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Ciampi allen

L'Italia sola di fronte alla recessione La banca cen-
trale allenta di nuovo la stretta monetana nella spe-
1anza che 1l paese nesca a evitare una duro ciclo
economico tasso di sconto dal 13 al 12% Manovra
In contemporanea con l'approvazione parlamenta-
re della legge finanziana. Le banche si adeguano
subuto, I sindacat chiedono una scelta puwi coraggio-
sa Lalira tene e continuera a star fuor: dallo Sme

ANTONIO POLLIO SALIMBEN!

MR ROMA  Era ncllana da
qualche gromo 1l governatore
Carlo Azeghio Clampi ha aspet
tato che 1l voto parlamentare
sancisse {approvazione della
‘egge finanziana ¢ del bilancio
dello stato e por ha dato il via
al nbasso del ¢ osto del denaro
Un punto per.entuale 10mila
mithardi <k nsparmio sul debito
pubblico cincuemila di nspar
mio per le imprese mutul me
no pesant per ch & indebitato
I Itaha torna ai hvelh precnw
valutana cerca dti far fronte al
vero nemico della stabilita
una depressione economica
che nschia d trasformarst 1n
recessione G il 1992 si chiu
de con la seconda parte del
lanno d crescita sotto zero
con wweshiment tndustnah al
lumicino E vambiato rapida
mente il limo Ela Bancadt
talia purcon tutta la prudenza
che ne contracldistingue la cut
tura e la prabhca ne ha preso

atto  Senza strappr natural
mente Senza cedere aile pres
sioni confindustrial e sindacal)
di Lna spinta piu decisa verno
un taglio radicale del costo dc
denaro B come sempre ma
prma che governo ¢ parla
mento avessero fatto la propna
parte in questo caso Lappro
vazione del bilancio dello stato
¢ della legge finanziana C
qualche cosa di pu che latra
dizienale comnadensza |l qua
dro imtemaczionale ¢ der pu
sconfortantt L. economiu cu
ropea ¢ depressa dar dehicit
pubblics succhiansparmio das
disoccupatt ¢ dat lavorator di
pendent che a malapena han
no rsalito con s salan L inflazio
ne degl annt passatt ¢ che og
gt indebitatl, consumano me
no L Europa ¢ depressa anche
dullo scontro frontale tra 1 te
deschi e tutt gh altn s tassi ch
interesse e sul rapport dicam
bio dal nazionalismo econo
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La decisione di Bankitalia dopo il voto sulla Finanziaria
Disoccupazione in aumento, domanda sempre debole
e leffetto Clinton si sentira - forse - solo tra sei mesi

Le banche si allineano, la lira tiene, la Borsa si rianima

L'Italia ha paura della recessio

mro ¢ dall inconsistenza delle
ricette monetariste anticris) utt
lizzate hmora 1a solaarca eco
nomica ¢he crescera ad un nt
mo nspettabtle - forse  sard
quella americana ma gh effett
per Litaha arniveranno spresu
mibtimente nella seconda me
13 dell annow secondo Bankita
lta troppo tard) per evitare chic
la stagnazione st allunghi net
tempo ¢ st allarght nello spa
<210 Dato questo quadro non
sono piu sufficienti le manovre
sur tasst a dare una spinta al
motore bloccato Ma avendo
Lltalia 1 tassi pwt clevati det
pacsi industrializzatl un po d
carburante servira a farlo gira
rc 1l motore

