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GUERRA PER BANCHE. La fuga di notizie potrebbe scombinare i piani di Adler 
Titoli creditizi alle stelle: è anche insider trading? LETTERE 
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Giallo sul consiglio della Comit 
Salta la riunione per l'assalto all'Ambroveneto? 

Ma perché 
la Consob 

non te 
RENZO STKFANKLI.I 

a L'offerta di acquisto del Credit sul Roma
gnolo ha creato una situazione di tensione e al
trettanto sta avvenendo sull'ipotesi di offerta 
della Comit per l'Ambrosiano Veneto. In ambe
due i casi vi sono cospicui rastrellamenti di 

" azioni,che è difficile attribuire solo alle «voci» ed 
, alludono, invece, alla possibilità che ci sia al
meno qualcuno che acquista sulla base di in
formazioni riservate. Ed in tal caso l'insider tra
ding, una pratica tanto condannata a parole, 
avrebbe come presupposto la mancata sospcn-

, sione dei titoli da parte della Consob. Che fa- • 
rebbe bene a muoversi all'apertura odierna del 

• mercato. :•.-• • 'vJ'C:«;;v«***'v «'-•'•• 
, L'anormalità del gioco speculativo nasce da 
circostanze che richiamano, l'attenzione sulle i 
novità di questi mesi, sia gli amministratori del 
Credito Romagnolo che quelli dell'Ambrovene-
to si dicono ostili alla incorporazione in gruppi , 
bancari più ampi. Il che indica, contrariamente 
a quanto avveniva in passato - ed avviene tutto-, 

• ra su altre «piazze" finanziarie - che non vi è sta
ta alcuna esplorazione delle reciproche dispo
nibilità. Nonostante che sia Credit che Comit 
escano freschi da una duplice trasformazione. 
la privatizzazione e l'aumento di capitale moti-

• vato esplicitamente con l'obiettivo di fare acqui
sizioni. L'offerta aggressiva coincide con un . 
momento di debolezza del mercato azionario 
ciò che offre vantaggi particolari agli «aggresso-, 
ri». Gli acquisti dei giorni scorsi, ad esempio, so
no stati fatti in danno di un azionariato sfiducia- ; 
to dalle forti perdite che sono seguite all'inse
diamento del Governo Berlusconi. ; • ., ••-.. -

Le modalità con cui è avvenuta la privatizza- • 
zione hanno preparato il terreno a questi svi
luppi. Ai nuovi azionisti sono stati offerti sconti 
appetitosi ma senza alcun potere di influire sul
le imprese di cui normalmente diventavano ; 
«padroni». Non è stato negato solo il voto di lista 
ma anche quella garanzia elementare che sa
rebbe sorta dal collegamento fra agevolazione 
all'acquisto e conferimento delle azioni ad una 
fiduciaria che le rappresentasse nel voto assem
bleare e nel controllo degli amministratori. Mol
ti dei nuovi azionisti ben consapevoli delle con
dizioni hanno acquistato con l'intenzione di ri
vendere al più presto. . , * . . , 

La depressione dei corsi borsistici in questi 
mesi ha cumulato quindi fattori politici (un go
verno confusionario) con scelte di privatizza
zione tese a spianare la strada alle mani forti 
del mercato. Non vogliamo dire che chi ha ac- . 
quistato per rivendere a breve ci rimette. Il gioco • 
era scoperto e quindi risponde all'idea che ha 
della trasparenza chi sostiene potersi vendere 
in borsa «uova marce purché si dica che sono 
marce» (in un supermercato ordinario non si 
potrebbe). Ma quella strategia delle privatizza
zioni non allarga il mercato, come pretendono i 
suoi promotori, ed anzi lo consegna ai soliti 
manovratori. Cosa dire della possibile scompar
sa, di fatto se non proprio nominale, dei titoli 
Rolo e Ambroveneto dal listino? Non entriamo 
nel merito delle progettate acquisizioni che ri
cevono impulso da strategie di razionalizzazio
ne tutte da discutere. Eche si dovrebbero discu
tere visto che in barba a tutte le regole concor
renziali ed aperture intemazionali dell'ultimo 
decennio le banche operano da posizioni do
minanti. Parliamo proprio del mercato finanzia
rio, di quello che gli stessi ortodossi definireb
bero un «bene pubblico», in quanto luogo po
tenziale d'incontro di tutti i risparmiatori e di 
tutti gli investitori. Episodi come questi conti
nuano a presentarcelo come riserva di caccia 
dei soliti... ignoti. ... 

