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Polemica in Germania;

La Bundesbank non tocca i tassi di interesse e il dol-
laro ne approfitta. In Germania si riaccende la pole-
mica contro la banca centrale. Nel '94 crescita zero
e 4 milioni di disoccupati. Il Diw di Berlino: «In Euro-
pa la politica monetaria sta prolungando e acuendo
la recessione». Ripresa americana avviata: crescita
non superiore al 3%, Lira in recupero. Titoli dl Stato
decennali in rialzo a Londra.

g

Tasso di sconto e Lombard invariati, si muove un poco la periferia
dell’area marco. Il Diw, influente istituto economico di Berlino:
«Assurdo ridurre il deficit pubblico, la recessione & gravissima»
Negli Stati Uniti crescita al 3% nel '94. Dollaro forte in Europa

Sui tassi la Bundesbank non molla

W ROMA. Nessuno si aspet-
tava che Hans Tietmayer, i

presidente della Bundesbank, per I'Epifania) ¢ in recupero
al mzxco

awrebbe ina to Il'anno

nuovo concendendo a1 partner  tato
ie aimprese e lavorato- 974,22 della chiusura di mer-
coled! e 1688,6 contro 1690,37 .

euro

eschi un ribasso del prez-
zo del denaro e cost le previ-
sioni sono state rispettate. Tas-

so di u:omo e tasso Lombard ~ decennali si sono

ttivamente al * un masimo di 117,
575%ea16 5%. E resta intatto * comrezione pol a 116,67, L'at-
I tasso di sconto italiano. La mosfera & piuttosto distesa se

tensione sulle monete si 2 car-
cata un po’

laro che continua a

raccoglie- |
re la fiducia degli investitori a nedlpocol
causa della ripresa americana  vento senza effetti negativi. Ma

sul marco: a Fran-  del Paesi Bass: e della Dani-
coforte & stato premiato il dol  marca, cioé | paesi deil'area

Toro La lira sui mercat esten
(niente contrattaz:oni in ltalia

forte ha quo-
46 sul marco contro

sul dollaro, Premiati anche i ti-
toli di stato quotatl a Londra 1
iazzat aad

le banche centrali del Belgio,

marco, hanno potuto abbassa-
loro tassi di inter-

ormal awiala. Anche Wall "non si ¢ mossa la banca cen-

Street ha aperto all’ inseana del

A

IN PRIMO PIANO

trale francese che celebra le

.o,

1t

ANTONIO POLLIO SALIMBENI

B Argenhna. Messkco, A chi
tocchera 1a prossima volta? Nei
piani alti della Banca Mondia-
le, il gran sorvegliante dei pae-
si in via di sviluppo, non sono
ancora scattati | nflessi. 1 sacer-
dot dell’assistenza finanziana
e di quello che gli economisti
chiamano justamento
economicos continuano ad
andare fien della grande svolta
latinoamericana, un Intero
continente invaso dai capitali
dei paesi industrializzati in re-
cessione, Fiducia sulle monete
che una volta venivano svalu-
hanno rapetiato | dogmi dei
anno o el
monetarismo Fiducia nelle ri-
cette neoliberiste che a prezzi
sociali pesantissiml hanno ga-
rantito stabllith alla grande fi-
nanza | maya del Chiapas so-
no considerati una variabile in-
dipendente, un prezzo da
%cre Owviamente, inevitab le
cole, le statistiche dell'eufo-
na anni '90, della fine della
Grande Paura del debito este-
ro, della rivolta dei debitori
contro | crediton. Del totale de-
gli investimenti nei paesi in via
di svllur po nhel periodo tra il
1986 e 11 1991, il 55% ha oltre-
passato i confini dl sei stati,
Messico, Argentina, Brasile, Ci-
na, Malesia ¢ Thailandia. Alla
domanda se sia finita o no ja
crisi del debito estero il Fondo
monetario nsponde senza In-
certezze sl
Ecco i numenrl -
dell’euforia finanziaria.
{l dato pid chiaro @ sintetizzato
nel rapporto tra debito globale
ed esportazioni, sceso dal
180% del 1986 al 115% del
1993. Significa che1debiticon-
tratl vengono npagati grazie
alle esportazioni che fanno af-
fluire massicce riserve in valuta
e alla nduzione delle SO~
ciah Chi si ¢ attardato in quest
mesi a insistere sullo scambio
ineguale tra debitori e crediton
(1 pnmi hanno versato ai se-
condi pix di quanto abbiano
ncevuto), ¢ stato messo nel-
Yangolo | capitali in fuga sono
tornat a fium, a torrent, a va-
langhe Tra Amenca latina e
Caraibi, 1} flusso netto d capi-
tal & passato da 8 mihardi di
dollan per anno tra il 1983-
1989 (gh anm della cnsi del

