11 dollaro va a fondo
e non ¢’e nulla da fare

RUYMOER FORNBUSTCH

MINIMI STORIC toccan dal
dollars comro lo yen e i mar
<o ledesco hanno creato non
rxxhe inquietudim Tre sono gh
nterrogativi che mentano yna 1
sposta La caduta ibera del dotla
1 ha ragion plausibdi oppure al
tro nion & che una ultenare dimo-
siragione della iolha der mercab?
Che ¢ come dire gh indicaton
fondameniah sono m lmea con
un dollaro cosi deprezzato? La n
sposta & affermativa e ci nserna-
mo approlondime le ragion
pitl avanli Secondo inlerogativo
wuando flnrd® Shamo per tocca
re if fondo oppure {a caduta pro-
seguird ancora a ungo? Risposta
TOn SIAM0 aDCora 2a1rval a toc
care i fondo! | responsabih politi-
v1 debbono assistere passwarnen
le & ¢ & spazic per un koro inter
venio® Qui la risposta € chianssi
ma «gitt e mani™s La caduta de!
dollaro non sorprende piu di tan-
o Owvwamente janno nouzia 0
momentc € le dimension del fe
noment ma non i dato che
dollaro s lrova nella tempesta
Quatire sono 1 fatton del decline
€ quando Come I qUEStD Laso
.oincidono U decime pué wasfor
Nars) I0 una rovinosa caduta
I primo va indviduate nel jao
che negh ultimi venticingue anni
It deprezzamento del dollaro n-
spetto alto yen e al marco & stato
continuo e costante e la splega
zione rigiede ner differenziali”di
inflazwone  new differerziali dy cre
scila della produttiiia e nel diver
50 alleggamento nel Confront
del dehcil “tante 1l fatto che que-
ste tendenze hanno wila | arla di
persistere Non st come A
verso polrebbe essere |l destino
del dollars La tendenza al de
prezzameno del dollara é salioh
neata anche dal persistente, disa
vanzo delk: partite comrentt Gh
investiton debbono essere setn
buitl affinché accelling una cre
scente cspasizione In prodoth f
nanziar americarn O vengono
loro offertt negh Stati Ui ™ ma
non ¢ questa il caso - difierenziah
v Interesse alt e crescent; oppu-
re i dollara deve deprezzarsi in
misura late da far rilenere preve-
dibnle un suo recupero
Il secondo Iattore & la situazio
nc attuale i Germania e negh
Stab Unlh In Germana la con
trattazione salanale mduce a e
nere che ! inflazione si1a prossima
ai el rindnu e di conseguenza
& probabile che la Bundesbank st
accinga ac aumentare 1 tassl 1l
tasso di Inflazione in Usa e Ger-
mania non & molio diflerente ma
mentre it Germanta 1 attuale -
vaile viene consiierato Inaccetia
bimente alto negh Stati Uiy lo
g} cansidera pasitivamente basso
per questa raglotie che il marco
&1n asCe»a
Il terzo fattore di forza del mar
co va indriduato nelle differenze
n malena d politica fiscale La
Cermaiia poria avantt Una seve
ra poltca di nduzione det disa
vatizo O ifancio mertiire n
Statl Unin la bocciatura dell'e-

= MERCATI

RORSA
Mg ¥ o )
MIBTEL §T1H - ]
MIB30 18977 . 0,08
1 AITORLCAR ALK oS
MIE ALINM AGR 5 »
SETTORK CRE BORNIN BN B
NE meg . 38
TITOLY WAL
oL, L ——— ]
TITOLO PRVMINE
SASIBAW - W73
+inA
DOLLARD 167230 34,83
MARCO 1180 58 o3t
YEN 18273 91T
STERLINA 268740t - 1N
FRANCOTR T E7 + 0,08
FRANCOSY 141301 - 1,30
FOMD inDic vAR AZONI y
AZIONAG ITALIANI + 0,20
AZIONAR ESTER) - D1
BILANC ATUTALIAN « §,07
BILANCIATIESTER - 000
OBBLIGAZ ITALIAN 0,11
SB6LIGAZ ESTERI o0t
BOT cenDIMENINETT o
IMESI [ % 1]
@ MES! 540

