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Secondo Tosservatorio economico parigino, il calo 
deU'inflazione favorira la discesa del tasso di sconto 

Denaro meno caro 
UOcse d crede 
Denaro meno bollente. & la prospettiva die l'Ocse intrawe-
de per I'ltalia. E nemmeno sul lungo penodo Secondo 
I'osservatorio parigino, infatti, appena 1 dati confermeran-
no il cak) deU'inflazione, potrebbe esserci un allentamento 
del costo del denaro. I mercati ci stanno gia scommetten-
do. Del resto, tra i maggiori paesi europei, I'ltalia e Tunica a 
non aver ridotto il tasso di sconto E tra i «big e quella col 
Tus piO alto. Un calo del denaro favorira i conti pubblici 

NOSTRO SERVIZIO 

• ROMA Itassid'interessescen-
deranno quando te previsioni sul-
I'mflazione troveranno conferma 
nei data In questo modo la politica 
monetana potra soccorrere I'opera 
del nuovo govemo alleviando il 
fardello degli Interessi che grava sul 
bilancio pubbllco, rendera piu age-
vole raggiungere I obiettivo di con-
tenirnentpdeld:eficjt'96 

1! quadro traccialo dal "Financial 
Market Trends" appena sfomato 
daJI'Qcse pnjnde spunto 4al mi-
glloramento delle grandszze hnan-
ziarie per sostentere I opportunity 
dl non abbassare la guardia sul ver-
santedfi! conti pfiW>|;iJ 

L'andamenlodei tassi soslerra lo 
sfor?p del governor «l4na;ulie;rlpre 
dlseesa, dflirinfiazfotie -~nota l"os-
servalorio economico francese - e 
attesa nei prossimi mesi Se quesla 
positrva tendenza do .esse matena-
lizzarsi - awerterflese«cis§r4spa-
iipperutiallenwrnentprielliipdlitl-
«amohetan*4 8tcoj#o;uantpj>re-

nL'Jtalia • noja ajiwaJ'ossetva-
torio economico parigino- fcf uni-
co fra i magglori Paesi eOropei a 
jjon^verridojta i tassi uffteiali d'in-
teressc net # *Wf)On*e attua-
II, 11 ilvello del tassHeilpiQ alto 
d'«i4fppar<:or|i«i«»«»W!) fer-
mo at 9% dalla line di magglo del 
)095*i Parole su o,ul dpvraineditare 

, il govtmatore della Banea d'ltaha, 
Aoton]oP|2tot 

HpSWteffiivillWnQt 
l a discesa del tassi non puOperd 

rimanete1 isolata Gli economisti 
,dell'0cse wstengono ct)e deve 
procedere di pan passo con ll ne-
qulllbrj^ "stale del Bae&e «Ushda 
pit) Iqiportanie del nuovo govemo 
6 data dalla situazione di bilancio, 
chenchledeunacontinuativaazio-

ne dl nduzione del deficit L'esecu-
ttvo si e gia impegnato a conseguire 
nsparmi sul 1996 per I'1,6% del HI 
Questo obiettivo sara reso piu age-
vole se i tassi d'interesse scende-
ranno» 

I mercati hanno gia anticipato la 
possibility di innescare un circolo 
flnanziario virtuoso uLa lira si e ap-
prezzata in maniera sostanziale n-
spetto al marco nei mesi compresi 
tra novembre '95 e febbraio '96, a 
Seguito di un parziale nentro degli 
investimenti di portafoglio effettuati 
da residenti e, in minor misura, gra-
zie all'atllusso dl capitali interna 
zionali nei Paesi ad alto rendimen-
t0(/)8ft-VfWjf«g)» 
»'l II raflorzamento della lira, con-
tinua l'Ocse, si e prodotto anche 

mnif iMWcMniiti 
htcliMMro 

HC«wi-(hidKat*MriajMle 
MCchliiWIiMHIImvle-haladctto 

HOP 

lo idiMra (|N9lfri|iQ aHtaM 
i«ltaSt*rtofrod»iiurto«aiiclie 
perHrbvettoddteganmkperH 
dlrittodl>d<vcro-.L'efMto<MI' 
artviutanc 4*1 Itsw* • aWsiHwi 
Mcoralanota -uni-moKopesMte-
ttMitocoatoandM<Mfittochclo 
Hhiitui himtiuii MII N> l 
nucdiWrthrrovliridttU 
inttra»olRaMiliMllMo,qiMHldtHe 
ferTOvteisco*ctiiio«»elCapi 
StuloMdell'Ucs 

grazie a «fatton intemi, come 
I'approvazione del bilancio per il 
1996 e il conseguimento degli 
obiettivt del 1995» 