Bankitaha ntiene che { ltaha
stia sprecando per tante ragio
ni ! vantaggio della hira fuorn
dallo Sine Per questo la vania
bile della moneta (e det tassi
dimtercsse) owd non ¢ ps
wupicgata o domare Linflesio
ne (peraltro autodomatast 2
causa del ciclo negativo) ma ¢
impegata per evitare | avvita
mento dell econonia tn una
pericolosa spiraie di deboles
74« dats pwirecentl ¢ sentto
ne! comunicato di Bankitalia
confermano | accentuarst in
ltalia del fenomeno recessivo
che sta investendo tutti 1 pacs
curopel La disoccupaszione ¢
0 aumento  le aspettative du
domanda permangono debo
Ii» Oggr  altra novitd che pro
viene dalla banca centrale

non ¢ lmflazione a destare
grandi preoceupasiont graze
alla wnoderazione der costt di
ongine intema ¢ soprattutto al
la debolesra della domanda
che ne hanno reso possibiie )
continuo rallentamento nono
stante 1l forte depressamento
del cambiov (Tra 1 costi inter
ni ¢ bene nicordarlo ¢ @ la tre-
gua sdalanale sensa alcun com
penso sul plano dell’'occupa-
7I10NC € & Vero cCome sostiene
la Cgil che ¢ novembre 1} valo
re rcale delle retnbusiont su
basc annua ha perso 1l 27% a
fronte ¢h un aumento delle re
tnbuziom pan al 21¢ e alla
crescita del 4,84 derprezsn)

La conclusionc di Bankitalia
amva con i voto pariamenta
re £ questo che permette una
ulteriore nduzione del tasst uf
hciali diinteresse dal 13 al 127
(invariata  la maggiorasione
dell 1Y appheata alle anticipa
2101 a seadensza fissa che la
Banca d ltalia concede agii tsti-
tut i credito) L impuiso vie
ne dato a tutto 1l sistema der
tass1 E le banche sempre sul
banco degh accusatt per non
aver [atto fino in fondo la pro
pna parte scancando sulle im
prese ¢ sulle famighe tutte e
distorsiont del sistema finan
£1an0 nazonale 1 sono subito
adeguate taghando di un pun
to o presso del denaro ol
chentela

La lira ttene bene sicra g

a, costo del denaro al 1

rafforzata durante la mattina
per il cedimento del marco
contro le maggion valute sem
pre quotata attorno a 891 75
89649 sul marco c 1420
1423 50 sul dollaro [l fatto che
| Itahia comunel a sfruttare pie
namente 1l vantaggio della flut
tuaztone al di fuon del sisterma
mMonelano europeo Non sLon
volge pilr mercant di monete
tanto piu che oggr ¢ il franco
francese ad essere perenne
mente in odore di svalutasio
ne Addinttura una valanga &
acquist ha travolio 1l mercato
der titoh di stato visto che 1 ef
fetto cella nduzione del tasso
ch seonto non ha sacnficato le
quotaziont della lira Oga tra
laltro s svolgera | ultima asta
dell anno per 46mita miltard
di hire ¢ questo sard un buon
indicatore per misurare la fidu
Qg delle mighata di crediton
In un anno 1 rendimenty sono
passati dal 10 al 134 passando
peril 16

Anche la Borsa esulta lano
tizie del nbasso ¢ amvata dl
termine di una glomata tra le
pit flacche dell anno tra scam-
br al mmimo ¢ operaziom di
baso cabotaggio Per Piaszaf
fari € stata quast una sbombar
natalzia ¢ Lindice Mib ha
chiuso con un nalzo inaspetta
to dcllo 012+ portandos a
quota 850 Ma come s vede
i vuol altro per tonificare an
che | mercato azionano

%

Carlo Azegho Clampi A destra Mi
chel Camdessus € n alto, la sede
della Banca d taha

11 Fondo monetario internazionale ritocca le sue previsioni '93: domanda interna a —0,4% e pil solo a +0,5%
Drastica cura per il risanamento del bilancio: misure urgenti per evitare lo sfondamento I'anno prossimo

P9 s e

Fmi: «Il Bel paese precipita nel baratro»

