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I'Europa & meglio di niente. La
banda extralai
ne. [l salvifico

re le pressioni della specula-

mercati sono calmi, hanno gia
incorporato una discesa gene-
ralizzata del costo del denaro.

pronti « contro - lermine "Sal

gna che ha invece agito sul tas-

parte dello Sme ma ¢ legata ai
~ to il tasso delle operazioni mo-
" ta controcomrente-immetiendo

’mento di prezzo. La hra 5

- PAR]GI

delio Sme tie- -
0%, 15% soprae ~
15% sopra la paritd centrale
. ~delle monete in rapporto al -
marco, & sufficiente a contene- .

zione che ha incassato | pro- -
venti degli azzardi e ieri si ¢
scaricata solo sul franco belga
costringendo la banca centrale |
a utilizzare le proprie riserve. | *

6,80% e il tasso di sconto uffi- -
ciale ¢ al 6,75%) rispettando
I'impegno assunto da Schle- :
singer a Bruxelles («porteremo *
il tasso di mercato sotto il tasso -
di scontos). Poi & toccato alla -
Banca d'Olanda, poi alla Spa-

s0 di sconto portandolo al
- 10,50%. L’Austria (che non fa

destini del marco) ha diminui- *

nctarie. L'ltalia invece & anda- .

AN'I'ONIO POLLlO SAI.IHBENI

- ROMA C'e una nuova on- -
data. Pid che un’ondata, perlia -
veritd, ¢ un'ondina ma .nei ‘-
4 tempi magri in cui annaspa :

liquidita con un leggero incre- .-

Secondo George Soros, fondatore del Iondl i
d'investimento Quantum Fund e re degli speculatori inter- -
nazionali sulle valute (avrebbe guadagnato .un miliardo -

" di dollari, 1.600 miliardi di lire, nella sua battaglia contro |

- la sterlina nello scorso autunno) !'accordo’di Bruxelles & :
suna soluzione ingegnosa che non servira a molto se la .
Francia non si decide a ridurre in modo drastico i tassi ',
d'interesser. E quanto ha dichiarato ieri a Le Figaro il fi- .

| nanziere pid intervistato negli ultimi mesi. Lo Sme rifor-

: mato - ha dettn - non potra funzionare a lungo «se il go- :
vemo francese continuera a privilegiare la stabilitd mone- -
taria». In quanto agli speculatori essi sarebbero «messag-
geri che annunciano I'inadeguatezza delle politiche eco- -
nomiche». «Uccidere i messaggeri —~ ha contlnuato ll no!o -
finanziere — non & un rimedio che serves, :2: .~y i S
- Soros ha detto di essere sceso in campo anche contro |l ¢
franco francese dopo la decisione della Bundesbank di

_ non diminuire i suoi tassi e si & detto convinto che il fran- .-

. co srisalird» man mano che si confermera laripresa dell’e- -
spansione economica. Il governo di Parigi, perd, dovra .
«abbandonare I'attuale politica di stabilita monetaria e
.procedere ad una forte diminuzione dei tassi d'interesses, :

portala al nbax.o sul marco
oscillando tra gli estremi di
933,50 e 940 sul marco se-
uendo a minima distanza
andamento de! franco fran-
cese. Nel primo pomeriggio,
cambio a 939,225 contro
933,81); dollaro a ' 1601,89
contro 1616,42.
toccato sul marco quota 3,48
scivolando poi a 3,50. Ma i veri
protagonisti della giornata so-

no stati i titoli (i contratti futuri -
decennali hanno toccato il lo- .
ro record a 109,25), cosi al Lif- -

fe di Londra. Stessa cosa per i

. titoli francesi e tedeschi. Si &
' innestato un meccanismo vir-
. tuoso che premqe sulle banche ..
Ha cominciato la Bundesbank
riducendo di 15 punti base il *
tasso ' di » finanziamento . del

centrali perche riducano velo-

cemente i tassi di interesse, - -, -

~Tutla I'attenzione’ ieri era -
* puntata ‘sul vertice parigino
franco-tedesco, ma il vertice .
non ha prodotto praticamente -

nulla se non la reiterata asser-
zione che 'accordo di Bruxcl-

les non ha mulalo n¢ obbiettivi
dei due paesi n¢ gli impegni .
europcl Se fosse cosl, come
' mai la Francia non ha preso al-

cuna ‘decisione sui tassi di -

mercato? Non si tratta di sem-

" plice prudenza derivante dal |
fatto che il franco si & trovato fi- .
" no-aderi nella tempesta. Sitrat- © ¢
ta della. semplice presa d'atto -
=+ che il trucco deciso a, Bruxel-
les, cio¢ 'amplissima fluttua- : |’
¢ zione delle ‘monete cenlralc ‘

