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

Dollaro e pensioni |
tormentano la lira |

Avanza il marco, cade la Borsa

La lira & di nuovo in cattive acque. leri & tornata a per-
dere pesantemente nei confronti del marco. Ma ha ce-
duto anche rispetto al dollaro e a tutte le principali valu-
te europee, Le incertezze politiche interne, legate in
particolare alla trattativa. sulla riforma previdenziale e
alle divisioni che sembrano affiorare, riprendono a in-
fluenzare in modo preponderante i mercali, A dispetto
di ogni notizia positiva su economia e finanza pubblica.

= ROMA. La lira toma a soffrire.
&)Se 0 i recupen dei primi due gior-
Ila setlimana, la moneta italia-
na & di nuovo in balia degli umori
negativi dei mercati. La coslante
debolezza del dollaro, ancor pib
accepinata dalle negative noizie
sul'andamento del commeérncio
estero americano, anche ieri ha
spinio ingenti captla]l a nifugiarsi
neli'area del marco, Ma se Ja lira,
come era prevedibile, non poteva
che seguire le siorune del biglietio
verde, continua prr sempee a pa:
gare un prezzo aggiuntivo nispelto
alle altrz principali monete euro-
pee. Sterlina, franco e pesela sono
in affanno. Ma non quanto la lira
che si deprezza anche nei iovo
conftonti. Le component inteme,
legaie alla situzione di incenezza
politica, hartno in altre parole vi-
preso a far sentire la loro pesante
influenza sugl onentamenti degli
nvestiton.

La causa pit immediala della
diffidenza dei mercati & divenuta,
stando aghi operaon, l'incena ha-
Vigazione della tratiativa sulla silor-
ma del sistema pensicnistico. Le
divisioni che si intravedonc tra le

diverse pani sociali e la possibilila
che il negoziato si allunghi oltre i
tempi stabiiiti non sono certo un
buon tonico per la moneta. E cid
nonostante non manchino notizie
paositive sugli equilibi finanzian di
fondo deWeconomia fakiana. Le
anticipazioni sulla situazione di
cassa del Tesoro, che mettono in
evidenza per il 92 un avanzo pri-
maro di bilancio superiore alle mi-

glior aspetrative, non hanno avulo
ien influenza pari agli echi delle

quali potrebhe

Dollaro ol

Secondo le indicazioni di meta
pormeriggio della Banca d'halia, la
moneta italiana ha perso olire 30
lire nei confronti del marco, pas-
sando da una quotazione di
1.202,25 fatta registrare meycoledi
a 123494, Ma anche il doliaro, che
in serata a New York ha toccato un
nuevo minimo del suo valore con-
o | yen (88,20}, ha guadagnalo
sulla lira, passando da 1,699,014 a
1.727 68, Andament anatoght ha
avuto it cambio contro tutle e prin-
cipali valute europee, a loro volia

come si ¢ detto molto deboli nei
confionti ded marco.

La Borsa di Mitano ha ito a
Tocta ia uova flessione della mo-
neta. Par il secondo giomo conse-
cutive Tindice delle contratiazioni
s & chiso al ribassk. fei, dopo un
minimo in corso di seduta di circa
il 2% in menao rispetto a mercoledi,
il Mibtet ha fattc segnare in chiust-
ra una perdita media dell'1,16 per
cento, Solo la rarefazione de%ﬂ
scambi ha in realth impedito che
caduta fosse maggiore. Anche i Bpt
futre, i buoni poliennali ded Teso-
1o quotati a livello iMemazionale,
hanng ceduto terreno: il titolo de-
cennale si & portato a 92,30 comro
le 93 lire defla chiusura del giomo

prima.