[l Fru traccia per 'economia itallana nel '93 uno
scenario da brividi pil in crescita solo dello 0,5%,
domanda interna a -0,4% e bilancio fuor controllo
Le ncetta che detta per Il nentro nello Sme sono dra-
coniane correzion: della manovra ‘93 ¢ di quelle
‘34 e '95 e deficit da nidurre det 2% sul pil ne: prossi-
mi 3-4 anmi E 1 tassi? Potranno essere abbassatt solo
dopo iinsanamento di bilancio

ALESSANDRO GALIANI

am ROMA [l l'ondo moneta
ro internasionale bacchettal
guverno Amato ¢ o sprona ad
asstnere nuos e nusure slac
me ¢ sangues € a rafforzare il
suo consenso politico Inoltre
corregge al nbasso le sue pre
vistoru diffuse o settembre sul
tHtala e senea usare messi ter
i tracCla uno scenano da
brivich peral 97 vecessione ga
loppante e bilancio fuorn con
trollo Per uscire fuon da que
sto trappola il Frmi detta musure
draconiane ur a specie d per
Coro a tappe forzate che so
migha ad un Calvano nuove
mwstre di hinanza straording
iy abbassamento der tass
(ma solo dopo I} isanamento
del bilancio)  stretto controllo
dellinflazione e pnvatizzaszio
o piogga [oltre a breve
inwvita Il govert a «forgiare un
consenso polit Co per un rsa
nAamento seno ¢ duraturos
Solo a ques ¢ ondiziom ¢
in tempt non brevi per il fon

. ROMA 1l cebito pubblico
continua ad espanders ¢ con
tnuerd a farlo almeno per
prossimi dire ain Ogm aha
no (bambi compres come
s1continua a ppetere) sitrova
“drnicata suble spalle una quo
ta concstente di questo aebt
ta oltre 28 autiont di lire a te
st B la somma cresce se st
suddmde solv tra chrha un la
voro Escludendo infat bam
bt disoccupatt Casalinghie ¢
pensionatt 1l carco e quast trl
plicato Qg lavoratore - ogmi
Javoratnc e ha un debto di 74
milionte meszo

Stahstiche a parte Foespan
Gone continug arrestabile
Dopo aver sfondato in prima
vera la soglia simbolo ded mi
hone ¢ meszo dimiliarde dde
bin pubblico « settembre ha
txcato quota P OOB 171
waedt Cifre da ¢ pogiro ditha
h persino da imnagmare. Ma

do sard possibile un nentro
dell ltaha netlo Sme (1l serpen
tone monetano curopeo che
abbiamo abbandonato a meta
settembre) U rappono straor
dinano  sull economia mion
diale diffuso 1en o Washing
ton non ¢ pcr niente tenero
con it nostro paese Con hn
Quaggio crudo ed evitando
ogm diplomatsmo 1l docu
mento del B mette ynudo 1
st reeessiva detla nostra eco
noria Nel 92 infatt la cresa
ta reale ded pil (prodotto inter
no lordo) sard solo deli |

contro 11 S sttmato tre mest
fa mentre ne! 93 andrd anco
ra peggio perche it prodotto
interno lordo aumentera appc
na dello 05 contro 1154
previsto a settembre  La do
thn(ld INCINA HNVECE PASsera
dal + 14 del 92 a1 -0 4Y del
93 Insomma  ncl prossimo
anno si produmd dimeno ¢ sl
spenderd col contagocee hon
s0i10 - Secondo gl esperty del

fm il disavanszo del nostro bi
lancio ammonterd al 10 4% del
pil @ fine 92 ¢ scendera al
101¥ nel '93 contro 1t 931
previsto dal governo