Parallelamente al recupero del 
cambio il differenziale di lungo 
termme tra titoli di Stato italrani e 
tedeschi si 6 ndotto «ll rendimen-
to dei Btp decennali - sottolinea 
1 Ocse - e passato dal 12,4% dl fi­
ne ottobre 95 al 10,2% della pn-
ma settimana di febbraio, produ-
cendo una diminuzione dello 
spread nspetto al Bund tedesco 
da circa 530 centesimi del no­
vembre '95 a 418 centesimi, rag-
giunti l'8 febbraio* Nello stesso 
tempo, conclude l'Ocse, «le 
aspettative di future nduzioni dei 
tassi nei corso dell'anno hanno 
determinate un'inclinazione ne-
gativa della parte breve della cur-
va dei tassi Una maggiore con-
vergenza con le economie degli 
altn Paesi europei piu important! 
sara probabile se la situazione 
contmuasse a migliorare> 

La Contocna dl Torino 
Intanto, si mettono a punto gli ul-

timi dettagh in vista del 29 marzo, 
quando si apriraa a Tonno la Con-
ferenza Intergovernauva, la Cig 96' 
in eurocratese, che dovra procede­
re alia nformadei trattati comumta-
n e disegnare il volto dell'Ue del 
Ouemila A be settimane dall awio 
della conferenza nmane aperta 
una sola grande incognita come fi-
nira' Su questo punto nessuno ov-
viamente si azzarda a fare previsio 
ni La presidcnza italiana dell'Ue 
che fino a luglib guidera i lavon del­
la conferenza (Che dovrebbe dura-
re circa un anno), ha fissato negli 
ultimi giorni 1'agenda della pnma 
parte della Cig 96 llverucedeicapi 
di stato e di govemo dell'Ue dara il 
via alia Conferenza <con la solenni-
tS - ha detto Susanna Agnelli - che e 
necessana all'awio di un grande 
negoziato che dovra detemunare 
I Europa del ventunesimo secolon 
Subito dopo avranno inizio i lavon 
ven e propn fra i 15 ministn degli 
esten ed i loro rappresentanti per-
sonali Dalverticetorineseaquello 
di Firenze del 21 giugno che chiu-
dera il semestre italiano, sono pre 
viste almeno 12 sessioni di lavoro 
del gruppo del 'saggi' (i rappresen­
tanti personah) 

IISOvenutwedcHaBaiKadlialUAatMrtoFcdo VlttorioL»Ver<Je/Agt 

Alio studio due direttive a tutela degli azionisti minori. I govemi nazionali reticenti 

Opa, d pensera Bruxelles? 
• ROMA. Da Bruxelles amvano 
due tentativi di esporre al gioco del 
mercato i bunker dei gruppi di co-
mandosulleimprese laestensione 
alle imprese medie del controllo 
europeo sulla concorrenza (ab-
bassando a 150 mihardi I obbligo di 
denuncia) e una direttrva sulle of-
ferte pubbltche di acqutsto (OPA) 
proposta del commissano Mario 
Monti nei tentatico di superare l'i-
nerzia e la rebcenza del govemi 

II parlamento italiano e stato 
sciolto senza che sia stata emenda-
ta una legge sulle offerte pubbkhe 
d'acquisto ntenuta lacunosa ed in-
giusta Nei caso dell'offerta di ac­
qutsto del Credito Italiano per il Ro-
magnolo sia gli azioni locali" che 
un secondo offerente, la Canplo si 
ritennero danneggiati Nei caso 
della presa di controllo del gruppo 
Ferruzzi da parte di Mediobanca 
c e stato un tentauvo di evitare I of-
ferta pubblica, qumdi di danneg-
giare gli azionisti rimasti fuon 