deblto) a 22 miliardi del 1990,
40 nel 1991 1 dan del 1992
confermano questa dinamica
Secondo Lultimo rapporto del-
la Banca mondiale pubblicato
in questi giom, | flussi di cap-
ﬁe seill'lvato vn;rso | paesi iin via
u anno unto
157 mllgprgl di dollaﬂmg%n un
incremento d1 2,5 volte rispetto
al 1990, E una cifra molto vici-
na allaumento del debito
(177 miliardi di dollari nel
1993) Non di tutti, natural-
mente. [ finanziamenti privati
sono andati a vantaggio solo di
alcuni paesi a reddito interme-
dio come Messico, Cile, Argen-
tina, Malaysia, Thailandia) o a
reddito debole (Cina, India,
Indonala? In America Latina
¢ proprio il martoriato Messico

. ad averottenuto la fetta pii lar-

ga, [l 38%, seguito dal Brasile
con 1l 28%, Complessivamente
¢ la Cina nel 1992 ad aver al-

« tratto la maggtore quota di in-
~ vestimenti, 11 miliardi di dolla-

.

i (nel 1993 finira per attramne
almeno 15), cioe un quarto di
tutto I'investimento diretto nei
paesi in via di sviluppo

Ora pero i conti cominciano
a non tormare pit. Non c'¢ sol-
tanto V'alira faccia della meda-
glia, U'impoverimento di una
parte contro I'amcchimento di
altre part: della popolazione,
I'enorme distanza tra il centro-
nord de! Messico e il suo pro-
fondo sud (sprovocata essen-
zlalmente della negligenza au-
tontana del governo in caricas,
commenta un‘autorevole fun-
zionario della Banca Mondia-
le). Da qualche mese, da Citta
dél Messico a Buenos Aires a
Caracas, si & diffusa una preoc-
cupazione di fondo sulla natu-
ra del business lahinoamenca-
no. Toma ad aggirarsi lo spet-
tro dell'instabilitd finanziana
che, saldata dall'instabilita so-
ciale, potrebbe aprire un nyo-
vo ciclo di incenezza politica
n grandi regioni del continen.
t

e
Dinuovo lo spettro
dell”

Secondo il direttore della Bear,
Stearns & Co di New York,
Geoffrey Dennis, tutta I'area &
ancora sotto Il tro della cosid-
detta ssindrome turcas Vene-

1,conuna ,

~ >

Hans Tletmayer, presidente defla Bundesbank

£ una pohtlca mone

pnme ore di autonomia for-
malmente niconosciuta dal go-
vemo Perché la Bundesbank
abbia mantenuto le redin: sul
marco ¢ chiaro 1l nncaro del
dollaro ne: confront del mar-
co fa temere alla banca centra-
le di Francoforte un comspon-
dente nncaro delle importa-
zioni con effetti immediat sul-
I'mflazione intermna.,

Il problema & sempre lo
stesso a Francoforte si conll-
nuano a soprawalutare 1
dr nflazione nonostante la
Germania si trow d1 fronte alla
crescita zero prolungata (a
ovest) La tanto speralaE
sa amvera molto tardi. E | isu-
tuto d: Berhno DIW, uno de:
pnncipal centn dh elaborazio-
ne economica del paese e da
sempre molto ascoltato a
Bonn ad accusare molto
aspramente la banca centrale
di aver messo l'economia a
fero e a fuoco nutiimente
Chiaro 1! messaggio antimone-
tansta alla banca centrale e al
governo il 1994 & «un momen-
to particolarmente inopportu-
no per cercare di ridurre 1l defi-
cit pubblico» E ancora «Fin
dall'imizio della recessione la
Bundesbank awrebbe dovuto
abbassare rapidamente e in
modo consistente | tassi di in-

