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Via libera al maxiprestito di Ecu da parte 
dei ministri finanziari della Comunità 
Pesanti le condizioni: dovranno essere 
rispettati rigidissimi obiettivi di risanamento 

Soddisfatto il ministro Barucci: si e chiusa 
una fase, ora pensiamo a rientrare nello Sme 
Ma l'agenzia Usa Standard and Poor's boccia 
il nostro paese e conferma i «ratings» del '92 . 

L'Italia sotto la tutela della Cee 
S al prestito. Ma $ Usa confermano: siete in serie B 
L'Italia affida la sua credibilità all'Europa e ottiene il 
si definitivo al prestito da 14mila miliardi di lire che 
la Cee concederà in quattro tranches nel giro di due 
anni, a condizione ovviamente che vengano rispet­
tati gli obbiettivi del risanamento. Soddisfatto Baruc­
ci: una fase si è chiusa. Ma Standard and Poor's, 
agenzia di valutazione americana, boccia l'Italia e 
conferma i ratings negativi dello scorso anno. 

:.; '.';.V- J-. D A L NOSTRO CORRISPONDENTE 
SILVIO TREVISANI 

• • BRUXELLES. Siamo ormai • 
un paese a libertà economica , 
limitata:'davanti al tribunale 
della Cee abbiamo preso so- y 
Icnni impegni ed accettato ir. 
controlli e vincoli. Cosi il consi- : 
glio dei ministri finanziari della " 
Cee ha detto si alla conecssio- ;.' 
ne di uh prestito di 8 mlliardidi 
Ecu (pari a Minila miliardi di • 
lire) chiesto dal governo, e fi­
nalizzato 'alla ricostituzione 
delle riserve valutarie italiane, 
prestito da restituire media- .' 
mente nel giro di 6 anni. Lai 
somma che verrà reperita dal- : 

: la Cee sui mercati intemazio-
' nati, acquistando le valute più 
convenienti, verrà erogata in 
quattro tranches, nel giro di 
due anni. La prima, entro il 

' mese di febbraio del 93; la se-
' conda entro luglio; la terza 
, non prima del 1" febbraio '94; 
i la quarta entro il 30 settembre 
l del '94. La consegna di ogni ra-

.-. ta del prestito, come è scritto 
nel documento approvato dal 

''ministri, sarà• preceduta da 
' controlli effettuati della Com­

missione, in consultazione con 
. l'Ecofin e alla luce degli esami 

effettuati dal Comitato mone- ' 
. tario della Cee, sui progressi 
i ottenuti nell'esecuzione del ; 
'-.'• programma di risanamento fi-
: ;, nanziario presentato dal go- . 
•' verno italiano. La Commissio-. 
-:' ne Cee inoltre dovrà verificare, • 

nel caso fossero necessarie 
manovre aggiuntive, che tali 
manovre siano già state decise 
e che rendano effettivamente ; 

possibile il raggiungimento de­
gli obbiettivi, tenendo conto ' 
anche di eventuali. crescite 
economiche inferiori o tassi di ' 
interesse più alti rispetto alle ' 

, previsioni, e -•:-:••,:•• 
:; Gli impegni presi dall'Italia 
. sono particolarmente severi. 
'i Per i prossimi tre anni il bilan- : 

':' ciò dello stato italiano dovrà 
,v avere questi saldi: nel '93 il def-
. cit dovrà assestarsi a 150.000 • 
" miliardi di lire, con un avanzo : 
'•-: primario (cioè in attivo al net- : 
• to della spesa per gli interessi 
>: sul debito pubblico) di 50mlla 
"•', miliardi; nel '94 le cifre dovran-
<:•• no essere rispettivamente di 
•• 125mila miliardi con un attivo 
<di 77mlla. Nel '95, deficit a ; 

Audizioni alla Camera. Altri provvedimenti nell'aria? ì. 

