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Salgono le quotazioni 
di Lamberto Uni 
salgono lira « Borsa 
MwMHpiHlnHK|wlM.«inl,wi|MCOMrfMlmll 
daH'*apettet*tC*«toCfhn politica *ta par 
etaer* concima. Orati* effatcata data 
CMriU*nm«UmiMrtaDlnlBfilmoiiilnMra. 
•dMffrwMmadpcmwIMMra, «midi 
«Me • aera* hanno M W M M O una pomato 
poaMfct, * m e o * volato «no al maialino « 
L M U B por poi perder* pragrettlvamante 
punti dopo alcun* or*. L* Ida ne comunque 
recuperalo la perda» dilla tettimene tcort*. 
Coaolualono a L043AS Hr* poi m marco 
cantra UM2,Malla fiorettane taldtaa* 
(104*44 n»rtt*eL047,7S ki cMuturol.e 
1.022 per un denaro contro 1424,07 o 
U » £ S . In Puma*»! g» ecambUHono 
riami dal mtahni complici to riaperto™ dai 
mercati angtotataenl • una tata) * acaaMI da 
parta da^lrwaMrtorilatltHdoaall Natania 
etra*** ha pennaawaa'fndk* Mirtei <• 
matta™ a attuo «a pragraaeo tupertete 
H i l l I * t p fatunw-aaoamiaa a»» riowatl 
tt*MLMerp*feil*n*de**gl*fnaU* 
univate, Metambl In aorta tene aamlndatl a 
*^a**nl,Bolri*arrlvatl al 400400 
«WaraXL'anoamaatopoarBvoaatato dovuto 
atndMcl»r»ntl«govoM*la«aaeri*Mwre 
ki tempi aravi, H ralnMm dal Tenero, nonottanta 
oha al t w noma ala Meato h> «pia*». del 
gommo aule aetioleal nella condaaone dola 
trattata/a CMlo1n«a«atl,*notoa«r*Menia 
c«iiMaratod*efmvoetltoritop*nwiapll 
adatta a natpwttntan* una panata di rigore 
Ineintorlo. Con H paia ere data ora, parò, tono 
travate* la Incertette wio ocopo a aidla durata 
dal nuovo covano-
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Sorpresa: l'inflazione è al 4,1 
L'Istat fotografa il '94. Record a Roma: +6% 
Inflazione '94 oltre ogni previsione; al 4,\% smentendo le 
indicazioni delle città campione (+ 3,9), superando 
quella del '93 (4%) e l'inflazione programmata del 3,5'*.. È 
l'inflazione tendenziale registrata a dicembre dall'lstat, 
quella che ìndica i processi inflattivi. Casa, alimentazione 
e trasporti i settori più caldi, (toma la città più cara. Marca­
no; «Irrealizzabile il 2,5% programmato per il '95». Cavaz-
zuti: "Riprendere l'accordo del '93 con le parti sociali». 

RAUL WITTI 
• ROMA. Il governo Berlusconi è 
stato battuto anche sul fronte dei 
prezzi: a dicembre '94 l'Inflazione 
tendenziale secondo ristai ha rag­
giunto Il 4,1%. contro il 4% del 93 
(al tempi del governo Ciampi}, e 
contro l'Indicazione delle grandi 
città che a metà dicembre scorso 
facevano prevedere un'inllazione 
tendenziale del 3.9%. Siamo dun­
que lontani dall'Inflazione pro­
grammala del 3,S%, anche se l'an­
damento medio dei prezzi nel do­
dici mesi è slato del 3,9% (4,2% nel 
•93). Ma quello che più indica i 
processi infinitivi è la tendenza de­
gli aumenti nei vari mesi, desunta 
dal confronto con gli stessi mesi 
dell'anno precedente. 

Il riaccendersi dell'lunazione a 

dicembre (+ 0,4% il daio congiun­
turale mensile) è spiegato dall'lslat 
con i ritocchi al rialzo in alcuni listi­
ni automobilistici e con gli aumenti 
registrati nei trasporti urbani di al­
cune città, che saranno generaliz­
zati nell'anno appena Iniziato. Ma 
anche la borsa della spesa delle fa­
miglie è diventata più cara, perché 
la voce alimentazione riporta au­
menti diffusi, appena mitigati dalle 
riduzioni nelle spese per la salute 
grazie alla diminuzione dei prezzi 
di alcuni medicinali. 

