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IL GOVERNO Sondagtflo ttoU'Espresso: 
DEU'ECONOMIA glllndustralltlfano Prodi 

i A 
UvWorinMrUhoalledaioiilpiaccagllindusMali 
ttaHani: secondo un sondaggio condotto daU'Espresso tra 
60<M155comp«N^(klUgliintaa>UaCMmhistria,i 
risuKaU del voto riuMceranio lin c Bona, fermeranno 
IMIaiioMcawfckwaiiinrilaHaagliattripaesleiinipei 
SKOIKIO quarto haartklpatoleri.llSO'/.deglllntnvlstati 

ba deBo die H risvNato elettorate migliora le praspettive 
per II dtfidt pubMico (contro II 38,3% dw le ritiene imccc 
peggiorQ,» 40% (contra H 28,3%) pensa che I Ultra portera 
ad un miglloramento della produzione indusMale e II70% 
(contra appena il 16,7%) sostJene che le quotanoni della 
Urasiriprenderaimo II 61.7% delle risposte degli 
IndusMali riguanb la Iota all'iirnazionc die dovrebbe 
mkjHorare (II 31,7% ritiene kivece die peggwrera) mentre 
la Bona regjsbera un riaho secondo H 56,7% deHe risposte 
(U23,3%soslienellcoiitrario) 

Ecco una delle «sfide» piu importanti del prossimo esecutivo 

La lira nello Sme? 
Bastano tre mosse, ma 
Tre mosse per il nentro nello Sme manovre per ll '96 e il 
'97 magan anticipata, tenuta del patto dei redditi Cos! ca-
leranno i tassi di interesse Ma fino a che punto il colpo 
d'acceleratore non si scanchera sulla crescita economical 
II nentro nello SME non impuca automaticamente la parte-
cipazione alia moneta umca dal '99 Le scadenze giuste se
condo Fazio, il bluff di Andreatta e il momto di Ciampi 
attenzione alle «due velocita» 

ANTONIO IHM.I.IO SALIftWBNI 
• ROMA. Lallrarecupera i merca 
ti reslano speranzosi che la hnanza 
pubblica non sara sacnficata suit al 
tare degli interessipostelettorali Vel 
troni annuncia che il cenlrosinistra 
punta ad una nduzione del lasso di 
sconto di un punto percentuale en 
tro qualche mese Prodi sloppa le 
matelingue e annuncia che quando 
si paria di lasso dl sconto e meglio 
adeguarsi alle decision! e ai giudizi 
della Banca d Italia Nessun espo 
nente del centrosmistra si imbarca in 
una polemica con la Banca d Italia 
passando magan per I commend 
sulie sparate della Confindustna che 
ha accusato Fazio di copnre soltanto 
gli mteressi delle banche perdroga 
re i loro magri bilanci Una cosa 6 

sce,poiTOTOieiWOOjnscniopagaio ' 
dal Te'sord al rhetcafo pferblazzare i 
tltoli eraji Wgfintj peieenftlS»'il 
nlzio defernphgna elettdral sta 
Va sotto II4fc alia vigilia del voto e og 
gi si trova attomo al 3 5% £ un Del 
successo Ma paesi come Spagna 
Portogallo e Svezia mantengono nef 
confrontl della Germania distanze 
plO comode lo scarto tra l tassi dei ti 
toll spagnoli a dieci annl e I com 
spondenh tedeschi € di 2 79* per 
quell! portoghesi e del 2 5515 per 
quellisvedesiepoco sotto II21* Mol 
ti Istituti di ricerca eConomica hanno 
calcolato come la fiducla dei merca 
ti sulla stabilita nel tempo del gover 
no in carica valga almeno un palo di 

j # * j * 4 t f 

punti di interesse qualcosa come 
30mila miliardi di lire a regime di 
spesa per mteressi sul debito in me 
no (lo ha nportato un recente rap 
porto del CLESdi Roma) 