SUI 
I H ROMA. . Nuovo check-up 
In Parlamento-sui conti pub­
blici italiani a meno di un me­
se dal varo della manovra 
economica da 93 mila miliar­
di di lire. Domani pomeriggio, 
infatti, ila Commissione bilan­
cio-tesoro della Camera senti­
rà pnma 11 governatore della 
Banca d'Italia, Carlo Azeglio 
Ciampi' e poi i due responsa-

* bili dell'economia, il ministro 
del Tesoro, Piero Barucci, e 
quello, del Bilancio, Franco 
Revigliò. 11 primo riferirà sulle 
prospettive della politica mo­
netaria: i due ministri analiz­
zeranno, invece, la situazione 
e le prospettive della finanza 
pubblica, con particolare rife­
rimento all'evoluzione del de­
bito pubblico. Le tre audizioni 
dovrebbero non solo radio­
grafare la situazione ma, so­
prattutto, delineare le ulteriori 
terapie necessarie ed i fronti 
su cui applicarle. A tale pro-

' posilo il, presidente della 
Commissione bilancio-tesoro, 
il socialista Angelo Tirabo-

; sdii, ha ammesso che «le 
;. preoccupazioni ..•• sull'anda-
\ mento della finanza pubblica, 

•:: collegato a situazione mone-
'• taria ed al costo del denaro, 
', sono ancora molto forti» e 
. «nonostante gli sforzi complu-
' ti dal governo si naviga ancora 
, in mare aperto e nell'incertez-
:i za». Proprio perchè >i dati sul-
g la tendenza del fabbisogno 
- non sono stali ancora definiti 

l- né, dunque, si può conoscere 
'•"• quali misure potranno essere 
. prese nel prossimo futuro», la 
'. Commissione bilancio ha de-
; ciso queste audizioni «con lo 
; scopo di acquisire notizie cer-
• te e di cominciare a ragionare 
f. sui necessari provvedimenti 
.' che dovranno essere assunti». 
' Scettico su questa possibili­

tà si è invece detto l'economi-

::, sta del Pds, il sen. Vincenzo 
. ; Visco. Dopo aver rilevato che 
.'.'• «è assurdo pensare di arrivare 
; : ai surplus primari indicati dal 
: governo nel 6-7% del pil». VI-
- sco ha sostenuto la necessità 
, di verificare se «gli scostamen-
.'•'; ti derivano dalle mancate pri-
. vatizzazioni, e allora si può re­
fi cuperare nel '93: oppure se 
:: sono conseguenza della re-
. cessione, cioè da effetti auto-
• malici,.e quindi non si deve 
.. fare nulla per non peggiorare 
. la situazione. Oppure se la si-
. tuazione critica della finanza 
: pubblica dipenda da motivi 

'- strutturali e, pertanto, bisogna 
2 ponderare la tipologia degli 
.' interventi». Secondo il-parla-
''i mentare del Pds «il guaio è 
's che ormai c'è ben poco da ta-
':' gliaree da tassare» ed in più «il 
» governo non ha ancora la più 
-. pallida idea di quali siano gli 

effetti micro-economici della 
manovra dei mesi scorsi» 

85mila e avanzo primario a -
115mila. Gli obbiettivi sareb­
bero stati calcolati su una pre­
visione di crescita del Pil pari • 
all'I,5%quest'anno, 2,4 nel '94 .' 
e 2,6. nel '95. Si vede subito, te-'.' 
nendo conto delle stime fatte 
dall'Ocse per l'Italia e sulla ba-
se dei risultati dell'ultimo tri- : 
mestre '91 che molto difficil­
mente queste previsioni po­
tranno essere rispettate e che 
quindi, come minimo, sarà ne­
cessaria una ulteriore manovra 
finanziaria già per il'93. , 

Insomma, il rischio che'Ba­
rucci e soci hanno deciso di 
correre con la richiesta di pre­
stito è molto alto: infatti se i 
conti non torneranno e l'Euro­
pa deciderà di essere coeren­
te, cioè negherà o ritarderà ra­
te del prestito, per il nostro 
paese non sarà la disfatta ma 
quasi. Altro che' credibilità da 
riconquistare! I mercati ci rifile-