Riguardo alle variazioni tenden­
ziali del dicembre '94 sul dicembre 
'93, l'islal sottolinea che la scure 
dei prezzi è calata soprattutto sulle 
abitazioni, con un aumento del 6.4 
per conio. Inolile la città più cara 
risulta essere Roma con un + CI, 

seguita da L'Aquila Campobasso. 
Napoli, Ancona, Firenze e Bari, 
con i prezzi cresciuti tra il 4.8 e il 
4,2 per cerno, mite al di sopra del 
tendenziale nazionale. È andata 
meglio invece a Potenza e Palermo 
con l'indice tendenziale del prezzi 
rispettivamente al3.2e3.IW,. 

La variazione media nei 12 mesi 
conferma che 1 settori caldi sono 
quelli dell'abitazione, per la quale 
si è speso mediamente il 7,1% in 
più. edei trasporti con una crescita 
del 5,8 percento. E il tasso tenden­
ziale del 4.1 % raffredda le speranze 
suscitate dal '93, quando la varia­
zione del 4% si collocava al livello 
più basso dal 1963 (+ 1,4%). Nel 
'69 balze al 4,3% per crescere sem­
pre di più durante la prima grande 
crisi petrolifera degli anni settanta. 
che portò l'indice dei prezzi addi­
rittura al 25.3S ( 1974). 

Che cosa accadrà quest'anno? 
L'annunciato aumento delie tariffe 
del servizi pubblici (bus, treni, au­
tostrade. telefoni) fa prevedere ul­
teriori infiammate nel prezzi nel 
primo trimestre. Inoltre già lo scor­
so autunno gli osservatori avverti­
vano che le grandi aziende stava­
no preparando i propri bilanci del 
'95 con aumenli dei listini di circa il 
5». Nel suo documento di pro­
grammazione economica e finan­

ziaria il governo Berlusconi aveva 
stabilito die per quest'anno l'infla­
zione programmala doveva essere 
del 2,5%. Vedremo se il prossimo 
governo ritoccherà questa indica­
zione. L'economista Antonio Mar­
iano. vicino a Forza Italia, ritiene 
che tale obiettivo è «francamente 
Irrealizzabile». Tuttavia Mariano 
considera ingiustificato l'alarne 
sui prezzi, perché il '95 dovrebbe 
dare un risultato migliore di quello 
del '94, con una inllazione al 3,5%. 
C'è da preoccuparsi per il prevedi­
bile rincaro delle materie prime, 
ma sul fronte intemo le aziende 
tengono bassi i profitti per mante­
nere la competitività intemaziona­
le; caso mai c'è da temere la rifor­
ma Uscale che trasferisce il peso 
del prelievo dalle imposte dirette a 
quelle indirette, che ricadrà inevi­
tabilmente sui prezzi. Inoltre Mar­
iano raccomanda il rinnovo del­
l'accordo del '93 con i sindacati 
per la moderazione salariale. Iden­
tica raccomandazione viene dal 
senatore progressista Filippo Ca-
vazzuti. che pure si preoccupa per 
il segnale del $4: -È indispensabile 
riprendere quell'accordo con le 
parti sociali nelle nuove condizioni 
- ha detto - per una politica dei 
redditi che abbia come obiettivo 
l'abbattimento dell'inflazione». 

Rlsoive valuta 
L'Italia scendo 
al 12* posto 
U tendenza nafallva raejetrata ad 
sgotto * a*t*Mabra ha ridotto 
MBi*1l»iM»lartaaw»dHI* 
Sanca ditola, eh* a* co*) parto 
daa poaMaal nani graduatoria 
mondale dalla riaai*a. Stando al 
dati contorniti M I boHattnodl 
dtaamtmdtl Fonda Monetario 
Mamazlonale, la nutra banca 
contala (oha ai quatto modo fa 
espira al marcati dt continuar* a 
rion volato «tende» ItHn)** 
cMuaoll nwsadlottohftcon 
21436mlnanj| di Diritti *p*ct*H H 
prelevo IDep, la manata dal 
tonde),paria poco più di 40400 
nflanl di Mro, mando dodteMkra 
mtofradaatartadagfllaWutldt 
•mhMlona pH ImportanU a iteci* 
dal mondo, a abbandonando II 
decano ponto (con 22387 miliardi 
*0m)att*mrto«lha'93.H 
primato dal* ritorte rotta 
«aldaawrtahmiHnaiatapfMne 
co* 6*092 rtan*rdW0ep> che 
conterve d pruno patto già 
concettato MI "«a. Sogliono 
fl*rmanto(67^)rT*hwit(6TJ)* 
Stati UnW(S4J). 
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Attesa per le prossime decisioni della Consob. Oggi il eda della banca bolognese 