M

mendamento che avrebbe obbl
?alo al pareggio di hilancio sotto-
inea la totale indisponibilitd ad
affrontare con seneld il problema
del deficit
# quanto [altore che agisce m
lavore del raforzamento del mar
co consiste nel fatto che gh inve
sliton nan debbone temere imier
vent punitvi né repentinl muta
menth di rodta della pohica mo-
netana In Genmama «a stabilita
ntema prima della siabiid ester
na» garantisce che la Bunde-
sbank non pasyerd ad una strate
gra di tassi | per frenare | ap
zamento del marce MNegh
tatl Liniti ta strategia i contem
mento graduate del deficit ¢ la
convinzione che questa politica
morbida sia la rugliore compor
lano come conseglenza che la
Federal Resene non pud permet
tersi di stimaclare una recessione
«goloe per raffarzare 1l dollaro In
America a nessuno importa nuila
del doliare e tuib sono concord)
nel nan desiderare una recessio-
ne Al contempe non si1 debbono
temere mervent massce)
Germania non erede negh mtey
venh a mene che aen siano ac
compagnati da mutamenl della
pobilica monevaria & 1 ministro
del Tesoro Robert E: Rubin sa be
nmissimo che g inlervent servono
a poct Ne consegue che gl spe
culatarl possono” contnuare a
putilate sul Mo senza outrere
alcun nschio Né le autoritd mo-
netane ledesche ne quelle amen-
cane sembraho Intenzionate a
tendere una trappola agh specu

Tatorl
1o dollaro marco come
mettiamo conslo yen? !

sempre esisuia una notevole cor
relazione wa i carso & camtio
dollaro-marco e quello dollaro-
yen Quando sale il marco sale
anche lo yen Se)mewati credo-
no Im un ralzo dei marco spingo
no lo yen nella stessa direzione e
raramente sbaghano In questa
circostanza 1l marco ha tirato la
volata € iv yen non ha fatte che
segulre In passato ad esempio
quando le divergenze commer
ciall Usa Grappone  spingevanco
n allo o yen & stalo 1l kighetto
verde a farsi trainare Tra le ragho
r della debolezza del dollaro
nan ol metto | Messico Provate a
chiedem se versa in condizion
piis falbmentan 1} sistemna barca
no messcanc o quello glappone
se Larisposta @ tutt altro che cer
ta Oppure provate a chiederv se
le potenzial turbolenze creale
dai victl erane maggion per fa
Germaria che annovera tra 1 suoi
vicmi | ltalla con un debito pub
blico che sta per esplodere la
Grecia e la Spagna ovvero per gli
Stat il che ‘hanno per vicino
un Messico chiaramente 10 cnst
In realtd le vicende messicane so
no marginall rispetio alla siwa
zione del dollare 1 governi pos
sono e debbono [are qualcosa n
spetta al decling appansmhernen
te inarrestabile del dollaro? Ger
mania € Stat Unitt non ?ussono e
non debbono fac nulla InGerma
rua ron v & ragione di abbassare |
1ass1 Negh Sta Uniinon vé ra

icne di alzarh La polinca di bt

ancie della Germania & gusta
La poliica i bilancio amencana
& wroppo debole ma ¢ in manc al
Congresso ¢ fuan della portata
del governo Le autoritd debbono
mantenere ordine nel mercah
ma fissare gh obiettvi e difenderh
CON SCAFSO EN{USIASMO & Ut e58r
cizio di cui non 51 vede | ulilita
Certo @ che 1l Tesoro amerncano
che nel caso del Messico che an
cora brucia ha mparalo a sue
spese cosa significa difendere
{inchiendibile “non intende n
wInare altn rovesci Csisiono in
Giappone {2 condiZion par uia
neposta politica® 51 1l Ghappone
potrebbe abbassare 11asst quasi a
sera Oltre a psohvere | problem
del setlore bancano e atare la
ripresa questa scefta frenerebbe
la lendenza al nalzo delle yen e
stabihzzercbbe ¥ marco E posst
bile che d doverno glappones:
adolh questa pohlica monctana®
Cvviamente no Probabilmente la
Banca del Gappoie ntene o
minente if penccho diuna npress
delb wilazione  slante ! aitegdia
mento delle sua banca centrale
Toleyo 41 Menta unD YN Sopray
valulaly

A SE QUESTO ¢ il rappor
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Bot, segnali di crisi
Poca domanda, tassi su
Wall Street vola

W ROMA Brutlo segnale 4 allarme
per )l Tesoro dall asta Bor dien o
tassi crescono di 4n puntc in per
centuale il che renderd pu oners-
s0 1l serizio del debito pubblico
mentre gl investitor dimostrano
<egni di nervosismo Lasta ha m

