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La debolezza della moneta americana toma a spostare capitali verso la Germania e la sua area 

Dollaro e pensioni 
tormentano la lira 
Avanza il marco, cade la Borsa 

TORNA LA TEN5IONE 

La lira 6 di nuovo in cattive acque. leri 6 tornata a per-
dere pesantemente nei confronti del marco. Ma ha ce-
dulo anche rispetto al dollaro e a tutte le principali vaiu-
te europee. Le incertezze politiche interne, legate in 
particolare alia trattatrva sulla riforma previdenziale e 
a He divisioni che sembrano afftorare, riprendono a in-
Huenzare in modo preponderante i mercati. A dispetto 
di ogni notizia positiva su economia e finanza pubblica. 

I M M N O M I M n n 
• ROMA. U lira loma a soffrire. 
Dopo i recuperl del primi due gior-
ni della setlimana, la moneta ilalia-
na e di nuovo in balia degli umori 
negaiivi del mercati. La costante 
debolezza del dollaro. ancor piu 
accentuate dalle negative notizle 
sull'andamenlo del coinmeicio 
esleiu americano, anche ieri ha 
spinlo ingcnli capitali a rifugiarsi 
nell'area del marco, Ma se la lira. 
come eia prevedlbite. nor poleva 
die seguire le stomine del biglietlo 
verdc. continua pur sempre a pa­
gan; un prezzo aggiunlivo rispelto 
alle altre principali raonete euro-
pee. S«!rlina, franco e peseta sono 
in affarino. Ma non quanto la lira 
che si deprezza anche nei lore 
confronti. Le componenti interne. 
legale alia situzbne di incertezza 
polilica, hanno in altre parole ri-
preso a lar sentire la loio pesante 
influent sugli orientamen'i degli 
invostiton. 

La causa piu immediate della 
dlffidenza (lei mercali e divenuta. 
slando agli operalori. I'incena na-
vigazione delia traltativa sulla rifor­
ma del sclema penaonisneo. Le 
divisioni che si intravedono tra le 

diverse parti sociali e la possibilila 
che il negoziato si allunghi oltre i 
tempi stabiliti non sono certo un 
buon tonico per la moneta- E do 
nonostante non manchino nolizie 
positive sugli equilibri finanziari di 
fondo dell'economia italiana. Le 
anlicipazioni sulla siluazione di 
cassa del Tesoro. che mettono in 
evldenza per il '95 un avanzo pri-
marto di bilancio superiore alle ml-
gliori aspetlalive. non hanno avuto 
Jerri influenza pari agli echi delle 
nuove risse rtelle quali potrebbe 
awitarsi la polmca 

Dollaro attomwto 
Secondo le indicazioni di meta 

pomeriggio della Banca dllalla. la 
moneta italiana ha perso olue 30 
lire nei conbonli del marco, pas­
sman da una quotazione di 
1.202.25 latta registraie meiEoledl 
a 1234.94. Ma anche il dollaro, che 
in serata a New York ha toccato un 
nuovo minimo del suo valore con­
lro lo yen (88,20), ha guadagnalo 
sulla lira, passando da 1,699,14 a 
1.727,69- Andamenti analoghl ha 
avuto it cambk) conlro tutte le prin­
cipal) valule europee, a loro wilta 

come si e detto molto deboli nei 
confronti del marco. 

La Borsa di MUano ha segulto a 
ruota la nuova itessione defla mo­
neta. Per II secondo giomo conse-
cutivo I'lndfce delle contratiaaooi 
si e difciso al ribasao. Ieri. dopo un 
minimo in corso di sedula di circa 
il 2% in meno rispetto a meicoledl, 
il Mibtet ha fatto segnaie in chiusu-
ra una perdita media deirl,16per 
cento. Solo la rarelazione degN 
scambi ha in realta impedilochela 
caduta fosse maggtore, Anche i Bpt 
future, i buoni poliennali del Teso­
ro quotati a Irvetto intemazionate. 
hanno ceduto (erreno: il titolo de-
cennale si e poflato a 92,30 conlro 
le 93 lire della chiusuia del giomo 
prima. 