=

teresse, invece non lo ha fatto»
Con la sua politica monetana,
la banca centrale tedesca
«spinge I''ndustria in una cnsi
de: costi e det ncavie Cid che
chiedono gh economisti del
DIW & una svolta nell imposta-
zione generale della politca

Agricoitura

inonetana ed economica il di- ,

battito sul recupero della com-
pehtivitd  intemazionale da
fph;':rte dell'azienda Germania, &

orviante in quanto siconcen- *

tra sul costo del lavoro e tra-
scura il problema centrale,
ci10¢ «l ruolo della politica mo-
netana ne} determinare le re-
cessioni Gh Stat Umiti hanno
tratto le giuste conseguenze

dalla recessione, 1n Eumpa n-

vece la politica monetaria 'ha
notevolmente prolungata e

cultas
ll DIW calcola che 1l prodot-
to nterno lordo nel '94 dimi-
nuwra dello 0,5%, mentre ne
Lander onentali il ntmo dicre-

scita restera sul 6% come nel *
1993 Sume decisamente con- *

trastanti con quelle fatte dall’s-
stituto di1 Colonia, IW, vicino al-
la Confindustna tedesca. La di-
soccupazione dovrebbe salire
all'ovest a quota 2,7 miliont dai
2,5 mion: del dicembre scor-
s1, pan al 9% della forzalavoro
attiva (8,1% a fine '93) Aestil

Cambia la lira
«erde», all'Italia
pit1 aiuti dall'Ue

aria suicida»

numero de disoccupati reste-
ra stabile intorno a 1,2 mlhom
Quattro milioni di senza lavo
eq]unvalgono al 10% della for-
zalavoro attiva
Non sard la locomotiva amen-
cana a dar man forte all'Euro-
pa e agli amencan: non baste-
ra neppure 11 3% di crescita nel
‘94 per compensare intera-
mente la perdita dei post di la-
voro Robert Reich, ideclogo
della clintonomucs e segretario
al Lavoro, ha dichiarato che la -
crescita nell'vlimo tnmnestre
'93 sara del 4-5%, ma nell’arco
dell anno non superera il 3%
Secondo la Casa Bianca nonci *
sono le condizioni per un au-
mento dei tassi di interesse co-
me sostiene qualche falco del-
la Federal Reserve no
creatl in ogni ¢aso circa due
mihion di nuov post: di lavoro
Le preoccupazioni della Casa
Bianca sono nivoite al Giappo- «
ne 1l dollaro ha cominciato a
nprendere quota sullo yen e
cid danneggia le strategie di
esportazione amencane Im-
mediata la reazione del segre-
tano al Tesoro Bentsen «Que-
sta non & una via accettabile
per far uscire il Glappone dalla
recessione» Nel gran tearo
delle monete se ne vedranno
presto delle belle DAPS

In America latina rientrano capitali fuggiti anni fa, creando una pericolosa bolla speculahva
L’allarmedel Fmi: «[-‘intera area & pit vulnerabile ai cond1z1onamenu esteri d1 quanto lo fosse venti anni fa»

Euforia finanziaria ai margml del]e favelas

Non @ solo la rivolta nel Chiapas a turbare i sogni la-
tinoamericani: da qualche mese si & diffuso il imore
che il ritorno dei capitali privati tuggiti negli anni 80
abbia fatto crescere una gigantesca bolla speculati-
va. Prima o poi polrebbe scoppiare. Fragilita dietro ,
I'euforia: tre economisti del Fondo monetario accre- i
ditano l'allarme. In crisi il modello monetarista e au-
toritario di aggiustamento economico.

