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Fondi di investimento: bilancio '95 in «rosso» 

La lira si consolida 
Marco a quota 1.085 
Prosegue il buon momento della lira che continua ad ap-
prezzarsi contro il marco, mentre perde qualcosa contro il 
dollaro ieri vero protagonista sui mercati. Secondo i cam-
bi mdicativi rilevati dalla Banca d'ltalia, la nostra moneta 
attacca la soglia delle 1.090 lire contro il marco, mentre ri-
torna alle 1.570 contro il biglietto verde. Sempre «forti» i fu
ture. La Borsa invece parte bene ma poi si affloscia nel fi
nale. Bilancio '95 in «rosso» per i fondi di investimento. 

• ROMA. Prosegue la buona per
formance della nostra moneta che 
anche ieri ha continuato a recupe-
rare terrene rispetto alle principal! 
valute, marco tedesco in testa. La 
valuta tedesca ieri quotava 
1.091,43 lire - dopo una puntata a 
mela mattina a quota 1.088,5 lire -
contro le 1.093,25 lire di martedl. 
In recupero anche il dollaro che 
guadagnato terreno sia sulle piaz-
ze europee che all'apertura dei 
mercati di New York: in Italia II dol
laro ha recuperate rispetto all'altro 
ieri quotando 1.570,89 lire contro 
le precedent! 1,564,44. 

La moneta itallana (che in sera-
ta a New York e arrlvata addirittura 
a quota 1.085), secondo gll osser-
vatori, continua a beneficiare di un 
certo cllma di ottlrnismo del mer-
cato legato anche alle buone 
aspeltative nei confront! dell'infla-
zione e del possibile abbassamen-
to della temperature del dibattlto 
politico. Cintonazione di fondo 
de] mercato - commenta un ope-
ratore della Deutsche bank - resta 
comunque positive nel confrontl 
della lira e dei titoll denominatl in 
lire., 

E la Borsa? Piazza Affari ieri ha 
Ytssuta di luce riflessa per tutta la 
glomata e poi, quando ha deciso 
di muoversi in maniera autonoma, 
ha girato al rihasso. Questo II corn-
portamento del mercato azionario 
italiano che, in rialzo da rnezzo-
glorno alle 15,30 circa sulla spinta 
di Btp, lira e altre piazze europee, 
tutte ben intonate, ha poi subito 
motto plu degli altrl mercati 'inan-
zlari Italian! II contraccolpo delle 
dichlarazlonl da parte degli espo-
nentl dei Polo sulla volonta dl met-
tere In crlsl il Govemo Oini. «E stata 
una reaztone emotiva che dime-
stra come lo spessore deH'aziona-
rio, quasi escluslvamente imposta-
to sui trading a breve di matrice in
terna, sia ancora piuttosto scarso», 
ha commentate un operatore. II bi
lancio resta comunque positive 
con rindice Mlbtel finale a quota 
9.553 (phi 0,24%), lontano dal 
masslmo dl 9.621 toccato subito 
prima delle dichiarazionl del Polo. 
In forte aumento gli scambi, circa 
625 millardi contro i 320 della vigi-
lla, Un piccolo rivolo di ordini dal-
1'ostero si & visto sui telefonlci, an
che se le Telecom hanno finito de-
boll a 2,535 lire (meno 0,51*;) e 

sono apparse in ripresa le Tim 
(pifl 1,07% a 2.830) e le Stet (piu 
1,74 a 4.630). Pesanti le Ferfin 
(meno 1,3496 a 1.030) con al trai-
no le Montedison (meno 0,74 a 
1.069) in attesa di chiarimenti sul-
I'opa Mediobanca. 

BwMlfirture 
Diversamente dalla Borsa, il 

mercato italiano dei titoli di Stato 
ha mantenuto anche ieri un tono 
di fondo decisamente positivo, sul
la scla degli altri mercati finanziari 
europei e senza lasciatsi spaventa-
re dai rumor! di instability politica. 
II contralto a termine sui Btp de-
cennali ha oscillato intomo alia 
quota 109 superata di slancio mar
led! e ha chiuso con un prezzo uffi-
ciale di 108,95 lire alia fine della 
prima sessione di mercato (contro 
il 109,19 dell'altro ieri) dopo aver 
toccato un massimo di 109,30 e un 
mlnimo dl 108,80. Discreti gli 
scambi, 

