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Bankitalia interviene: «Allarmismi ingiustificati, si fa del folklore». Parlano gli analisti dell'agenzia americana 
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Maastricht: il governo tedesco 
mette l'Italia sulla «lista nera» 
Ha«a, Grada, Spagna e Portogallo MnoquesUI quattro Paesi ptulndiclpllnatl 
dell'Unione europea {Uè) Tutti e quattro • riconta un rapinilo uri lo stato dola 
convergenza macnveeonamlca nslla Uà, presentato lori al Coniglio 01 
gabinetto al Bonn dal ministro dalla Finanze tedesco, Theo «Vallai (nella loto) • 
non soddMtano neanche uno del e rito ri di convergenza, concordati nel trottato 
di Maastricht come requisiti minimi per R passaggio alla terza tose deMIMone 

monetaria europea (Urne). «Attualmente • si 
logge nel rapporto • I criteri di converger)», 
secondo II Oovemo tederai», sono soddisfatti 
soltanto da Germanie e Lussemburgo. Al 
contrario Grada, Italia, Portogallo e Spagna 
non sono In regola con nessuno nel criteri.. Con 
un tasso d Inflaziona che net 1994 ha segnato 
In mediali *Vl1ts»*-«>nl compagni di 
(ventura.è al d aopra dal 3,4%, cioè la soglia 
massima consentita: un tetto che m base a 
Maastricht si deduce dalla media deOTndke 
del eosto della vita mi tre Paesi con l'Inflazione 
più bassa più un margine di tolleranza di un 
pento percentuale e mezzo Per quanto 
riguarda le Urtarne pibbllch*, titani • «on un 
rapporto qofrctt-Prodotto Intento ionio 1PII) 
doil'B,B% sfonda ampiamente II tetto massimo 
consentito del 3%. Soto Germania, Manda • 
Lussemburgo si mantengono al di sotto OiatU 
Paesi della Uà sono al A sosia, m regola con la 
sogna del 60% per H rapporto fra debito e PH 
sono, oltre a tedeschi e lussemburghesi, anche 

francesio kiglesKlItaHae al 123,7*}. Anche ai base al parametro del tassi 
d'aitereste a lungo termi ne il nostro Paese figura nel gruppo del pai 
ImNuIplnatl In compagnia di Grecia, Spagna, Portogallo e Svezia. Posto un 
valor» medio del 10,4% per I tre paesi più virtuosi, I Italia • con un tasso 
d'Interesse del tttoM di Stato a scadenza decennale che a Une 1994 ha toccato 
»UA% • sfondali margine i l tolleranze di due punti percentual. 

LA CLASSIFICA DI STANDARD AND POOR'S 
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' Voto sul dettilo • lunga scadenza 
' Voto sul debito a brave scadenza PtQMavvtl 

Manovra a rischio, la lira crolla 
Marco a 1.067. Ma Stanpoor's ci promuove 
on ROMA Torna I mtIn di ll-i slitti! 
eia dell incertezza dell attesa del 
lo mezza tuga II marco e di nuovo 
in zona record a I 0G7 2S con ima 
perdita netta di 8 lire Colpa anche 
del Messico che alimenta la figa 
dui dallato ma soprattutto colpa 
delle manovre sul |iacchelto lista 
iLdolgovemoDlni Mon li più dna 
ro a questo punto chi sosterrà il la 
sVcllamento di 18-20riiiln miliardi 
di lire pei coprile il buco del fabbi 
sogno 1994 Come è sempre più 
probabile che sditi la riforma delle 
pensioni Tira una brutta aria di fu 
ga dalle responsabilità Le urla da 
destra contro II governo Dim e gli 
offerti pollini delie [Kilt in the sulle 
elezioni ravvicinate hanno infumi 
malo i mercati A nulla servono i 
viaggi alleslero di Fini se poi ci si 
prepara al Aro al piccione in pari » 
memo a nulla servono I giudizi ora 

paradossa Imenlc posinvi di 
agenzie di valutazione internazio
nale come Standard & Poors 
L andamento della Borsa e bi/zar 
io nel senso che 1 indice genei ile 
ha chiuso a 0 fifi. a quota IBM 
I indice telematico a D 191 aquo-
la 10072 ma come si sa tutte le 
aziende che contano sono rag
gruppale nel secondo Tra le geli 
de folate di vento L è la gestione 
del debito pubblico nel vfisaran 

