
II govematore di Bankitalia ricorda il «venerdi nero» della lira 

Fazio: «Italia come il Messico 
A marzo sfiorato il crack» 

LA LIRA IN CADUTA LIBERA 

L'llalia come il Messico? Lo scorso marzo ci siamo an-
dali molto vtcini. II crollo della lira al mini mo siorico sul 
marco ha avuto caratteristiche tali da sfiorare la crisi fi-
nanziaria. £ i'analisi dello slesso governalore della Ban-
ca d'Italia, Antonio Fazio. Che in un colloquio ricorda 
la tensione di quel gioml, gli enormi deflussi di capitali 
sull'euromercato, la sostanziale impotenza delle ban-
che centrali di fronte all'impeto dei mercati. 

nunc« 
• ROMA. L'ltalia come il Messico? 
II noslro paese che da sempre ap-
particne all'Ocse, che si vanta di 
far parte del ristretio club (lei Sctle 
Grandi, che addirltuira rivendica 
un posto net consigllo dl stcuiyzza 
deironu ridotlp itnprowisamenle 
al rango di un paese In via di svi-
luppo o quasi? Sembrerebbe una 
fonatura polemiea. un eccesso di 
pessimismo, Invece, c'e mancato 
poco. Lo scorso marzo abblamo ri-
schialodiseifuiie il paese cenlroa-
mericano sulin via della bancarolta 
llnanziaria. La poco grallficanle in-
lormazione viene addirittura dal 
governalore della Banca d'flatia, 
Antonio Fazio. Ne ha pariato la 
scorsa estate a Palazzo Ciusitniani 
nel corso dl un colloquio, sinora te-
nuto riservatUslmo, con i! presl-
dente del Senate, Carlo Scognami-
glto, II ministro del Bilancio, Ralner 
Masera, e I'ex president della Fe
deral Resetve, Paul Volcker, II reso. 
conlo della conversazione e stalo 
ora icso nolo dagli attl della libre-
ria della Camera. 

La crisi dl marzoche ha spinto la 
lira al nilnlmo storlco di 1.280 sul 
marco e stata determinala da un 
deflusso dl capitali. probabilmente 
origlnalo a Londra, paragonablle 
aU'emorragla die pochi rocsi pri
ma aveva messo In glnocchio I'e-
conomia messicana, ha osservalo 
nel corso della riunione Fazio, pro-
lagonlsta della lotia contro I'ondn-

ta speculaliva che si e abbattuta 
sulla nostra monela. 

Durante la conversazione Ira i 
quatlro. il governalore della Banca 
d'llalia ha rivelato i conlenuli di un 
breve colloquio avulo in quel mesi 
con laltuale numero uno della Fe
deral Reserve, Alan Greenspan. I 
due. all'indomani della crisi messi
cana e net giomi piCi difficili per la 
lira, si sono incontrati a Basilea do
ve perktdicanrentc si riuniscono i 
govematori dellee banche centrali 
del G-10 per lare il punto suite ten
derize monetarie mondial!. La ri-
costiuzione di Fazio ricorda anche 
la npreoccupazione- manifeslala 
da Greenspan all'udire lo dimen
sion dei movimenti in alio sul mer-
cato della lira, 

Quell'ncontro a BSSMM 
*ln una delle nostre discussionl a 

Basilea - ricorda Fazio - proprio 
dopo lo stopple, della ciisi messi
cana - nel lebbraio o lorse nel mar
zo dl queslanno - lio detlo ad Alan 
Greenspan che avevamo la stessa 
situazione in Italia: un afflusso dl 
invoslimenli dell'ordinc di 60 ml-
liaidi di dollar! in un anno, il 1993. 
e nel 19*1 un doilusso di circa 30 
miliardidl dollari". 

•Greenspan - ricorda ancora Fa
zio - era veramenre preoccupato. 
Mi ha detlo: "non ho mai vlsto un 
simile fiusso di capitali dagli Slati 
Unitl.dadovevenganar'. io-con-

Braccio di ferro sui telefoni russi 

Stet: ancora in gioco 
Per Mosca nuova gara 
a ROMA. Stet Errteslo Pascale 
tenia dl evUaie la ritiraia di Russia. 
Per questo, mentfe a Mosca si mol-
llplicano le vocl conirarie alia ll
nanziaria tclelonica ilaliana e si da 
ormai per sconlato I'awio di una 
nuova gara per la privatlzzazione 
dl Svyaslnvest. da Roma I'amminl-
stratore delegalo la panire segnali 
di pace. O megllo, lancln messaggi 
cho invitano la controparte al dia-
logo nella convinzione che i giochi 
slano ancora aperli. Dove sta la ve-
rlla? A Mosca dove si gtida al tradi-
mento o a Roma dove si continua 
a parlarc di pone ancora aperte? 
Forse. Iia ragione Pascale di conti-
nuare a speraie anchc se ormai il 
cammino dell'otlimlsmo si e (alto 
molto slrelto. 