Fondi In rotto 
Btutte notizie, invece, arrivano 

dal settore dei fondi comuni di in
vestimento che archiviano il 1995 
con una raccolta netta negativa di 
circa Umila miliardi. Si tratta del 
peggior risultato messo a segno dal 
sistema se si esclude II 1988,1'an-
nttshorffiiltS'M'ioM in cui fu re-
glstrato un deflusso netto dl 12.956 
millardi. E quanta emerge da un 
sondagglo effettuato-ieri dall'agen-
zia Radiocortm alcuni dei maggio-
ri gestori di fondi itallani. Secondo 
le indicazioni raccolte, il mese di 
dicembre (i dati ufflciall saranno 

.jesl notl nel hrossiml giomi) avreb-
1 be confennato il trend di rallenta-

mento dei riscatti, in corso da set-
, tembre. II risultato netto negative, 

quindi, dovrebbe essere non lonta
no da un pareggio, rispetto ai -252 
miliardi dlnovembre. 

Le ragioni di questo tonfo? Per il 
presidents di Assogestioni, Gusta
vo Visentinl, e stato soprattutto 
I'andamento negative della Borsa 
a «ondizionare T'approccio dei ri-
sparmiatori, nonostante vi sia 
un'importante funzione di attenua-
zlone dei movimenti». Per quanta 
riguarda le prospettive, Visentini 
Indica alcune spazi di sviluppe del 
settore dei fondi: i prodotti esteri 
(dove la concorrenza degli stranie-
ri potrebbe essere forte), i fondi di 
liquidity e I'integrazione tra reti 
bancarie e non-bancarie, Con 1'au-
gurio che il '96 vada meglio. 

EaWallStraot 
I'lndico Dow Jones 
riconquista 
quota 8.200 punti 

Dopo II mercato rialzo dl martedl, 
l i Bona Wall Street e tomata Ieri 
all'attbtta nuovanwnto can un 
tone poattbo die ha portato 
I'lndlce Dow Jonee a rieonqulstara 
nolle prime bartutedl 
contrattattonl dalla glomata II 
HvaUodai 5.200 punti 
abbandonato II14 dlcembra, lo 
eteeeo giomo In eol i'lndlce avava 
meteo a aegno II nwaalmo 
auolutoo5.234,90 punti. Alle 
lS.50ttaHanerindlea0owJonaa 
aveva Infatti ragglunto 15.203,83 
punti par poi partem nuovamente 
terreno riportandotl a 5.195,16, 
con un progresso dl 17,71 punti 
rispetto oUachluMiredeM'ottro Ieri. 
L'attvtta aul mercato adonarto e 
bicoragglata In partteolara dal 
recupero del titoll dl Stato-con il 
ramNmanto del trentennall acaao 
al5,93Kdel5,96S-edaun certo 
ottimlsmo sulla pc»eiblHt* che 
poua euera ragglunto un aceordo 
aul budget tra Caia Manca e 
Congmaw nagH Incontri prevtoH 
per la eemta dl Ieri, Weatkighouaa, 
che ha annunciate la cewione dl 
attMtanell'elettronica dalla dlfeia 
a Northrop Qrumman per 3,6 
mlHardl dl dollar!, dal canto wo, ha 
meno a aagno uno del rials! plu 
algnHkatMdellaglomata:+ 5% a 
quota 10 dollari. 
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«E l'ora di tornare a investire in Italia» 
Jp Morgan consiglia: la lira e la Borsa di Milano sono «ok» 
• ROMA.PrendereprofittoinSviz-
zera ed entrare sui mercato italia
no. Per il primo trimestre del nuovo 
anno la "Jp Morgan* haconsigliato 
alia sua clientela di acquistare po-
sizioni in piazza Affari: 1'indiee Co-
mit 30 nell'ultimo rapporto previ-
sionale della banca d'affari statuni-
tense e promosso da underweight 
a neutral, mentre il Swiss market 
segue il percorso opposto passan-
do da «neutrale» a «alleggerire le 
posizioni". 

iStiamo dirottando alcuni inve-
stimenti - si legge nel rapporto -
dalla Svizzera, che dall'inizio di no-
vembre ha conquistato il 5%, all'l-
talia. Italia e Svezia hanno un po-
tenziale di rialzo nei prossimi mesi 
superiore alle previsioni, in consi-
derazione del latto che entrambe, 
in determinate circostanze, posso-
no ridurre i tassi d'interesse in mo-
do aggressive. In Svezia - sottoli-
nea la Jp Morgan - le aziende de-
vono fare i conti con I'apprezza-

mento della corona, pertanto ve-
diamo maggiori spazi di rialzo in 
Italia*. Gli analisti della banca d'af
fari statunitense hanno stimato un 
ritomo del 13,6% suli'invesrJmento 
in borsa nei prossimi 18 mesi e 
considerano le elezioni a giugno il 
miglior scenario ipotizzabile dal 
punto di vista del mercato. 