Un mercato europeo delle offer­
te di acquisto di societa di capitali, 

prese in blocco, quasi non esiste 
Una impresa italiana che volesse 
acquistare una societa quotata alia 
borsa di Francoforte avrebbe diffi-
colta quasi insormontabili a fario 
Ed in Italia i gruppi a controllo fami 
liare - in testa la Fiat - non sono 
"scalabilf sia per i pnvilegi previsti 
negli statuti che per tnncee scavate 
conrro le iniziatrvedel mercato 

Secondo la Direttrva Ue ora pre-
sentata ora, ciascun Stato potra fa­
re una legge propria tenendoconto 
delle norme generali della Diretti-
va Le regole proposte per creare 
un mercato europeo dei "capitali di 
comando" sono determinant! 

MwNKiMt Chi fa una offerta 
deve dare dei tempi e mformazio-
m "sufficienti agli azioni perche 
possano decidere in plena cono-
scenza (almeno quattro settima­
ne) 

tori. Per ostacolare una offerta 
pubblica di acquisto con azioni 
difensrve gli ammimstraton devo-
no chiedere autonzzazione all'as-

semblea degli azionisti 
PiMegi M voto. L'attnbuzione 

di dinth di voto sproporzionati agli 
azionisti esistenti per respingere 
I'offerta vietata 

CMtrolN. Lo svolgimento del 
1'OPA e controllato di regola da 
una autonta indipendente (in Ita­
lia, la CONSOB) ma pud essere 
affidato anche anche a organism) 
di dintto pnvato 

Dami alUmsreia. Lo svolgi­
mento dell'OPA non deve pdrtare" 
danni all impresa che si vuole ac­
quistare , i | 

Quest'ultimo punto e il piu 
oscuro Nei recente acquisto del 
Gruppo Forte awenuto contro la 
volonta dei suoi ammimstraton 
sono state messe in atto strategic 
che secondo gli analisti, danneg-
giano 1 impresa nvendita di "pez-
zi , debm contratti per pagare gli 
azionisti uscenti L'obbiethvo di far 
ortenere il prezzo migliore a tutti 
gli azionisti - che e uno degli scopi 
pnman della Direttrva europea - e 
stato raggiunto ma quello di evita­
re danni (se non propno dare 
vantaggi) all impresa acquisita e 

stato compromesso Oltre agli 
azionisti nelhmpresa vi sono altn 
portaton d'lnteressi' crediton, 

fomiton, lavoraton, appaltaton La 
Direttrva proposta da Bruxelles 
prevede semplicemente che I'OPA 
preveda " le mtenzioni dell'offe-
rente quanta alle attivita future e 
alle imprese della societa che si 
vuole acquistare, al suo personate 
e alia sua direzione" Le singole 
leggi nazionali potrebbero dire 
qualcosa di piu Ad esempio in-
trodune il dintto di prelazione per 
manager e dipendenti, 

Le regole sull'OPA yalgono solo 
per societa quotate e nguardano 
una minoranza degli azionisti La 
maggioranza deve ancora fare i 
conti con la quohdiana "disatten-
zione' dl gruppi di controllo mi-
nontan e manager 'famigli' a 
causa delle disposizioni del Codi-
ce Civile Una Direttrva sulle socie­
ta che dette norme europee sui di-
ritti dell azionista sarebbe la pit) 
bella innovazione che il commis­
sano Mano Monti potrebbe dare 
al mercato e in pamcoiare all'lta-
lia 

mmam 
>N L-UNITA' VACANZE QUATTRO CROCIERE CON LA NAVE TARAS SCHEVCHENKO 

GLI ITINERARI 

IUN1£!A E MAUA 
Le escursloni facoltative Tunlti: visita 
della Citta e Sidl Bou Said, Cartagine 
Tuntel e Sidi Bou Said La Vallotta/Malta: 
visita della cltta, della Medina e della fab-
brlca del vetw, "II tnaglio d Malta" 