Su tutta Ewropa continua per la
verita a gravare lincertezza relativa
alle prossime mosse delle autorita
monetarie tedesche. Come a Mila-
ne anche nedle alre principali Bor-
se continentali ien la giomata non
& stata felice. Dopo le dichiarazioni
del ministre delle finanze redesco,
che & pars non esciuders Wi -
duzione dei tassi di interesse in
Germanpia, anche il presidente ded-
{a Bundeshank ha affermato che il
prossimo giovedi listituto centrale
potrebbe prendere in considera-
zione un'iniziativa in tal senso. No-
tizie che non semiwana per alivo
aver panicolarmente entusiasmato
gli operatori finanziari, vuaj perche
il tira e molla in proposiio ¢ da an-
i un classico delle politica more-
taria tedesca, vuoi perche Vintet-
venip polrebbe essere di dimensio-
ni estremamente modeste. Per ara
Ahmenn Luniks passo che pavel-
be in grado di tranguillizzate in
quakche modo i mercati e metters

TORNA LA TENSIONE

un freno alia bulera monetaria in-
ternazionale non si pud dare affal-
1o per sicuro. E tutli continuano a
muowversi sud veechi binari,

Appelt antl panico

In italia inlanlo appaiond sem-
pre pib stanchi gli appelli ai Tispar-
miatori a non farsi rascinare da
una corrente che per quanio impe-
tuosa potrebbe alla fine rivelarsi in-
fida, el Il stGsegEetaro al Tesmo
Giarda ha desolalamenie constata-
to che gli ilaliani sembran0 aver

Preso gusto a sscommettere Cone
se stessi- dando cosi fato anche al-
la speculazione degll alti. Lo stes-
50 Giarda comungue, ben tonsa-
pavole che | mereall hanne Hiso-
gna di quakche purio 4i rifenimen-
o certo, ha anaunciate a nome del
governo che {a nforma previden-
zialke sara pronta sentro il 7 apriles,
Un'indicazione che, st spera, evite-
ra un nuovo venerdi nera, Che da
corne si 5oN0 messe e cose neghl
ultimi giomi non sembrerebbe per
nulla da escludersi.

5%, i prezd n dodarl dedle maters
prime son0 skt del 20% In wn
anno-, Lo hasostenuto

diplomazia
sconpmica). Non credo ¢he tutte
1a tenslond sl slano gia scaricats
sl dati gl marzo-. Galll ipotizza por
111995 una creacita del prazsi feall

marco-Hes reslistico pud essere
collocato inkorno a guots 950~
L.000. Quanto alla caduta deolla
Nradl berl, Galll hadetto che a
inclebolire R camblo sono state

del glomall iallani sul confRito per
lariforma dele pension.

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

«Non investite in Italia, sono soldi butta

Una grande banca d'affari americana, la Merril Lynch
avverte | suoi chenti: «Non investite in htalia, il fattore di
rischio & troppo grandes, Perché? La crisi italiana - dice
la Merril Lynch - non @ passeggera e nei prossimi anni
l'inflazione riprendera in grande stile. Quaiche speran-
za? §i, due: che un buon rapporto governo sindacati
eviti un eccessivo rialzo dei salari e che I'inflazione fini-
sca per aiutare la battaglia contrio il debito pubblico.

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE

m NEW YORK. «Non investite in
Iratia, & pencoloso. Linflazione &
prunta a tipartire € pei prossimi
due anni metlerd a dura prova il si-
sleina economico nazionale. La
Batica ' Kalia pud fare poco: non
¢'d una politica monetaria che
possa esscre tisolutiva, a questo
punio. | guai combirali da chi ha
governato |'lalia negli anni passati,
e sopratiutio da una politica liscale
diwvvr sciagurata, sono cosl gravi
che per risciverli ¢i vomd comun-
que mallo empe € molta stabilita
pulitica. Per ora non conviene but-
lar: dollan nel "belpasse™s. In pa-
ol succinte @ esatlamente questo
il messaggio che la erril Lynchs,
una defle pitl importanti banche
o'aflari americane, da ai suoi clien-
1. Lo [a con un rapporto di 14 car-
tee, rieche di dati e di grafici, pre-
parale da unno dei suni economisti
of it Dasren Williams. Eundo-
cumenta  Aservato, molio  allar-
mante, che & stale consegnalo al
dirigent dellz banca giusic una
setlimana fa. Forse mai gli amen-
cani si crano dimoserati cosl pessi-
mmishi sulla nosira economia. Basta
prendete i mann il reppono e leg-
gore il role it copertina: «No way
vl Nesp C'¢ via f'uscita. Non ¢’
s altxo.

La Memill Lynch appena in di-
cembre avevi sugpento al suold
clienn di metiere i propri rispami
it Htp, pur avwetiendo che la situa-

1 §

zione economica ilaliana non em
brillante. Ora ha cambialo opinio-
ne: anche i buoni del tesoro sono a
rischio. Meglio lasciare stare.