Gllacanwt 
Lo scenario macroeconomico 

prospettato dalla Jp Morgan calco-
ia un tasso di inflazione ninferiore 
al 5%» nel secondo trimestre, pur 
con qualche timore per la dinami-
ca salariale. II rapporto tra deficit e 
pil, dando per scontato il raggiun-
gimento degli obiettivi di govemo 
per il 1996, "dovrebbe attestarsi in-
torno al 6,5* nel 1997». Nella pri
ma meta di quest'anno dovrebbe 
ridursi «il differenziale rispetto ai 
tassi ufficiali d'interesse della Ger
mans . Nella fase attuale, notano 
gli analisti della Jp Morgan, il mer
cato sconta ancora le incertezze 

passate (I'approvazione della fi-
nanziaria) e presenti (i tempi per 
nuove-elezioni). Per realizzare 
completamente il margine di rialzo 
stimato, conclude il rapporto, «il 
miglior set di circostanze per il 
mercato nel breve terminen e dato 
•da un rinvio delle elezioni alia fine 
di giugno, fino a quando l'ltalia 
passera il testimone alia guida del-
1'Unione europea>, unito «ad un 
piccolo taglio dei tassi ufficiali d'in
teresse, una volta accertato che 
linflazione ha rallentato lacresci-
ta». Questo scenario, conclude il 
rapporto, «appare al momento re
mote', ma ipotrebbe consenting al 
mercato un rimbalzo del 15%». Al 
contrario, »nuove fasi di instability 
politica potrebbero appesantire i 
corsi". 

S&PotHmltta 
Previsioni ottimistiche anche da 

parte di Standard and Poor's che 
per le economie occidentali preve-

de una crescita economica sotto 
controllo e non uno scenario di re-
cessione. Per quanta riguarda l'lta
lia, in particolare, e previsto un 
sensibile ribasso dell'inlfazio-
ne.Buone prosettive anche per i 
mercati azionari, nonostante i moi-
ti motivi di incertezza. PiO che il ri-
schio di una crisi deflazionistica in 
Giappone, preoccupa la debolez-
za prolungata dell'economia ame-
ricana, che porterebbe ad una revi-
sione delle valutazioni del mercato 
azionario con prevedibili conse-
guenze sui mercati europei. In 
questi ultimi - conclude lo studio di 
S&P - il comparto azionario non 
appare estremamente soprawalu-
tato se rapportato all'obbligaziona-
no, ma se la crescita economica si 
aggirera attomo al 2,5%, si potreb
bero avere condizioni simili a quel
le del triennio '84-'86, con la possi
bility che il comparto azionario ab-
bia la meglio sull'obbligazionario e 
sui monetario. 

Flnmoecanlca 

Hartmann&Braiin 

Completata con successo 1'acqui-
sizione, da parte della Elsag Bailey 
Process Automation (Finrneccani-
ca), del gruppo Hartmann and 
Braun dalla tedesca Mannesman. II 
collocamento presso investitori 
istituzionali intemazionali di 207 
milioni di dollari di azioni privile-
giate convertibili in azioni della Eb-
pa ha vista infatti una domanda tre 
volte superiore all'offerta. Per con-
tinuare a detenere oltre il 50% della 
societa, Rnmeccanica ha conte-
stualmente sottoscritto ulteriori 80 
milioni di dollari di azioni privile-
giate convertibili alle stesse condi
zioni e un aumento di capitate a lei 
riservato di 120 milioni di dollari di 
azioni ordinarie Ebpa. Con l'acqui-
sizione della tedesca Hartmann 
and Braun, la Elsag si colloca al se
condo posto tra i produttori mon-
diali di sistemi e prodotti perl'auto-
mazione dei process! industrial! 
continui. 

AncholaStot 
Incorsa 
porllQsmpolacco 

Sono tre i raggmppamenti di socie
ta, sui 18 inizialmente intetessati, 
che hanno presentato oggi offerte 
per 1'acquisto di due licenze per la 
rete digitate dei telefonini Gsm in 
Potonia. Le licenze saranno asse-
gnate da una commissione costi-
tuita all'Agenzia polacca di radio-
communicazioni (PAR) entro 45 
giomi. Si tratta di consorzi intema
zionali creati con tre societa polac-
che: la Ciech con la Stet italiana, la 
Elektrim con la DeutsqheTelekom-
Mobil tedesca e la US West ameri-
cana, la Petrochemia Plocka con la 
Teledanmark e la Air Touch ameri-
cana. 