Nonostante I'evidente rabbia 
pel il mancato accordo, alle aulori-
ta russe quci &10 milloni di dollarl 
die la Slet si dice disposta a vcrsa-
rc Imniedialamcmo, pur se in un 
paest terzo, Ian no un gran como-
do. E l,i anchc molto tomodo I'iti-
sleme della sottima chu Stel si e 
delta dispisla a shorsare, Ira ai-
quislo ed investimenll success™. 
per entrare in ]iossesso del 25"., di 
Svyaanvesl: I miliardoelOOmilio-
ni dl dollari, olfre 2.IXJ0 miliardl di 
lire. Si tratta della pill grande prila-
tlzzazionc mai lentaia sinora In 
Russia. Fare uiva nuova gara per la 
cessrone del geslorc tddunicu nis-
su siHnllica perderc leni|>o e riiivia-
ro fill incassi dl almenodi un anno. 

Da parte sua. am.lv.- la Slcl ha in-
tcrosse a portare a couclusione 
I'accordo. Cedcre lo annl proprio 
ora che ha vlnto una delle plti im-

Cortanli gare Intcmazlonnli cui al>-
!« partecipato slwin^lkindu i mi* 

gllorl guslori tclelonici inomtiali 
avrebbe II sapors dl una lielia. Ne 
penlorobbc della sua aedlbllit.1 al-
i'esleto, ncsarebberoconipromo!.-
se lo liotenzlalila dcll'liftero gmp-
jjt> sui promettente mercalo russo, 
ne usclivbl*' malconcla la slessa 

immagine di Pascale Indubbia-
montc, 11 giuopo italiano prima di 
irtipegnarsi per una cilra cosl con-
sislente vuole vederci chlaro ed 
avere il massimo delle garanzie, 
ma c probabile che prima di la-
sciare definilivamenle la partita sia 
disposlo al massimo delle corKes-
sioni. lorse anche piu di uuanlo 
non si losse disponibile all'inizio 
del braccio di Icrro. Per questo li-
badisce che non c* nessuna osiili-
tft alia nuova situazione politica 
russa e che lp drvergenze sul lap-
pelo sono am:ora sormonlabili. 

A Mosca, tultavia, per gli itflliani 
lira una gran hrurta aria Anche 
pCR'hf>. a quanto pare, e'e- stalo un 
cambio della guardia tra i uerso-
naggi che paneciuano alia trattati* 
va con Stet. Questo potrebbe spie-
gare molle cose in una vicenda in 
cui e'e assai poco di chiaro. «La 
Slet lion haellelluato il pagamento 
corviffllato nci tempi dovuli in ba
se ai termini di vendita - accusa in 
una iiilervista al WallStieel Journal 
Maxim Boycko. responsabile del 
Centro Russo delle Pnvalizzazioni, 
lente che geslisce la cessione di 
Svyazlnvcsl -llgm'emotussocon-
sidera orniai archiviata lolferta A 
gennaio decider^ quando ripetere 
la gata» II mioTO banilo potrebbc 
appiirire enlro giu^no. Del resto. 
dietro le quinte si pre para ad entra-
re in w;ena Dfulsclw Telekom. II 
gruppo tclefonico tedosc.o ha mai 
digorilola viltofia itallana in Russia. 
A Mosca si era prosentato assieme 
a Fiance Tclecorn e all'ainerlcana 
Us West. Una cordata di lutlo ri-
s]iello Ma aveva ulferio 2(10 milio-
III tli dollarl In meno degli Italian!. 
Se sallasse I'accordo con Slet. 
Doulchc Telekom e si n;i«irebbero 
I prlmi a larsi avanli -Seci sara una 
nuova ollerta, valuleiemo la silua-
?iomk". ha dir-hiarato ieri un porEa-
vin'e ik'l gnip[xi confemiando il 
grande Inlcressi1 letk'sco |jer il 
mercalo nisso. 