; rebbero pesantissimi schiaffo­
ni. E risalire la'china sarebbe 

. molto più faticoso. Di questi 

. pericoli, della fine dei margini 
di manovra e del peso dei con-

, frolli comunitari sulle nostre fi- : 
nanze ormai si comincia a par- -

: lame apertamente, al punto : 
che nei giorni scorsi un alto ; 

• funzionano dello stato italiano : 
• si chiedeva se, forse, vista la si­
tuazione attuale (finanziaria ' 

:. approvata, leggi delega passa- * 
. te, privatizzazioni annunciate : 
* e quasi in corso, oltre al buon • 
> esito del prestito in marchi te- : 
:. deschi) non si fosse commes- -. 
- so un errore di precipitazione , 
••', quando a fine settembre si de- > 

cise di rivolgersi alla Cee. Indi­
rettamente questa valutazione . 
o questo dubbio è stato confer- \ 

' mato anche dal ministro Ba- ' 
rucci che dopo aver dichiarato :. 

'•" soddisfazione per la chiusura 
• di una fase (e ha elencato co-
:, me successi del governo tutti 
• gli elementi di cui sopra) ha ri-: 

cordato la drammaticità del • 
primo incontro con Jacques-

vDelors sul problema prestito: • 
; «se vi ricordate stavano arri- : 
. vando i risultati delle elezioni 
'. di Mantova». In poche parole: -

allora la paura fu tanta e la 
, scelta fu quella di vincolare le 

decisioni sulla politica di risa-
: namento finanziario, per il 
presente e per qualsiasi gover­
no a seguire, all'autorità , ai 
controlli e ai vincoli dell'Euro­
pa. .----•„ - ..- •.--..•• 

Detto ciò, e sempre con at­
teggiamento dubbioso, va 
considerata la notizia arrivata 
ieri pomeriggio da Londra. La 
Standard and Poor's, agenzia 
di valutazione statunitense ha 
confermato i ratings assegnati 
all'Italia in precedenza e cioè 

: «AA+» per i crediti a lungo ter­
mine in valuta estera, e «A-1+ » 
per quelli a breve termine. L'a­
genzia di New York ha anche 
confermato la previsione per 

: le future valutazioni, che rima-
' ne negativo. «I ratings - spiega 
. l'agenzia - riflettono: il peso 
' moderato del debito estero ita-
•; ilano e l'adeguata posizione 
, dei pagamenti verso l'estero, 
oltre alla ricchezza e alla diver­
sità dell'economia. Comun­
que, la capacità di credilo è li-

\ mitatà dal rischio che il gover-
' no non possa sostenere e raf-
; forzare 11 suo programma di ri-

Incontro Barucci-Cariplo-Iccri al Ministero? 

r. 

; duzione dei grandi squilibri fi-
~ scali. Malgrado i recenti primi 
. •' segni - continua la nota - di 
. sotanziali riforme di bilancio, 

; sarà dittile per l'Italia fare rapi-
••'•, di e necessari aggiustamenti 
•' nell'attuale clima di elevata in-
: certezza elettorale e di rallen-

'. tamento dell'economia. • La 
• Standard e Poor's, sempre ieri, 

": ha declassato anche il Credito 
;'; italiano, rivedendone al ribas-
"• - so il giudizio di affidabilità (a 
" ' causa della decisione di priva-
•;' ' tizzazione) su alcune emissio-
• ni finanziarie. » • • - "<• -..-•"*•::• 

Infine Io Sme: Il ministro Ba-
'.. rucci ha detto che il prestito 

.' della Cee aiuterà anche il rien­
tro della lira nel sistema mone-

- tario europeo, che il governo 
. : italiano vuole realizzare quan-

• to prima: «le parità di rientro 
£; però - ha aggiunto - le condi-
.: - zioni esteme dei mercati e in-
. teme italiane dovranno essere 
'. tali da rendere questa parità 
: i sostenibile nel tempo». Tran-
Y quUIù lo Sme è ancora lonta-
!-i no. • rri. «•-.•.-.:...•• • •: ,'• '-.; • ;-"^ 