Subbugl i " nei min_,in p i r I i t i t i r t t<v i sul sostegno pulit i 
co alla manovra finanziaria Marco record a 1 067 25 lire 
Ciampi «Gli investitori aspettano i fatti» Neppure la con
ferma della valutazione del debito in lire da parte di Slan
dard & Poors ha dato fregua alla valuta LAbi in febbraio 
e marzo I ammontare dei titoli in scadenza non coprirà il 
fabbisogno per questo il Tesora ha lanciato il prestito in 
Ecu Bankitalia Allarmismi ingiustificati» 

ANTONIO POLLIO M U a i M I 
no offerti titoli per un milione di 
miliardi. LAbi rileva che in fel>-
braio e marzo il fabbisogno del Te 
solo arriverò a 193 500 miliardi di 
cui I57mila pendoli in scadenza e 
3fi 500 per labbisogno st il ile D<) 
vrebbero essere lineasi titoli per 
I62mila miliardi e cosi manche 
ebbero 25300 miliardi per i quali 
il Tesoro dovrà ricorrere al conto 
spcclalt di disponi lutila alla rat. 
colla postale o a presuli ester Per 
far ftonle a qucsla situazione t sta 
lo lancialo il prestito ni Leu |JCT 
1 Ornila miliardi di lite [Imhloan 
Potili Bankitalia parlano di -aliai 
mismi ingiuslificati fruito di folklori 
selle analisi di alcuni cambisti che 
non trovano nell alleggiamenlo 
concreto degli opcralon tome di 

moslano i risultali delle ultime aste 
di titoli di stalo» Nessuna preoccu 
pozione per la collocazione dei ti 
IQliduranlelanno come di mostra 
1 andamento delle aste fino a que 
slo momento (quella di ieri dei btp 
decennali si e conclusa con rendi 
menti In calo) 

La parala o» Clamai 
Dopo mesi e niesi di silenzio 

Carlo Azeglio Ciampi ta capolino 
nella quotidiana sventagliata d os 
servaziom dichiarazioni baltutedi 
cui sono intessute la lela dell eco
nomia e la tela della politica La li 
ra va sempre giù'1 -I mercati alten 
dono una manovra che confermi 
I intendimento che il governo ha 
mostrato di voler perseguire 
Aspettano i falti> Che i giudizi di 

Si i id nd s. IVjorsnnn Miniai. HIOI 
mcicati non stupiste neppure il 
ministro del bilancio Mastra «La li 
ra non reagisce e i io significa die 
si aspetta la manovra* Se non ci 
Sarà la manovra va in pezzi mito ! i 
dea su cui si e fondata 1 operazio
ne Dini altro che fissare il nenlro 
della lira nello Sirie come obiettivo 
prioritario [mercati se ne infischia 
nodellequita per gli invesliton in 
lemazronali 1 equità non ta rima 
con ngore e sono i conti del rigore 
a dover tornare per pnmi Che que
sta visione sia miope è accettabile 
solo in un ottica di lungo periodo e 
gli investilo" non si stanno muo
vendo in quella logica L Italia 
d altra parie non e il Messico Che 
una manovra equa o una riforma 
dello pensioni non equa mena in 
pericolo la moderazione salanale 
e una cosa che si vedrà in un se 
condo momento 

.Rating, mori amour. 
É la volta di Standard & Poor s 

I agenzia di valutazione americana 
che con Moodv s si divide il merca 
lo del giudizio intemazionale su 
governi banche e imprese Dieci 
giorni fa Standard & Poors aveva 
peggiorato la valutazione sul debi 
to in valuta estera passando da sta 
bile a negativa a causa dell nslabi 