Jakil ewdenziaio una insohta pru

denza sulle scadenze supenon a
tre mes: Tra laltro frattandos: di
un asta di metd mese {offerta del
Tesoro & stata ndotta 18 500 ma

hardl di Bot e 2 500 maltarch ) Ct
z In estrema sintest Bot tnimestrah
neth al 964 al 39Y pertBota b
mest al 10 20% per1 Bot o 12 mes
In nalzo anche 1 Ciz passall nell 2

sta @i ert da un rendimento nelto
del $71 all 1129 e con una do

manda dimezzata Sul mercato se-
condano ne sono stali trattan ben
1 200 miharde (i cwcolazione ce
ne sono appena Gmila miliards)

quast tutt scambiab dopo { asta
1ex] @ cresciul di un punla & me?

zo il lom tasst & Ora supenore a
guello der Bip a diecianm

Pl calma sulle monete, Clina
leggermenle piu disteso  imvece

sut mercah monelan Un po perla
stabilizzazone del dollar sul mer

caln dercambi un po per le muka,

te condiziom del guadrs politics

La Lira wchcata a | 180 59 su} mar

co nelle nlevaziom di metd groma
ta ha chiuso n Ewropa a 1184
Buona la lendenza sul secondann
dei Woh di stato dove 1l margine a
diecy anm bra 1} Btp e if Bund lede
sco 51 & nportato af 6 di differen
ziale lldoilaro scambiatoa | 4110
marchi (i 4140 al fixing di Franco-
fone) 1n serata & slato indiato a
1 665 lire: (1 672 30 nelle nlevazio-

i)

Wall Strest record. Vola mvece
Wall Street dove hindice Dow So-
nes ha segnato un nalzo di olre 34
puntt {inenda a quota 4 038 nuo
v massimo storo) B Losl scatla
12 la couddetta downtck nrfe
blocco degh ordim di acquisle
computenzzath  Dopo  qualche
spunto d incertezza dovuto alla dif
fusione del daio sull occupazione
di febbraw che s & nvelato mollo
raighare delle sime (318mula posti
i [avoro m piu in un mese tasso di
disoccupazione sceso dal 57
34% } e he ha nportato sul mesca
ta t imott di un aomento des tass)
d interesse Usa nel breve terminc
sono prevalse le considerazion re
lative alla crescita che appare sol
da ma non troppo (negh ol
lEmp &a emerss Und Cena greod
CUPBZICNE Par un eccessno rallen
tamenie-dell espansione)

Statali, pensione prosciugata

A sorpresa, mezzo milione in meno

E costala cara alle pension: degh statali la Finanziana de)

governo Berlusconi da quest
te che va In quiescenza perde

anno I pubblico dipenden-
fino a mezzo milione al me

s@ & causa del nuovo conteggio della contingenza per i
calcolo della pensione e dopo 'equiparazione al 2% del
tasso di rendimento Intanto € vicine al traguardo 1l pimo
capitolo della nforma previdenziale la separazione fra as
sistenza e previdenza Alquota contributiva al 30%

RAUL WITTENBERG

w ROMA Ecco juovo di Pasqua
confeponate dal governo Berlu
sconi per ) pubbhci dipendenn
{stalal msegranti lavoraion degh
enl locah ece Y tuth quelh che si
coliocano & nposo da quest anno
prendono ind a ezzo mulione i
meno di pensione rispetto ai colle
gt che sono ardan in quiescenza
prima Con un patadasso pagano
Mmaggion contnbutl per noevere
una prestazione inlenore §l taglo
derwa dal nuovo calcolo della re
mbuzione pensionabile introdotio
dalla Finanziana 95 i wvigore o
¢ ane dal 1° gennaio cltretutio
conh valore retroattve Ricordiamo

la battagha dei sindacab contvo |
prowedimenb previdenziah conte

nuti nelia legge dlancio vitenen

do che ogm mietvento suile pen

sion| dovesse essere predisposto n
una nforma complessva del siste

ma Ma ruscirono a strappare sclo
ko «stralcios delle misure sulte pen-
sionn ¢ anzianid Ed ora 1l simda

cato della Funzione Pubblica Cgil
ha fatto il conto ed 1 nsultal sono
clamaros) Soprattutio perche ~nel
sitema non cidrmala - la pensig-
ne s caleola sulle retnbuzont per
cepite Ben altn sarebbero | nsultat
apphcande  melodo dr cakcols
contrbutivo — basato st contnbul

versatl — spro quotas {satvando gl
arnt &1 sennzio maturat) Lome
propone 1| progetto di nforma det

