
Economfe< lavoro 
MERCOLEDÌ NERO. Bufera finanziaria dopo le cifre della crescita monetaria in Germania 

La Borsa di New York M Chianura/Agi 

Borse, una giornata dì tenore 
Mercati nel panico dopo i dati shock tedeschi 
L aumento del 20,6Jo della masbd monetaria tedesca fa 
tremare le p-.azze finanziane di tutto il mondo A picco le 
Borse, le quotazioni dei titoli di Stato Negli Stati Uniti fini
sce l'era del calo dei tassi ora tocca alla Germania7 Ban
chieri centrali presi alla sprovvista si vende in mezzo al 
panico Di nuovo tn azione i fondi superspeculativi La lira 
perde (poco) su dollaro e marco Bankitalia la tensione 
non ha motivazioni nazionali Fazio da Scalfaro 

A N T O N I O R O L L I O S A L I M B E N I 

ROMA Èl i giornodel la tempesta gè turici per secondi i famosi fondi 
Una tempesta annunciata qualche 
g omo fa dall economista nume'o 1 
della Bundesbank e dal nervosismo 
degli ultimi giorni Mercoledì che più 
nero non si può anche perchè - an 
cora una volta - 1 sacerdoti delle mo
nete cioè i banchieri centrali sono 
stati presi alla sprovvista Sui mercati 
finanziari è tornato il l inguaiolo delle 
grandi crisi Si nparla di panie sellimi 
cioè vendita dei titoli che scottano 
che rendono poco Bisogna venderli 
pr'ma che rendano ancor meno 
Vendere cosi vuol dire alimen'are 
una spirale senza fine E poi si riparla 
di uptick rute cioè blocco delle con 
trattazioni computerizzate in Borsa 
Risultato il panico si congela leten 
sioni restano Si riaffacciano i soliti 
nomi II finanziere ungaro-arnenca 
no Gtorge Soros per pnmo Gli lied 

superspecul. tivn che sbaragliarono il 
sistema monetano europeo 

L i danza terribile del mercoledì 
nero e cominciata subito dopo I a 
pertura dei meri ati quando si e diffu 
sa la notizia che in gennaio la massa 
mondana tedesca era aumentata 
del 20 6 contro una previsione già 
considerata pessim stica del 13 e 
comunqu t ben al di la della -forchet 
ta» fissata dalla banca centrale tede 
sta tra il 4 e il 6 per i i 1991 La mas
sa monetaria ( M 3 j costituita da li 
quietila in circola/ ione depositi a vi 
sta a termine o di risparmio fino a 
quattro anni è insieme con il tasso di 
inflazione il riferimento fondamenta 
le de'le strateg e deila Bundesbank 
La sua espansione straordinaria dia 
gnosticata il 28 febbraio dal capo 
economista d t l l j banca centrale di 

Francoforte Otmar Issing e da atln-
buire a diversi motivi rimpatrio acce 
lerato dei fondi di investimento lus
semburghesi cominciato in dicem
bre dall Unione delle banche svtzze 
re aumento dei crediti bancari al set
tore pnvato i - 10 ) spinti dagli al
leggerimenti fiscali in caso di 
acquisto di vecchie abita/ ioni esita
zione degli mvestiton che non con
vertono i loro investimenti a breve in 
piazzamenti a lungo termine aspet
tando che i rendimenti a lungo termi 
ne aumentino Immediata la rea/io
ne tutte le Borse europee a comin
ciare da quella di Francoforte sono 
state investite dalla micidiale ondata 
di prime sellini! Fortissima la pressio
ne sui titoli di Stato italiani al Liffe ai 
Londra il contratto futuro di marzo 
sul Btp decennale è precipitato fino 
ad un minimo di 108 15 con più di 
due lire di nbasso sul! apertura di 
110 30 sulla scia della caduta del 
binici tedesco Interventi a ripetizione 
delle banche centrali (compresa 
Bankitalia) per stendere sul mercato 
dei titoli una rete protettiva Pressio 
ne anche sui cambi m a n o n p o i t a n 
to I fondi superspeculativi hanno 
chiuso le posizioni a nschio cercan 
do di guadagnare ciò che molti a.e-
vano perduto nelle scorse settimane 
Chi come Soros avevt< puntato sulla 
svalutazione dello ven venti giorni t.i 
ha perso centinaia di milioni di dol 

