsistico italiano e se si vo­
leva assumere l'obiettivo di 
una diversa tutela del rispar­
mio. 

Il «big-bang» (anche se al­
l'italiana) era vitale per ten­
tare almeno di non perdere 
terreno rispetto a quanto già 
avevano fatto Inghilterra, 
Spagna e Francia. Anzi oc­
correrà «difendere» questa ri­
forma dalla minaccia che 
potrebbe venire dal versante 
Cee - su cui anche a sinistra 
non si è riflettuto - per il re-
cepimento del principio nor­
mativo del mutuo nconosci-
mento che potrebbe consen­
tire alle banche comunitarie 
di operare direttamente in 
Borsa, superando la separa­
tezza che è proprio uno dei 
pilastri della disciplina italia­
na. 

Ma la legge sulle Sim, in­
sieme con quella sull'lnsider 
trading, è tutto ciò che si è 
riusciti a produrre, per il pres­
soché esclusivo forte impe­
gno del Parlamento, per am­
modernare il mercato inte­
ressato da normative che ri­
salivano ai primi del secolo. 
Invece è sostanzialmente 

mancato ogni impulso del 
governo. 

Fatte queste due leggi, ora 
non può più tardare quella 
sull'Opa, un istituto presente, 
in diverse configurazioni, in 
tutti i paesi dell'Occidente. 
La proposta di legge è all'e­
same della Camera; essa re­
gola il passaggio dei pac­
chetti azionari con l'intento 
di tutelare la trasparenza e 
proteggere gli azionisti di mi­
noranza. In questi mesi, 
qualche grande impresa è 
stata in apprensione per la 
possibilità dell'approvazione 
di una tale legge che dovreb­
be infliggere un colpo a chi 
ripone le proprie fortune so­
stanzialmente sul cosiddetto 
parco bude rendere possibi­
le, in situazioni di parità in­
formativa e dì visibilità, la 
scalabilità delle società. Ed è 
anche venuto allo scoperto 
qualche giurista-consigliere 
del principe per sostenere l'i­
nutilità di una legge sull'Opa 
o per tentare di privarla di 
ogni nerbo. Quanto sia es­
senziale una legge del gene­
re è evidente se si pensa alle 
dismissioni che il governo in­
tende operare con il noto de­
creto legge, criticabile sotto 
molti punti di vista. Ma anche 
con l'Opa approvata si sareb­
be ancora alle «regole prima­
rie», insomma alla costituzio­
ne finanziaria. La Borsa ha 
poi bisogno di contenuti: so­
no necessari nuovi investitori 
istituzionali: fondi chiusi mo­
biliari, fondi pensione, non­
ché «istituti» quali le public 
company e l'azionariato po­
polare, rilanciati addirittura 
qualche giorno fa da Cesare 
Romiti. La finanza non può 
più essere «bancocentrica»: 
le conseguenze sarebbero 
l'emigrazione del risparmio 
verso altre piazze europee. 

Lo Stato 
concorrente 

Ma i contenuti consistono 
anche nel rinnovo delle pro­
cedure - transazioni per con­
tanti, che potranno decollare 
solo nel '93 per la vecchiezza 
delle strutture attuali, merca­
to telematico, borse regiona­
li, eccetera. Insomma, se la 
Borsa si avvia a non essere 
un «suk» neppure potrà di­
ventare una bella cattedrale 
nel deserto; cioè regolata, 
ma priva di attori. È ora che il 
governo se ne renda conto. 

Tutto ciò esigerà per gli 
operatori un'ampia riconver­
sione professionale. Anche 
regole e contenuti, tuttavia, 
serviranno a pochi se non vi 
sarà una svolta nella politica 
economica, che allenti il pe­
so del finanziamento del de­
bito pubblico, e se non si af­
fronterà con decisione i! pro­
blema della fiscalità del ri­
sparmio, ora più che mai ur­
gente considerato che si sta­
rebbe allargando il ricorso 
alle cosiddette triangolazioni 
con Borse e intermediari 
esteri per eludere il fisco ita­
liano. Intanto il Parlamento 
potrebbe dare una prima ri­
sposta, approvando l'Opa 
entro il mese di ottobre. 