Stabilita e tassi 
Circolo virtuoso su questo punta 

il cenlrosinistra L effetto stabilita an 
cor piQ corroborato dai nomi che si 
preparano ai dicasten economici 
Sara II nentro della lira nello SME 
una delle prime misure del futuro 
govemo Prodi' La lira sta correndo 
piuttosto allegramente verso quota 
mille Seimesifaeraunammemente 
nconosciuto che quota 1050 fosse 
un corso ragionevole ma 6 mesi fa i 
conti si facevano al massimo su un 
govemo tecnjco flail esistenza pro 
lungati Dije m'esj fa sul tavOl6 c era 
un govemo Maccanico di coahzione 
piu o mfeno anipia Ora c e un gover 
no la nil possibility di tenuta nono 
stante le incognite in rapporto al ruo 
lodiRifondazionecomunista enco 
nosciuta dai mercati finanzian Negli 
ultlmi giomi perO qualche potente 
industnale francese e il Fondo mo 
netano intemazionale hanno gnda 
to alio scandalo per una lira ancora 
troppo sottovalutata Secondo il FMI 
dovrebbe amvare piu vicino a 900 h 
re che alle 1 000 Per Fazio e una 
sciocchezza LexmmistrodelBilan 
cio Masera direltore generate deil I 
Ml e uomo dell entourage di Dim 
ha detto che il nentro nello SME se 

Fazio 

(iRientnamo 
solo quando 
siamo certi 
di non nuseire* 

Clampl 
«Attenti 
all'Europa 
a due 
velocita» 

«Dnbbliamo 
t mercati: 
subrto la nuova 
manovra» 

non e cosa fatta poco a manca 
•Si e sempre detto che una delle 
principal! difficolta era I incertezza 
politica i mercati adesso stanpo 
dimostrando la fattibilita della co 
sa 

Dirlo non e cosi semplice come 
farlo Teoncamente si pud proce 
dere in tre mosse manovra 96 per 
copnre il buco di bilancio di circa 
lOmila miliardi manovra 97 e for 
se 98 numficate per garantire cjie 
non ci saranno scarti dal program 
mi di nduzione del deficit confer 
ma del patto antl rrfflazione del 
redditi Sulla prima rnossa non ci 
sono controindicaziom pena I ar 
resto della luna di miele tra merca 
ti e centrosmistra e la perdita della 
bussola europa fin dallmizio La 
seconda mossa e piu incerta se 
condo i piani del govemo Dim il 
nsanamento versione Maastncht 
sarebbe raggiunto un anno dopo 
lawio della moneta umca nel 
1988 (per partire dal 99 bisogna 
avere i conti pubblici in ordine e 
I inflazione ndotta entro il 97) II 
prezzo 6 un rastrellamento hscale 
di 27mila miliardi nel 97 e 25mila 

nel 98 Sono due le strade da per 
correre nentro nello SME senza 
anticipo della partenza italiano nel 
carro dell Euro o accelerazione del 
nsanamento per non restate indie 
tro E una decisione politica molto 
radicate per Prodi si deve nentrare 
nello SME come prova di credibili 
ta ma non necessanamente parte 
cipare all Unione monetana dall i 
mzio La nduzione del tassi di inte 
resse pud far la differenza dimi 
nuendo'lf carico fiscal dei prdssj 
ml due anni L Ullvo sembra con 
vinto che Id spazio fa s|a E stato 
I ecohomista popolare Andreatta a 
raccontare la stonella del bluff 
«Facciamo un azione a sorpresa se 
si vuole che il mercato consider! il 
govemo molto credibile e che 
scendano 1 tassi di interesse vana 
mo una manovra piu pesante di 
quella che serve" 

llgironedeidilemmi 
Di home al govemo Prodi c e un 

doppio dilemma se si decide troppo 
costoso socialmente il passaggio a 
nord ovest europeo si deve essere 
credibili sulle scelte di oggi Irrevo 

