Saigono le quotazioni

di Lamberto Dini
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Sorpresa: linflazione ¢ al 4,1

L’Istat fotografa il '94. Record a Roma: +6%

Inflazione '94 oltre ogni previsione: al 4,1% smentendo le
indicazioni delle cittd campione (+ 3,9), superando

quella del ‘93 (4%) e l'inflazione programmata del 3,5%. £

'inflazione tendenziale registrata a dicembre dall'lstat,
quela che indica i processi inflattivi. Casa, alimentazione
¢ traspartl i settori piil caldi, Roma la citta pitl cara. Marza-
no; direalizzabile il 2,5% programmato per il 95, Cavaz-
zuti: sRiprendere I'accordo del '93 con le parti sociali».

RAUL WITTENDERG

= ROMA, Il goveme Berlusconi &
stalo battute anche sul fronte dei
prezel & dicembre "9 [inflazione
lendenziale secondo llsiat ba rag-
giunto il 4,1%, contra il 4% del '93
(al tempi del govemno Ciampi}, e
contro ['indicazions delie grandi
cittd che a meta dicembre scoso
facevano prevedere un‘inRazione
tendengiale del 3,9%. Siamo dun-
que: lontant dall'inflaziene  pro-
rummiata del 3,5%. anche s ¥'an-
amento medio dei prezzi nel do-
dict mesi & stato del 3,9% (4.2% nel
93). Ma quello che pid indica i
pracessi inflattivi & la tendenza de-
gli aumentl nei vari mesi, desunta
dal confronto con gl stessi mesi

dell'annc precedente.
Il Haccendersi dell'inflazione a
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dicembire (+ 0,4% il dalo congiun-
wrale mensile) & spiegato dall' lstat
con { ritocchi al rialzo in alcuni listi-
ni automobilistict e con gli aumenti
Tegistrati nei trasporti urbani di al-
cune cittd, che savanno generaliz-
zati nell'anno appena intziato, Ma
anche la borsa della spesa delle fa-
miglie & divenlata pill cara, perché
la voce alimentazione riporta au-
menti diffusi, appena miligati dalie
riduzioni nelle spese per Ta salute
grazie alla diminuzione dei prezzi
di aleuni medicinali.

Riguardo alle variazioni tenden-
ziali del dicemlire "% sul dicembre
a3, U'lstal sottolines che la scure
dei prezzi & calata sopraliulio sulle
abitazioni, con un aumento del 6.4
per centa. Inolte la vitta pii cara
risulta esseve Roma con un + G%

seguita da L'Aquila, Campobasso,
Napoli, Ancona, Firenze e Bar,
con i prezzi cresciuti tra i1 4.8 e il
4,2 per cenlo, mitte al di sopra del
terdenziale nazionale. E andata
meglia invece a Potenza e Palermo
con lindice tendenziale dei prezzi
rspeftivamente al 3,22 3, 1%,

La variazione media nei 12 mesi
conferma che | settori cakdi sono
quelti dell’abitazione, per la quale
si & speso mediamente il 7,1% in
pith, edei trasporti €ON una crescita
del 5.8 per cento. E il Yasso tenden-
ziale del 4,1% raffredda le speranze
suscitate dal ‘93, quando la varia-
zione del 4% si coliocava al livello
pitt basso dal 1968 (+ 14%). Nel
'69 balpd al 4,3% per crescere sém-
pre di pil durante la prima grande
crisi petrolifera degli anni settanta,
che portd Uindice dei prezzi addi-
rittura al 25,3% {1974).

Che cosa accadrd quest'anno?
L annunciato aumento delie tariffe
del servizi pubblici (bus, treni, au-
tostrade. lelefoni) fa prevedere ul-
teriori inflammate nei prezzi nel
primo trimestre, Inoitve gil lo scor-
50 autunno gli osservalon avverti-
vano che le grandi aziende stava-
no preparando | propri bilanci del
‘95 con aumentli ded tistini di circa il
5%, Nel suo documento di pro-
graminazione economica e finan-