Ciampi 

«La nostra 
economia 
merita fiducia 
al di là 
delle incertezze 
pre-elettorali» 

lan perchè lo ven ha continuato a n 
valutarsi nei confronti del dollaro E 
cosi è scattata la corsa al recupero 

La lira ha chiuso nel pnmo pome
riggio a 993 56 sul marco (perdendo 
meno di un punto) e a 1688 05 sul 
dollaro (perdendo tre punti) In se 
rata quotava 989 990 sul marcop e 
1684-1685 sul dollaro Non si può 
parlare di speculatone classica ma 
piuttosto di operazioni di realizzo da 
parte di chi avev^ sfruttato in dicem
bre e genna'O I apprezzamento della 
nostra moneta In serata la situazio
ne si è rasserenata e al Liffe di Lon 
dra il contratto di mat70 ha chiuso vi
cino ai valori dell apertura a 
109 50 Per tutta la giornata la Bun
desbank ha mandato segnali diversi 
ma alla fine è toccato al presidente 
della «filiale- del Bad»n Wùrttemberg 
Guntram Palm dire come stanno le 
cose -al momento non vediamo 1 e-
sistenza di margini per ultenon ndu 
zioni dei tassi ufficiali di interesse» 
Ecco perchè le Borse hanno reagito 
in modo cosi duro La -Buba» ha ter 
giversato cercando di rassicurare il 
mercato che quel 20 6 di crescita di 
MS è un nsultato straordinano perai 
tro da non prendere per oro colato 
Tietmaver ha parlato di «aberrazione 
destinata a spanre perchè se si 
escludono i fattori -straordman la 
crescita della massa monetana a 

genna o si ndurrebbe a circa il 10 
Trai altro il dato di gennaio è falsato 
dalla brev ita del periodo di riferimen
to La cov i certa òche d i ieri 11 Bun 
desbank ha una carta vincente per 
giustificare un onentamento restritti
vo della politica monetana che a sua 
volta si allinea ad un giudizio sulla si 
tuazione pol i tca e sociale interna 
molto negativo ( i l negoziato salaria 
le e le elezioni in autunno ) 

Il panie se/Y/ng ha subito scatenato 
gli antichi t 'mon dell instabilità na 
zionale II governatore Fazio nel pò 
menggio si è incontrato con il < apo 
dello Stato E il presidente del tons i 
glio Ciampi ha parlato espi latameli 
te dello stato non negativo dell eco 
norma italiana «una realta che fa 
premio sulle incertezze di una cani 
pagna elettorale» Secondo Ciampi 
•il mercato italiano nsente sia delle 
generali tendenze intemazionali sia 
delle specifiche incertezze del mo 
mento elettorale» Ma 1 economia 
•menta piena fiducia 

Per la Banca d Italia per quattro 
quinti il rovescio delle ultime 18 ore 
•ha una matrice intemazionale per 
un quinto dipende dall ncertezza 
politica nazionale La spirale al nbas 
so è innescato dagli Usa dove da di 
ccmbre sono cadute 'e quotazioni 
del titoli d i Stato specie di quelli a 
lungo termine 

Avvertimento 
di pericoli 

più che reali 
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Germania) In un i n n o d i * U / i on i 1 m i u t i p o i l i 
confronto pol i t ic i ili itali in 1 i n u n u c « s i n 
nn tic tutto in disc USSIOIH d i n t ri ito ilt I 1 i \o 
ro alla struttura l isc i l i l i Cu un un 1 o l i r i d i 
t roppo tempo lo spe tMeo lod i un p u s i d n non 
reagisce alla recessione I ilt« s 1 di i ltn "OU1111I 1 
disoccupati non prove*. 1 n 1/1 ni Ni i inm n o d i 
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ni ( inf lazione più b iss i e he in G» rni un 11 1 11 
necessit 1 (disoccupa? ion i t o m i in I H I m una ) 
di r i lanciare la p rodu / io in Nessuno p i ro si 1 
mosso Anche t̂ h inglesi e In li inno sij me 1 i to 
la sterlina datali ice ordì europM di e t inhio li m 
no puntato tutto sull i t im i nto d» III IIIJMISI* e 
della spesa M J I I O I itti t he d i \ o l i o I u ripe ns ire 
le affermazioni del t ipo <»nn 11 dip« udì UIHÌ 111 
teramente d a l l i si i ro 1 die nv ^u 11/1 ili in 
temei non resta che t r i t i s i usi 111 un mod i "> 
nel! altro V i fatti I esli ro li 1 U ri ito Un r 1 I 1 
principale tonte di tin i n / i 1 m 1 1 1 »o uni 1 un 
liardi d i nuovi redditi d 1 1 spuri i /un i i minore 
spesa del Tesoro pi r 11 iti M SSI - 1111 nm ili i t i l i r 
no I ai4Ljiuslame nto - si i to un min i ni di pn s 
sione fiscale a rendimi nto d i 1 n si < uu Si U h 
ma in tema/ ion i l i si de l i ni r i li isi < il ino 
mento di prendere i le i ismni | ni I IK ISIM li no 
bi l l ta / ionedel le risorsi i n t i m i 