Opa Forfln: domanl 
ladoclslono 
dollaConaob 

Un altro giomo e passato e tutto uf-
ficialmente tace sui fronte Ferfin, 
mentre in Consob i tegali di Medio
banca ieri hanno incontrato per ol
tre due ore i funzionari della Com
missione di controllo della Borsa 
per chiarire alcuni punti del pro-
spetto di offerta pubblica dl acqui-
sto che I'istituto deve lanciare su 
158 milioni di azioni ordinarie del
la Penuzzi Rnanziaria. In Borsa 
l'incertezza su quando partJra I'of-
ferta e soprattutto su quail saranno 
le azioni che potranno aderire al-
I'opa, se solo quelle in citcolazione 
prima dell'aumento di capitate in 
corso (tesi Consob) o anche quel
le di nuova emissione (tesi Medio
banca), comincia intanto a tarsi 
sentire suite quotazioni, alquanto 
depresse. Ed e proprio su questo 
tema che, si ipotizza sui mercato, si 
starebbero affrontando gli uomini 
di Mediobanca e quelli Consob. 
Dalla Commissione non giungono 
indicazioni di sorta, se non I'inten-
zione ufficiosa di autorizzare il de-
posito del prospetto il piti presto 
possibile, si spera entro fine setti-
mana, in itiodo che gli analisti ab-
biano il tempo di fare i calcoli du
rante il week end e poi rimanga 
qualche giomo per negoziare i di-
ntti (la cui trattazione e concessa 
fino al giomo 10 gennaio) con un 
minimo di cognizione di causa. 

I sindacati contro il ministro Gambino. Cerfeda (Cgil): «No agli aumenti, cosi si gonfia l'inflazione» 

Taiiffe telefoniche, e di nuovo rissa 
• ROMA. Suite tariffe telefoniche 
6 guerre tra il sindacato e il mini
stro delle Poste e telecomunicazio-
ni, Agostino Gambino, Con una In-
tervista rilasclata ieri a un quotidia-
no, il ministro, a sopresa, annuncia 
che nelle prossime settimane sa
ranno varall gll aumenti delle bol-
lette. 

PartcotolnfUwtone 
Un annunclo che ha lasclato dl 

stucco i sindacati: «Pochi giomi fa -
ricorda il segretario confederate 
della Call Walter Cerfeda - il presi
dente del Consigllo in persona cl 
ha asslcurato die non cl sarebbero 
stati rltocchi alle tariffe telefoniche, 
Trove gravissimo che oggi i! mini-
sire Gambino smentisca la parola 
di Dlni. II ministro si comporta pifl 
come uno sponsor di Telecom e 
Stet che non come 11 rappresentan-
te dl un govemo che lotta contro 
l'inflazione». 
Proprio per ovltare effetti negalivi 
sull inflazione, splega II slndacall-
sta, II 28 dicembro scorso II Cipe 
stralclo dall'ordlne del giomo gli 
aumenti delta tariffe rlcniestl dalla 

Telecom c dalle Ferrovie. "Una 
scelta precisa del govemo - sottoli-
nea Cerfeda - che Gambino sem-
bra iyiorare. Ma non puo pensare 
di far rientrare dalla finestra quello 
che era stato cacclato dalla porta. 
II sind, cato si battera in ogni modo 
contro questi aumenti, che sono 
tutt'altro che "leggeri", come va 
raccontando Gambino, e che 
avrebbero invece effetti devastanti 
sulla dlnamica dei prezzi», Secon
do Cerfeda, infatti, «il ministro rac-
conla balle: non e vero che gli au
menti in bolletta sarebbero di 2mi-
la lire al mese. Sono cifre suggerite 
ad arte dalle societa telefoniche, e 
ml stupisco che Gambino le faccia 
proprie, visto che non hanno alcun 
rlscontro nella roalta, Ed e altret-
tanto false che gli aumenti non 
avrebbero effetti sull'inflazione». 