Gatti i Dodici 
«Ricamo 

elei trattato» 
M ROMA. Volata finale per 
l'operazione Imi-Casse. "Se­
condo alcune voci, poi smenti­
te, il ministrò' del Tesoro Piero 
Barucci potrebbe incontrare 
già oggi il presidente della Ca- • 
riplo Roberto Mazzotta ed i-
vertici dell'lccrì, il presidente 
Gianguido Sacchi Morslani ed 
il ••- direttore ; generale Paolo." 
Gnes. Presumibilmente entro' 
mercoledì 27::gennaio, data' 
del consiglio di amministrazio­
ne dell'lccrì, le parti potrebbe-
ro annunciare formalmente 
l'intesa e l'avvio della prima fa-
se operativa. • ^ ;.., . 

Nel piano è prevista anche ] 
la soluzione per l'attività ban- •' 
caria dell'Iccri, che nei prassi- ; 
mi mesi dovrebbe essere con­
ferita all'Imi tramite un aumen-
to di capitale dell'istituto di Ar­
diti e l'assegnazione alle casse 
delle nuove azioni emesse. Il 
conferimento fa comunque 
parte di un piano di «sistema­

zione industriale» distinto dal­
l'acquisizione vera e propria 
che prevede tranche di paga­
mento tutte «cash». Dovrebbe 
essere confermato il prezzo fi­
nale della transazione, i 3200 
miliardi indicati dal Tesoro per 
l'acquisizione del 42% dell'Imi, 

. mentre sul fronte degli interes­
si dovrebbe passare la linea 
morbida del loro abbattimen-

' to. Nell'arco di 24 mesi nelle 
casse del Tesoro sono attesi i 
3200 miliardi saltati dal budget 

• "92. L'Iccri dovrebbe varare un 
: aumento di capitale fra i 700 e 
gli 800 miliardi, facendo fronte 
al reperimento dei restanti 800 
miliardi sia tramite la liquidità 

. già in cassa, sia per mezzo di 
: operazioni finanziarie che non 
prevederebbero però la ces­
sione di partecipazioni in por­
tafoglio. •••'.• ,^ ,-»,.,T ! 
••- La privatizzazione : delle 
banche pubbliche viene vista 
con una certa preoccupazione 

• da fiancano,-la rivista dell'Abi 
. che rilancia il timore che capi-
.- tali esteri possano assicurarsi i 

- pacchetti di controllo degli isti­
tuti di credito italiani. - . 

• Entchem. Enichem spa nei 
: : primi dieci mesi del '92 ha per-
: ' so 853,9 contro i 488 miliardi 
:•' del primo semestre (217 mi-
'. liardi nello stesso periodo del 

'91). Ai 31 ottobre '92 là perdi-
-, ta a livello di gruppo supera in-
" vece i 1000 miliardi contro i 
•; 721 miliardi accumulati nel se-

. mestre. Lo si apprende dal do-
• cumento informativo del pro-
;•. getto di fusione per incorpora-
' zione di dieci società totale-
;•• ménte possedute, reso noto, il 
'•'• 15 gennaio agli azionisti. Il sin-
• dacato dei chimici chiede in-
': tanto che i lavoratori partecipi-
•-, no alla definizione.del nuovo 
'-•• piano chimico che il ministro 

: dell'Industria Giuseppe Guari­
no sta mettendo a punto in 
questi giorni. 