Su tuita Europa continua per la 
verita a gravare 1'incerlezza lelativa 
alle prossime mosse delle autorita 
moneorie tedesche. Come a Mila-
no anche nelle ahre principali Boi­
se continental) ieri la giomata non 
e stata felice. Dopo le dkhlarazioni 
del minislro delle finanze redesco, 
che e parso non escludere una ri-
duzkme dei tassi di interesse in 
Germania, anche il presideflte del­
ta Bundesbank ha affermato che il 
prossimo giovedl Tistiluto centrale 
polrebbe prendeie in constdera-
zione un'iniziativa in lal senso. No­
tizie che non sembrano per aHn> 
aver parlicolarmenle entuslasmato 
gii operalori finanziari. vuoi peiche 
il tira e moUa in proposilo t̂  da an-
ni un classico deila polilica mone-
taria tedesca. vuoi perche I'intet-
venlo potiebbe essere di dimensio-
ni esUemamenre modeste. Per ora 
almeno lunico passo che paneb-
be in grado di tranquiHizzare In 
qualche modo i mercali e mettere 

un Irene alia bulera moneiana in-
temazkmale non si pud dare alfal-
10 per sKuro- E tutli continuano a 
muoversi sul vecchi binan. 

AppfMantt-panlco 
In Italia inlanlo appaiono sem-

pre piu stanch) gli appelli ai rispai-
mialori a non farsi Irascinare da 
una corrente cheperqoanWimpe-
luosa potrebbe alia fine riwetarsi in-
fida, leri il soflostgietario al Tesoto 
Giarda ha desolal amenle constaia-
to che gli italiani sembrano aver 

preso gusto a °scommeilere conlro 
sestessi"dandocosl hato anche al 
la speculazione degli altri. Lo stes-
so Giaida comunque, ben consa-
pevole che i mercali hanno biso-
gno di qualche punlo di riferimen-
to certo, ha annunciato a nome del 
govemo che la riibnn.i pteviden-
ziale sara pronta "enlro il 7 apnle-. 
Unindkrazioneche, si spera, evite-
ra un nuovo venerdi ncro. Che da 
come si sono messe le cose negli 
ultimi giomi non sembrerebbe per 
nulladaescludersi. 

Conflndustria: 
pericoto Inflazlom 
flnoal5(5% 
la CMrilntfuabla * praoccapMi par 
Is oMcHa Ainnftazton*. 4 * 
scenutotttcamUwHlDilMfMlt 
mgatM anhaM dtl pmzl •!!• 
produtlon* cht hanna uparM* H 
5*. Iprasl kidolM ddk mattria 
prima tono HUM <M 20% h un 
anno-. Lo ha sottanuto Otampaolo 
GMI, nwvo wipmnaWk tftl 
cenlro ituM dalto CanflndutMa 
(ha bmmrtoaH'ulfklattuil dalla 
Banca d'RaUa occapandaal d 
(HplotnaziB monatarta ad 
«conom4ca). -Non erado «ha tulta 
leWulonl al alanaglaacaricata 
sul daH di nano-. Oallt Ipotbza par 
II1995 una t m d t a del piaat frail 
4 e IIS ̂ «-aacha at mazhmc a ( i 
atlnallll»alldlcamMo.Tatla 
UpandadaU'aRamatbalnum 
K«narto peattnlita ad an aantlani 
vlrturao-. 

Par quanta rtfuanla la Iha, II 
capoaconomlUa dMIa 
ConfladuMrta ered* cha • 
glustHkare lattuah) dtHlcotta aoto 
con lanoamonto tltubante dX 
dollaro a rWatUoo, EtMomi motM 
auUnoml« dabottua par la 
noitni monMa cha non poaaono 
ewart uacwaO-, Un rapporto 
marco4M raaHMIco pud aaaara 
collocato U m « a quota 950-
1.000. Quanto aNa caduta Sella 
Imol lari,aall hadattaGhaa 
IndabolM » camblo tono atata 
aoprattutto la kitwpiotazkiiil data 
da0loparatorKWmaraatlal «o l l 
dol 0omaH Halanl aal confltto par 
la rifonna dala panalonl. 