ziatia il governo Berlusconi aveva
stabilito che per quest'anno linfia-
zione programmala doveva essere
del 2,5%. Vedremo se il prossimo
goveno ritocchera questa indica.
zione. L'economista Antonio Mar.
zano, vicino a Forza [taila, rvitene
che tale oblettivo & drancamente
irrealizzabiles. Tuttavia Marzano
considera ingiustificato I'akarme
sui prezzi, perché il "95 dovrebbe
dare un risubtato migliove di quello
del "M, con una inflazione al 3,5%.
C'¢ da preoccuparsi per il prevedi
bile rincaro delle materie prime,
ma sul fronte intermo le aziende
tengono bassi | profilti pex mante-
nere la competitiviti internaziona-
le; caso mai ¢é da temere la rifor-
ma fscale che irasferisce il peso
det prelieve dalle imposte dirette a
quelle indirette, che ricadra inevi-
labilmente sui prezzi. inoltre Mar-
zano raccomanda il vinnovo del-
l'accordo del 93 con i sindacati
per la modeyazione salariale. lden-
lica raccorandazione viene dal
senatore progressisia Filippe Ca-
vazzuti, che pure si preoccupa per
il segnale dei "94: +E indispensabile
riprendere quell'accovdo con e
parti sociali nelle nuove condizioni
- ha deto - per una politica dei
redditi che abbia come obieitivo
I'abbattimento dell'inflazione=.

Riserve valuta
L'italia scende
al 12° posto

decimo posta {con 22,387 mikiardi
dt Dup) ottenisto a fine *93. W
primato delie fserve resta
saldsments Inmano sl Glappone
con 84,192 miardl di Dsp, che
conservar il primo posto gih

conquistato hel "93, Saguone
Gormania {€7,4), Talwan (67.3)
Stotl Uniti(54,3),

Att;esa per le prossime decisioni della Consob. Oggi it cda della banca bolognese

Rolo: Ia parola torna al Credit

DARV VENEQONE

m MILANO. T consiglio di ammini-
strazione det Credito Romagnoln sk
riunird questo pometiggio a Bolo-
gna per esaminare la contro-Opa
lanciata dalla Catiplo con l'appog-
gio di Carisbo, Imi e Reale Mutuia.
Dala per scontata la bucna acco-
glienza alla nuova oflerta, miglo-
rativa rspetto a quelta originale del
Credilo laliano, difficilmente ci si
potra atiendere una parola definiti-
va sul caso. Negli ambienti [inan-
ziart si dda per certo un rilancio da
parte del Credil, ¢ si discule anzi
sulla ammissibititd i un'ureriore
offerta migliorativa da paric della
corduta Caripla. Mentre da Bolko-
gna, ieri. nessuno ha smentito Ja
possibile discesa in campn a lian-
codei Credit dif Carimonte.

Mel fratlempo. com'é nalurale,
{‘Offerta pubblica di acquista tan-
ciala dal Credit il 19 dicembie scor-
50 fangue in Borsa: si chiedevano
139.221.4%7 azloni; ne sono state
raggranellate, finora, salo 141.

Dopo che fa Consob ha autoriz-
zato la pubblicazione del prospet-
10 delia contro-Opa la palla toma
al Credit. Listituto di Lucio Rondel-
li deve decidere se rilanciare; Per
scegliere ha tempo fino al 30 gen-
naia, 3 giomi prima della scadenza
dell'offerta conconente,

La patla af Credit

Prima di muoversi il Credito l1a-
liano vorrd sapere dalla Consab se
la sua oiferta dovra cssere intesa
come sicuramente I'ultima {come
una cena interpretazione della leg-
ge sulle Opa lascerebbe inlende-
re), 0 se al contrario {come vor-
rebbeto le leggl di mercato) i po-
tranno essere ullerion rlanci.

S comprende che le due diverse
opzioni potrebbeso avere ripercus-
sioni assai rlevanti sulla possibile
iniziativa di Rondelli. Ma per avere
dalla Consob una parola definitiva
sull'argomenta si dowd presumi-
hilmente attenderc parecchio. La
interprelazione della legge ¢ assui

coraplessa, e insignt giuristi si sono
gia pubblicamente espressi in mo-
do diamelralmente opposto tra lo-
ro. La commissione di Enzo Ber-
{anda a sua volta ha mobiiilato au-
torevoli consulenti per avere un
parere prima di diffondere la pro-
pia  snterpretazione  attenticas
della legge. Un lavoro che presu-
mibilmente pon terminerd Hima

* diun paio di setimane.