Autonomlnalmlrino 
Secondo I calcoli eflettuati dai 

tecnlcl del sindacato, la cosiddetta 
«rtmodulazione» delle tariffe telefo
niche chiesta dalla Telecom (e 
cioe un rialzo degli scattl urbani 
nelle fasce centrall della glomata, 

e una diminuzione, invece, nelle 
fasce serali, per la teleselezione e 
le chiamate intemazionali), com-
porterebbe un aumento netto, non 
solo per casalinghe e pensionati, 
ma anche per artigiani, commer-
ciantl e lavoratori autonomi- «Un 
incremento di costi che, a loro vol
ta, scaricherebbero sui prezzi al 
consumo, e quindi con conse-
guenze dirette sull'inflazione. Per 
questo, siamo fermissimi nel riba-
dire il nostra no agli aumenti - pre
cisa Cerfeda - e siamo pronti a bat-
terci in ogni sede per evitarlK 

Secondo uno studio dell'Adi-
consum per la Cisl, la rlmodulazio-
ne delle tarflffe telefoniche com-
portebbe per le famiglie bollette 
piu care del 40%, e del 60% per arti
giani e commereianti. L'aumento 
sarebbe «neutro» solo per le impre-
se che utilizzano il telefono sia per 
chiamate urbane che intemrbane, 
mentre quelle che lavorano quasi 
completamente con le intemrbane 
avrebbero addirittura un «guada-
gnon pari al 20% in meno di costi 
telefonlci. Ma mentre le prime due 

categorie penalizzate (e cioe com
mereianti e artigiani), non esite-
rebbero a trasferire sui prezzi al 
consumo gli aumenti della bollet
ta, osservano i sindacalisti, «e mol-
to difficile credere che le imprese 
che godranno di una riduzione di 
costi la trasferiscano poi sui loro li-
stini». 

Consumatorl furiboncH 
Stigmatizzano, quindi, il corn-

portamento di Gambino il il segre
tario confederate della Cisl Rober
to Tittarelll e quello della Uil Anti-
mo Mucci. Ma insorgono anche in 
massa le associazioni dei consu-
maton Con una secca nota con-
giunta Adiconsum, Adoc, Adusbef, 
Comitato Difesa Consumatori, Fe-
derconsumatori, Lega Consumato
ri Acli, Movimento difesa del citta-
dino e Unione nazionale consu
matori bocciano 1'ennesimo rinca-
ro, ritenuto «scorretto perche anti-
cipa le decision! che sono materia 
della costituenda Authority* e 
«fuorviante perche ne viene mini-
mizzata la portata», 

Via agli aumenti 
del tabacchi 
Nessun rincaro 
per II «toscano» 
II rincaro del tabacchi deciso con 
la manovrtna dl One anno (200 Hie 
per I pacchetU dl algaratte ela 
nazlonall che eetore), non ha 
toccato I algarl toacanl e alcune 
conhnhml Italiano dl tabacco da 
pipe. Sono Invece aumentati, ben 
plu dl quanto e awenuto per le 
cigarette, I pnuzl della magglor parte dl slgarl, 
•Igiratti e dl confezlonl dl tabacco da plpa dl 
(abbrlcazhme eatera. t quanto appare dalla lettura del 
decrato, pubbllcato aulla Qazzotta Ulflclale Ieri In 
edlcola, che aumenta la tariffa dl vendlta al pubblco 
del tabacchi. Nel teato del prowedlmento non 
vengono menzkmatl I ilgart toicanl, I plu f umatl In 
Italia. II prezzo del pacchatto dl algarl dl -Antlco 
Toacano» (5 pezzl) • Infatti rlmaato Immutato a 
12.500 lira, come non e mutato II cotto del normall 
Toacanl (7.000 lire) e delToacano Garibaldi (6.500 
lire). Anche per I «Toacanelll» II prezzo e rlmaato 

Sergio Porretts 

stabile. II salasso magglora aara Invece quello che 
sublranno I fumatori del algarl -Davldoff n.2., In queato 
caao pero si tratta pratlcamente dl un prodotto «dl 
lasso.. La scatola da 5 algarl cotter* S mM* Hre In plu, 
passando da 87.500 lira a 92.500 lira (ogni altera 
costera quindi 18.500 contra le 17.500 lire 
precedent!). PIO contenuto e l'aumento dl altri algarl 
esteri come I .Wilde Havana Wlllen ll> che pMaano da 
3.400 a 3.650 lire mentre e di 600 lire l'aumento per 
gll "Henri WlntermansExcellentee>(oraa7.000). 
L'unlco rincaro dl algarl Itallani riguarda Invece I 
<Cavour>: la confezlone paaaa da 8.000 a 9.000 lira. 
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