SFIDUCIA. Rapporto riservato della Merril Lynch: titoli di Stato a rischio, i prezzi voleranno 

«Non investite in Italia, sono soldi buttati» 
Una jjrande banca d'alfari americana, la Merril Lynch 
awerte i suoi clienli: «Non investite in Italia, il fattore di 
rischio e troppo grande». Perche? La crisi italiana - dice 
la Merril Lynch - non £ passeggera e nei prossimi anni 
I'inflazione riprendera in grande stile. Quaiche speran-
za? Si, due: che un buon rapporto govemo stndacati 
eviti un eccessivo rialzo dei salari e che l'inllazione fini-
sca per aiutare la batlaglia contrio il debito pubblico. 

DAL MOStHO COHRBPOMMMTE 

M K SANSOMOTI 
• NEW YORK. «Non inveslile in 
Italia. ^ |x?ricoloso. L'inflazione ^ 
pninla a ripaniie e nei prossimi 
due anni metleia a dura pn>va il si-
slcma iKonumfco nazionale. La 
Baiica il'ltalia puo lare poco: non 
e'e una poFitka monetaria che 
possa csscre risolutiva, a queso 
punlo I guai combinati da chi ha 
gevrjrnato I Ilalia negli anni passati. 
e sopralrullo da una polilica fiscale 
duwfro sciagurata. sonocosl gravi 
che per risolveili ci vona comun­
que molto tempo e molta slabilita 
politics. Per ora non conviene bul-
lan.' clollari nei "bel(>aese'» In pa-
nile sudinle e esallamente queslo 
II messaggio che la -Merril Lynch*. 
una delle piii imporfanti banche 
(f'affari americane, da ai suoi clien­
li. l j) la con un lappoflodl 1^ Car-
lelle. rkche di dafi e di grafici, pre-
paraie da uno dei suoi economist 
di |nml,i Darren Williams Fiundo-
cumcnlo riscrvalo. mollo allar-
maritc. che t i-lalo consegnalo al 
fhnfienl! della banca giuslo una 
seniniana la Furse mai gli ameri-
cara si craiui dimoslrati cosl pessi­
mist i sulla nostra economia. Baaa 
(iit'iMh-ie i" mano II rappono e leg-
gcri' il irldlo in c«|X!ninar «No way 
nut,. Ni>n ee via it'uscila. Non e'e 

•*.1IH|«J 
U Merrill Lvneh appona In di-

ceiiilm- aveva sugRerilo ai suoi 
i lienii di mi'tlcH1 i propri rispamii 
in IM|i. put awetlendocho la silua-

zione economica italiana non era 
brillante. Ora ha cambialo opinio-
ne: anche i buoni del tesoro sono a 
rischio. Megfo laseiare stare 

•Nowayoirt-
II rapporto della Menyl Lynch 

parte dal principk) che le variabili 
dalle quali dipendera la prcspenta 
economica o la crisi sono due: si-
luazione polilica e inflazione. Men-
lie il problema fisso e senipre fo 
slesso: il debito. E pu6 aggravasn. 
o invece alleggerirsi, a seconda di 
come si modificheianno le variabi­
li. La Merrill Lynch non crede peid 
che la sltuazione polilica possa mi-
gliorare mollo. II giudizio che da e 
queslo: II govemo Dini ha latlo del­
le cose buone {\a manovra-bis era 
indispensabile) pero si ^ nvelalo 
un govemo politicamenle debole. 
Ragionevolmente durera poco e 
quindi non da fiducia ai mercali 
Cosa succedera dopo? Ci saranno 
le elezioni- Chiunque le vinca. in 
ognicaso. non sara fortissimo. Vin-
cera di misura e si Hovera n lion-
leggare un'opposlzione agguemia 
l¥r risorvere II pToblema del tlebi-
lo, e per meltere mano ad una se-
ria iiolilica fiscale. ci vuole invece 
fona polilica e slabilita. In assenza 
delle quail tulto lascia credere che 
leconomia andra luon conliollo. 
3e le cose andranno bene, riovero 
un modo per auloiegolamentaisi 
e questo potiebbe consenlire un 