cabilmente» ha scntto I economista 
dell Ulivo Cavazzuti Ma e vero an 
che il contrano se si vuole essere 
credibili sulle scelte di oggi i mercati 
si aspettano I adesione incondizio 
nata a Maastricht II secondo dilem 
ma nguarda I equilibno tra nsana 
mento fiscale e sostegno alia cresci 
la Un accelerazione del pnmo com 
porta uno scontro con i sindacati e 
non a caso il segretano della Cisl ha 
ncordato polemicamente che i nu 
men lisparano turn malaquestione 
vera e dove si prendono i soldi non 
si puo togliere ai poven per dare a> 
possessori di Bot e Cct« Per la Banca 
d Italia lo SME deve essere la conse 
guenza logica del nsanamento fi 
nanziano della nduzione secca del 
I inflazione e di cpnseguenza dei tas
si -Megfid enlrate'dTiandoMiarno 
certidinandoverneuscire» hasem 
pre npetutQ nf$i.ult|irii (empi pazjq 

C 6 un terzo dilemma di cut parla 
spesso Ciampi forsemimstrodelTe 
soro dobbiamo considerare atten 
tamente le conseguenze di un Italia 
esclusa dal gruppo di avanguardia in 
un Europa a due velocita che nel 
tempo potrebbe cronicizzare la se 
parazione Volendo ce n e un quar 
to ancora non si conoscono le rego-
le monetane tra Euro e le valute piu 
libere II negoziato europeo e appe 
na commciato e finira tra un anno 
Piu saranno stretti i vincoli piu vicini 
all Unione monetana saranno i pae 
si che non useranno Euro 

I Bot sotto 1'8% 
E il livello piu basso 
dal ghigno 1994 
• ROMA Gli mteressi su Bot e Ctz che in pratica sono i Bot biennali 
scendono a livelli record I rendimenti annul netti dei Buoni Ordinan del 
Tesoro vanno sotto 1856 per tutte e tre le durate (3 6 12 mesi) e emerso 
dallastadnenenonsuccedevapiudalgiugno 1994 Eunultenoreconfer 
ma del clima favorevole del mercati registrator nell ultimo penodo Ien 
sono stati proposti in asta Bot per 42mila miliardi raccogliendo domande 
per quasi 48mila miliardi I rendimenti annul netti composti comsponden 
ti al p-ezzo.medio competitive hanno registrato un cak> di mezzo punto 
percentuale in media dall 8 30 al 7 98% per i litall tnmestrati dall 822al 
7 69<>perisemestrali dall 8 14al752 opergliannuali 

Inoltre lensprao staf) Qlf^rtun^sta anche i Ctz che sono in pratica dei 
Bot biennali ed anch essi si sono collocati su un rendimento netto infeno-
re all 8% (il rendimento stabilito oggi al livello di 7 56* e il minimo da 
quanta sono stati introdotti i Ctz) II precedente record era stato realizzalo 
nel febbraio scorsocon un tasso lordo del 911 % e netto del 7 88% 

Intanto mentre gli mteressi su Bot e Ctz calano al livelo piu baso da due 
•»nni a questa parte il leader dell Ulivo Walter Veltroni intervene sulla 
scottaite faccenda del tassi di interesse assicurando che il governo che 
sta per nascere punta ad ottenere «entro pochi mesi una nduzione di al 
menoun punto dei tassi dunteresse Veltroni indicate come prossimo vi 
ce presidente del Consiglio in un intervista al settimanale Panorama ag 
giunge che il calo «ci consentirebbe un recupero di 20 mila miliardi 
che potrebbero essere utilizza' per nmettere in moto I economia 

Anche il presidente dell Abi (I associazione del banchien) Tancre 
di Bianchi sulla questione dei tassi nleva che «gli industrial! sbagliano 
di grosso a leggere la decisione di Bankitaha di mantenere fermo il 

Tus come una sorta di favore al 

Parla Jean-Paul Fitoussi, presidente deU'Osservatorio delle congiunture economiche di Parigi 