Lo speculatore Parla Soros

« Beﬂd trova S
ma non durera »

Il franco ha !

net Mondo

Lo Sme «extralarge» tiene: la Bundesbank taglia i prezzi
nelle operazioni di mercato, la Spagna riduce lo «sconto»
La Francia in difficolta non decide nulla: stava per porre

sul marco, lascia sult'immedia-
to futuro molte incertezze. E la
prima incertezza ¢ la stessa di-
rezione dellc politiche mone-

tarie, Usando i vecchi criteri ©

della «dottrina Maastricht», i
pacsi curopei aviebbero due
strade da seguire: slabilizza-
zione delle moncte o ribasso
accelerato dei tassi di interes-
se, La prima sarebbe la brutta
copia delle politiche fin qui se-
guite, la seconda aprirebbe Ja

. strada alle svalutazioni com-

petitive, La via mediana ¢ na-

SQ che & il franco ad aver subito
la capitolazione. A Parigi si re-

spira un certo affanno ¢ la cau-

sa probabile & che non ¢ chia- -

ra la direzione della politica
cconomica del governo sospe-

so tra gl interessi dei grandi -
la necessita di ",

esportatori, " la !
creare posti di lavoro e il ri-

_schio di perdere I'appeal dei ri-

turalmente la preferibile, cio¢ -
la massima flessibilitiv con un -

occhio alle esigenze dellu. ri-
presa ¢ un occhio ai rischi di

* dicono di volerla la sorveglian- ™
. za, ma sara difficile mantener-

importare inflazione. Il proble-
ma ¢ che la massima flessibili- -

ta richiedercbbe la massima

solidarietd tra i 12 e questa so-

lidarietd dopo le bollentiore di

Bruxelles non ¢’¢ pil. | mercati
se lo ricorderanno. «La stabilitd
monelaria resta il nostro ob-
biettivos, garantisce il primo

ministro Balladur, 1} problema .

17 settembre: L'ltalia
3 lascia lo SME. Il Portogallo
. ¢ la Spagna svaiutano.

gennalo: I seguito altincontro
di emergenza del Comitato - -
Monetario della CEE, I'rlanda ™
. svaluta la sua moneta de! 10%. * "

_sparmiatori nelle operazioni di .
privatizzazione ¢ l'afflusso di

capitali esteri, Per questo il mi-
nistro Alphandery ha detto che
la Francia vuoic che sia raffor-
zata la sorveglianza multilate-
rale all'interno della Cee, Tutti

la sc si inaugurasse una nuova

corsa alle walu!anom compc-

litive, - t

Ci si sta anrenando ad una -

fluttuazione di lungo periodo e

poco ci si fida delle assicura. |
- zioni che il trattato di Maastri-
cht ¢ Il pronto per essere appli- .

cato. Non ¢ in questa direzione

che stanno andando gli sforzi »

{uglio: La Bundesbank .. - -
> forza it cambio del marco. -

7 1l tasso di interesse ..

“" il Lombard dello 0,5%. ;--

dei governi, La lacerazione vis-
suta a Bruxelles produrra cifet.
ti politici di non breve periodo
a comingciare dalla diversa di-
slocazione di Francia ¢ Ger-
mania, Ormai in Europa si ¢
costituito un asse che fa perno
sul marco e comprende franco
belga, fiorino clandese e coro-

- na danese: non a caso belgi,

olandesi ¢ danesi hanno aiuta-

-to la Germania a non uscire

dallo Sme sebbene la Germa-
nia si fosse dichiarata d’accor-
do con la proposta francese di
sospendere il marco dal patto

" di cambio. Quando i ministri

dei tre pacsi hanno dichiaralo -
di preferire il distacco dallo
Sme piuttosto che il distacco -
dal marco, Waigel ha capito di

- ottobre :
~ La Gran Bretagna SI
unisce allo Sme. . .