Li i k l l il (.di / / t i ililh uli S 
so sollo la lente è il debito in lire 
cioè la parte preponderante del 
debito italiano r proprio sul debi 
to in lire Slandard fi Poors si di 
chiara tranquilla anche se non 
soddisfatta 11 rating pei il debito a 
lungo temi me è il massimo tripla 
A quello pei il debito a breve è a 
I + Le prospettive della valulazio 
nesonoslabili È una conferma del 
giudizio espresso precedentemen 
te non una promozione Elemer 
genia politica ti marasma provo
cato dalla sfiducia' "Pur in presen 
za di una fase politicamente turbo 
lenta e di governi di coalizione de 
boli 1 Italia ha una struttura politi 
co istituzionale resistente» 1 rating 
sul debito tu lire nflettono *una 
maggiore capacita di gesUone del 
debito in valuta italiana rispetto al 
debito denominalo in divisa estera 
a causa del potere impositivo del 
governo e al controllo del sistema 
finanziano interno» Standard & 
Poor s liene anche torno della bas 
sa inflazione del ntmo di crescita 
etonomica dell alto lasso di n 
spanino nazionale e del molo del 
la Banca d Italia dicuisidicecon 
vinta che assicurerà il controllo 
dell inflazione Paradossalmente 
la capacità di pilotare il debito in li 
re sono maggior 

Altolà dei progressisti alla destra: «Siate responsabili». Il governo cerca 7.000 miliardi di tagli 

Vìsco: An e Forza Italia scherzano col fuoco 
ne NfJMA Sfiducia dei Progressisti 
a Umberto Dini ' C (• chi inltipn 
tufl cosi la dichiarartene con cui 
Vincenzo Visto deputalo Pds t 
coordinatore delie politiche eco
nomiche del gruppo Progressista i 
Montecitorio meile in guardia Dmt 
ma soprattutto It forze politichi 
dell ex maggioranza «Se Forza Ita 
lia e Alleanza Nazionale - aflcrin i 
Visto -voteranno contro la mano
vra del governo Dilli divi nlera un i 
netcaslia pollina pir tutu gli altri 
gnippi compodarsi nclb siisso 
modo- Dilli deve dunque mcliorc 
a punto la manovra t rivolgi rsi -di 
retlamenle e pubblicamente al 
|iacst e alle forat |KIIHK In per ri 
chiamare lutti esuprntiutioBuilu 
Mimi «Fini (illepmpnt responsn 
hllltft di froiile ai nsttn serissimi 
ilie In situazione economica pre 
senili ollreliitto per responsabili la 
diretta del passato guw mo 

U tesi di Vtsioc-itn l i mano 
vra bis (the non imivintt appii 
no almeno per quel r l i t se nt sa] 

Il Pds con Vincenzo Visco e Massimo DAIema ammoni
sce An e Forza Italia a non fare scherzi sulla manovra eco
nomica iniziative "irresponsabili» che porrebbero costare 
care al paese «Fatuamo appello al senso di responsabili 
tà di lutti i nostri deputati non bastano ad approvarla* Il 
governo incontra i sindacati e cerca di riequihbrare il me
nu della manovra aumentando i tagli alla spesa a 7 000 
miliardi Ma la Ragioneria dello Slato dice no 

~ ROBERTO OIOVANNINI 

saia ali insegn i di lagli i im|>osli 
e dunque impopolari Au e Fi 
«emiliano nileiizit n 1(1 a cavalcare 
senza Iroppi si rupoli le prevedibili 
vivati proltslc delle e altgorit toni 
volli 

Ultimatum adAn e FI 
Nondimeno la manovra correi 

«va dei tomi pubbliti viene i inni 
daala pressoilie unanimi ira ini 
indispensabili Ma 11 siinsir i non 

iniellili farne le spese lino a ginn 
Kerc ili -ai itoli su ninnili- "1 l'io 

ijres.sisti - ha aggiunto in seguito 
Visto - sono impegnali a sostene-
n una manovra correttiva equa ed 
equilibrata ma se Forza Italia e An 
dee inolio di giocare con gli inlcies 
si del Paesi con atieggiamenli irre
sponsabili votando conno la ma 
tovra non t i saiebbeto i numeri 
nettarla passareest rischerebbe II 
caos- E lullima parola la dice il 
le idor Pds Massimo 0 Alema 
Non possiamo dire ora se volere

mo o no una manovra che non co 
nosciamo - spiega - noi facciamo 

appello alla responsabilità di tutti 
peithè e chiaro the se si unisseio 
le forze del Polo con Re b manovra 
non passerebbe 11 problema non e 
la paura dell im popolanti il prò 
blema èche non bastano i Progres 
sisli che hannolIST deputati» 