IH BRUXELLES. . " «Nessuna 
decisione vena presa doma­
ni a Ginevra» , alla riunione 
dei negoziatori Cee per il 
rinnovo dell'accordo sul 
commercio mondiale al 
Gatt. LO ha dichiarato ieri se­
ra a Bruxelles il neo-com­
missario europeo all'agricol-

. tura René Stetchen & conclu­
sione del Consiglio dei mini­
stri dell'Agricoltura della 
Cee Dal dicembre scorso l'I­
talia sostiene questo tipo d'i­
niziativa e ieri il ministro del­
l'Agricoltura Gianni Fontana 
ha ulteriormente incoraggia­
to i colleglli «ad approfittare 
del cambio di guardia al­
l'amministrazione Usa» per 
avviare un approfondimento 
tecnico e finanziario dell'ac­
cordo al fine di conoscerne i 
riflessi sull'agricoltura co­
munitaria. 

Parla l'economista Piercarlo Padoan. «Il giudizio dei mercati, altra zona d'incertezza» 

Il tremi Etr 450, «Pendolino» 

Alta velocità ferroviaria 

Ma Camera i primi freni 
ai supertréni: «No ai tagH 
nella rete tradizionale» 
I supertréni arrivano a Montecitorio. Iniziato il dibat­
tito sul progetto Fs di Alta velocità, criticato per i ri­
schi ambientali e soprattutto per i tagli alla rete tra­
dizionale che sacrificano il Sud e le linee locali con 
un improbabile trasferimento alle Regioni, quando 
non vengono sostituiti da autobus. Nel mirino an­
che l'affidamento dei cantieri ad aziende nella gran 
parte coinvolte in Tangentopoli. •-

RAULWnTSNBERO 

«Ma per Amato la vera trappola è la recessione» 

H ROMA, len pomeriggio 
nell'aula di Montecilono (una , 
ventina di deputati) l'Alta ve­
locità ferroviaria ha fatto da . 
padrona, con l'inizio della di- • 
scussione sulle mozioni di vari : 
gruppi parlamentari che ap- -
paiono divisi fra chi cerca di : 
frenare la realizzazione del su- • 
pertreno italiano pensato dalle 
Fs. e chi invece preme sull'ac- '• 
celeratorerir"voro_a_prevlsto <• 
per giovedì. '••:. 
, In realtà nessuno ,èAio ,ya di e 
principio contrario all'Alta' ve- ', 
locità. e tutti vogliono il poten- • 
ziamento della rete ferroviaria 
nel suo complesso per togliere : 

alla strada (alle automobili e 
ai Tir) passeggeri e merci. Solo ; 
che le opposizioni di sinistra * 
esprimono forti dubbi che i : 
progetti della Fs-Spa, alla luce ' 
dei tagli' della Finanziaria, sia-. 
no coerenti con questo princi- . 
pio. Per i Verdi ad esempio si 
violenta il territorio, si taglia la • 
rete tradizionale di un terzo: 
«Una illusione il suo trasferi-, 
mento alle Regioni, con il tra­
sporto locale al collasso». • ••••: 

Il Pds - c h e ha chiesto al go­
verno di sottoporre alla discus­
sione parlamentare l'ano di : 
concessione del servizio pub- • 
blico alla Fs-Spa - non è fra 
coloro che frenano la realizza­
zione dell'Alta velocita: una : 

priorità, il «quadruplicamento 
delle linee» sature di traffico, ! 
con tecnologie adatte alle alte ' 
velocità. Tra queste linee c'è la • 
Torino-Milano-Napoli, appuri- : 

to quella su cu! secondo il prò- ' 
getto della Fs-Spa dovrebbero . 
correre i supertréni Etr500. Ma 
non è la sola priorità. C'è l'am­
biente da rispettare, c'è la que­
stione degli attraversamenti di 
città come Firenze e Bologna ' 
(qui il Pds propone un tunnel : 
di 15 Km), c'è il potenziamen- : 

to dei servizi regionali e del tra­
sporto merci Sono scarse le ri­

sorse disponibili7 Accontentia­
moci allora di una Alta Veloci­
tà meno estesa, piuttosto che 
sacrificare le altre priorità. Nel-
l'illustrare la mozione Pds Mas­
simo Chbventi ha criticato i 
comportamenti del governo e -• 
delle Fs «che hanno finito per r 
mettere in discussione la pos- ' 
sibiliti di realizzare l'Alta velo- • 
cita, provocando la creazione 
di un fronte ostile che vadagli '• 
ambientalisti agli enti locali». 
Infatti i.toscani Hsriianopxiba- * 
dito le lóro valutazioni; negati- ' 