«ba stuazione di bilancio
Ralia ~ 05%eTvano preodcupaty
gl economisti del F'mu - & ds
ventata criica to hanno dimo
strato le pressioni sulla hra nel
fa recente cnst valutana curo
pea 1 prno di nentro annun
ciato di reeente ta Fobicttivo
i stabnhizzare il rapponrto dohy
to pil nel 93 ¢ di ndurlo al 3
entrodl 96 tuttavia le stime in
dicano che in quell anno an
he se dl programma {osse pie-
namente attuato 1l deficit sara
supenore al 5¥» Serve dunque
un ultentore stretta di biland o
altnment | obettivo del nentro
neflo Sme nsulterd vamficato
«f ltahn — scrive 1t Fondo nel
sue documento - non ha alter
native ad uno sforzo globale ¢
credibile per nsanare la finan
sa pubblicar £ qiro dt wite
seconda 1l Emi dev essere fat
to m fretta A questo proposito
le sue ncette pe che consigh
somighano o diktat sUlterion
misure devono essere identifi
cate rapidamente per evitare
qualsiast sfondamento det by
lancio 93« Come aire la su
perstangata da 10001la mibar
di e insufficente | ancora «St
pnificativi provwedimentt addi
nonall sono nichiest per cen
trarc 1 target del 1994 ¢ 1995

Infine I} deficit dovrd essere
ndotto annualmente di alme
no.l 2% del pil net prossinu tre
quattro anni»

Ma il Fm) non st himita a defi
nire questa cornice ed entra
nel dettagho delle misure da
prendere Sulle pnivatizzazions
nitiene che s¢ fatte «a larga sca
la offirebbero un  presioso
contnbuto nel ndurre 1l hivello
dedhindebitamento ¢ enl raf
foreare | (fhaenza delt econo
miar Dt sspectale imporntatizan
¢ por defimta una «pohitica des
redditi ¢he controlli la dinami
ca der salan nomunalr E s
specifica che |accordo fra e
partl soclalt vahdo per i} 93
wdovrebbe essere esteso andhe
per ghanni successive Gh altn
suggenment: rguardano i itm
tt salariall nel pubblico 1mpie
go ¢ nella previdensa ¢ misure
concrete contro }evasione i
scile considerat «pilastn ¢
sensialy defla strategia del risa
namento

Quanto alla politica mone
taria «deve restare nida per
contrastare e pressiont anfla
somstiche ed it depreszzamen
to della irar Anche se «¢ 1m
probabile che 1alto premio dt
n« hio implcito nei tassi din
teresse taliang call prima del
| adosione di ulterion misure
di nduaone del defint ¢ di
progresst  ovidentis  Riassu
mendo prima di tutto | Itaha
deve pensare a nsanare 1l bt

ogni lavoratore ha sulle

in questimest le cmissionide b
ol di Stato sono proseguite «o
raffica [ proprio ogat 1l Tesoro
chindera tanno i baliesza
con una maxy asta i Bot da
A6mila muhardy di hre Per o
casse dello Stato ¢ ¢ wolo da
sperare che la nduszione ded
tasso dr sconto dectsa icr dally
Banca dltaha provochi una
dedisa ndusione deglh interes
st Sdarebbe una vera e proprig
boccata d ossigeno perab b
lancio pubblico  almene da
questo punto divista N gior
nipiu dun della cnsivalutara
rendinentt dor Bot schizzaro
no addimttura at 15 164 Por ta
graduale discesa che comun
qu non evitera al fesaro d
pagare  nel prossimno anno
poco meno d 200milasnifiard
diinteresst

Negh ultim anne 1] dobito
pubblico st ¢ gonhato + nitmi
crescent, Fosccondo e stime

[’indebitamento dello Stato
continua a crescere. A settembre

¢ oltre quota 1.600.000 miliardi
Maxi asta di Bot prevista per oggi
Sul mercato 46mila miliardi