Operatori della Borsa di Milano 

Che cos'è 
l'insider 
trading 
Che cos'è l'insider 
trading? Con questo .. 
termine si definisce 
un reato penale,-
Introdotto In Kalla da 
una letto del 1991, 
relativo all'uso 
Indebito nella • 
compravendita di 
azioni di Informazioni 
riservate ottenute In 
virtù della 
partecipazione 
all'azionario di una 
società Interessata 
alle operazioni In 
questione, oppure In 
virtù dell'esercizio di 
una funzione (anche 
pubblica), di una 
professione odi un 
ufficio. In pratica una 
persona, venuta a 
conoscenza anche 
per Interposta 
persona di 
Informazioni riservate 
(peresemplo II lancio 
di un'offerta pubblica 
d'acquisto di una 
società su un'altra), 
può utilizzare queste 
Informazioni per 
effettuare acquisti di 
azioni della società 
oggetto dell'opa 
prima che questa 
venga dichiarata. 
Pronto ovviamente a 
rivendere tutto non 
appena l'annuncio di 
scalata fa Impennare 
le quotazioni della 
società finita nel 
mirino dello 
•scalatore». 
Essatamente le cose 
che, stando alle 
denuncio di questi 
giorni, sarebbero 
avvenuto sui titoli del 
Rolo. 

dell'Ambroveneto, 
della Bpm e di tante 
altre banche. 

Giallo sulla Banca Commerciale. Ci si attenteva per oggi 
pomeriggio un consiglio di amministrazione straordi
nario per un annuncio «importante»: forse l'assalto al
l'Ambroveneto. Ma ieri sera un'altra indiscrezione: la 
fuga di notizie sul vertice potrebbe consigliare l'annul
lamento dell'incontro. Intanto/la Borsa si interroga sul-
l'Opa sul Rolo. E la Consob è chiamata a dissipare i so
spetti di insider trading. Già partito un esposto. 

QILDO CAMPESATO ~ 

• ROMA. Niente fuochi d'artificio, 
ieri, in Borsa. La festività del primo 
novembre ha fatto chiudere anche 
i battenti di Piazza degli Affari con
cedendo una giornata di tregua 
agli schieramenti che si stanno af
frontando nella battaglia del Rolo. 
Una pausa di riflessione utilissima 
per contare le truppe, rinforzare al
leanze già stabilite, stringere nuovi 
patti, sondare la possibilità di altre 
intese, tentare di indovinare le 
mosse degli avversari, consolidare 
le barriere difensive e mettere a 
punto le armi per l'attacco. Ma gli 
stati maggiori della finanza italiana 
hanno avuto a disposizione poco 
tempo per studiare : le strategie 
standosene seduti tranquillamente 
a tavolino. Già oggi, infatti, si rico
mincia con la battaglia di Borsa. E 
Borsa vuol dire mettere mano al 
portafoglio, con tutto quel che ne 
consegue. Come dire che saranno 
di nuovo scintille, giusto in attesa 
che scatti l'Opa sul Romagnolo 
lanciata dal Credito Italiano (il re-
sponsao della Consob e atteso en
tro 111 novembre). Un'operazione 
il cui semplice annuncio ha deter
minato un balzo delle azioni del 
Rolo del 23,74"'. in una settimana, 

Banche nel mirino 
Fuoco e fiamme sono attesi an

che attorno ad un altro titolo bol
lente, l'Ambroveneto. Già lunedi, 
l'istituto di credito presieduto da 
Giovanni Bazoli ha costituito la 
grande attrazione del mercato con 
un balzo di valore delle azioni che 

ha toccato il 10%. Neanche i volu
mi sono stati a guardare: fra blocco 
e mercato telematico sono passati 

' di mano oltre 5 milioni di titoli, 
' quasi l'un per cento dell'intero ca
pitale sociale. Insomma, anche 
sull'Ambroveneto sono in prepara
zione giochi grossi. Potrebbero es-
sere svelati oggi al termine di una 
riunione straordinaria del consiglio 
di amministrazione della Banca 
Commerciale. Un appuntamento 
-importante», lo avrebbero definito 
fonti dell'istituto guidato da Lionel
lo Adler e Luigi Fausti. Ma ieri sera 

• fonti della banca facevano capire 
che l'appuntamento potrebbe sal
tare proprio a causa della fuga di 