Progressish

Conti clamorosi

fusuhaty clamorost dunque La
penalizzazione cresce — soprattul
1o nelle pensiom per inut di eta —
N mankra nvessamente propor
zionale agh anm 41 senizic Se te
ne vai 2 85 anm ¢ eta avendo lavo
ralo 10 un menistern soltanto per 15
anmn invece di 1 330000 lre ne
prendi 784000 un  tagho d
546 000 hre Invece con 40 anni
senizio 1 perdono soio 32 000 hee
Un po drers) da guell per gh sta
tal sono g efiem sugh senthy al
finpdap (Ust ent focall ew )
Con 15 anm ¢h serzio s1 pardono
523 000 lwe e con 40 ann al con
wano s& ne guadagnano |89 000
Un altro paradosso sono meno
penahzzate le pensioni d anzian
ta che anzicrescono all Inpdap &
per gl slatali yestano sostanzial
mente mnvariate

Che cosa & successo” La Finan
21ana ha equiparate Ja retnbuzione
der pubblics dipendent su cun 51

caliolaia pensione aquella det la
voraton del setore private Come
pure il rendimenic del 24 In alie
parole s& ogy gl slatal prendono
mezzo milone N Meno ey pren
devano mezzo rulone i p det
colleght del settore privato Con 0
annt o servizio en o statale pren
deva 20 quarantesim dejlo shpen
dio base pie 1 804 della contmgen
za Oza la scala mobile & mgloba
ta nella retnbuzione penswnabile
e quind: anche su questa voce 31

ndono 20 quarantesimi invece
dell 807 Inoltre 1en 1) rendimento
era del 2 5% negl enti locah e de)
235 nelio State Oggi & per th al
24 mentre s1 pagano 20 (06 hre du
contnbut! n PIU Su UNa maggiora
zione Tiguraliva pNma esonerata
dalla contnbuzione

Il numerc due defla Fp Michele
Magno ribene Inaccetialbih | tagh al
di luon della nformna e ancor pit ik
oo valore rtroativo Che provo-
chera un contenzinse gudizano
asplosivo Va bene equiparare la
refripuzione pensionabile ~ dice —
Md con i sistema «pro Guotas e m
sercndovy gradualmente anche 3
salano accessono che va dal 15%

[l governo vara modifiche «sociali» per 2,200 miliardi nel triennio. Cauta Rifondazione

Manovra, martedi vota la Camera

= RoMA U decreto sulla mano
wa bis supera un altio ostacolo
Nella notte ira gioved| e venerd: la
Commussione Bilancio della Came
ra ha approsato 1l uove testo del
prowwedimento che approdera lu
nedt it Aula e che presuribiimen
le verra licenziato maned! day de-
putan Il chma & decisamenie d
stestr o pane ke mosse plll 0 meno
deiirabil del Polo di Berlusconu
siramente nlluma i quakche
mode sull esto del voto il nuove
pacchetto da circa 2 200 mubard
{nc) menmo 1985 1997) Jhe | go-
vemo ha posto sul tavolo n extr
w51 fratra doun nuinfo clenco di
maodifiche al decreto (ol pomo
mesin rlg | Cscouten aveva messo
2 disposizione solo 800 mibards
tutie novitd tese ad alloviare ¥ pesa
dilla manovra sulle lasue po de
ol e Bamugh & vreddill pig bosw
Ecome dwono le malclingues tos
sopratintlo a copancere L jarla
mentart o Rfondazione o medic e

n atte al moments del voio com
porlamenli Lak da far passare il de-
et

Fondl agli assagni famitlart

F wdiamole piu i dettaglo
quieste movit epprovate con o stdo
Progressstt Lega @ Ppre il no del
Polo « ci Rilondazione B rniwiaio
al 1996 | aumenio delt addiz onale
sull encrgia elettnca {338 maliar
diy vongomds aumenlat gl asscgmi
famliant rr lo famglie con pau o
due figh [ 100 rbgrdh nel 95 200
nel 90 T viens ulienorme nle
nmpolpaie § recupens del fsoal
dra (21 malandt el 85 400 ned
i e 971 Amcora vk ne cimmnatt
la ¢ Alema tassa sulls Cas
s mbegrazenes ntodotta o so
presy al Sbal ed altre norme
wpic Yol o Palaszo Madamia
e sanee 100 muhard nel tnenmo
un i e 1k Minslero degh Inten
E por slleggerto | condono swn
coninbub Reol foremente vo