RICCARDO LIGUORI

del governo nol 1993 contt
niers la sua corsa Anche n
spetto al prodotto mterno for
do arnvando al 110V In prat
C1oporognicento bre diredch
to prod Mo ce¢ ne saranno
contodwar di debate B van
Zata Pro~eguird inesorabile nel
94 1No a ragRILNECIC ¢ SUpX

rarc b 112 ded pil Aquel pun
o sempre secondo e stime
dol mumstero del bilancio
debtto pubblico avrd olirepa
Sato quota un miione ¢ nove

centonla tthardr Pot i do
vrebbe cominaiare ascendore
almeno i rapporto al prodot
to mterno Ma sitratta ds sime
che danno per acquisiti due
obtettivi niente affatto facil da
raguiungere I pnmo ¢ che o
manovre economiche deol go
Aerno - a cotminaiare da qualla
da Y3mila miliards prevista per
it prossino nno - abbiano
PICNO SUCCONSO QUEStO €Ol
scntirebbe i particolare i
riggiungere quote consistent

lancio e a ndume i defiat con
musure dracontane pol st po
trd metter mano all alto costo
del denaro 1! Friu ¢ infatti con
sapevole che «limpulso alla
e jta denvante dalla svalu
lazione  sard  probablmente
annullato dagh sforzt di ndu
sone del deficat ¢ dall alto h
vello det tasst d interesser Una
discesa del tasst viene quindi
definity scruciales ma st pre
mite Che essa potrd avvere
solo guando la pobtica di e
laneio avra nacquistato credr
nhita & infattnlcapo cconomi
stadel Fmu Michacl Mussa nel
commentare la decsione della
Banca d Raha di abbasare &
un punto 1l tasso di sxonto ¢l
ce che «ndimensiona positiva
mente 11 differensiale des tassy
a breve nspetta alla Germa
Nl ma « solo un prmo pas
so sulla strada dell ehiminaszio
ne det pramio dr nschio che
governo ¢ costretto 1 pagare
per le condiziont della finanza
pubblica

Sul nentro dell it nello
Sme o} Tnu @& molto prudente
Perche sia possibile occomre
che «oltre al supporto esterno
1 nsenve adeguate ¢ ad una
pohitica monetaria volta o con
tenere  hinflazione  bisogna
che o situazione di bilancio
cominet a migliorare ¢ che e
dinamiche di prezziecostis
mo coerent con le condiziom
negh altn pacsi dell accordo dh
cambio

Dal Fondo
previsioni

al ribasso: sara
un '93 nero

R ROMA | occdente indu
strializzato ¢ i panne La di
soccpasone di assa o
MINCIL 9 preoccupare governi
che fino a ten speravanao netla
niascita spontanca deglh spin
tammal di un capitalismo
che s ntrova troppo canco Jdes
debiti contratt negh anni d oro
del reagantsmo rampante sfi
ductato sulla stessa possibilita
dr nvertire rotta £ oanche i
fondo monetario internazio
nale a lanciare | allarme e do
ver buttare nel ceshno le preve
sion economiche per | 1993
fatte appena tre mes: fga L la
prim volta che succede L an-
Nno prossimo | economia mon
diale sara piu lenta del presi
sto raggiungera o fabica il 2 3%
contro il 31+ prospettato it
slaanente Motivo | indeboli-
mento detl attvitd in numerost
pacs chiave le crescenti ten
S0 sul commercio . interna
s1ondle ¢ la ¢ns valutana in
[ urop Yy ¢ 1IN misura MINore m
Canad Fanno eccenone gh
Stati Unitr che secondo il Frm
dovrcbbero crescere del 34
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8/11/85 1500
21/ 3/86 14 00
24/ 4/86 1300
27/ 5/86 1200
14/ 3/87 1150
27/ 8/87 1200
25/ 8/88 12 50
3/ 3/89 13,50
21/ 5/90 12,50
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—data _____TUS,
12/ 5/91 1150
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6/ 7/92 1300
17/ 7/92 1375
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4/ 9/92 1500
26/10/92 14 00
13/11/92 13 00
22/12/92 1200