E intanto il governo continua a 
lavorare di cesello alla manovri 
ctonomicd coiretltva da IS 20UIKI 
mtlardi ilcuivarotnognicasoslit 
teta almeno alla prossima settima 
na Le ragioni d questo nlardo 
che forse contribuisce al diflicilc-
andamento della lira sui mercali 
valulan sono diverse anche se tut 
te comprensibili Pnma la nccossi 
t,ì di sentire i paniti (come abbia 
movisto) t le parti sociali Ieri sera 
e e stalo un lungo ini emiro al mini 
stero del Bilancio tra i ministri Ma 
sera e Fanlozzi il sotlosegretano al 
Tesoro Giarda e una delegazioni 
diCgil-t isl Uil guidata da Cnllerati 
I) Anioni e I ati/za Insci ondo !uu 
go t è un tentativo - n spinta al 
ìniltente dal ministro delle fin uizc 

Fantozzi lo richiesta di Dira di in 
cremenlari le eitlrale fiscali - d i re 
pente altrove le risorse necessane 
alla correzione e ali adeguamento 
delle pensioni «ile semenze della 
Consulta L se non sono lasse sa 
ranno lagli il progetto di Palazzo 
Chig e del Tesoro 6 quello di ne 
quilibrire la manovra con °soLi» 
12 000 miliardi di nui>ve entrate e 
almeno 7 000 di lagli alla spesa 
Per riuscirci si lavora a un compiei 
so mect intsmo lei meo in grado di 
compri mere quanto basta la spesa 
-comprimibili- (tuta 120 1W000 
miliardi Iannoi della Pubblica 
ammirastrvionp Un approccio si 
nule al paccliello Cassese della Fi 
nanziaua Ciampi odiatissimo dal 
11 Ragionena t3enerale dello Stato 
the non a caso si balte amile con 
Ilo questo nuovo progetto di nspar 
mi 

Gallo attacca Tramonti 
E mi mio uno dei «Ciampi boyst 

I cu ministro df Ile Finanze Franco 

«Sul vostro paese 
non siamo pessimisti» 
m ROMA È una degli economisti stranieri che segue eia vicino I Italia 
Susan Witl molli anni trascorsi a Londra e ultimamente nella sede 
parigina di Standard & Poors, agenzia di valutazione statunitense 
Valutazione di affidabilità finanziaria sulla capae la di un governo o 
di una banca di iar fronte ai loro impegni circa i debiti contratti Giudi 
ce del mercato per il mercato Non infallibile Crime non è infallibile 
Moodys concorrente sempre statunitense 11 mercato ha tanle voci e 
tante fonti e un rapporto dèlie due agenzie di rating vale tarmila me
no di una frasetta strappale al finanziere di origine ungherese George 
Soros Altrevollevaledipiù 

Due settimana fa amata detto che inaila era Inatlaablle neri debito 
la valuta ctw è paca cosa rispetto al debito totale, ora confermato II 
massimo ptaittctlo per II debita In Uh) sul quale el tono le mauloil 
preoccuptaMni. Un paradosso? 

Voglio precisare tre cose la prima è che il governo italiano non et ha 
chteslo nulla la seconda è che siamo stali obbligati a rendere pub 
blico il nostro giudizio sul debito in tire che fino a questo momento 
era confidenziale e si riferisce a una valutazione fatta alcun) mesi fa 
ta terza precisazione riguarda la differenza sostanziale Ira i due tipi 
di debito 

Mora non è vero et» Standard tt Poor s stia punteHando II governo DM 
per via degl Impegni «die privatizzazioni e la mlglloro prodUanebleai 
dalle banche d'affari Intemazionali dopo l'idamo prestito estero? 