Mo wary out-

§l rapporte della Memyl Lynch
parte dal principio che le variabik
dalle quali dipendera la prosperita
econemica o la chisi sono due: sk
luazione politica e inflazione. Men-
tre il problema fisso & sempre fo
stessor il debilo. E pud aggravasn,
o invece alleggexirsi, a seconda di
come si modificheranno le variabi-
li. La Mermill Lynch non crede perd
che la shiazione politica possa mi-
gliorare mollo, Il gitdizio che da &
questo: il governo Dini ha latle del-
{e cose buone {la manovra-bis era
indispensabile) perd si & rivelalo
un governo politicamenle debole,
Ragionevolments durera poco e
quindi non da fiducia ai mescati,
Cosa succederd dopo? Ci saranno
le eleziont. Chiungue le vinca, in
0gni Cas0, NtoN sard fortissimo. Vin-
cera di misura e si roverd a ltot-
leggaie un'opposizsione agguemia.
Per rispivere il problema dal debi-
0, & per Mettere mano ad una se-
ria politica fiscale, ¢i vuole invece
forra politica e stabilith, In assenza
delle quali tulto lastia credere che
I'economia andrd fuori conirilo.
Se le cose andrannd bene, TOVETH
un modo per auloregolamentarst:
@ questo polrebhe consentire un

non-aggravamenlo della crisi. Se
invece e cose non andranno bene,
aliora fa crisé patrebbe diventare
mollc grave, anche se atiualmente
non « prevedibile un compledo
tracollo deli'economia italianae.
Quanto ali'inflazions, won c'é
dubbig sul fatio che si riaccenderd.
1l rapporto prevede che nel ‘953 arri-
verd al 5%, l'anno successivo, sé «
come & probabile- i sard un relatl-
vo miglioramento politico si ferme-
ra al 7%; sennd andea olire. E pro-
bahilmente continuerd a salie, o
comunque non scenderd, durante
tutti gli anni "30. | motivi di questa
previsione sono semplici. 1 fattori
fondamentali che in questa fase
spingone all'icfiazione sono e
svalutazione, e quindi aymento dej
prezzi dellimpot, aumento dei
margini del profitto; aumento della
media salariale. Negli ultioni due
anni il ptimo fattore (svatutazio-
ne) ha spinto molo forte, ma &
stato compensato dall aresto degli
altri due fatiori. Nel ‘93 e nel "9 i
profiti sono stat fermi e glh stipen-
di hanno perso addirithera valore
in seguito agli accordi ra sindacati
e governo Ciampl. Questo ha per-
messc i} bloceo dell'inflazione.

P confiittualita.

Che Yo 000 2000, & non o
fosse stalta la svalulazione della fira
{18 percento sul marco), si sareb-
be fermata al di sotto del 3 per cen-
to. Cioé sarebbe siata una delle pid
basse del mondo. Ma nel "95, men-
tre [a lira dovrebbe restare in una
siuazione i lorte debolezza, sku-
ramente si concluderd la fase di
depressione dell'economia Halia-
na - come mostranc tutti gl indici
economici - ¢ quind! aumenteran-
no i consumi e anche i profith (la
fine della depressione spinge sem-
pire a un et dei profimiy. G
sard anche un'impennata degli sti-

pendi e della conflitualita sindaca-

Wall Straot a New Yok, Sopea, Lulgl Abete

le? La Memryl Lynch prevede che ci
sard, Anche se su quesio punto
molto dipenderd dalla stluazione
politica e dal rappanti govemno- sin-
dacati, E probabile che i rapponi
saranno mighort o peggior a se-
conda che il governo sia di siniskra
odidesira.