MERCATI 
B O R S A 

MIB 
MIBTEL 
COMIT30 

1022 
10 197 

147 8 
IL SETTORI CHI SALI DI PIÙ 

ALIW AGBIC 
IL SITTORICMI SCINDI DI PIÙ 

COMUNICA2 
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PERLIER 
TITOLO PIOOIORI 

MAGNETI VVR 

LIRA 
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MARCO 
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FRANCOFR 

1688 05 
993 56 

16 349 
7 523 9" 

291 42 

FRANCO SV 1 181 28 
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• 1,54 
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0,27 

2,16 

5,39 

12,75 

_2,97 
0,58 
0,20 
9,49 
0,22 
2,27 

1,10 
0,49 

_0,86 
_0,30 

0,44 
0,50 

7,35 
7,60 

Forti perdite in tutti i listini del mondo. A Wall Street, Francoforte e Parigi staccati i computer 

E per un giorno torna il fantasma de!T87 
• ROVA Un bolk.tt.ino disastroso 
per U Borst di tutto il mondo la fru 
stadi del ribasso e stata più brutta del 
previsto I- i i l a ' m t le grandi società 
di consu l t i va (man/i ina tfli « o n o 
misti delle incnhciritlxinKh innoeer 
eato di stendere ilvele> delle rassieu 
ra/ietni minimizzando lutt i setsten 
nono che i dati tedeschi sulla massa 
monetaria sono eccezionali che la 
Bundesbank non e inibiera politica 
monetarla l mercati pero hanno 
creduto ali esatto conlr ino Quando 
i t issi di interesse vanne) ve rso I ilk) 
le e|uesli I aspettativa per -;li bl iti 
l luti eei e e|uesta I aspettativa per la 
Ce rmani ì i quanto sembra eli capi 
re ) cji il vestimenti ne Ile izioni croi 
Lino il mercato obbligazionario vii1 

ne frust ttcj \e)i i e e Be)rsu e he sia mi 
scit i a chiudere m rialzo A hranco 
forte P irmi e New Vork li automa sei 
no ricorse al blocco del p r o e m i m i 
computerizzati stendendo cosi la re 
te di sicurezza che impedisce che il 
danno si trasformi n disfatta l-rane o 
forte tia chiuso i 2 2 in mezzo al 

panico in alcuni settori del mercato 
la seduta è stata sospesa per tre quar 
ti d ora per evitare I accumulo deijli 
ordini di vendita con perdite fino a 
ì 71) marchi per alcuni inoli pubblici 
Accuse pesanti alla Bundesbank per 
non aver spieiato dovere i dettagli 
dell esplosione della ni issa moneta 
ri i in gennaio Nel reddito fisse) ì ri 
b issi sono sta'i pesanti Le contratta 
z ionis isono interrotte nekorso della 
in t i t i l lat i i Londra e Panni hanno 
e hiuso nspettiv unente i (11 0 e 
I "7 m i urazie td un recupero fi 
n ile Intorno a mczzoqiomo le per 
dite in Furopu oscillavano tra il - di 
Umdra al i ( eli Francofone A Mi 
lano I indice Vlib si i fermalo a 
i r>1 il Mibtel a I M Alle l I SO 
I I not iz i i che a I onelra il titolo de 
ee liliale avev \ perso oltre Ire lire ha 
teeelerute) le venelite II [xmtc stilino, 