Dnua II govematore - gli ho rispo-
sto: "credo che voi abbiate lomilo 
io un certo senso quella che noi 
chiamiamo la base; la maggior 
parte di quesli capilali ha avuto ori-
gine probabilmente a Londra, o al-
trove. in quelto che chiamiamo il 
mercalo dell'eurodollaro, Poi £ ini-
zlato questo acquistare obbligazio-
ni. slruttando le variazioni. gli alti 
lassi di intercsse, le aspettative". 
Con questo sistema - nota Fazio - i 
paesi piCi piccoli si Irovano in una 
situazione di completa confusio-
ne». 

Hotnwiwy 
L'anahsi oiiena da Fazio ai suoi 

Interkicutori supera la conringenza 
per sollevare problemi strutturali 
relativi al hinzionamenlo del tner-
cato inlemazionale. -Per complc-
taTelamiaosservazione-spiegail 
govematore rivolgendosi a Sco-
gnamiglb, Masera e Volcker - in 
merito ai capitali a breve termine, 
devo rilevare che noi continuiamo 
a chiamarli capitali. ma uon sono 
capitali: sono solo flussi monelari 
Negll anni sessanla si usava la defi-
nizione hot money; ora quell'ftot 
money piende questa lotma. 6 il 
vecchio sistema dell'eurodollanfi. 

•Non abbiamo idea, una precisa 
stat&ica. di cio che accade in que-
sti mercati riguardo a questa molli-
plicazione di londi. che si moltipli-
cano e poi scompaiono. Essi - av-
*erte Fazio - possono avere un for
te impatto sui tassi di cambto ma 
anche sui lassi di inleresse*. La po-
tenza e la rapidita di spostamento 
dell'hol money, conclude Fazio, e 
ancora ditlicilmente gestibile: «Cre-
docheci troviamo dawero in una 
situazione in cui I'economia nazio-
nale 6 simile a quella di cento anni 
fa. quando hanno cominclato ad 
apparire le banche e gli isiituti li-
nanziari. e abbiamo dovuto atna-
versare.alcune gravi crisi finanzia-
rie percapire-. 
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con K L M 

iminimo 25panecloontl) 

Partama da Mllano il 34aprile. 
Tnutpoitocon volo dl linea. 
OurabiilalvlaMtoSgiornl (4noltl). 
Quota dl parMcipazlona lire 
1.400.000. 
SuppMmanlo partanza da Roma 
lira 80.000. Taw* Mroportuall Nra 
24.000. 
Hlntrarlo: Italia/Amsterdam (Aja-
DelttKltalia. 
La quota comprande: volo a/r. 
I'assistenza aeroportuaie a Mllano e 
ad Amsterdam, i iraslerimenti 
inisml, la Bistsmazione in camere 
doppie presso I'hotel Car ansa 
Kaiana (3 stelle), la prima colaiione, 
un pranio e una cena. I'ingresso al 
Museo Mauiitshuis all'Aia e a I 
Museo Lambed Van Meerlen di 
Dettl, la visita guidata di Amstemam, 
unaccompagnalore oaii'italia. 
Nota: I* l icrl i lon) • questo 
vlanlo, di lo II notavota tlutao * 
vlitlatorl ddla Uoalra dl Varmaar 
•H'Aja, aaranno eWuse entro H10 
mano. Aceompagnera II o/uppo 
ancha un glornallata aaparto In 
artsdall'Unlta. 

V1A0GIO 
NBUTHAKANDIA 

DELNORD 
[mlnlmol5parlecipantl) 

Partaraada Mllano I'Blebbraio. 
Durata del vlaggto 13 glorm (to 

AntM*>F«il« 

Nel dicembre del '94 una modesta svalutazione e poi crolla il boom messicano 

L'improwisa fuga di capitali dal «peso» 
DflL HOSTHOINVIATO 

M t M N OAVALUIH 
ai CHICAGO. Una situazione mesacana? E' piu 
che possibite. owiamente. che il govematore 
della Banca d'llalia sia licorso ad un tale para-
gone al solo scopo di sotlolineare la gravity del
le circostanze che, nel marzo scoiso, Irascina-
rono la lira ai suoi minimi storici. Ma * un fatto 
che almeno in un punto - la nlevanza delcosid-
delto hoi money - le cause delle due crisi sem< 
hrano o^eltlvamente coincidere. Con una so-
sianziale e piuttosloevidente differenza; mentn; 
riel caso italiano I'origine di tali flussi dl capitale 
- -probabilmente Londra», secondo Fazio - re-
sta tutt'ora misteriosa. in quelto del Messico era. 
almeno a grandi linee. del tulto chiata. Ho! mo
ney era, inlatli. I'enorme. ma assai precaria 
massa di capilali speculate che - calcolata in 
500 miliatdl di dollari - viaggio »da Nord verso 