. ve sui progetti presentati, chia- ' 
mando il ministro per l'Am-• 
bienle Cario Ripa di Meana ad . 
accelerare il suo parere sul-

, l'impatto ambientale. . .-.; «r; 
La discussione in Parlamen-

- to è stata chiesta dall'opposi­
zione di sinistra, i radicali sul 
progetto dell'Alta Velocità. E 
ciò equivale alla sospensione ' 

. nell'attuazione dei programmi ' • 
proposta da Verdi e Rifonda- -
zione Comunista. La Lega il di- 'e 
battito lo pretende per il Con- v; 

tratto di programma tra gover- ' 
no e Fs. Invece i partiti della 

. maggioranza (De, Psi, Psdi e •' 
Pli) in una mozione comune -
sollecitano il «pronto avvio» 
dell'Alta Velocità sostenendo- ' 
ne anzi l'ampliamento alla Na­
poli-Battipaglia e alla Milano- '? 
Genova. Anche il Msi è in que- ; 
sto fronte, chiedendo ulteriori ' 
estensioni. - •—-; , — • >Vi 

Critiche son venute - specie '£-.. 
dai Verdi e da Rifondazione - ' 
sull'affidsmento dei -cantieri ; 

I, per le infrastrutture a trattativa ;i 
privata a «general contractor» *-'•• 
in cui figurano costruttori coin- '. 
volti in Tangentopoli Quindi la '•;-. 
strada è quella della gara intcr- > 
nazionale - come ùiipone il ' 
Trattato Cee di Maastricht - . 
«includibile» per il verde Piero-

' ni (e per Boghetta di Re), ma • 
che è osteggiata dagli indu­
striali italiani -..;•:,.. . . - • . , » / ' 

Prima il prestito in marchi garantito dalla Deutsche 
Bank, poi il prestito garantito dalla Cee: il pendolo 
della politica economica nazionale si sposta verso i 
poli di Bruxelles-Francofone? Intervista con l'econo­
mista Piercarlo Padoan. Recessione e incertezza di 
giudizio dei mercati sull'efficacia della manovra- fi­
nanziaria, ecco la trappola per Amato e Barucci. 
Sullo Sme Italia a metà strada. 

ANTONIO ROLLIO SALIMMENI 

• • ROMA. Prima un prestito 
in marchi con la regia delia 
Denteile Bank, poi un prestito 
In Ecu con la (Muda della Cee: 
non dimostra tutto ciò che la 
nostra politica economica ha 
anche formalmente comincia­
lo a osculare tra due poli, Bru­
xelles e Francoforte, con tatti i 
condizionamenti del caso? 

Ciò riflette esattamente la si­
tuazione qual è nella realtà il 
pendolo dell'economia e della 
politica europea non prevede 
più un solo un polo, quello te- -
desco. Bruxelles è una novità 
che può essere interpretata co­
me la interpretano a Londra, e 
cioè un ostacolo da aggirare, 
un'autorità sovranazionalc bu­
rocratica nei confronti della 
quale ci si deve affrancare, o 
può essere interpretata, come 
io penso debba esserlo, alla 
stregua di un potere sovrana-
zionale che in qualche modo 

si contrappone al potere della 
Germania, un potere del quale 
facciamo parte pure noi. Il fat­
to che i prestiti all'Italia attivi­
no uno da Francoforte e l'altro 
da Bruxelles riflette niente altro 
che la configurazione dei po­
teri in Europa... 