22 settembre: - -

.. della GB scende al 8%.

- fobbraioz La ~ -~
Germania taglia il tasso
. di sconto dello 0,25% e

| 11 franco al centro dello Sme e ha dovuto nplegare

’Eur()pa arranca, i
- Ora c’& un nuovo spettro: la corsa alla svalu

Elora den tassi. Commcnano a scendere i prezzx del
denaro sui mercati: la Bundesbank da un piccolo
- segnale, altri la seguono. La Spagna abbassa lo
«sconto, Il franco belga in difficoltd. Domina la pru-
denza, la Francia rinvia qualsiasi decisione. | merca-
ti raccolgono I'aspettativa di un allentamento gene-
ralizzato della stretta monetaria. Il dollaro perde -
punt, lalira oscilla fra 933e940 sul marco. . -

S ﬂ,.‘k—-, s, .

tazione

aver avuto la meglio. Impossi-
bile che non ci fosse un accor-
do preventivo per tenere so-
spesa sul filo la trattativa e cu-
cinare cosl i francesi a fuoco
lento. Alphandery e de Laro-
siére, che stavano per assapo-
rare la vittoria garantendo al
franco la posizione al centro
dello Sme senza il marco, han-
no cosl dovuto ingoiare il cali-
ce amaro dell'isolamento. .. .

Ad esultare per la crisi euro-
pea ¢ la finanza americana

che ha sempre considerato '
Maastricht un assurdo teorico -

@ pratico. | Wall Street Jourral
ha commentato piuttosto du-

ramente con un articolo titola- .
to “Altaccati al gusciow. La tesi .
& questa: I'Europa si rifugia nel
guscio dello Sme perche altri-
“menti dovrebbe
pubblicamente che il vecchio -

sammettere

sistema ¢ ormai obsoletos, Av-
vertimento _ conclusivo: .. «Le

specxc si estinguono quandoi
non riescono ad ddduam ai

camblamenu»

si sono resi conto che non

ceranno a vedere i vamagg
«chiave» & comunque I'ab

veal contrano» K

L’economista. Parla Modigliani-

]. N ) i . ° - . .

E ROMA. oLa scelt;i che & stata fatté ritengo sia quella
giusta: per poter ridurre questa spaventosa disoccupa- "
zione in Europa era necessario sganciarsi dal marco e ;-
‘che le valute potessero fluttuare i
commento del premio Nobel per 'economia Franco Mo- -
digliani in un'intervista rilasciata ieri al Gr2. «Gli unici
svantaggn “ prosegue Modigliani - sono psicologici e mal *

fondati: ¢'¢ una certa fierezza francese, orgoglio, che & -
stato ferito. Pensavano di essere la colonna dell'Europa e :

" tuazione si sard normalizzata - precisa - si potrd tornare a
un nuovo Sme, con principi un po diversi da quello vee-
‘ chio, Tale ciog, prima di tutto, che non si possa mai piQ «
ripetere una situazione in cui un singolo pud eliminare ”
“tuttis, Per Modigliani la ripresa dell'economia europea :
non & comunque lontana: «entro quaiche mese si comin- ©

assamento dei tassi di interes- -
se. Il problema pid urgente per I'ltalia nei prossimi mesi & ¢
quello di spensare alla riduzione della pressione accom- -
agnata da qualche ulteriore riduzione delle spese: agli
italiani bisogna prospettare la fine del giorno dello

" schiacciamentoe I awncmarsl del glomo m cuici si muo- -

dei Bpt
italiani
sui mercati ‘

particolarmente

Nuovi record

B MILANO. Nuova giornata record
ieri sui mercati monetari italiani, do-
ve I'attesa per lariduzione dei tassi di
interesse, innescata dalle modifiche
apportate allo Sme, continua a spin-
gere verso l'alto prezzi (ieri ¢ stata
superata quota 109 lire sul future de-
cennale) e scambi. La seduta ¢ stata
- significativa
fronte dei volumi: sul mercato londi-
nese dei future sui Btp (Liffe) sono
stati conclusi circa 37 mila contratti =
sulle due scadenze decennali (set-
tembre e dicembre), mentre a Mila-

quelli  sul

* sul

arrivino a quota 110,

kS

" no, sul Mif, i contratti sul quinquen-
nale settembre sono stati 10.616,

decennale
17.275, mentre altri duemila circa so-
no stati i lotti scambiati sulle scaden-
ze di cicembre. Al Mif il decennale
ha chiuso a 108,75 (107,81 marted?)
dopo aver toccato un massimo di’
109,20 ¢ il quinquennale & 107,16