non-aggravamenlo della crisi. Se 
invece le cose non andranno bene. 
allora la crisi potrebbe diventare 
mollo grave, anche se attualmenle 
non «e prevedlbite un completo 
tracollo dell'economia ilaliana>. 

Quanto ali'inflazione. non e'e 
dubbio sul fatlo che si riaccender^. 
II rapporto prevede che nei '95am-
vera al 5*. I'anno successive, se -
come e probabile- ci saia un telatt-
vo miglioramento polilico si lerme-
1a al 1%; senna andra oltre. E pro-
babilmente continuera a salire. o 
comunque non scenderi. durante 
tutli gli anni '90.1 motivi di quesla 
preiisjone sono semplici. I fattori 
fondamenlali che in quests fase 
spingono ali'inflazione sono ire: 
svalutazione, e quindi aumento dei 
prezzi dell'import; aumento dei 
margin! del profitto; aumento della 
media salariale. Negli ultimi due 
anni il primo fattore (svalutazio­
ne) ha spinto molto forte, ma e 
stato compensate dall'aitesio degli 
altri due fattori. Nei '93 e nei S4 i 
profilti sono stati fermi e gli stipen-
di hanno perso addiritlura valore 
in seguito agli accord I tra slndacati 
e govemo Ciampl. Queslo ha per-
messoilbloccodeir inflazbne. 

•PKiCumllttualltB-
Che lo scorso anno, se non ci 

fosse stata la svalulazione della lira 
(18percentosulmaico).sisareb-
be fermaia a! di sotto del 3 per cen-
lo. Cioe saiebbe stata una delle piu 
basse del mondo. Manel'95, men-
tre la lira dovrebbe reaare in una 
siluazione di lorte debolezza, sic li­
ra menie si concludera la fase di 
depressione dell economia ilalia-
na - come mostrano lutti gli indici 
economici e quindi aumenteran-
no i consumi e anche i profitli (la 
fine della depressione spinge sem-
pre a un aumento dei profilti). Ci 
sara anche un'impennata degli sti­
pend! e della confliliualila sindaca-

Wtfawtal»wY«feSopn,Liir0 Abate C. Warde/JWK 

le? La Merryl Lynch prevede che ci 
sara. Anche se su questo punto 
molto dipendeia dalla siluazione 
polilica e dai rapporti govemo- sin-
dacali. E probabile che i rapporti 
saranno migliori o peggiori a se­
conda che 11 govi-mo sia di sinistra 
o di deslra-

Come uscime? la Merril Lynch si 
limila a segnalaw il latlo che la cri­
si non e passeggera. acuta, ma e 
slniriurale e comporta -un massic-
cio aumenlo del faltore di rischio 
in ogni inieslimenlo in Italia". L'u-
nica speranza e che, paradossal-
menle, I'inflcizifinc linisca con 
I'aiutare un govemo che decidesse 
dawero di atlrontare la queslione 
del debito: erodendone il valore 
reale. Uno spiraglio piccolissimo. 