Nel fratiempo, a partire dall'l1
gennaio prossimo in Borsa s rac-
cogliecannc le adesioni alla con-
wo-Opa Cariplo. Una operazione
che rischia di avere lo slesso insuc-
cesso della conconrenle, almene fi-
no a che il Credil non chiarrd e
pPropie intenzioni.

Diverse vatutaton

Un conlronlo tra i due prospetii
offre interessanii spunti. Per esem-
pio sulta valstazione del Credito
Romagnolo. Ber il Credit il vakwe
patimoniale delle azioni Rolo & di
11.5041 lire; per ta Cariplo di 11.900.
La Cariplo considera poi 3 miliar-
di di aulile "M in formaziones, che il

Credit trascura del twtto. In com-
penso, la banca di Rondelli stima
it 1681 miliardi I'savviamentos del
Rolo, contro i 1,333 dell'istituto di
Malinari. I primo promette di di-
stribuire in dividendi Il 55% dell'uti-
le netta, il secondo il 60,

Ma sopratiutto al Credit residue-
ranio, dapo 'Opa, 1400 miliardi
di capitale Foero per investimenti.
Se, come s dice a Milano, sari co-
stretto a rilanciare dl circa 1.000
miliardi, vomd dite che gliene
avanzeranno splo 400, e ciod che
avra date londo a tulte le sue risor-
e, osl come fa la Caripho, che an-
nuncia di «rge capitals di 400 mi-
liawdt.

Insomma, i due anlagonisti prin-
cipali si stanno svenando. Il Credit
ricorda che potreblbe incassare
=enlro il 97+ 1120 miliandi dalla
conversione dei swairanlss emessi
con fultimo aumento di capitale.
La Cariplo che ha allo studio «lor-
me di patimonializzazione, e
Cio2 un aumento di capitale fina-
lizzato all'approdo in Borsa.

Andriani; «Carovita?

Clera da aspe

arselo»

PIERO 4 BIENA

= ROMA. «'era da aspetiarselom,
E questa la reazione pil immedsa-
ta dell'economista Sivane Andria-
ni alla notizia che a dicembre f vas
so di inflazione ha avato limpen-
nata che Fha pottato al 4,1%.
Quindl neseina sotpress.

Affatte. Eravameo in molti ad -

aspettarci che con la ripresa eco.
nomica i potenziale inflazionisti-
co accumulatosi  nelleconomia
italiana con la svalulazione sareb-
be venuto alla luce, Fine & quan-
do eravamo it una situazione di
recessione la riduzione delle retr-
buzioni reali ha ampiamente
compensato 1'aumento dei costi
di produzione e delle materie pri-
me che in ltalia, proprio a causa
delia svalutazione, @ amplificato
rispetio agli alvi paest. Ma ora in
piena ripresa economica il blocco
delte retribyzioni non basta pia a
tenere a freno il tasso di inflazic-
ne. Inolire blsogna tener conto
che quest'anno ¢ aumentato an-
che il costo del danaro che alla -
ne si scarica sui prezal.

Ma o5 & conl thschis Al metiers)

dipandantl

blooccst] | salari? Che ne sard

dal'accordo dl luglio del 19937
Quell'accordo era basato su uno
scambio: retibizioni ferme in
cambic di una diminuzione dei
tassi di interesse, cioé di una equi-
valente minore remumetazione
del capitale finanziaro. Quello
scambio gia da tempo non esiste
pi0 perchei tassi di interessa nel
1954, come & noto, hanne camin-
cialo a crescere. B fronte-8un au-
mento del reddito intomo, gl
<'¢ stato un incremento del costo
del denaro di olire il 3%. Questo si-
gnifica una redistribuzione dej
reddito che ha ripreso ad awan-
taggiare il capitale finanziano.
Coit la ripresa dell'inflazione i sin-
dacati saranno costretti a rae le

conseguenze,
Had pariato & potenzishe infla-
Honlstico contenuto nolty scel-

fo nel 1992, andando anche con-
trocorrente a sinistra, ho sostenu-
to la svalutazione della lira, E, in
efietli, con il boom delle esporia-
zioni che dura da due anni essa ci
ha dato tempo e Tisorse {penso
alt'attivo della bilancia commer-
ciale) che awrebbero poluto es-
sere utilizzati per affroniare j nodi
strutturali della crisi italiana a co-
minciare dalle infrastrutitre o dal
Mezzogiorno. .
Ekvets o b stato cosl.
Mo, non & stato cosi. Anzi & acca.