- (contro 106,79). Grande ottimismo
tra gli operatori. Ora si parla aperta-
mente della possibilita che j prezzi

Nereoledi
Jagosto 1993

settembre - )
Unimpiegato
della Munick .
bank, cambia
le quotazioni
delle valute sul
display
espostoal
nubblico

I'economia
Franco
Modigliani e, a
sinistra, il
presidente
della
Bundesbank -
Helmut
Schilesinger

ramenter, Questo il

lo sonor, «Solo quando la si-

i
u

e I'Europa sara in ripresas. La _.

¥

. -

’

- ferro nella lunga notte di Bru-
' xelles, Dimenticate le accuse:
- dei francesi per la prepotenza
-+ tedesca, dei tedeschi per il ten-
tativo dei Irancesi di farli slog-

’ guanto unici responsabili del

isordine dei cambi e portare
cosl il solo franco al centro del
sistema monetario. L'ordine di
+ scuderia ¢ minimizzare, tran-

P P,
- [N

. W - Dimenticato il braccio di , monete fluttuanti nelle banda

.. giare dallo Sme-da soli In’

qullhzzarc le rispettive opinio-

! extralarge saranno cominque

" somrette al momento del biso- |,
- gno, che ora tutto lo sforzo sa- =
. 1a concentrato a creare posti -
- di lavoro. | due ministri dell'e-

-conomia, Alphandery ¢ Rex-

. rodt, e i due banchieri centrali

1 de> Larosiére e Schlesinger, -
-hanno agito con spirito di°
squadra. Hanno il coraggio .
sfacciato di dire che i due pae- .-
ubbliche che i vecchi-miti & si ormai shanno toccato il fon- .-

: monlam. da qui al 1994 pos-'

‘siamo contare sulla crescitar,
"ha detto Alphandery. E Rex-
¢ rodt: «ll peggio ¢ dietro le spal-

" lew, | programmi di Maastricht, ©-

. se. Pangl crd baldanzosa per

convergenza economica - € -

tempi dell'unione europea so-

ha dimostrato ancora una vol-

no confermati. Un'altra battu-
ta: -«ll tandem franco-tedesco .

)

ta la propria soliditas, C'¢ perfi- .

no un appuntamento per l'au-
tunno, Per fare che cosa? ,
«Esplorare i programmi di con- ..
; vergenzax, E qui & cascato 'asi-

- no giacche si scopre che 'uni- .
ca cosa certa ¢ che francesie -

“tedeschi hannc poco da dirsi
dopo quanto ¢ successo sui
mercati ¢ a Bruxelles. Da allea-

TV: «Tenendo conto della si-

tuazione, sono moho conlenlo

‘deirisultativ, > -~

ch¢ la Banca di Francia guida-

va la riduzione dei tassi di inte- ©

resse in mezza Europa giocan-

do d'azzardo contro la Bunde- -
sbank. Ma I'ansia di rivincita & .
< durata lo spazio di un mattino
‘e lo Sme ha cominciato a ran- .
tolare, La Francia  ha dovuto :-

accettare la sconfitta anche se

‘J'accordo tra i 12 & di non am- -

metterlo, Il problema ¢ che

re la Germania dopo ['unifica-

“. zione con la Rdt e importante ~
. per i tedeschi per raffreddare -
i-le . preoccupazioni

ti fedeli a esploratori. Kohl fa -~
’ finta di nulla e ha dichiarato in -

pPer un nuovo egemonismo

della Grande Germania ed evi- -
*"tare di attirare sul marco tutti i -
fulmini che si scaricano sulle
“ monete leader (linflazione,
Il vertice era slmalo pemhe .
un rissoso Alphandery aveva .-
strattonato rudemente il gover- *

innanzitutto). Si ¢ scoperto

che il patto cra piti volto a neu- -

tralizzare la forza dell'alleato

politiche

tenzxallta dn un percorso co-
mune e ¢osl il divorzio tra mar-
co e franco si aggiunge alle .
profonde divisioni sulla crisi
jugoslava (riconoscimento im-
mediato di Croazia ¢ Slovenia
da parte tedesca) e sul nego-
ziato sul commercio interna-
zionale. La fine di un ciclo du-
rato almeno quattro decenni