Noi CI muoviamo indipendentemente dai governi E in ogni caso 
quando una società finanziaria un emme me internazionale sinvol
ge a noi per avere una valutazione perchè ha in progetto operazioni 

con I titoli di uno slato noi siamo obbligati a 
pronunciare un giudizio In questo caso ri 

r peto la nostra analisi si riferisce a un perio
do in cui II governo Dim non esisteva II debi 
to in lire dell Italia è un mercato mollo im 
portante il terzo del mondo ovvio che mie 
ressi molti mvesliton parteciparvi tanlo più 
cheitassidiinleressesonoelevali Noicerti 

_W [ichiamo il debito in lire da parecchio lem 
pò ma solo per uso interno Questa volta 
I abbiamo reso nolo perchè ce to hanno 
chiesto alcuni Investitori [manztart interna 
zionah che lavorano con gli «stnictured 
deal strumenti di investimento che si fon 

1 1 1 s I I 1 ', 1 | I 1 

Ciflpljl net nostro caso in lire 
" " " " » ' r*rchevaltitaUlldeltalnltmiri0H)ferM 

debito ai valuta estera nonostante questo 
rappresenti solo II 5% del debito pubUco e 
valutai», al contrarlo, a risento i debita I* ve
lata nonostante i conti «stori Mttalta atta-
no mlglorando a una vHoerta del tatto ho. 
prevista? 

E normale che il rischio del debtlo in valuta 
sia più allo perchè la disponibilità in valuta 
di un paese è inferiore alle disponibilità in li 
te Ce sempre la Banca d Italia cèsempreil 
governo m carica che può agire sulle entrate 

e raccogliere Mie per Iar fronte agli impegni finanzian Finché ce 
uno Stato e e garanzia che onori isuoi impegni Trattiamo di obbli 
gaztom e le obbligazioni sono un contralto legale da nspetlare In 
somma noi teniamo conto di tutto dei principali indcaton econo
mici dell andamento dell economia sui mercati mondiali della bi
lancia dei pagamenti dei prezzi L Italia è un paese che » è dtmo 
strato molto flessibile un paese a grande capacita dt adattamento 
ed è la sua economia a costituire la base che permette al governo di 
decidere nuove imposte 

Insomma, l'Italia aon i al marattna secondo Standard & Poors, 
Tutti i dubbi e le preocupazioni sulla stabilita politica sulla tenuta 
del governo in carica restano Elo abbiamo detto due settimane la l 
nostri giudizi nguardano unicamente la qualità del credito la proba 
bilaa statistica che g" impegni finanziari assunti siano mantenuti e il 
rischio dei due tipi di debito quello in lire e quello in valuta è vaiti 
lalo necessariamente in modo diverso Oggi none prevedibile se ci 
sarà un declassamento del debito estero Per quanto riguarda 11 de
bito in lire bisogna essere mollo pessimisti a prevedere che I Italia 
dovrà abbandonare secondo'e nostre valutazioni il livello della tn 
plaA E noi non tosiamo UAP5 

4 mercati 
aspettano i fatti 
Una manovra 
che confermi 
gli impegni 
del governo» 

Vii cerno «set 

Gallo propone una revisione della 
progressività fiscale allualo fissan 
do 4 o S aliquote lq>el (dal 20 al 
•IDI) Intervenendo alla Luiss (.che 
È stala intitolata a Guido Carli) 
Gallo ha chiesto una riforma fisca 
le che punii a semplicità e tras|>a 
renza senza saenficarc solidarietà 
di capae ila comnbuliva e piogres 
sivita Giudizi inolio pesanti sulla 
gestione Tremoliti la mancata n 
strutturazione dell amrninislrazio-
ne ha bloctato la lolta ali evasione 
ci si è aflidati solo a "ini erti mecca 
msmi automatici e concordatici di 
determinazione paracatastalc del 
reddito» si sono accavallate le ini
ziative clic sono «scadute a volle in 
faciloneria" e e è stata «una ectes 
srva lendenza agli slogan» 
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