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IL FATTO

La Thailandia
cede: 5.0.5.
al Fondo
Monetario

E una vera crisi. Con tutti i
suoi effetti, primofra tuttila
fuga dei capitali. E, poi, il
corollario politico, il «caso»
Soros, le accuse di governi
asiatici contro gli
speculatori «occidentali». E
controi «politici». La
Thailandia, paese nel quale
e scattatalacrisiconla
svalutazione del bath, si
trova sempre in prima linea.
Dopo giorni e giorni, il
governo hadovuto allafine
chiedere al Fondo
Monetario Internazionale
I'apertura diuna linea di
credito diemergenza
riconoscendo a questo
punto di non esserein
grado di gestire lacrisi. Le
riserve valutarie sono
crollate al minimo di 33,3
miliardi di dollari. Il
governatore della Banca di
Thailandia ha deciso di
dimettersi. Cedere le armi
alla speculazione non &
piacevole soprattutto se la
crisi thailandese, provocata
da attacchi speculativi
ripetuti negli ultimi due
mesi, era stata annunciata.
leri si € scoperto che nelle
Filippine nei primi cinque
mesi dell’anno gli
investimenti stranieriin
azioni sono crollati del
66,8% a 235,29 milioni di
dollari. Il primo paese
investitore nella Borsa &
stato il Giappone. Le banche
giapponesi sono molto
esposte nella crisi
thailandese avendoin
carico i debiti di meta delle
imprese private. La quota
americana nella Borsa
filippina e diminuita del
95,2%.

Intanto sifanno i conti della
crisi valutaria. Secondo
I'Unione delle Banche
svizzere, il governo
thailandese avra bisogno di
almeno 40 miliardi di dollari
per sanare I'economia
ormai chiaramente alla
vigilia di unarecessione
dopo trent’anni di crescita.
Sembra dirileggere un
copione gia noto, quello
della crisimessicana del
1994-1995.

Di chi la colpa? La Malaysia
accusa lo speculatore
ungherese-americano
Soros, che viene difeso al
massimo livello dalla Casa
Bianca. Il ministro
indonesiano degli affari
esteri Alatas ha detto cheil
suo paese sostiene le
critiche della Malaysia: le
nostre economie sono
«molto forti e sane» e ora
sono «attaccate». L'accusa e
anon meglio precisate forze
politiche che cercano di
mettere alle corde
economie che fanno paura
all’Occidente. E la prima
volta che scatta una
campagna di questa natura.
E perla prima volta alcune
delle economie punta
dell’Asia sitrovano con
I'acquaalla gola proprio nel
momento in cuii governi
cercano di sperimentare
forme sempre pit ampie di
cooperazione asiatica. |
nervi del nazionalismo sono
scoperti. Paesi come
Thailandia, Filippine,
Indonesia rischiano di
trovarsi difronte alla
prospettiva drammatica di
un rapido rallentamento
della crescitaeconomicaei
governitemono per laloro
stessa stabilita.

A.P.S.

Wall Street ancora in salita, mentre Piazza Affari (-0,8%) raccoglie 1'allarme anti-euforia lanciato da Prodi
11 superdollaro padrone dei mercati
Sfondata quota 1.800 sulla lira

La crisi finanziaria in Asia alimenta la corsa del biglietto verde

ROMA. Dollaroa 1.800 lire, marco
a 973 lire contro 972. E dagli Stati
Uniti che arrivala frustata. L'Euro-
pa intera sta beneficiando di un
dollaro in rialzo. O, da un altro
punto di vista, del marco debole.
Ma si sta avvicinando al punto li-
miteoltreilqualeildollaroapprez-
zato diventa un boomerang. Al
puntoin cui i vantaggi sulle espor-
tazioni, dicuil’Europahaassoluta-
mente bisogno, sono inferiori agli
svantaggi, primo fra tutti I'infla-
zione importata. In Italia il dollaro
valeva venerdi 1.786,58, ieri e tor-
nato ai livelli di quasi dodici anni
fa. Il rialzo del biglietto verde non
hafatto muovere ciglioaibanchie-
ri centrali e ai ministri del tesoro
del Gruppo dei 7 paesi piu indu-
strializzati. Sui mercati questonon
batter ciglio viene chiamato senza
mezzi termini «latitanza». E una
latitanza voluta. Qualche giorno
fa la Bundesbank ha dato un se-
gnale nella speranza che il dollaro
si fermasse. Ma i tassi tedeschi so-
nosempreallostesso punto.

La Borsa americana € ancora in
corsa (nel pomeriggio era a 0,50%
in pit1). Piazzaffari ¢ calata di tono
secondo gli analisti perché gli ope-
ratori hanno raccolto il raffredda-
mento dell’euforia sulla valutazio-
ne politica dell’autunno italiano
legato al negoziato sullo stato so-

LA CRESCITA

DI SUPERDOLLARO

Cambi Lira/Dollaro rilevati

dalla Banca d’ltalia
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ciale. Ma pesa anche 'aspettativa
che un ciclo di riduzione dei tassi
di interesse anche in Italia proba-
bilmente si sta esaurendo proprio
in conseguenza della corsadel dol-
laro.