Ha fatto bene l'Italia a Inde­
bitarsi in valuta? ••• 

È una opportunità. Il prestito 
con la garanzia della Cee è un 
classico prestito condizionale 
contro impegni sulla condotta 
della politica economica inter­
na allo scopo di dimostrare la 
buona volontà italiana di ri­
mettere in sesto i propri conti e 
ricostituire le riserve della ban­
ca centrale bruciate nella crisi 
valutaria. • .•p^x.-s. *•->;-•-:,;- .. 

Il ministro del Tesoro non ri­
tiene che in questo modo la 
politica economica naziona-
lesia dipendente o più di­
pendente dall'esterno. Lei è 

Il ministro 
del Tesoro 
Piero Barucci, 
ieri a Bruxelles 
per il vertice 
dei ministri 
finanziari 
della Cee 

d'accordo? 
Si tratta di intendersi sui termi­
ni se la Cee chiede delle ga­
ranzie che abbiamo già fissato 
per noi stessi, allora il proble­
ma non c'è. In realtà l'Italia si è 
presentata a Bruxelles Impe­
gnandosi ad applicare un pro­
gramma di aggiustamento di 
93mila miliardi di lire di cui la 
Cee ha preso atto. Non è rima­
sto altro che mettersi d'accor­
do sul modo di scaglionare gli 
impegni nel tempo con mag-

* gioie flessibilità. Il problema è 
; che ci si è accorti forse troppo 
tardi che l'aggiustamento sarà 

< più oneroso perchè la crescita 
: sarà più bassa e ciò significhe­
rà minor gettito fiscale, mag­
giore deficit e maggiori oneri 

' per le manovre che si rende­
ranno necessarie successiva-

; mente. È questo a produrre in­
certezza: per il rispetto degli 
impegni, per il cambio della II-

: ra, per l'insieme della politica 
economica. 

Dobbiamo temere condizio­
namenti dai prestiti esteri? 

Credo che indebitarsi in valuta ' 
sia niente altro che la confer­
ma di una strategia che non è 
di oggi, ma la conseguenza 
della liberalizzazione del me-
vimento dei capitali e dell'inte­
grazione finanziaria europea. •' 
Ci sono costi e benefici e tra ''•• 
questi ultimi c'è la possibilità • 
di indebitarsi in valuta. Certo ... 
c'è il rischio di cambio, ma •. 
dall'altra parte c'è la conferma '' 
che l'Italia rivolgendosi a Bru­
xelles riafferma la scelta euro- : 

pea. ,-,v. ••-;:• -•• -,„•--' :•<-••»..•"•'•-•.•'•• 
Rivolgerai alla Cee con 11 
cappèllo in mano non sanci­
sce però la drammatica de- -
bolezza economica e politi­
ca Italiana? A-; .~.,x<.-.-.. 

Non è una novità la nostra de- • 
bolezza e deboli eravamo an- ; 
che prima della svalutazione , 
della lira. Oggi 1 nostri vizi-, 
emergono alla luce, non pos- •' 

•. siamo lamentarci più di tanto ;' 
'• se siamo trattati come soggetti . 

deboli. :-••• ;—«i,,;.«--.<-* „,-,).̂ ;..' 
~ Il rischio di cambio è forte: 

•'•'. se è vero che la lira non ha ' 
: : ancora toccato il fondo... <i 

Nessuno ' può stabilire oggi ':' 
'. quanto varrà un marco tra cin- V 

'L que anni. Non spaventiamoci -
per i prestiti esteri, l'Italia si è -

' sempre indebitata oltreconfine --; 
' e dopo dicci anni il d e b i t o , 

estero pesa per circa il 10% ri­

spetto al debito complessivo. 
. Con questo finanziamo il no­
stro deficit corrente. Il proble-

: ma è quanta strada vogliamo 
fare verso l'integrazione euro­
pea: finora abbiamo detto che 
volevamo andare avanti, forse 

. ne avevamo sottovalutato i ri-
:schi. ..•.P'-'v'-:.•;.'-..i.'."'•'•'• •'•••':•'-•" 
" E quali sono questi rischi? 