«La vittoria delTUlivo ora puo aiutare rEuropa» 
II voto italiano aiuta TEuropa Con la vittona del centrosmi
stra premiata la strategia di costruzione dell'Umone econo-
mica e monetana che aiuta sia la Francia che la Germania 
Intervista a Jean-Paul Fitoussi, economista e presidente 
dell'Observatoire des Conjonctures Bconomiques di Pangi 
•State spenmentando la vqstra terza via altematrva al liben-
smo anglbsassone e al tfadizionale stato sociale europeo 
Cos), aiutate anche noi» 

• ROMA E una svolta per I Europa 
la vittona de|centrosimsu;a in Italia 
Selodicfeuhfrancese s'lplicfspku 
lare allbfeVedeltorbldOWfaole 
miche velenose del goVerrfo df Jup 
pe Chirac nel confront! cfeglitfalfSni 
svalutazionfstfsono ancOra'ffesche 
II presidente ffahese hbti hmi oc 
caslone per rlnfaccfafe ajwlrfliirri e 
premier italiani la siesta Mbnety 
na e comnlferciale Con fl bk&((* 
sale rlsultato che piu sf dOWfebbero 
awiclnare gli intere^si .fftriuhl dei 
due paesi all apprOsSfflBrs) del 
I Europa dl Maastricht ptd'le'ten 
sioni polfBche si iMP'scono 
Dunque il voto itall&pd W l a at 
I Europa? «Parla di Euwjf' i"— 
sa I economista J e a n M l l 
OraeWttotJIOfaclle^Mll 
per la convergenza pOlitKa Oltre 
che la conyergenza, Ic6n6mlca 
Europa dei cirtadlhl 'o*e|ta ciliadi 
nanza sociale non solo"Europa 
dei mercati " 

Jean Paul Fitbussl k hrj econo 
' - "- "-Lncla'dbVe dinge 

!S Cdriwnctures 
, „ J q U i P n t e del 

nostro Isco AnalistaV Sufeerllore 

mlsta noto in Francia' dove dinge 
I Qbservatolre des CdrlJ^nctUres 
Economlques I e'qUlvjtl'dpte del 

Ultimamente suggentore pure di 
Chirac e della «terza via> alternati 
va al capitalismo anglosassone e 
all impianto europeo del capitali 
smo teHesco 

Sonu molto contento del nsul 
tato del voto italiano ora tutto e 
piu facile per tutti in Europa per la 
Francia per I Italia e per la stessa 
Germania che ha scoperto di esse 
re il punto debole del carro per 
quanto paradossale sia 

Ci spleghl perche questo voto par 
la dl Europa 

E semplice Nonostante allestero 
tutti fossimo preoccupati per un n 
sultato di panta tra i due schiera 
menu cheavrebbesignificatostallo 
paralisi politica I aflermazione del 
centrosmistra e I affermazione della 
costruzione dell Europa Sono due i 
vantaggi acquisiti il pnmo nguarda 
appunto 1 Europa la viliona di uno 
schleramento chiaramente pro eu 
ropeo il secondo vantaggioequello 
della stabilita politica Lo dico da 
molto tempo e la vicenda elettorale 
italiana mi conforta non si puo fare 
I Europa senza la partecipazione di 
unpaesechelhafondata Un gover 

no stabile e pro europeo toglie quel 
pencolo di frattura politica e istitu 
zional̂ 1 che avrebbe mandato in tilt 
I intera costruzione Inutile dire che 
negli ulttmi due-tre anni I Italia ha 
fatto notevoli progressi nel nsana 
mento del conti pubblici piu pro
gressi di quanti ne abbiano fatti altn 
paesi Ora il voto ha sancito anche 
sul piano politico questa nuova di 
mensione italiana 

Insomnia, dobbiamo considerare 
Imminem* I'ingresso della lira 
new) SME? 