luter da An nra diventa condonabt
le anche |} 1934 {pnma il periodo
copetto s fermava a! 93) o sara
tempo fine alla fine del 1935 per
presentare la domanda e o dilw
scong 1 lermmnn per il pagame nto
Abolite anc he | superbollo wu fuo
nstrad 3 a spose dellva sugl ab
honament] alle trasmissicm via Ca
v 0 Crptale 1o he passa dal 4 al
19° ) E wats nvece respinta la
proposta di aumentare 11 sulte
Lse St Mentie e worranio
Comun potranio niocear le ah
gk e b U1 igno

L copertnr vy agh emend yment
o shal LA ala promgando ultenor
e s ternn Job oo odil
2 Ll msure anhelusve sty
1ah Che icondiamanie a 1 ssazio-
ne v b e destimat diecth wnen
telcsercazio di arh g professiom
Lall g wne o dlla imposta sost
Wl 1 e confnmie ol latbon T
w e g amato ad aloune fat
spoce i preedenza esciuse € al
fewneh rise b iy sospensione dompa

sta Cala la scure ancora su fondi
globalidel Tesore sut trusfenrmenty
alle Py e alla difesa

Cauta Rifondazione

Bastora per comancere Rifonda
zwone? Secondo 1l segrelann del
gruppo Progressista alla Camera
Bruno Solarcll modte dolic nofue ste
de neo omurnist SeNo Al Aol
te Ora la manovia & pw equea ¢
sostenibiles sprega @ 1y Alla s po-
ebbo o mradure altn agiusla
mentt & partire da un auntento
deila mquinante benang word v e
uh parallelo nbasso del g 350l ¢
bensina por adecotture Wure
Gutlra  (AOSIUDRG 1 amims
sione Balancw di Rfondaaone ¢
PO M Catits =non sono ¢ue
shiom Clie s Alutang s mern ma
L8 dy consderare il mento & va
Tatta Une vatutaziene polilica ©or
1 v sener emendament Che s
chuai positkamentt, ¢ per 1 qual
L1 oskamo Baiut Uha & aperlo
Lampo della v dhazion. poliias

mese

dello Stato al 2530 negit enll lo
cah e al 4P nella Sanita

Riforma, ecco la separazione

Inwanto al ministero det Lavoro $(
sone conclusi gh meontr slecrici
sulla weparazZione fra assistenza e
previdenza In questo quadro nel
takquota contnbutiva che serve a
pagare le pensiont {ora H 2T%) si
trashonsce parte dar contnbut per
gh assegm fapnhiars (ora ) 62%)
porlankd lahquota al 3032%
woperazione trasparenzas dicono
sindacabl E i ema o separazic-
ne allo 3lalo s atmbusce un one-
e assistenziale dr 6575 mila my
liard) che discende su we rarm 20
mula mubardl a soslegno di tutte le
gestioni previdenziall (Comprese
ke integraziom al IMIMo)  un ohe-
ie che la Ragionena sta cakeolando
per wntervent specificn come e
pensionl d annata e le misure per
loccupazione (cassa integrazione
e prepensioniament) bunedi sera
o martedi matina tuth a Palazzo
Chugi per le scelle & la prma ntesa
verso la nforma pensiomishca La
prossima sethmana tocia al meto-
dodicakeolo

Cariplo privata
Operazione
piazza Affari:
si riparte

w ROMA La Fondaaone Canplo
ha dewso di procedere alla prva
tizzazwone della propria controllata
Canplo Spa G entro quest anng
sara nathvala b procedure per 1t
quitazione n Borsa Inouna nota
diflusa al termute della Auneam
della Commisaone Contrale i B

neficenza (Cch) omgano amim
ustrativo della Fondazione < ko,
2e infartl Lhe ke Cely sha delibieraleo
allunaimmita ch procedere o
smotillzzo progrossi della o
pha partecipazione m Crplo con
Tentetu di peremre alfy dismis
swone anche della magicranisa
delle 2200 i un ot o dilemps i

lalwvamente breve ¢ Comwg
nel lermine di conque antn Lomy
prevsto dalla Divettiva Dim o
tords Eoslals abires doose
Aoordinare e dismesom < on
aventual decisions di aumentes did
capitale della ¢ ontrolkal
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