Sono almeno quattro le aree di 
' massima incertezza: la.reces-
' sione generale, il sistema mo­
netario europeo, la reazione 
dei mercati, il dollaro. Prendia­
mo il dollaro: tutte le previsioni 
più realistiche ci dicono che la 
sua evoluzione durerà almeno 

. per tutto il 1993 e ciò significa 
per noi.un impatto inflazioni­
stico ben più pesante di quello 
che deriva dalla svalutazione 
nei confronti del marco. Il giu-

- dizio dei mercati è un altra zo­
na di incertezza molto rischio-

' sa. L'Italia si trova in una posi­
zione mediana rispetto a Gran 
Bretagna e Francia. Gli Inglesi 

. hanno detto e ripetuto che non 
hanno alcuna intenzione di 
rientrare nello Sme'né sono in 
grado adesso di dire quando ci 
ripenseranno. I francesi ne re­
stano aggrappati. Noi italiani 
abbiamo prima dichiarato che 
saremmo rientrati subito, poi 
abbiamo scelto tempi lunghi 
Credo che si ponga per noi un 
problema di annuncio non si 
tratta di nentrare adesso nello 

Sme, si tratta di convincere i 
mercati che lo faremo davvero 
in un periodo più breve possi­
bile. In altre parole, non si è 
capito qual è la vera volontà 
politica italiana sia perchè non 
si sa che cosa sarà lo Sme in 
futuro sia perchè si sa sa se 
l'aggiustamento finanziario di 
Amato sarà sufficiente. E nella 
sospensione del giudizio si 
creano varchi e cosi il cambio 
schizza da una parte o dall'al­
tra. ... r.-:;.-''- ..-• •••-•"'X\ 

L'agenzia di vantazione 
StaDdard&Poor's ha appena 
espresso tatti i suol dubbi in 

, proposito, la credibilità è 
ben tornata dall'essere stata 

La credibilità è una cosa inven­
tata dagli economisti che non 
si può quantificare. Un conto è 
rapportarla a certe grandezze, ' 
un altro conto è identificarla 
con quelle grandezze. La Fran­
cia sta meglio della Germania 
eppure il franco resta sotto il ti­
ro della speculazione. Più che 
una merce rara, la credibilità ' 
di un paese è qualche cosa di 
impalpabile, sicuramente è 

1 possibile ottenerla con molta 
• lentezza. Il problema italiano è 
se Amato ce la fa a proseguire 

; nel suo piano di rientro dal de­
ficit in un contesto recessivo 
che rende più sfavorevole e • 
difficile qualsiasi rientro È 
questa la nostra trappola. • 
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PRESTITO OBBUGA20NARIO > 
IR11987-1994 A TASSO VARIABILE . : 
di nominali L. 1.000 miliardi (AR isas*) 

AVVISO AGLI OBBLIGAZIONISTI 

La dodicesima semestralità di interessi relativa al 
periodo 1° agosto 1992 / 31 gennaio 1993 - fissa­
ta nella misura del 7% - verrà messa in pagamen­
to dal 1° febbraio 1993 In ragione di L. 175.000 
al lordo della ritenuta di legge, per ogni titolo da 
nominati L. 2.500.000 {valore vigente dal 1° feb­
braio 1992), contro presentazione della cedola 
n. 12. - • .... -v. .-•;•;..<•;•;.-';""••••. ' ' •" ' ; . . . •"•:, ,'•;". 
Si rende noto che il tasso di interesse della cedo­
la n. 13, relativa al semestre 1° febbraio/31 luglio 
1993 ed esigibile dal 1° agosto 1993, e risultato 
determinato, a norma dell'art. 3 del regolamento 
del prestito, nella misura del 7,70% lordo. : 

Casse incaricate: 
BANCA COMMERCIALE ITALIANA BANCA 
NAZIONALE DEL LAVORO 
NO BANCA DI ROMA' 

CREDITO ITALIA-