e durato pere irca dure ore ma i mer 
eati sono rimasti molto nerveisi II li 
stine) mil mese h i recupertte) piu eli 
t|ii Ulto abbi ino recuperato le altre 
Beirs europee ma si tratta di una sod 

disfattone di Pirro In caduta libera le 
borse di Bruxelles ( 2 <14 ) Madrid 
( 2 27 ) Tokvo aveva chiuso a 
2 3 a causa della debolezza dell e 
conomia nipponica e delle pessime 
prospettive del negoziato comnier 
ciale con 3I1 Mali bruti e Hia questa 
era una indicazione precisa non so 
no le Borse ad esagerare nella rea 
zione a dati ce>me quelli tedeschi le 
Borse rappresentano soltanto lo sta 
tei di diffuso nervosismo sulle politi 
elle monet ine alimentando pessimi 
sino Wall Mreet e partita molto ma 
li ma dopo I ondata iniziale di ven 
dite le i;r indi banche d af'an hanno 
cominciato a finanziare ricoperture 
\ l V ' w York block hxchanne sono ri 
m isti a lunijo 111 aziemi 1 Circuit broker 
contro le vendite programmate 
Quando si perdono oltre 50 punti yli 
o'dini si bloccano autom incarnente 
"\ migliorare il tonei del mercato ha 
contr ibui to! opinione secondo cui la 
Cavi Bi inca non intenderebbe per 
eira fare ricorse) a misure di ritorsione 
commerciale contro il Giappone A 

fine mattinata 1 indice Dow Jones 
misurava 0 25 Perdite dunque 
molto contenute in linea e on i nsulta 
ti europei 

be la giornata non si e trasformata 
in una debacleìo si deve alle reti di si 
curezza automatiche delle Borse e 
anli interventi delle banche centrali 
prese alla sprovvista dalla reazione' 
dei mercati (.tranne la Bundesbank 
che .nv\j anticipato in qualche ino 
do I allarme guidando I informa/io 
ne sul andamento della massi mo 
netana già nella scorsa settimana ) 
be dalla Germani i ĉ  armata la e lassi 
e a goccia che ha fatto traboccare il 
vaso e asili i>t<iti Uniti che si 1411 irei 1 
ora con altrettanta preoccupazione 
L i tensione nasce pnma dal lato dei 
cambi ( r ippor to dollaro ven 1 e si 
trisfensce sui prodotti finanzi in t u 
ropei L i decisione della heder il Re 
serve di inaspnre 1 tassi di interesse 1 
breve americani e stato il segnale 
chi ha cambiato le lond iz iom del 
mercato Ora si tratta di capire se 1 
qui I segnale la Feci darà seguito 
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Riecco Soros 
il re degli speculatori 
«Non credo 
ai mercati perfetti» 

Torna lo speculatore più famoso del mondo, George Soros 
Dopo essere s tato sco t ta to nelle manovre sul dol laro e sul lo 
yen. Il f inanziere ungaro-amencano (nel la fo to) , secondo 
voci insistent i raccol te sul mercato si sarebbe di nuovo 
ge t ta to sul la lira per chiudere le proprie posizioni Voci corse 
quando si e saputo che da New York via Londra erano arrivati 
in successione t re dist int i ordini di vendita su una banca 
i ta l iana per un valore di 6 0 mi l ioni di marchi Soros a Bonn 
per partecipare ad una conferenza sul l Est Europa ha 
dichiarato di non credere -ai mercat i perfet t i - Motivo 
-Spesso i mercat i hanno una tendenza ad eccedere Lo 
speculatore non crede neppure nei fondi per fet t i c ioè in 
quel le società che muovono decine di migl ia ia di dollari al 
minuto . In sostanza, Soros non nega che 1 fondi 
uttraspecualtrvi amer icani , g l i -hedge f und siano tra 1 
protagonist i del ribassi e r iget ta sul le autori tà pol i t iche la 
responsabil i tà del funzionamento dei mercat i E compi to di 
chi fa le regole regolamentare, ma il problema e che le 
regole potrebbero fare più ma'e che bene ai mercat i In ogni 
caso, i mercat i senza regole sono più sogget t i a crack e 
questo e un motivo leg i t t imo per investigare Noi siamo 
pront i a col laborare-
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