Dlni: nei '95 stop al debito pubblico 
ObietUvo deficit a 134mila milianll 

II rabUsoeno del Toaoro per U19S4, si lagge In una nota 
dIHiHa leri dafla Prasldenza dal eonalgJIo, •* naultato part a 
15&2O0 MNardl [ 9,35% dal PH) ed e aHmalo ai 134.000 
mllam1(T,5SW per H1995. Lavanzo primario parll 199So 
pravlstom 58.000 mWartl (127%del PH) COntro 130.024 
mmardl par II1994 (1.S1W". Quaatl dafl di bHancIa nno 
stat) eaamkiatl nal corso (H una rlunMne che II praaUenla 
Larnbarto Olnl ha avuu con I mftitetrl finanziari a con H 
raglonlare Conarale deHo Stato. In an contunlcato si 
aotlolnaa come 'tal datl conlaiinano oM nal corao dal 
1996 wra ottenula Mnwratane dal rapporto dabHom coma 
fila tndlcato In sada dl prauntaztone In Parlamaato dalla 
manovia corratttva-. II dattaglio dalla cUre sari comnqut 
contenato nalla rolazlona 01 CMaa dl Imailnante 
prewntutortt In Parlaniento da parta del minislro del 
Tesoro. 

DalGattalWto 

Oggi 
si insedia 
Ruggiero 
• Renato Ruggiero saia Jormal-
mente nominate direttore generale 
dell'oiganizzazicine mondiale del 
commercio (WTO) nei corso del­
le riunioni di oggi del consrg'io ge­
nerate del WT0-GATT. L'annuncio 
ufficiale. che pone fine a lunghi 
mesi di diflicili negoziali, e stato 
daro dall'ambascialore di Singapo­
re Krishanaswamy Cesavapany. 
presidenie del consiglio generate 
del Wto, e dall'ambascialore egi-
ziano Mounir Zahran, presidente 
del GATT. Ruggieio assumera la 
carica dal primo maggio e. cosl co­
me pievislo dalle trattanve finali tra 
Stali Unit! e Unione europea. il suo 
mandalo, della durata di quattro 
anni, non sara rinnovabile. II suo 
successore non sara europeo. Ai 
vicedirettori gia nominati in rap-
presentanza dell'lndia, degli Stati 
Uniti e del Messko. sara affiancato 
ilsudcoreanoKiinChul-Su.ritirato-
si martedl scoiso dalla corsa alia 
diiezione generate. Quest'ultimo 
punto e slato uno dei piu discussi 
nei coiso delle ullimeconsultazio-
ni e alle critiche espiesse a (ale ri-
guardo da diversi membri, il WTO 
ha risposlo sottolineando che gli 
inleressi e le preccupazioni di alcu-
ni paesi, in particolare africani, sa­
ranno presi in conskletazione per 
ie nomine future. Si t cercato cosi 
di ralfreddaie le critiche di vertici-
smo avanzale da diversi paesi in 
via di sviluppo. L'accordo sull'inca-
rico a Ruggiero. e scritto in un co-
municato ufficiale, e stalo raggiun-
co con il largo consenso espresso 
nelle consultazioni condotte da 
Kesavapany. -Quale ex ministro 
delcommercioconreslerodelsuo 
paese - ha dichiarato Kesavapany 
nei corso deH'inconlro con in verti-
ci del le delegazioni della WTO -Re-
nato Ruggiero ha una lunga espe-
rienza dl problematiche legate al 
commercio inlemazionale. com-
presa un'attlva partecipazione ai 
negoziati per I'llmguay Round 
Ruggiero ha chiaramente dichiara­
to il proprio supporto per un siste-
ma commercial aperto e liberate, 
cosl come il proprio impegno a 
servile il GATT/WTO-. Subito, Rug­
giero ha cliiarito il suo progiamma; 
-Libert^ di commercio, ma nei 
contesto 

delle regote e discipline che sono 
slate acceltate da (ulti-. Tra i primi 
obietivi, «la sconfitla della povcrta 
nei mondo assicurando le migliori 
condizioni di crescila che permet-
lano anche una migliore redistri-
buzione delle risorse> Secondo il 
direttore generate del WTO. la lira 
«§ ooppo sottovalutala: dobbiamo 
stare ben attenli, dobbiamo pensa-
re che questa siluazione non dure­
ra e dobbiamo pensare quindi a 
mettere ordine nei sislema politico 
e a rendere piii competiriva la no­
stra economia». 
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