Come uscime? la Memil Lynch si
limila a segnalare il latio che fa e
si non @ passegdera, acuta, M &
slrutturale & COMponta »ull massic-
cio aumento del fattcve di rischio
in ogni investimenic in ltalia. L'u-
nica speranza & che, paradossal-
menle,  Finflazione  linisca  con
Taiutare un governo che decidesse
davvero di affrontare la quesione
del debite: eroderdone il valore
reale. Uno spiragtio piccolissimo,

ti»
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Dini: nel *95 stop al debito pubblico
Obiettivo deficit a 134mila miliardl

11 fahbisognn del Tesoro perit 1984, sl legge In una nota
difluaa lort daNa Presidonza del consigio, -4 risultato parla
156.200 miNardl (9,.35% del P} ed & stimato in 134.000
miliardi{7,55%) per H 1995, L'avanzo primanio per {1 1995 &
previsio bn 58,000 mitiard) (3,27% del PH) contro | 20.024
miNardi paril 1994 (1,21%).. Questi datl di hitanclo sone
stath eswrinatl nel corso & una dundene che 1l presidenta
Lamberto Dind ha avrta cond minkstd finanzian e con i
ragioniere gonerale defo Stato. In un comunicato st
sottodnsa come -tall dath confermant che nel corso del
1995 soara ottenuta Miwerstone del Apporto debitoPR come
gla Inticato In sede di presentazione in Parlamento della
manivra correttivas. il dettaglio delle ¢ifre sarih comunque
contenuto nella retazions o cassa dhimminente
presentazione In Partamento da parte del minkstro ded

Tesoro,

Post1 of Lavoro, Conco
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Dal Gatt al Wto

Oggi
si insedia
Ruggiero

® Renato Ruggiero sars formal-
mente nominaio direttore generale
dell'organizzazione mondiale del
commercio (WTO) nel corso del-
le riuniont di oggi del consiglio ge-
nerale de! WTO-GATT. L'annuncio
ufficiale, che pone fine a funghi
mesi di diflicili negoziat, & stato
dalo dalt'ambasciatore di Singapo-
re Krishanaswamy Cesavapany,
presidente del consiglio generale
del Wto, & dallambasciatore egi-
ziano Mounir Zahran, presidente
del GATT. Buggioro assumerd la
canica dal primo maggio e, cosi co-
me previsto dalle trattative finali tra
Stati Uniti e Uriane europea. il suo
mandalo, della durata di quaitro
anni, non sard vinnovahbile. Il suo
SUCCessOre NON sard europeo. Al
vicedirenonh g nomimati in rap-
presentanza deil'India, degli $tati
Uniti e del Messico, sara alfiancato
it sudcoreano Kim Chul-Su, ritirato-
si martedi scouso dalla corsa alla
dirazicne generale. CQuest'ultinw
punio ¢ slato uno dei pid discussi
niel corso delle ullime consultazio-
ni ¢ alle critiche espresse a tale ri-
guardo da diversi membei, il WTOD
ha risposta sotolineando che gh
interessi e Je preccupazioni di alcu-
ni paesi, in particolare africani, sa-
ranno presi in considerazione per
ie nomiee hature, Si & cercate cosl
di raffreddare le critiche dj vertici-
smo avanzale da diversi paesi in
via di sviluppo. L'accordo sullinea-
fico a Ruggiero, & scritto in un co-
municato ufficiale, & stalo raggiun-
to con il {ano consense espresso
nelle consultazioni condotte da
Kesavapany. «Juale ex ministro
del cornmercio con lesiere del suo
paese - ha dichiarato Kesavapany
nel cotso deli'incontro con in verti-
ci deile delegazioni della WO -Re-
nato Ruggiero ha una lunga espe-
fienza di problematiche legale al
commercio intemnazionale, com-
presa un‘atiiva partecipazione ai
negoziati per I'Uruguay Round.
Ruggier ha chiaramente dichiara-
to il proprio supporto per un siste-
ma cotmmesiale apeno e liperate,
cast come il propric impegno a
servire il GATT/WTOw. Subito, Rug-
giero ha chiatito il suo programma;
sLibenta di commercio, ma nel
contesto

deile regole e discipline che sono
state accettate da it Tra i primi
obietivi, «la sconfitta della poverta
nel mondo assicueando le mighior
condizioni di crescita che permet-
tano anche una migliore redistri-
buzione delle risorses. Secondo il
direttore generale del WTO la lira
# troppo sottovalutala: dobbiamo
stare ben attenti, dobbiamo pensa-
re che questa sitvazione ron dure-
ta e dobbiame pensare quindi a
mettere ordine nel sisiema politico
e a render: pill competitiva la no-
stra economias.
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