Rolo: la parola toma al Credit 
MMOVKNNOtlI 

• MILANO. Il consiglio di ammini­
strazione del Credito Romagnolo si 
riunirà questo pomerig<io a Bolo­
gna per esaminare la contro-Opa 
lanciata dalla Cariplo con l'appog­
gio di Calisto, Imi e Reale Muti IH. 
Dala per scontata la buona acco­
glienza alla nuova ollerta, miglio­
rativa rispetto a quella originale del 
Credilo Italiano, diflicilmenle ci si 
potrà attendere una parola definiii-
va sul caso. Negli ambienti liliali-
ziari si dà per certo un rilancio da 
parte del Credit e si discute dtizi 
sulla ammissibilità di un'ulteriore 
offerta migliorativa da parte deliri 
cordata Cariplo, Mentre da Bolo­
gna, ieri, nessuno ha smentito la 
possitele discesa in Campii a lian-
codel Credit di Carimonle. 

Nel frattempo, com'è naturale, 
l'Offerta pubblica di acquislo lan­
ciala dal Credit il 19 dicembre scor­
so iangue in Borsa: Si chiedevano 
139.221.497 azioni; ne sono state 
raggranellate, finora, saio 141. 

Dopo che la Consob ha autoriz­
zato la pubblicazione del prospet­
to della contro-Opa la palla toma 
al Credit. L'istituto di Lucio [tondel­
li deve decidere se rilanciare; Per 
scegliere ha tempo fino al 30 gen­
naio, 3 giorni prima della scadenza 
del l'offerta concorrente. 

LapaHaalCtwn 
Prima di muoversi il Credito Ita­

liano vorrà sapere dalla Consob se 
la sua olferta dovrà essere intesa 
come sicuramente l'ultima (come 
una ceda interpretazione della leg­
ge sulle Opa lascerebbe intende­
re), o se al contrario (come vor­
rebbero le leggi di mercato) ci po­
tranno essere ulteriori rilanci. 

Si comprende che le due diverse 
opzioni potrebbero avere ripercus­
sioni assai rilevanti suite possibile 
iniziativa di (tondelli. Ma per avere 
dulia Consob una parola definitiva 
sull'argomento si dovrà presumi­
bilmente attendere parecchio. La 
interpretazione della legge e assiti 

complessa, e insigni giuristi si sono 
già pubblicamente espressi in mo­
do diametralmente opposto tra lo­
ro. La commissione di Enzo Bor­
landa a sua volta ha mobilitato au­
torevoli consulenti per avere un 
parere prima di diffondere la pro­
pria 'interpretazione autentica» 
della legge. Un lavoro che presu­
mibilmente non terminerà prima 

' di un paio di settimane. 
Nel frattempo, a partire dall'll 

gennaio prossimo in Borsa si rac­
coglieranno le adesioni alla con-
lio-Opa Cariplo. Una operazione 
che rischia di avere lo stesso insuc­
cesso della concorrente, almeno fi­
no a che il Credit non chiarirà le 
propne intenzioni. 

Dhero valutazioni 
Un confronto tra i due prospetti 

offre interessanti spunti. Per esem­
pio sulla valutazione del Credito 
Romagnolo. Per il Credit il valore 
patrimoniale delle azioni Rolo è di 
11.500 lire; per la Cariplo di 11.900. 
La Canplo considera poi 90 miliar­
di di -utile 94 in formazione», che 11 

Credit trascura del tutto. In com­
penso, la banca di (tondelli stima 
in 1.681 mlliardir-awiamenbxlel 
Roto, contro i 1.333 dell'istituto di 
Molinarì. Il primo promette di di-
stribuire in dividendi II 55% dell'uti­
le netto, il secondo il 60. 

Ma soprattutto al Credit residue­
ranno, dopo TOpa, 1.400 miliardi 
di capitale libero per investimenti. 
Se. come si dice a Milano, sarà co­
stretto a rilanciare di circa 1.000 
miliardi, vorrà dite che gliene 
avanzeranno solo 400, e cioè che 
avrà dato tondo a tulle le sue risor­
se, cosi come ia la Cariplo, che an­
nuncia di dree capital' di 400 mi­
liardi. 