• notizie. Insomma, un vero giallo, -.:•, 
In ogni caso, proprio l'Ambrove-

• neto potrebbe essere la preda 
grossa individuata dal vertice della 
Commerciale: con un patto di sin
dacato ormai in scadenza e con le 
Popolari Venete che sembrano fa
re soprattutto questione di prezzo 
per assicuro la loro fuoriuscita, ol
tre che appetibile il boccone po
trebbe rivelarsi anche disponibile. 
In subordine, Adler e Fausti po
trebbero spostare la loro attenzio
ne su altre prede: la Bna (sempre 
che la Banca di Roma non decida 
di fare la voce grossa cercando di 
assicurarsi lei stessa le spoglie di 
Auletta Armenise). la Popolare di 
Novara oppure il Credito Bergama
sco, Oggi, probabilmente, sapre
mo qualcosa di più preciso anche 
se i segnali che arrivano dal merca
to sombrano inequivocabili: al 

Maurizio Calzari/Ag. De Belli: 

centro dello scontro è la banca lo-
bardo-veneta. 

Nella partita per la definizione 
dei nuovi assetti del potere banca
rio in Italia, potrebbe cntrarca 
buon diritto e ben presto anche l'I
mi. Non solo perchè il Credito Ro
magnolo era stato indicato come 
uno dei possibili bracci operativi : 

della banca presieduta da Luigi Ar- -
cuti. Se questa è la strategia che \ 
hanno in mente a viale dell'Arte, • 
ben presto si potrebbe vedere i ro
mani scendere in campo a difesa '' 
del Rolo. E visto che l'assalto del 
Credito viene sostenuto anche con 
truppe e consigli di Mediobanca, 
avremmo finalmente una partita in ; 
cui le nostre due maggiori banche • 
d'affari si sfidano apertamente sul 
mercato. Per l'Imi sarebbe una bel
la novità. Ma l'istituto di Arcuti e 
Masera ha anche altri problemi. Ad 
esempio, a chi deve obbedire? Og
gi scadono i vincoli che rendono 
incedibili le azioni acquistate al 
momento della privatizzazione. Ci 
saranno già movimenti verso la for-

, mazionc di un nocciolo duro o si 
aspetteranno indicazioni dal Teso-,: 

io quando, ad inizio '95, cederà il 
resto della quota in suo possesso? 

Chi manovra in Borsa? 
Rolo, Ambroveneto, Imi: la cac

cia grossa scatena vasti appetiti. E 
con gli appetiti anche i sospetti. In 
particolare, quelli di insider tra
ding. Basta vedere le impennate 
delle quotazioni in Borsa (grafici 
sopra il titoloj. In agosto i! Rolo va- : 
leva attorno alle 11.000 lire, in set
tembre è salito lentamente a 
12.000, la media di ottobre era già 
13.000. per poi balzare a 16.500 il 
giorno dell'Opa. Soprattutto a ri
dosso dell'annuncio dell'Opa vi so
no stati forti acquisti di titoli ai bloc
chi. Chi li ha manovrati? L'Adusbef 
non ci vede chiaro e ha inviato un : 

esposto alla Consob. Gli interroga
tivi sono molti e per diradarli il pre
sidente Enzo Borlanda sarà proba
bilmente costretto agli straordinari. 
Ma non potrà esimersene. 

«Le FS mi hanno 
incastrata" con 

un tiro mancino» 

Caro direttore, -; 
si sente tanto parlare di risana

mento della finanza pubblica, di 
tagli alle spese e cose del genere, 
questioni che però erano d'at- -) 
tualità anche un anno fa. Tutto -,. 
ciò non ha impedito di ripropor- '•" 
re - nel 1993 - una legge che ri
guardava i dipendenti delle FS, -
parlo della «141» del giugno '90 
sul prepensionamento. Essa 
avrebbe dovuto «favorire» l'esodo 
volontario dei ferrovieri, «rega
lando» loro 7 anni di contribuzio
ne e di buonuscita. Tale legge 
era stata fatta - si sostenne - allo : 

scopo di svecchiare e risanare le 
FS. Ma i dirigenti delle FS la mise
ro in pratica nella maniera più di- •'• 
storta, cioè ignorando i principi 
per cui era stata emanata. In pa- •; 