Gl altn pacst industniahizzaty
registreranno una crescita del
2 in media control 2 9% st

mato  precedentemente La
Germante perderd due punt
perche Ja crescita dar canque
Lander onentall non compen
serd 1l rallentamento dell eco
nomia dell ovest 11 Fondo mo
netario ha la frusta tesa sulla
Germania ¢ la Bundesbank di
nuovo csplicitamente sotto ac
cusa «Una nduzione rapida e
moderata dei tass) diainteresse
costituirebbe un segnale che
nnforserebbe la fiduciain Eu
ropa ¢ net mondos Piu bassa
la crescita in Guappone (da
2 4% a ! 4%) Francia all 1 24
contro 11 5% (exco Il costo
della santa alleansa monetana
con la Germanig)  llala ollo
0 5% contro 1 1 ¢ previsto a set
tembre  Gran  Bretagna  allo
08Y% contro 113% Canada
all 1 7% controal 2 7% In Cana
da e 1in Gran Brotagna non ¢
sono segnalt di ripresa nell i
sieme dell Europa ¢ in Giappo
ne il rallentamento dell econo
mta ¢ piu forte o diffuso del

previsto

Leffetto  sull occupacione
sara dunssimo  nel 1993 na
pacsi industaializzat i} tasso dy
disoccupasione  passerd dal
77% all8%  Stard peggio la
Cee con un fawo  medo
dell 11% 8 5% in Germania tra
H105% el 11 50 inltaha Fran
cta Gran Bretagna Lanflazio
ne & stata pru o meno domata
Per Cul ORE 51 APrUNO NUOVI
spazi all azione deglt State 11
Fm  buon ulimo s rende
conto che le neette spermen
tate dalla «nw dell ottobre
1987 ad ogqr non hanno pro
dotto pius stabiiite ma piainsta
biltd € sembra nisropnire  sen
sa dirlo esplicitamente e vintu
dello Stato attivo nell econo
mia «n queste condiom
scrivono gl esperti by emer
g¢ un urgente bisogno dipoht
che economiche che ndiano
iductt al fine i rafforzarc e
prospettive di cresaity senza
mettere mopencolo e stibility
dei mercatt finanziart ne 1 con
siderevoll progresst fatti nella
nduzione dell inflaziones

spalle 75 milioni di debiti...

Cittadim alle prese con la dichiarazione des redditt

di savanszo primanos (la diffe
rensa tra entrate e uscite dello
Stato al netto degh interess)
sud debisto) e quind: donvertire
la tendenza A guesto s do
vranno aggiungere gh eventiua
It provent delie privatizzaszio
n che - se il governo manter
rd fede agh impegni - dovreb
bero essere intcramente desti
natt all abbattimento del debr
o won quer soldi o
Tes0Or0 aLQUISICTA 1 SyOT stess
ol e h distruggera I secondo
obiettivo  che o 1a cresaita
dell economia  sia - effettiva
nente quella prevista appare
ncora piu ditficlc da eentra
re boqui gia a cominclare dal
prossimo anno o valitazioni
del govemo appaiono decisa
mente ottumstiche 1 docu
menlo  di - programmazione
prevede un pil o crescita
dell 15 ma le ultune proe
ziont de Ocse <1 sssegnano

appena un misero 0 8

Ma veniamo ar dati resi pot
in dalla Banca dltaba La
maggior  pare  daibindebita
mento de! settore pubblico ¢
di ongine mtermna (un thione
S9ula nuhardi)  soltanto
658575 millardi —~ secondo gl
ultumi datt dedt sstituto di emus
S101¢ = Sono nfatl detnts este
11 Dentro la voce «debiti inter
nix poi la fetta maggiore spot
la ar ttoh a breve termine
( 36bmila miltardiy ¢ amedio ¢
lungo ternime (87 1aula nuliar
d1) Se appunto s suddvide
| ammontare complessivo del
Lindebitamento pubbhco al 30
settembre sono por
57 103 000 italiam restdent al
la fine del 1991 o por oy
21 592 000 ttahant che hanno
un ocaupaztone stotticne b in
debrtamento pro<capte d
ol attadino (28 162 635
re) e i ogm lavoratore cne
produce (74179946 1ir0)
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Inflazione
pronta

a rpartire
nel 1993

RENZO STEFANELL!