Insomma, i due antagonisti prin­
cipali si stanno svenando. Il Credit 
ricorda che potrebbe incassare 
•entro il '97» 1.120 miliardi dalla 
conversione dei "waiTanls» emessi 
con l'ultimo aumento di capitale. 
La Cariplo che ha allo studio «tor­
me di patiimonializzazione". e 
cioè un aumento di capitale fina­
lizzato all'approdo in Borsa. 

Andriani: «Carovita? 
Cera da aspettarselo» 

nUMDUMIIa 
• ROMA. -C'era da aspettarsele», 
E questa la reazione più imtnedj*-
ta dell'economista Silvano Andria­
ni alla notizia che a dicembre il las­
so di inflazione ha avuto l'impen­
nata che l'ha portato al 4.1 %. 

Quindi natami* tocanM*. 
Affatto. Eravamo in molti ad 
aspettarci che con la ripresi! eco­
nomica il potenziale Inflazionisti­
co accumulatosi nell'economia 
italiana con la svalutazione sareb­
be venuto alla luce, Rno a quan­
do eravamo in una situazione di 
recessione la riduzione delle retri­
buzioni reali ha ampiamente 
compensato l'aumento dei costi 
di produzione e delle materie pri­
me che in Italia, proprio a causa 
della svalutazione, è amplificato 
rispetto agli altri paesi. Ma ora In 
piena ripresa economica il blocco 
delle retribuzioni non basta pia a 
tenere a freno il tasso di inllazio­
ne. Inoltre bisogna tener conto 
che quest'anno è aumentato an­
che Il costo dei danaio che alla fi­
ne si scarica sui prezzi. 

Ma aa * con) ihwhla di mattarti 
la moto un drtok> vUoao. S* ri­
pari* IMIadon* fin* a eh* atm-
to arttoHnH*pari lavoratori 
dajanoantj coniai naia a tanat* 
bkMoabl I talari? Chi nt atta 
aaN'accorrtotllatfeiMtt»? 

Quell'accordo era basato su uno 
scambio: retribuzioni ferme In 
cambio di una diminuzione dei 
tassi di interesse, cioè di una equi­
valente minore remunerazione 
del capitale finanziario. Quello 
scambio già da tempo non esiste 
più perdisi tassi di Interesse nel 
1994, cornee noto, hanno comin­
ciato a crescere. Di fronte e un au­
mento del reddito intomo.al ,3% 
c'è stato un Incremento del costo 
del denaro di oltre il 3%. Questo si­
gnifica una redistribuzione del 
reddito che ha ripreso ad avvan­
taggiare il capitale finanziario. 
Con la ripresa dell'inflazione i sin­
dacati saranno costretti a trarre le 
conseguenze, 

Hai panato di potenziai. MU-
ztoaMiM contonito noia teor­
ia (Mia avaMattona doha ira. 
Ora, a* riparta l'krHatlon* pot-
itaino affannavo oha ci aavao 
tutu im po'cutatJ tal Mio ah* 
la tal* wnMazIina potati» *m-
MCtart in» ripttt» duntwa dt-
rtoaaomla? 

Io nel 1992, andando anche con­
trocorrente a sinistra, ho sostenu­
to la svalutazione della lira. E. in 
effetti, con il boom delle esporta­
zioni che dura da due anni essa ci 
ha dato tempo e risorse (penso 
all'attivo della bilancia commer­
ciale) che awrebbero pollilo es­
sere utilizzati per affrontare i nodi 
strutturali della crisi italiana a co­
minciare dalle infrastrutture e dal 
Mezzogiorno. 

E fctvMt non è «tato eòa). 
No, non è stato cosi. Anzi è acca­

duto che la crisi di fiducia verso 11 
governo che è cresciuta ne! corso 
del 1994 ha provocato un'esporta­
zione di capitali superiore a ogni 
previsione, che si è mangiato per 
intero l'attivo della bilancia com­
merciale. Infatti la bilancia dei pa­
gamenti, nonostante appunto l'at­
tivo della bilancia commerciale, è 
in passivo. 

M tono ajdndl don* wtptntail 
Ita iwMMt natie mutuane 
•OOnwnlc* eh* a) *t* dtìatan-
da? 