_viene celebrala a porte chiuse
‘. nclla speranza che i cocci pos-
"asse franco-marco era l'unica =
cosa che funzionasse nelle re- ..
lazioni tra i due paesi, impor-
tante per i francesi per tallona- .

sano essere rimessi insieme. |
Lo Sme, concepito dai fonda-
tori Giscard d'Estaing e Helmut
Schmidt come I'applicazione
concreta della teoria del pila-
stro franco-tedesco cuore del-
la futura Europa unita, non & -
andato in pezzi solo perche la
speculazione & stata pil forte
delle banche centrali, ma per-
che cisi @ illusi che I'unita poli-
tica curopea potesse essere fa-

. cilitata dall’'unione monetaria
. dimenticando che battere mo-

neta & una primaria funzionc -
politica non solo un affare da

'Co- ’ ésco? «Regge bemssnno »

L alleanza franco tedesca’7 Non é flmta si affrettano

- a dichiarare i due governi. Dopo lo sfascio dello .
- Sme, Francia e Germania temono gli effetti politici
: della disgregazione della ‘solidarieta : monetaria.:
~-!L’asse delle due monete era 'unica cosa che funzio- '
: nasse nelle relazioni tra i due paesi, dopo la divisio-
' ne sui Balcani e il negoziato commerciale. Cortina -
- fumogena per mascherare la finediunciclo. - . -

ne i tedeschl vogllono perdere

. sovranitd politica a lavore del-
I'altro. 1l franco sganciato dai ;-
destini del marco, in fondo, '

- rappresenta lo stato delle ri-’
spettive opinioni pubbliche: i - B
tedeschi vogiiono tenersi il lo-
ro marco quanto i francesi non =
si libererebbero facilmente de! ;

franco. La Francia non poteva
resistere al costo del superfran-

co non soprawalutato in 3¢ ma -

indebolito dalla . recessione
che non pud essere fronteggia-
ta con i tassi di interesse elevati
imposti * dalla - Bundesbank.
L'europeismo_ tedesco ha tro-
vato il suo limite nel cuore stes-
so dell'idea di una Germania
europea - (|'ossessione - di
Koh!) in un’'Europa tedesca
(l'ossessione - della : Bunde-
sbank): & questo approccio
che ha impedito ad essa di
comportarsi da vero paese fea-
der - infischiandosene - delle
conseguenze politiche o eco-
nomiche csteme delle proprie
DA PS

SN

Em MONACO. ' Tempo di di-
vorzi, e non solo monetari. 1l
ministro tedesco delle Finan- |
ze Theo Waigel, presidente -
dell'ultraconservatrice Unio-

ne cristiana sociale (CSU)

dopo 27 anni di matrimonio.

moglie,

La notizia & stata data ieri dal portavoce delld ’
CSU. Waigel, 54 anni, viveva separato da sua
rin, donna paricolarmente de- -
pressa, dal 1988. ] due figli della coppia, di 26
¢ 16 anni vivevano col padre.In maggio, la vi- -
ta privata di Waigel era stata messa in piazza
nel corso della guerra per la successione in -

et El guerra continua

sulle prime pagine
~di tutti i giomali -

W ROMA. ' Le difficolta ne!
raggiungere, ¢ far funzionare,
intese - internazionali sia  sul
piano economico (Sme) sia
su quello politico (intervento

" in Bosnia) vengono sottolinea- -
te nel commenti dnlh -‘hmm
. internazionale di ieri. REE