Una veduta aerea del centro di Caracas
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MR Da circa set mes! 1 con-
sulent delle banche d'affan
americane e londines: si
preoccupano Incessantemen-
te delle condiziom social lat-
noamericane Non che siano
stat sedotti, con vent'anm di
ntardo, da vaghe illusioni di ri-
scatto politico Semplicemen-
te, temono che le tension so-
clali ntardino o blocchino la
liberahzzazione * economica

sulla quale hanno ncomincia- |

to a scommettere Ecco I'opi-
nione di Michael Banng, diret-
tore di una soctetd d'affan
londinese «Le lensionm cre-
sceranno se larghu setton di
popolazione cominciano ad
accorgers! che non avranno

E I'esplosione della rivolta
turba i sogni dei banchieri

una fetta della torta» E Mark
Faber, capo di una societd d:
mvestimento di Hong Kong
«S1 sta pencolosamente allar-
gando la distanza tra lo stan-
dard di vita nelle citta e nelle
campagne» La Banca mon-
diale mette al pnmo posto 1l
fallimento della lotta contro la
povertd nella lista deir nschu
dncoraggerebbe conflitt di-
stnbutv1 malcontento e forse

5

I ntomo al populismo, al din-
gismo, al caos, & scnitto 1n un
dossier sull'ultmo decennio
latinoamencano

Il continente registra il livel-
lo di ineguaghanza nella di-
stnbuzione del reddito piu al-
to del mondo 11 20% pid pove-
ro nceve 1l 4% del reddito La
cnst del debito e Ul penodo
successivo di aggiustamento
finanziano hanno ndotto l'oc-

N

cupazione e ) salan in tth 1
paesi Le retnbuzion real nel
1991 erano pid basse del hivel-
lo del 1980 con tre sole ecce-
zion1 San Paolo in Brasile, Ci»
le e Colombia LaBanca mon-
diale calcola che solo una
crescita del 4 2% all anno po-
trebe ndurre l'incidenza della
poverta dell'11% entro il due-
mila Nel 1994 le prevision: di
crescita amvano al 3.5%

-

Nell'ulumo decennio gh tn-
dicaton socialt sono nughoratt
, ma da un paio d'ann: in mol-
ti paesi hanno fatto retromar-
cia In Perd Ja mortahta infan-
tile & 5 6 volte pid alta nelle fa-
mighe 1n cul le madn non so-
no scolarizzate che in quelle
n cut le donne hanno studia-
to 13 o pix anni, 5,3 volte in
Colombia, 4,8 volte 1n Bolmva
Oltre un milione di persone
sono maiate di Aids, dieci mi-
hom di bimb sotto 1 cinque
anni, In gran parte concentrati
in Brasile e Messico, sono
malnutntt  In media, meno
dello 0,25% del prodotto lordo
viene impiegato per program-
miperlanutnzione [JAPS

zuela, Colombia Messico, Pe-
r), Argentina (che in dicem-
bre ha celebrato !'inflazione
zero, un record da 40 anmt) e
Brasile restano al centro del-
I'attenzione dei fond: di inve-
stimento amencam e delle
banche private, ma ogni muta-
mento pohtico ¢ visto come 1l
fumo negh occht St parld di
ssindrome turcas nella pnma-
vera scorsa quando mori il pre-
sidente Ozal appena st dilfuse
la notzia, la Borsa di Istanbul,

prazza chiave per gh affan mn
Medio Onente crolld di oltre il
10% Un altro esempro di «sin-
drome turca» & il panico nelle
Borse latino-americane quan-
do 1 baroni del mercato della
droga colombian: e venezue-
lam reagiscono alle operazioni
muitann Negli stati ad alta n-
stabiitd ¢ vuole nulla per al-
larmare gh invesuton nei pros-
simi mest s saranno le elezioni
n pit di dieci paest del conti-
nente e per 1 mercat: si preve-

de un lungo penodo d: apnea
Il voto ciieno ha appena raffor-
zato gh ottimustt, ma le proteste
in Argentina (dove un terzo
della popolazione si trova sot-
to 1l hvello ¢ povertd) e la n-
volta ne] Chiapas hanno nattz-
zato latensione

1l secondo e ben pid consi-
stente dilemma nguarda la po-
tenza della calamita latinoa-
mericana L attrazione tra 1l
continente ¢ le grand: banche
amencane ed europec da fata-

i

ta puo diventare fataie In un
dossier sull Amenca Latna ¢
sul Centramerica nell’'ultimo
decennio la Banca Mondiale
scrive «C1 sono pochi dubbi
sul fatto che per molu paes:
1 attuale flusso di capitah non
continuera nel lungo periodox
I paesi oggi beneficiatt s1 po-
trebbero trovare anche peggio
di pnima perche nel frattempo
sono dimunuit gh awuti finan-
zan degh stat Un‘altra ncer-
ca, questa volta del Fondo mo-