role povere si fecero pressioni e ' 
quasi si costrinsero i dipendenti .. 
ad andarsene, innestando quella ' 
che un tempo si sarebbe definita 
la «strategia della tensione». Ed 
ottenendo, si, il numero più alto 
possibile di richieste che vennero '•• 
presentate, però, per la maggior 
parte da giovani, forze attive nel
la piena maturità lavorativa, tec
nicamente e culturalmente all'al
tezza. Mi chiedo: perche non 
hanno pensato che mandare a 
casa i quarantenni voleva dire to
gliere all'azienda quella forza 
che poteva contribuire al risana
mento, quella forza ormai capa
ce di lavorare proficuamente in 
qualsiasi settore? Cosi facendo le 
FS nel momento stesso in cui po
tevano disporre » di personale 
qualificato, hanno indetto questi • 
giovani a presentare la domanda 
di prepensionamento. La conse
guenza? Lo Stato ha solo aumen- -
tato in maniera vertiginosa i costi 
per la previdenza, perché ha [per
messo il pensionamento antici
pato • (ed immediato dal lato 
economico) di tanti giovani che " 
non avevano.né l'età, né la con- , 
tribuzione «giusta» per la pensio
ne. Ed è esattamente questo 
quello che è successo anche a 
me. Presa dalla paura e dalla «di
sperazione»: a seguito dei «mes
saggi» .verbali e scritti, e, delle 
pressioni psicologiche a proposi
to dell'incerto futuro dell'azien
da, ho presentato la domanda di 
prepensionamento, domanda la 
cui accettazione doveva però es
sere subordinata alle eccedenze 
del personale, determinate e rile- ' 
vate dall'azienda (art.8 e 9 della ; 
legge 141). Ebbene, cosi non è 
stato, perché T'Impianto» a cui. 
appartenevo è stato - l'unico 
(quello di viale Lavagnini 58), 
ad essere dichiarato dalle FS 
stesse con un organico inferiore 
di due unità rispetto alla consi
stenza del personale in quel mo
mento. Nonostante abbia imme
diatamente . comunicato -per 
iscritto (due giorni dopo la con- -
segna della mia domanda) che ; 
avevo fatto uno sbaglio, che non ; 
avrei più voluto andar via. la mia ' 
domanda è stata accettata e ho 
dovuto lasciare il lavoro a soli 42 
anni. Chiedo di tornare al mio 
posto di lavoro, perché essere 
una pensionata a soli 42 anni, 
non mi riempie certo d'orgoglio,, 
anzi, di questo mio stato sociale 
mi vergogno molto. • -• •• 

,.•;,.: PaolaCheccucci ' 
••>; Firenze -

«Carlo Ranella 
replica 
a Michele Serra» 

Caro direttore. ." 
Michele Serra mi ha dedicato, 

malignamente, un suo «Che lem- ; 
pò fa», commettendo due errori. 
Il primo, grave e mistificante: mi 
mette in bocca le parole «Si vede 
che i 6.000 miliardi tagliati dal 
governo alla Sanità, gli scorsi an
ni erano sprecati». Giudizio netto 
e dispregiativo dello Stato sociale 
e delle ragioni dell'assistenza 
pubblica, lo. però, in quel colle
gamento per Studio Aperto, ave
vo detto tutt'altro e cioè che l'en
tità della cifra risparmiata dava 
l'idea di quanti erano gli sprechi 
nella Sanità dovuti a tangentopo
li negli anni passati (ncordo a 
memoria, ma mi pare che più di 
1.000 miliardi si risparmino ab
bassando forzatamente il prezzo 
dei medicinali gonfiato a suon di 
mazzette). Come vedi il giudizio 
politico e l'opposto di quel che 
Michele Serra mi mette malizio
samente in bocca. Complimenti! 
Il secondo errore è di metodo. Mi t 
pare valga la pena esaminarlo. ' 
perché corrisponde ad un luogo 
comune diffuso che vuole che Io, 
giornalista televisivo, non possa 
fare quel che quotidianamente fa 
ogni mio collega della. carta 
stampata: esprimere giudizi di 
merito. Ma per quale legge nes
suno spettatore può pretendere 
da me e dal mio Tg quel che pre
tende dal suo quotidiano: fatti e 
opinioni? Forse si teorizza che il 

giornalista televisivo debba esse
re neutro? E perché mai? Infine: 
perché chi dice che la Finanzia
ria ò iniqua e affama i pensionati 
è un «giornalista democratico» e 
io che sostengo che è giusta so
no invece «di regime»? un giorna
lista può allora essere solo «con
tro-? E se è a favore, che fa? Puz
za? È venduto? Serra su di me 
non ha dubbi. Neanch'io su Ser
ra. 