MARQCCQ SEAfiMA 
ANDALUSIA 

Leescursioni facoltative Casablanca: vi­
sita della cltta, Rabat, Mar akesch 
Cadico: visita di Siviglia Malaga: 
Granada, Costa del Sol, Torremoilnos 
Alicante: discesa libera a terra 

t'UNITA' VACANZE 
MILANO-VlaF Casatl 32 

Tel (08)8704810-844 
Fax (02) 6704522 - Telax 335257 

(nform«toni amtw presso le Fedemzlonl del Pda 

M D si) D4 a®©a*® 

TUJ4ISJA E MALTA 
Le escursioni facoltative Tunis): visita 
della citta e Sidi Bou Said, Cartagine 
Tunis! e Sidi Bou Said La Valletta/Malta: 
visita della citta, della Medina e della fab-
brica del vetro, "II megllo dl Malta" 

I M D4 a l §® a§)©a*© 

QRECIA TURCHtA 
|$QLE QRECHE 

Le escursioni facoltative Plreo: visita di 
Atene Volos: visita dei monaster!, delle 
Meteore, Monte Pelion Instanbul (un 
pernottamento sulla nave) Instanbul by 
night, visita della cltta, gita in battello sul 
Bosforo Smirne: visita alle grande area 
archeologica di Efeso Rodi: la Valle delle 
Farfalle, Lindos Creta: visita al museo di 
Eraklion e all'area archeologica di 
Cnosso 

Ttatte le quattro crociere partono • 

e arrivano al porto di Genova. ! 

Sono previsti collegamenti in au- j 

topullman diretti alia Stazione j 

marittima di Genova da numero- ; 

se citta italiane. j 

l N l M V I D U A I l 

WAVE nfTERAMBNTE NOLBOOIATA FIR O. tVWmUCO ITAUAHO 
Tutte cabine esteme con aria condtetonata telefono e flkKUfiuslone 

CAT TIPO CABINE PONTB 
1 

Dal 37/07 
auoi/oa 

S u s t a i n 

3 
OallOl/oa 
BIOS/OS 

ratyliaja dl U n . 

a Daloa/<W 
all4/oa 

4 
Dalll /p* 

CABINS A 4 LETT! - COM LAVABO. SENZA SERVIZIPKIVATI (Docce c WC nei comdol) 
S P 
p 

o 
N 
M 

Con oblo a 4 lettLI2 basal + 2 alti) ublcate a poppa Terzo 
Con oblo a 4 letU 12 basal + 2 alU) Terzo 
Con obld a 4 letu (2 baaal + 2 altll Secondo 
Con obl6 a 4 letti (2 basal -f 2 alU) Pruidpale 
Conflnestra a41etu (2 bassi + 2 alU) Passegftiata 

4 1 0 
4 9 0 
5 2 0 
5 5 0 
5 8 0 

6 7 0 
8 0 0 
8 7 0 
9 5 0 
9 9 0 

4 3 0 
5 2 0 
5 5 0 
5 8 0 
6 1 0 

1 210 
1470 
1 520 
1600 
1 700 

CABINE A 2 LETTI - CON LAVABO. BBNZA BSRVIZI PKIVATI (Docce e WC net comdol) 

SL 
L 
K 
J 
H 
G 

Con obld a 2 letti (1 basso + 1 alto) ublcate a poppa Terzo 
Con oblo a 2 letti (1 basso + 1 alto) Terzo 
Con obld a 2 letti (1 basso + 1 alto) Secondo 
Con obl6 a 2 letu (1 basso 4-1 alto) Prlnclpale 
Con oblo a 2 letu 11 basso 4-1 alto) Passejyrjata 
Con finestra slngola Passeggiata 

6 2 0 
6 6 0 
7 1 0 
7 3 0 
7 9 0 

1 100 

1080 
1 150 
1200 
1250 
1 350 
1 890 

6 5 0 
7 0 0 
7 5 0 
7 7 0 
8 3 0 

1 150 

1860 
1940 
2 030 
2 100 
2 250 
3 150 

CABINE A a LETTI - CON BERVIZI MUVATI (Bafpio Doccla e WC) 
F 
E 
D 
C 
B 

Con oblo a 2 letti i 1 basso -t- 1 alto) Terzo 
Con finestra a 2 letu basal Passeggiata 
Con finestra a 2 letu bassi Lance 
Con finestra a 2 letti bassi e salottino Lance 
Appartamentl con finestra a 2 letu bassi Bridge 