I giornali britannici tornano

ampiamente sul compromes-
- 5o raggiunto per lo Sme, se-:

gnalando che esso non fa che *.
_ ratificare con grande ritardo le -

preoccupazioni - britanniche.
«Major deve ora guidare I'Euro-
pan, titola il Times, ¢ The Inde-

pendent nell'editoriale 085V " Linadini ¢ nei confronti degli

che «i britannici sono, in termi-

. ni di esperienza ¢ tempera-

mento, un punio di iiferimento
per saggezza, ¢ anche Xeadcr-
ship», Sk

Per parte sua, il Fmanctal Tl
mes invita al pragmatismo: «In-

- vece di sperperare tempo nel

considerare le fasi di attuazio-

" ne dell'Unione monetaria, gli
Stati europei dovrebbero con- -

centrarsi nell'ottenere successi
maggiori nel far funzionare i
meccanismo dei cambi flut-
tuanti ai quelli avuti nell’ orga

' nizzazione dello Sme». -

«Urrah, il marco restav, an-

.. nuncia in Germania la popola-
- re Bild ai suoi oltre quattro mi-
. lioni di lettori, spiegando che
‘I'Ecu, la divisa europea desti-
nata in futuro a soppiantare -
. quelie nazionali, ¢ ssepolton.

Pid cauti la Morgenpost ( «Lo
Sme & soprawvissuto, ma &
teramente cambiatos), e-la

- Sueddentsche Zeitung, percuiil :
compromesso & insufficiente:
attraverso |'allargamento della ™

banda di oscillazione da crisi &

" stata ricoperta solo superficial-

SR

~E la stagione

dei divorzi:

Waigel si separa

ha infatti deciso di separam

in--

mentes.

In Francia, un certo pessimi-
smo sul future de! «franco for-
tew viene espresso da Libera-
tion, sccondo cui il governo
francese dovra soffrire le pres-
siont «diealorn, v destrii come
a sinistra» che «lo spingeranno
a svalutare in sordina per rilan-
ciare I'attivitd economicar, . *

Piu sereno fe Figard, convin-
to che il premier Edouard Bal- -
ladour superera questo diffici- -
le momento: «Non ¢'¢ dubbio
che lo straordinario capitale di
fiducia del premier tra i suoi

ambienti finanziari internazio- *
nali lo protegge e gli permette-
ra di proseguire 'obiettivo di ri-
lancio della crescitan, «La Fran-
cia salva le apparenzer titola
Les Echos, per il quale la con-
giuntura ¢ difficile per Parigi, *
allorché per la prima volta, dal -

- 1987, «il franco ha pcrso valore

sul marcow,
Sul quotidiano in -mgua in- -
glese Herald Tribune loseph -~
Fitchett osserva che sle speran- ¢
ze di ricostruire una comunita
europea forte dal punto di vi-
sta economico e politico veri-
gono riposte su ricette impron- *
tate alla flessibilitd e non pid
alle maniere forti~. Se la situa-
zione ~conomica non miglio- .
rerd, Francia ¢ Germania ri-
schiano di doversi confrontare ~
«sulla spinta di pressioni inter-

- nes. Comunque, conclude, le .

cose potrebbero migliorare in
autunno, «quando ai vertici
della’ Bundesbank salira una .
nuova direzione meno legata -
ad una rigida onodoesna amx-
mﬂdmomsnca» .

1 ministro -
tedesco delle
Finanze Theo
Waigele.a .-
sinistra, il suo
collega "
francese -
Edmond
Alphandery

no della Baviera. Secondo di-
verse fonti, la chiesa cattoli-

© ca, molto potente in Bavicra,

fece pressioni per impedirc a -
Waigel di subentrare a Max
Streibl, dimissionario dopo
essere stato esser stato travol- .
to da uno scandalo. Secondo

queste fonn la gerarchia catiolica giudica

Waigel un cattivo cristiano.

Waigel perse la corsa, superato dall’ ultracon- "
" servatore Edmund Stoiber. - -aer -

Secondo la stampa, Waigel potrebbe co-
munque risposarsi presto con la sua nuova -
compagna, l'ex campnone»a di sci lrene Ep-
ple,di35anni. . -

per questo che

SRR

rcsxsleranno. i mcrcau che le i dow, uAbblamocomincmloa - ' -no tedesco sui tassi di interes- . che non a esaltare in s¢ le po-  banchicri centrali. Ne i francesi - scelte. . .., . SENso alla C..u per |l p0le dl capo del gover-
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