Non c'è dubbio. Il governo Berlu­
sconi inoltre è responsabile anche 
del potenziale di conflittualità so­
ciale che potrebbe derivare dalla 
ripresa dell'inflazione. Esso non 
solo ba provocato il rialzo dei tassi 
d'interesse, più che negli altri pae­
si sviluppati, ma anche perseguito 
politiche fiscali che non hanno 
compensalo la diminuzione di 
reddito dei lavoratori ma anzi 
l'hanno aggravala. 

Ckwnmdunqun? 
Ci vuole un governo che, senza 
ignorare che c'è un potenziale in­
flazionistico nella nostra econo­
mia, sia capace di ricontrattare un 
patto sociale che ristabilisca 
quanto ogni parte sociale debba 
dare per rimettere in equilibrio la 
nostra economia con scelte ade­
guate relative al fisco alle retribu­
zioni e ai tassi d'interesse. 

Un moti» ai pli per non andare 
a votate IwaieaWaniente? 

E evidente. 

«Sol per mille» 
Presto II parere 
«fella Consulta 
Cominci* mal* N nuovo amo per I 
coati pabJriJcLtMbhanclo '•«ti 
aro*la Infatti» nuovo bau da 
&270rnM*rdl par «riatto dì ime 
tentant* dada Carta 
CoitHJidanala,atta*apatl 
pioMan £lonatt cfte potrenbe 
*MnV*r*IT*toManMtltulrea 
•monili cRtadMIIttl ptrmM* 
eut dapoaW bancaria poatal 
po*todutl*l9lwgn* •82. Stratta 
m un* «Hra eh* H governo Amate 
av*vapr*lnatoda«intl«OR*ntJa 
IftMtttpettanpwtequdnral 
eonflpaaMkLIduBM calla 
eoatituBloiumaealatpoat*, 
avanzati oWMatbe' 
(ruatodarieno di dritta dagl 
•tanti bancari) e dt parecchie 
mWUamctttaalal, tarano accoW 
dataComnateleae Vanteria di 
pftMO (aoMO One* nel euf0e 
soMio, passò la palla alla Cor*» 
Costitittkmatoaeflassntsiìn 
eMMNva.ltawn|tftoatoffieMO 
permane dal immechae 
lottato. A domi oomunqw, 
attlcufeno dal paletto dtlla 
Conautta. la tentoni* tara 
paWriteata, 

Assogestioni: luci ed ombre 

Fondi di investimento: 
nel '94 raccolta in crescita 
di 25mik miliardi di lire 
• ROMA II 1994 per i fondi comu­
ni di investimento si è chiuso con 
una raccolta netta positiva di oltre 
25 mila miliardi di lire. f. questa ia 
slima che emerge da un sondaggio 
effettualo dall'agenzia economica 
Radiocor presso i maggiori gestori 
di (ondi, secondo cui anche li me­
se di dicembre È risultato in «rosso 
per una cifra non lontana da! dato 
di novembre (-1.170 miliardi). Il 
dato ufficiale di dicembre verrà re­
so noto domani prossimo da Asso-
gestioni, che comunque esprime 
un giudizio positivo sull'anno ap­
pena trascorso. 

«I riscatti hanno riguardato so­
prattutto i fondi obbligazionari - ha 
dichiarato il segretario generale 
dell'associazione, Guido Camma-
rano - mentre per i prodotti aziona­
ri c'è stato un elevalo passaggio da 
un fondo all'altro. Insomma, biso­
gna ormai dividere i sottoscrittori in 

due categorie: chi entra nel siste­
ma per rimaneicì e chi. invece, in­
veste sull'onda dei rialzi e poi esce 
a causa dei successivi ribassi (sia 
azionari che obbligazionari), co­
me è successo in parte nel secon­
do semestre del '94». 

E intatti il '94 va diviso In due 
patti, ben distinte tra toro: raccolta 
netta sempre positiva fino a luglio 
(lino a raggiungere 30.946 miliardi 
di lire, con il picca record dì 
+ 8.422 miliardi dì febbraio) e suc­
cessiva serie negativa lino alla fine 
dell'anno, che ha evidenzialo il -
1.701 miliardi di settembre. Lo 
scorso anno la raccolta netta era 
stata positiva per 33.460 miliardi di 
lire (di cui 27.139 ne! solo secondo 
semestre). un livello secondo sola­
mente al favoloso 1986, che vide 
un saldo positìmo di oltre 37 mila 
miliardi di lire. 
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