8p«M tacristone (taaae Imbareo/abareo H e t M ) 

9 5 0 
1 170 
1 190 
1 200 
1 690 
1 0 0 

1690 
1 780 
1 800 
1 850 
2 800 
1 0 0 

1000 
1230 
1250 
1 270 
1 980 
1 0 0 

2 900 
3 160 
3 200 
3300 
4500 

1 8 0 

INFORMAZIONI GENERALI 
La crociera otlre molteplici possibility dl svago in 
ogni momento della giornata potete scegliere di 
partecipare ad un gioco dl assistere ad un intratte-
nimento o abbronzarvi al sole su una comoda 
sdraio Tutte le strutture sono a vostra disposizio-
ne dalle piscine alia sala lettura alia sauna ecc 
Per le serate la nave dispone la Sala Feste e Night 
Club Tutte le mamfestazlonl che si svolgono a bor-
do sono incluse nelle quote di partecipazione La 
quota comprende la pensione completa con le be-
vande ai past! 

VlTTO A BORDO (A TABLE D'HfiTE) 
Prima colazlone Succhl di frutta - Saluml -
Formaggl - Uova - Yogurt - Marmellata - Burro -
Mlele - Brioches - Te - Catt4 - Cloccolata - Latte 
Second* colazlono: Antlpastl - Consome 
Farlnacei Cams o Polio - Insalata - Frutta fresca o 
cotta - Vino in caraffa 
Ore 16,30 (In navigation*): Te - Blscotti -
Pastlcceria 
Pranzo: Zuppa o minestra - Piatto dl mezzo -

Carne o polio o pesce - Verdura o insalata 
Formaggl - Gelato o dolce - Frutta fresca o cotta -
Vino In caraffa 
Ore 23,30 (in navigation*): Spuntino di mezza-
notte Menu dl*t*tlco a nchlesta 

M / N TARAS SCHEVCHENKO 
CAHATTERISTICHE GENERALI 

La M/N Taras Schevchenko della Black Sea 
Shipping Co e un transatlantico ben nolo ai crocie-
nsti Italian! che ne hanno potuto apprezzare le qua­
nta in numerose occasion! Tutte le cabine sono 
esteme con oMd o finestra, lavabo, telefono filodif-
fuslone ed aria condlzionata La GIVER VIAGGI 
propone queste crociere con la propria organlzza-
zione a bordo e con staff turistlco ed artlstico italia­
no Stazza tarda 20 000 tonnellate anno di costru-
zlone 1966, ristrutturata rial 1970 e rinnovata nei 
19BS • Lunghezza mt 176 • Veloclta nodi 20 • 
Passeggen 700 • 3 Rlstorantl • 6 Bar • Sala Feste • 
Night Club • Nastroteca • 3 Piscine (di cui 1 coper-
ta) • Sauna • Cinema • Negozi 
Uto Singola - Possibility d! utillzzare alcune cabi­

ne doppie a letti sovrapposti come singole pagan-
do un supplement dei 30% sulla quota esclusa la 
categoria SP 
Uto trlpl* - Possibility di utilizzare alcune cabine 
quadruple come triple (escluse le cabine dl cat SP) 
pagando un supplemento del 20% sulla quota 
Rlduziom ragazzl - Fino a 12 anm nduzione 50% 
(In cabine a 3 o 4 letti escluse le cabine di cat SP) 
massimo 2 ragazzi ognl 2 adultl PosslBHIta dl utillz­
zare terzo letto nei salottino della cat C pagando il 
50% della quota 
SIM*mazlon* ragnzl - Tutte le cabine ad ecce-
zione delle Cat F a C sono dbtate dl dlvano utlllz-
zablla da ragazzi di altezza non superiore a mt 
1 50 ed infenori a 12 annl con nduzione dala quota 
del 50% 
Special! aposi - Per gli sposl In viaggio d! nozze i 
previsto uno sconto del 5% sulla quota base dl 
partecipazione Una Copla del certificate! dl matri-
monlo dovra essere inviata alia societa organizza-
trice L offerta i valida per i vlaggi di nozze che 
verranno effettuati antra 30 gg dalla data dl matrl-
monlo 