duto che la crisi di fiducia verso il
govermno che & cresciuta nel corse
del 1994 ha provocatn un'espotta-
zione di capitali superiore a ogni
previsione, che si & mangialo per
intero l'atthee della bilancia com-
merciale. Infati la bilancia dei pa-
gameniti, nonostante appunto 'at-
tivo della bilancia commerciale, &
in passivo.

V1 aono quingl detie respensail-

itd politiohe nells siuaziens

sconomics che ol st delinsan-

do?
Non c’é dubbio. Il govemo Berlu-
sconi inoltre & responsabile anche
del potenziale di conflittualita so-
ciale che polrebbe derivare dalla
ripresa dell'inflazione. Esso non
solo ha provocato il rialzo dei tassi
d'interesse, piv che negli altri pae-
si sviluppali, ma anche perseguito
politiche fiscali che non hanno
compensalo {a diminuzione di
reddito dei lavoratori ma anzi
I'hanno aggravala.

Chve fare, dunque?
Ci vuole un governo che, senza
ignorare che ' un potenziale in-
flazionistico nella nostra econo-
mia, sia capace di riconivattare un
patio sociale che ristabilisca
quanto ogni pare sociale debba
dare per rimetiere in equilibrio la
nostra economia con scele ade-
guate relative al fisco alle retribu-
zioni € ai tassi d'interesse,

Un motivo in plik per non andare

«Sel per mille»
Presto il parere
dolla Consulta
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sul depositd postall
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o wisa cilfrn che [ govemo Amito
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Assogestioni: luci ed ombre

Fondi di investimento:

nel *94 raccolta in crescita
di 25mila miliardi di live

m ROMA. Il 1994 per i fondi comu-
ni di investimento si & chivso con
una raccalta netta positiva di oltve
25 mila miliardi di lire. E questa ta
slima che emerge da un sondaggio
effettualo dall'agenzia economica
Radiocor presso | maggion gestor
di fondi, secondo cui anche il me-
se i dicembre & risulato in wrossos
per una cifra non lontana dal dato
di novembre (-1.170 miliardi). 1
dato ufficiale di dicembre vesr) re-
50 noto domani prossima &y Asso-
gestioni, che comungue esprime
un giudizio positho sulfanno ap-
pena lrascorso,

«l riscatti hanno riguardato so-
prattutio i fondi cbbligazionari - ha
dichiarate il segretario generale
delf‘associazione, Cuido Camma-
rane - mentre pet i prodotti aziona-
fi ¢'¢ stato un elevato io da
un fondo all'altro. Insomma, biso-
gna omnai dividere § sotioscritior in

due categorie: chi entra nel siste-
ma per rimanerci e chi, invece, in-
veste sull'onda dei vialzi e poi ece
a causa dei successivi ribassi (sia
azionari che obbligagionari), co-
me & SUCCesse in pane nel secon-
do semrestre del M,

£ intatii il '94 va diviso in due
pati, ben distinte tra loro: raccolta
treltta semipre positiva fino a luglio
(FinG a raggiungere 30.946 miliardi
di lire, con il picea record di
+ 8422 miliaxdi di febbraio) e suc-
cessiva serie negativa [ing alla fine
dell'annc, che ha evidenziate il «
1701 miliaxdi di setlemiwe, Lo
scorse anno la raccolla netla era
stata posiiva per 33460 miliardi i
fire {dicui 27,139 ned solo secondo
semestre’), un livello secondo sola-
mente al favolose 1986, che vide
un saldo positimo di oltre 37 mila
miliardi di llre.
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