Surt» negli anni tra il DO ed il 94. 
Di questa -bonanza^ il Messico era di gran 

lunga stato il pnncipale beneficlario. E ciO per 
una semplice ragione. Le polithche di «apertura 
ai mercati- messe in atto dal presidente Salinas 
(e telteralmente idolatrate a Wall Street) aveva-
no calamitato una grande quantity di investi-
menti, questa volla in larga maggioranza provc-
nienti. non piu dalle banche, ma dai pension 
hinds e mulual funds americani. Owero; da 
un'assai dillusa e, in ultima analisi. incontiolla-
bile miriade di piccoli risparmiatori in cerca dl 
rapidi econsislenti guadagni. 

E proprio questa fu, a detla degli esperti, la 
ragione immediate d'una tanto repentina (e 
potenzialmente devastante) caduta. BastO in-
fatti che - il 20 dicembre del '9J - il nuovo presi-
dente Emeslo Zedillo annunciasse una piulto-
sto modesla svalutazione del peso (svalutazio

ne che Salinas aveva imprudentemente rinviato 
per ragioni elertorali) perche quella bonanza si 
trasformasse in swntpette Oweio in una disor-
dinata ed inarrestabile luga. Ed il tutto mentre le 
nserve monelane messkane. pvosciugate dal 
boom delle importazioni seguito all'enlrata in 
ligore del Nafta, si trovavano a llvelli periculosa-
rnente bassi. Tanto bassi da rendere •impagahi-
li» i 23 mlliardi di dollari In resobonos che pro
prio in quelle settimane venivano a scadenza. 

Per evitare una Hieazione a catena- che 
avrebbe sconvolto i mercati intemazionali fu. in 
quell'occasione, necessario allestire la rsfl 
•grande operazione di satvataggio finanziarioi1 

della slona 53 miliardl di dollari mesa lulmi-
neamenle a disposizione del govemo messica
no, e prevalentemente provenientl dal Tesoro 
Usa e dal Fmi. Una glganlesca ipezza- che. tul-
tavia. ha soltanto ̂ rattoppalo^ il problema. 

I VIAGGI PER I LETTORI 
/ paesi, lestorie, legenti e le culture 

notti). 
Quota dl partaclpailona lire 
3.550.000. 
Supplemento par I'tuanalona 
laeoJtatlva a Pattaya (6 otomt/S 
notti) Nr*640.000. 
Suppkmanto partaraa da Roma 
lire 150.000. 
Itinera Ho: Italia (Helsinki) 
/BangKok-Mae Hong Son-Chiang 
Mai-Chiang Rai-Chiang Mai-
Bangkok (Helsinki) /ItaHa. 
La quota comprtM*: voto alt, le 
assistenze aeropoftuali a Roma e 
all'eslero, i trasledmentl inteml. la 
sistemazione in camere doppie in 
alberghi a 3 e 4 stelle, la prima 
colazione, cinque giorni In 
pensions completa e quatlro In 
mezza pensions, la prima 
colazione a Pattaya, tutte le visile 
prevlsle dal programma. un 
accompagnatore dair Italia. 

VlAGGtOINONA 
(minimo 15 panecipanli) 

Partanza da Milano e da Roma il 7 
feoOrabe 1130 marzo, 
Traaportocon volo dl ikiea. 
Durata del vlagglo 11 glornl {9 
notti). 
Quota (H partedpazlone in febbraio 
lire 2.980.000. 
Quota dl partaclpulona In marzo 
Nre3.3BO.000. 
Supplemento partanza da altre 
cinallreZSIMno. 
Hlnararlo: llalia/Pechmo-Xlan-
Nanchlno- Pechlrto/rialla. 
La quota comprende: volo a/r. le 
assistenze aeroportuali a Mllano e a 
Roma, il vlsto consolers, i 
trasleiimanti inteml. la sistemazione 
in camere Ooppfe in alberghi di prima 
categorla. la pensions completa (il 
giomo dl amuo In mezza penslone), 
lull a la visile prevlste dal 

programma, I'assistenza delta gukla 
nazMnale dnese e delle guide kwali, 
un accompagnatore dall'ltalla. 