Iz

¥

netano Intemazionale, curata
dagli economisti Calvo Leder-
man e Remhart amva alla
conclusione che 1l ntorno dei
capital privat in patna ¢ dovu-
to pil all'assenza di opportuni-
ta d1 profitto ne: mercati occi-
dentali (bass! tassi ds interesse
amencam e valon depress:
delle attivitd immobilian) che
non alla seduzione delle rifor-
me | prezz) a Wall Street stan-
no volando, ma quelh della
Borsa brasiiana o messicana

B BRUXELLES Dal nuovo anno & cambsato 1 valore detla
«hra verde» utiizzata negh scambi di prodotti agricoll con
effett positivi sugh aruts versat in ecu dalla Cee agh agncol-
ton 1taham La «ira verdes, hanno fatto sapere 1en font co-
munitane, & passata infatti da 2 222 98 a 2 264,19 hire perun
ecu Ladecisione tiene conto delle nuove regole per snanta-
nere L0 stabih 1 valorn delle emonete verdi decise dali'Ue

Delors:

un failimento
la prima fase
dell’Uem

ngs,

conve:

In aumento
il fatturato -
del consorzio
Airbus: +7,8%

Informatica
Vincenzo Damiani
nuovo presidente
Digital Europe

se, ha svolto tutta la camera

Le donne Pds
insistono
sulla mobilita
nel tessile

ventarne direttore generale dell

commemo dell’anno, 1l Commissario europeo ha s¢elto Pa-
dove ha presenziato un forum economico «Un impe-
no immenso - ha detto Delors -

ase dell'Unione monetana» 11 nfern
che Delors ha definito una vera e propna «esplosioner del si-
stema monetano europeo, culminata nella crnis1 valutana
dell'agosto '93 e nella brusca retromarcia nel processo di
enza decretato dal trattzto di Maastncht, Delors non
abbandona comunque la fiducia nel processo awiato it pn-
mo gennaio che dovra portare al termine ques criten chiave .,
di amunizzazione delle diverse economie che il commussa-
no definisce necessan al contenimento del deficit der paesi

che potrebbero portare a un pieno recupero del settore per
la seconda meta degh anm "90 Lo scorso anno la Airbus ha
ncevuto 38 nuove ordinazion: per un valore di 3,5 mihard: di
dollan, quando nel ‘92 le ordinazion: erano state pan a 136
per 9, 8 mihard: Sempre lo scorso anno 69 ordinatv sono
stati cancellatt Le cifre de! *93 comunque non comprendo-
no ancora la decisione da parte della Cathay Pacific di ordi-
nare 6 modell a vasta autonomia A340-300, e una simule n- .
chiesta da parte della Air Canada. Le ordinazion: dovrebbe-
gresto essere confermate Nel "93 la Airbus ha conseg;
139 aere: per un valore di 8,3 mihard: di dollan contro1 157 -
del '92 che valevano 7,3 miiardh e 1 163 del *91

membro del comnato diretivo della casa madre statuniten-
Fmso Ibm Europe, fino a di-

settore tessile-abbighamento e calzatunero, in cui il 90% del-
1 occupazione ¢ al femminile Anna
lessandro Prisco del coordinamento donne della Quercia
danno atto a Giugni di aver «mantenuto la parolar data in
Parlamento, e chiedono al govemo che essa svenga onorata
anche al momento del varo del prowwedimento»

La seconda fase deli’'Unione
monetana europea si confl-
gura «molto dpe nativas
per il presidente della Com-
missione euro’pea Jacques
Delors (nella foto), soprat-
tutto alla luce del fatto che !
«la prima fase s1 & nsolta in
un falimento» Per il pnmo

Frava quinch sulla seconda
mento ¢ diretto a quella

Nonostante la recessione
mondiale i fatturato del
consorzio Airbus & salito del
7.8% nel "93 per un totale di
8,3 mikard: di dollan. Lo af-
ferma mn una nota la casa
stessa, aggiungendo che lo
SCOrSO anno NoOn SONo man-
cati t pnmi segnali di npresa