B ROMA | prezanievats
da Umoncamere nelle it
13 sono salii del 4 9%
dicembre  la  previsione
della «tessa fonte per 1l
1993 ¢ ddd 64 La forhace
fra potere d acquisto (1l
redJn() disponibilc) ¢ 1y
walutasione del comtio
esterno della lira s ¢y
de poiche + prodotts
portati ~ono moltl ¢ un
possibile evitare la ndu
szione der consuni che
denva dal maggior costa
der prodottt messi in ven

dita

I dati formtt jern da
COOP nel como  della
conferensza stampa di Na
tale confermano i modo
puntudle i trascmamenio
monet +u dell inflazione
It prezzo dedla frutty fre
~Ca € staz1ondno o calan
te quello della frutta sec
ca {(¢he shimpona di pid)
sale del 64 1 prezsr albin
grosso delle carmi impor
tate per i1 40% sonu saliti
del 6% nel secondo semic
stre Anche gh spumant
nncarano  mediamente
del 6% ma qui gia gioca
no altn fatton W pantko
lare ta selezione des gon
SumMm 8

SONO 1 consumaton o
basso reddito che selcnio
nano d piu gh acquish
verso 1l basso ctuedendo
merul di minor pregiv ¢
puntando sul preszzo la
COOP che na blocca 1
prezs des prodotts a pro
pno marchio dr produzio
ne nterna registra anclic
un buon andamento delit

vendite  Un  singolarc
esercizio il caleolo det
pranvzo di Natale c¢he

COOP fa da tre anni met
ten ewvidens. poral
sa ¢che ha i ~« 'ty d
prodoth nasonall ¢ imir
chiaty sul prezzt 1 pranzo
natalizio per quattro per
sone  adeale’  costava
78 335 hire nel 1989 salite
a 81 653 nel 1990 ¢ %4 098
net 1991 ma quest amo
scenderebbe a 7390 hire
con un  nbasso  dd
13 78%

Torse per alcunt sara )
pranzo  obbhgato  ma
stante 1o stato attu e dd)
la Frodunono alimentare
nt
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presto 1t pranzo imposst
e per carcnee deta

f)mdunom ahmentare ¢
a sostituzione «on pro
doth importat i dolirfa
se d tresformazione indu
stnale o diingrosso

Per 1 prodott non 1l
mentart | andamento rat
tamente negativo  delis
domanda agisc e di pr s
pressi In fonc flession:
I ebghamonto  consu
mator Anviano 2l acgq
st mentre 1 ipic prodott
natalizi giocattolt ¢ artt
coh da regalo hannu an
COTA SULLOSSO artiet by
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deogioco  ad  ewempio
continugno  ad dHLI e
fone

Il rapporto presst con
sun S solo parzialments
¢ htaro in un momentor
UL CSISte ancora la posst
bilita di ndurre A nspar
Mo dxcondo le inforina
sionm COOP 1l calo dey
Consum ¢ COMING 1o LUa
N pnmavera «d ¢ sato
certamente ardivo nisper
to agh Stall Umitt o all In
ghilterra (ma i Germa
nia ¢ Glappone ¢ comtn
cato soltanto nell ¢sta*c )
In un certe senso la sotto
viltazione delly reces
stone da parte der Gover
ni 1 continul wnnunc s
npresa UMM nte pos
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seelte positive der consu
maton 1 crollo paicolog,
co¢diquestiulimymesi

Lo provisiony COOP s+
117993 wono in linea con
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dal 51 ({)d\lu acque n
neraliy al 73 (atangy 1
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versificato dal mercaie vy
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