VIAGOIOATRAVERSO 
LA NATURA,IA STOMA 

EL'AROCOLOGIA 
Da PERU 

(mlnkno 15 parteclpantl} 

in collaborations t v 
con K L M 

Partanza da Milano il 2 lebbraio. 
Tiasporto con volo di knea. 
Durata dal viagglo 16 giomi ( U 
notti), 
Quota di partacipazlone lire 
4.960.000, 
SuppMmanlo partanza da Roma 
lire 5O.0O0. 
lUrwrario: Ualia/(Ams1erdam)/Lima-
Pachacamac-Paracas-Nasca-
Arequipa (Juliaca)-Puno-Cusco-
Yucai {Machu Piccnu)-Cusco-Lima 
(Aflietsidamyttalia. 
La quota comprende: volo a'r, le 
assistenze aeroponuah a Mllano e 
all'estero. I Irasferimentl inlerni. la 
sistamazione In camere doppie in 
alberghi dl prima e seconda 
categona, la mez/a pensione, 
I'ingresso alle area archeologlche e 
ai musei, tulle le visile prevlste dal 
programma. un accompagnatore 
dall'ltalla e I'assistenza delle guide 
localipenjviane. 

VLAOGtONELCU 
MMUONERUDA 

(iiSttrtt, lapoestt, IB cost*, 
laesMtteitaght) 

(minimo 15partecipanti} 
Partanza da Milano »da Roma il 

22 febbraio. 
Traeporto con volo di linea. 
Durata del vlagglo 14 giomi (11 
nortl). 
Quota di partaclpaiion* lire 
6,300.000. 
Hlnararlo: llalia (Amsterdam) 
/Santiago del C ile- Valparaiso -
Arlca (Porco nazkmale di Lauca)-
(quique-Calama (Puerto Mont-
Petrohue)-Pueno Varas-Temuco-
Santiago del Cile 
(Amsterdamyitalia. 
La quota comprande: volo a/r, le 
assistenze aeroportuali, i 
Irasferimenri intern!. la 
sistemazione in camere doppie in 
alDerghi dl prima calegona. la 
mezza pensione, tutte le visits 
prevlste dal programma, un 
accompagnatore dalI'Italia e 
I'assistenza delle guide locali 
cilene. 

UNASETTIMANA 
ININLHA 

(minimo 30 parteclpantl) 

Partanza da Roma it 4 maizo. 
Traiporto con volo di llnea. 
Durata del viagglo 8 giomi (6 notii). 
Quota dl partacipazlone lire 
2.1O0.000. 
Supplemanto partanza da Mllano 
a Bologna Hre Z50.00O, 
Vlato consolare Nra 45.000. 
Itlnerarlo: Italia / Delhi-Agra 
IVrindavanl-Jaipur-Jodhpur-
Delhi/ltalla. 
La quota comprendet volo a/r, le 
assistenze aeroportuali a Roma e 
all'estero, i irasferimentl mtemi con 
pullman prlvato con aria 
condliionata, la sistemazione in 
camera doppie in alberghi a 5 stelle, 

la mezza pensione, tulle le visile 
prevlsle dal programma, 
i'assistenza di guide loeak indlane, 
un accompagnalore dall'ltalla 

LEOnAELICAMPAGNE 
OR VIETNAM 

(minimo 15 parteclpanlt) 
Partanza da Rome II30 marzo. 
Traiporto con volo di Nnea. 
Durata dal vlaggio 15 giomi (12 
notti 1. 
Quota dl partacipazlone lire 
4.550.000, 
Supplemento partanza da Milano 
e Bologna Nral 70.000. 
Itlnerarlo: Halia/Kuala Lampur-
H a noi-Hue-Dana ng (Hoian-My 
Son)-Quvnon-Kontum-Pteittu-fiuon 
Ms Thuot {D'Rel Sap)-Nba Trang-
»o Chi Minh Ville-Kuala 
Lampur/lralla. 

La quota comprande: volo air, le 
assistenze aeropoduall a Roma e 
all'estero, il vlsto consolare, i 
iraslerimenti mtemi. la sistemazione 
in camere doppie in alberghi a 3 e 4 
stelle e I miglion disponiblli nolle 
locallti rrtnoM. la pansrone complete 
in Vietnam, la prima colazione a 
Kuala tampur, tutte le visits prevlsle 
dal programma, I'assistenza della 
guida nazionale vietnamita e 
I'acoompagnatore dall'llalia. 

fUNTR 
MILANO-Via FaiiceCasati, 32 
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