Carlo Panella 

Può darsi che Carla Panello, nella 
fretta, si sia spiegato male. Può 
darsi, anche, che abbia capito 
male io: non è facile rimanere lu
cidi al termine di quel sistematico 
pestaggio delle idee e delle posi
zioni altrui che ò il telegiornale di 
Paolo Liguori. Dove i fatti (pò-
chij sono un mero trespolo per 
appoggiarci sopra un vero e pro
prio stormo di opinioni. Panello, 
piuttosto, sbaglia quando imma
gina die io lo consideri un vendu
to o un giornalista di regime. Lo 
considero, molto più banalmen
te, ciò che ho scritto: un giornali
sta governativo, anzi doppiamen
te governativo, in quanto favore
vole al governo Berlusconi e in 
quanto dipendente di un 'azienda 
del presidente Berlusconi. Lo stes
so Panella. del resto, nella sua let
tera conferma di essere, come è 
suo pieno diritto, favorevole alla 
finanziaria, proprio come avevo 
capito io sentendolo parlare in ti
vù. Non c'è niente di male: ognu
no fa le sue scelte, e nessuna scel
ta, se fatta in buona fede, puzza. 
Panella deve capire, però, che 
ogni scelta comporta il rischio di 
«sere criticata. Le opinioni, infat
ti, sono una delle poche cose non 
ancora monopolio del governo: 
ne possiede qualcuna, dunque, 
anche citi non lavora a Studio 
Aperto. (Michele Serra) 

«Ma gli industriali 
farmaceutici quanto 
vogliono guadagnare?» 

Cara Unità, 
tempo fa un industriale farma

ceutico minacciò di trasferire la 
produzione della sua azienda al
l'estero, perché in Italia i margini 
di guadagno erano esigui. Porto 

• un esempio facile facile: l'«Acti-
fed». un prodotto della Welcome 
Italia contro il raffreddore, costa
va lire 3.390 per 25 compresse; in 
un lasso di tempo di circa due 
anni costa lire 7.500 per 12 com
presse, cioè da lire 136 a lire 625 
cadauna. Perciò un aumento del 
400% circa, il che mi sembra una 
enormità. Ma quanto vorrebbero 
guadagnare questi industriali far
maceutici? 

Ludo Coletta 
Milano 

Ringraziamo 
questi lettori 
•x:-s^-&^s>msn^is-sKs^sms^ssass 

Mauro Balill di Modena («È orrì
bile leggere sui giornali delle mi
sere condizioni in cui vive la gen
te cubana, e l'esplicita condanna 
di Castro, senza che si provi a fa
re un calcolo di quanto sia costa
to l'interminabile embargo ame
ricano, imposto a tutti gli allea
ti») : Ennio Ardemagnl di Berga
mo («Stiamo assistendo in Tv ad 
un livellamento culturale di spot 
e canzonette, come se noi italia
ni avessimo già un regime di mo
nopolio che vuol mantenere l'ita
liano medio nell'oblio»); Rossa
na Opramolla di Serre-Salerno 
(«Protesto contro coloro • che 
hanno infangato il buon nome 
del nostro paese, sostenendo 
che tutti vogliono scappare e in 
cui si sopravvive») ; Guerriero 
Gianfelici di S. Bartolomeo al 
Mare-lmperia («Lo sciopero ge
nerale del 14 ottobre ha portato 
in piazza milioni di lavoratori che 
hanno manifestato il loro dissen
so contro la finanziaria, e la loro 
preoccupazione per un futuro 
che appare sempre più incer
to») : Michele lozzelll di Lerci-La 
Spezia (.«Sono tra quei 3 milioni 
cne sono scesi in piazza contro il 
governo Berlusconi, e ci sono 
sceso anche per conto di mia fi
glia, mio figlio, mia moglie e mia 
nuora che'non hanno potuto es
serci»); dott. Anthony Edward 
di Roma ( «Anche per il Vaticano 
ò necessario adeguarsi ai tempi, 
aprirsi al progresso scientifico, 
saldare la sua azione con le mas
se enormi dei poveri»); Tony 
Maida di Torino («Una sinistra 
forte, compatta, moderna è oltre 
che una necessità intema al si-

• stema socio-politico italiano, an
che un requisito indispensabile 
nel processo di europeìzzazione 
che si sta portando avanti»). 
Massimo Pinerdi, Franco Buoh-
cristiani, Raffaele Risi, Caterina 
Tolomeo, dott. Francesco Carel
li, Livio Bolezzi, Cosetta Deglie-
sposti, Clara Bedini, Giovanni 
D'Alfonso, Corrado Antonio 
L'Andolina, Andrea Tamburóni, 
Graziella Pela, Antonello Musu. 
Franco Astengo. 