Non saprei dire qualcosa di preciso 
sui tempi Dico che la strategia del 
centrosmistra italiano a questo pro 
posito e chiara inequivoca e solo 
una parte minontana dello schiera 
mento cha ha vinto le elezioni a con 
testare il percorso europeo tracciato 
a Maastncht E naturalmente una 
parte consislente della destra Ci6 
che mi sembra interessante e che 
oggi la lira potra recuperare terreno 
nspetto alle altre valute e questa e 
una premessa indispensabile sia per 
il progredire della costruzione euro-
pea sia per noi francesi 

U lira e sottovalutata del 10% a 
causa delle incertese polttlche 
secondo un rapporto del FMI 

Si la lira e sottovalutata e adesso ha 
tutte le chances di guadagnare pun 
ti ed effettivamente questo sta av 
venendo sui mercati 

Si potrebbe dire che questa voKa 
la politica e piu avanti della mone 
ta, nel senso che anUdpa do che 
dovrebbe essere espresso in valo-
re dal mercati 

Come economista non posso dire 
una cosa del genere ma in un certo 
senso questo awiene 

I soclaldemocratkl tedeschi ban 
no subito una sconfltta elettorale 
In alcunl laender perche avevano 
centrato la loro strategia contro 
Maastricht e la moneta unka 
Troppo contro Alia sinistra il po
pulism) fa male, ma anche aHa 
destra, almeno in Italia 

In Germania e in Italia il voto ha di 
mostrato con nsultati opposti che le 
opinioni pubbliche sono spesso piu 
attente piu intelligent! del politici 
che ad esse si nvolgono dicendo di 
interpretarne al meglio gli mteressi 
Secondo me con tutte le difficolta i 
contrast! i dubbi sul processo di in 
tegrazidneeuropea leopiniompub 
bliche si sono accorte die la costitu 
zione europea e un edificio del qua 
le non si pu6 fare a meno L edincio 
ha vend piani 6 troppo alto per po 
terlo distruggere a questo punto 
Mancano solo due piani da costruire 
e non ha senso sbaraccare tutto II 
populismo non paga non c e nes 
sun leader o partito che si nspetti il 
quale voglia assumersi la respon 
sabilita di mandare a monte tutto 
abbandonare il mercato unico e 
prepararsi al mercato selvaggio 
Questo e stato un errore clamoro 
so della destra italiana credere 
che si potesse lare marcia indietro 
lo sono contento del nsultato ita 
liano per diversi motiu e credo 
che siano contend anche a livello 
di governo sia a Parigi che a Bonn 
per gli effetti che un esecutivo sta 
bile in Italia ana sulla politica eu 
ropea la Francia pub avere un 
partnei sul quale contare sul tavo 
o dove e seduta una potente Ger 
mania la Germania dal canto 
suo e diventata vittima dei suoi 

eccessi monetan e ha bisogno del 
la maggiore pluralita europea pos 
sibile Senza I Italia I mtero proces 
so sarebbe troppo squilibrato 

In Spagna ha vinto le elezioni 
Aznar; in Germania i conservator) 
sono saldamente al potere, in 
Gran Bretagna i tories contJnua-
no, Invece, a travarsi ai minimi 
stork! del consenso, in Francia 
Chirac ha riscoperto le virtu del ri-
gore cercando di conlugarw con 
una strategia di -dHesa sociale-, 
inflne I'ltalia si trova ad una svolta 
politica radicale che cosa usdra 
per I'Europa da questo miscugllo? 

E un dato oggettivo la constazione 
che da qualche anno viviamo una 
iase stonca nella quale la tradiziona 
le distinzione tra politiche economi 
che di destra e politiche economi 
che di sinistra tende a nbaltarsi a 
sfumare comunque a complicarsi 
notevolmente Solo in Gran Breta 
gna trowamo un modello puro e du 
rodilibensmoeconomico cioeuna 
politica dichiaratamente di destra II 
modello e stato applicato negli anni 
80 e abbiamo visto come e andata a 
finire Secondo alcum economisti e 
pol tologi lo sfannamento delle tra 
dizionali division) e la conseguenza 
immediata e diretta della mondializ 
zazione economica di quella che 
vip"e chiamata con una formula ad 
effetto competizione globale Ci si 
differenzia sulla misuia degli ingre 
dienti nel tragitto dallo stato al mer 
cato (o dal mercato alio stato) non 
sugli ingredienti FJamisurachelala 
differenza In ogni caso chi decide 
la misura pud essere oggi uno schie 
ramento o un leader che nel ciclo 
precedent? si trovava nella sponda 