~

nato

E un italiano, Vincenzo Da-
muan: il nuovo presidente di
Digital Europe, controllata
europea con sede a Pangl
della . Digital uiprent
Corp, uno dei «big» Usa d"in-
formatica e computer do
Ibm [l 53enne Damian,

& anche wcepresidente e

.

vendite e del marketmg

C'2 scontro nel govemo sui
costi delle nowitd in matena
di ammortizzaton sociall
proposte dal minustro del La-
voro Gino Giugni, e le donne
del Pds «emono che even-
tuali mediazions al nbasso *
colpiscano la «mobilita lun-
ga» da cstendere anche a:

Serafini e lranca D'A-

FRANCO BRIZZO

(fino a quaiche giomo fa)
molto di pid Ma il dollaro sta
comrendo molto veloce fino a
quando durera la gara? Secon-
do alcune stime almeno meta
dei capitall nentrat ¢ investto
a brevissimo iermine Interw-
stato dal quotidiane britanmuco
The Guardian, 1t vicepresiden-
te della Banca Mondiale per
I'America latina Shasid Husain
ha avvcruto che non c'¢ alcun
nschio che s1 sta formando
una gigantesca bolla speculati-
va sul punto di scoppiare ¢o-
me avvenne negh anm '80,
perche¢ gh investment sono
pnvat, la disciplina fiscale ¢
stata restaurata, capital e for-
zalavore possono muovers:
con grande facilita Gl altn tre
economistt del Frmi ntengono
perd che, nonostante le nfor-
me economiche, tutta la regio-
ne rnisult ogg pd vulnerabile
aglt shock eostermi di quanto
fosse vent'ann fa

Quanto debito

si pud tollerare?

Ha fatto osservare Il capo eco-
nomusta della Banca Mondiale
Michael Bruno che sse 1l flusso
di capitah verso 1 paes: nvia di
sviluppo & elevato in rapporto
alla base industriale non rap-
presenta perd che 11 2% dellin-
sieme dell'investimeno estero
diretto» C10 dimostra che non
bisogna farsi impressionare
dalle cifre globali C'¢ un se-
condo problema se & vero che
1 capitall vengono in buona
parte investit: in attivitd di por-
tafogho, Borsa titol, certificat
commercial qual &1l ivello d
tollerabilitd del nuovo indebs-
tamento? Come sar4 possibue
controllarlo? Secondo 1l consi-
gliere economico della West
Merchant Bank, Peter J West,
«'aumento del debito & prd
grande di1 quanto appaia a pn-
ma vista. questo perd non vuol

.

dire che siamo alle soghe i
una rottura come quella degh
anni 80 perché non si trattads
un debito da squilibn pubbl-
Ci

Cio che st teme & un giro vi2o-
so d1 questa natura. le valute
sono sp.nte alla nvalutazione
dal continuo afflusso di capita-
I1, le Borse s galvamizzano, la
liquiditd monetana all'intemo
cresce fino ache punto Ja nva-
lutazione delle monete non si
npercuoterd sulle esportazio-
m? Altn nschi possono armvare
per via monetana attraverso |
tassi di interesse se & vero che
1 tassi amencan! hanno inter-
rotto la discess ¢ anzi forse
stanno per nsalire, la concor-
renza sul mercato dei capstait
s1 {ara presto sentire a causa di
un nmbalzo del dollaro di lun-
go penodo Ec'¢ chiterne im-
prowise cadute n seguito a
event: pohtici o sociah clamo-
rosi E1] caso del Messico an-
che pnma dclia nvolta nel
Chiapas Sono state propno le
banche messicane a segnalare
negh ambienti finanzian ame-
ncani il umore ¢ una consi-
stente svalutazione del peso
che renderebbe insostenibile 1l
forte indebitamento in dollan

Le agenzie internazional
cominclano a suggenre uffi-
closamente delle misure pre-
ventive per ndumre |estrema
volatihitd degh investment
scoraggiare le speculazion a
brevissimo termune attraverso
I'"'mposizione di specialt co-
perture delle operazion: estere
o limiti a1 debitiin valuta Se ne
sta discutendo in Cile e in Mes-
sico da tempo mentre | ban-
chien pnvat delle capital
d occidente e gh staff econo-
mict degh orgamismi intermna-
zionali impalhdiscono