opposta La cosa da cm partire e 
che tutti i paesi vivono in una de 
mocrazia di mercato che si fonda 
sulla effettitivita del contradditto 
no contraddittono dl mteressi di 
Imee politiche di strategie di mo 
delli sociali Cosi come e organiz 
zato il mercato si fonda sul suffra 
gio censitono grossomodo una li 
ra un voto II peso della propria in 
fluenza personale dipende daila 
quantita di denaro a disposizione 
II sistema democratico e fondato 
sul pnncipio una testa un voto il 
peso del voto non ( proporzionale 
al reddito II problema del governo 
e trovare la sintesi e gestire la ten 
sione tra questi due elementi che 
ora cova sotto la cenere ora esplo 
de in modo eclatante e talvolta 
drammatico 

Secondo lei e questa la frontiera 
sulla quale si misurano destra e si 
nlstra? 

Esattamente le differenze le trovia 
mo e le troveremo sempre piu spes 
so li nella capacita di gestire la con 
traddizione che e nelle cose tra 
mercato e democrazia Ma c e una 
novita la terza via Ne ha parlato re 
centemente Chirac al vertice del G7 
dedicate ai temi del lavoro una stra 
tegia di attacco alia disoccupazione 
altemativa al libensmo anglosasso 
ne e alio stato sociale pesante tede 
sco frutto del compromesso tra dot 
tnna del mercato sociale e socialde 
mocrazia Mi sembra che il voto ita 
liano a suo modo espnma qualcosa 
del genere In fondo i! centrosmistra 
e I espressione diforzechevannoda 
Rifondazione comunista all ex Dc 
se non e terza via questa 

DA PS 

sistema bancano «Ci manchereb 
be solo che i conti delle banche 
dipendessero dalla misura del 
tasso ufficiale di sconto» ha detto 
a Bologna a margine dell assem 
blea di Rolo Banca Latteggia 
mento di Bankitaha £ irreprensi 
bile nella lotta contro I inflazio 
ne La cntica industnale non e 
centrata e mi meraviglia perche 
e noto che il sistema bancano sta 
attraversando un momenta diffi 
cile 

Bianchi ha messo in guardia a 
•non contendere il valore molto 
importante ma simbolico del 
Tus con 1 andamento del tassi di 
mercato che non c e dubbio e 
m discesa Oggi si prevede che 
1 asta dei tltoli di Stato faccia quo 
tare rendimenti netti per alcum ti 
toll al di sotto dell 8% un fatto 
positivo come e positivo che un 
future sia salito a 114 lire che 
equivale ad un rendimento dei ti 
toll di 10 anni leggermente infe 
nore al 10"o Tutto questo confer 
ma una discesa dei tassi che sta 
proseguendo e che I esito eletto 
rale ha accelerato Mi pare errata 
la posizione di chi dice bisogna 
fare scendere il Tus perche cos) 
^cendono i tassi perche i tassi di 
interesse stanno gia diminuendo 
Bankitaha puS consolidare que 
sto movimento e farlo proseguire 
Ma Bankitalia non concede nulla 
all improwisazione 

II presidente dell Abi ha anche 
osservato che molto dipendera 
dal programma del futuro gover 
no Intanto i! fatto che qualcuno 
abbia vinto ha detto e un bene 
perche possiamo contare sulla 
prospettiva di un governo che 
possa durare nel tempo ed espri 
mere una politica economica 
non mensile ma di lungo oriz 
zonte Mi auguro che avremo un 
governo entro il 20 maggio come 
annunuato con una squadn va 
lida formata da peisone di buona 
volonta» 