I dubbi sollevati dalla Commer-
zbank e dell'Istituto tedesco Ifo
sulla partecipazione dell’Italia al-
l'unione monetaria non sembra-
noaver influito molto sul compor-
tamento dei mercati. L'indice Mi-
btel ¢ calato dello 0,80% a quota
14.973. L'indice Mib30 ha perso

I'1,10%. Alcuni analisti, pero,
hanno attribuito il calo del Btp de-
cennale a 137,49 alle valutazioni
tedesche.

Francoforte esulta. Secondo
un'’inchiesta condotta dal quoti-
diano tedesco Handelsblatt' pres-
so i dirigenti delle principali
banche locali ed estere, c’¢ la
possibilita che 1'indice Dax con-
tinui la serie record fino alla fine
dell’anno, dopo aver guadagna-
to oltre il 50% da inizio ‘97. Se-
condo Martin Kohlhaussen, pre-

1.796
.

sidente della Commerzbank, il
mercato azionario gode al mo-
mento «dello scenario migliore
del mondo»: utili elevati, cresci-
ta economica senza inflazione,
tassi d’interesse a minimi storici
e rinascita delle azioni come
strumento d’investimento pri-
vato.

Sono gli stessi motivi per cui -
negli States - il dollaro sale non
contrastato dal marco, che ri-
flette tutte le incertezze sul futu-
ro della moneta unica europea.

Per I'economista, oltre quota 1.800 gravi rischi per i prezzi

Baldassarri: «<Europa in un vicolo cieco»

Il pericolo di un rialzo generalizzato dei tassi nel Vecchio Continente: «Fermerebbe la ripresa nascente».

ROMA. Sifermera a 1800 o prosegui-
ra la corsa? Secondo l'economista
Mario Baldassarri il quesito non € se-
condario. Perché seil dollaro si ferma
a 18001'Ttalia potrebbe non subire ef-
fetti molto negativi, se dovesse supe-
rare questa soglia bisognerebbe
preoccuparsidavvero.

Quota 1800 ¢ il nuovo limite di
resistenzaoltreilqualec’e¢ilbuio?

«Secondo me se il biglietto verde
si ferma al livello attuale la nostra
economia avra dei vantaggi sulle
esportazioni e l'inflazione che ne
derivera sara contenuta. Se un dol-
laro valesse 2 marchi e il marco va-
lesse di conseguenza trale 1900 e le
duemila lire, allora il vantaggio ita-
liano sarebbe travolto da una cresci-
ta dei prezzi troppo forte. L'Italia sa-
rebbe nei guai e sarebbero nei guai
anche gli altri paesi europei. Noi
esportiamo merci per un valore pari
al 20% di quanto produciamo ogni
anno. Il 35% di queste esportazioni
¢ in dollari. 11 10% di rivalutazione
del dollaro, grossomodo quello che
si ¢ verificato nell'ultimo periodo,
implica un effetto sulla crescita dei
prezzi interni dello 0,6-0,7%. Te-
nendo conto che l'economia italia-
na non ¢ piu indicizzata, non € un
gran problema».

Quando cominciail problema?

Con il dollaro a 1900-1950 pas-
siamo dall’1,5% al 3-3,5% di infla-
zione. E con una aspettativa del ge-
nere ci troveremo in un vincolo cie-
co.Sesiaumentanoi tassidiinteres-
se per evitare cheildollarosirivaluti
siuccide laripresa economicaappe-
nanata. Seitassidiinteresse restano
fermiil dollaro continualasuacorsa
al rialzo fino al momento in cui ad
un certo punto1’Europa deve alzare
i tassi per fronteggiare l'inflazione.
Eunvicolocieco».

Per ora la Bundesbank non si
muove perchéun dollaro forte sul
marco stimola le esportazioni te-
desche.Finoaquando?

«Il gioco ingaggiato con i mercati
€ proprio questo. Il problemaé chei
mercati valutari vedono oggi due
flussi di capitali che si dirigono ver-
soildollaro: quelli che fuggono dal-
le piazze asiatiche dopo la svaluta-
zione del bath thailandese e quelli
chesenevannodalmarcosullabase
del calcolo che I'euro si fara e sara
pit debole della valuta tedesca. Le
banche centrali e i ministri econo-
mici del G7 non intervengono per
ora perché conoscono bene i rischi
per la crescita economica di un au-
mentodeitassidiinteresse».

Condivide 'ottimismo ameri-
cano e del Fmi sulla crisi valutaria

Allarme
sui conti
italiani

Il presidente della
Commissione Bilancio della
Camera, Bruno Solaroli (Pds)
€ convinto cheil vero pericolo
oggi e il <superdollaro», non
lo convince 'uscita di Prodi
(«lui di solito cosi ottimista»)
sull’«autunno durissimo». Per
Solaroli, dunque, I'allarmismo
per i conti pubblici italiani e
giustificato piu dal dollaro
che dalla Tesoreria. <Ame
pare che peril ‘97 - spiega- la
situazione sia
complessivamente positiva,
cioé chel'andamento del
fabbisogno sia nei limiti
previsti e anche sotto
controllo. L'audizione avuta
col professor Giarda mostra
poi che questo andamento
non é stato influenzato dalle
norme cherestringono i
tiraggi di tesoreria».

asiatica?

«Quella asiatica ¢ una specie di
valanga. I mercati sono costruiti co-
me vasi comunicanti, se butti un
sasso a Tokyo avvertile onde il gior-
no dopo a Francoforte. Questo si-
gnifica che I'Italia, come qualsiasi
altro paese, deve attrezzarsi per non
trovarsi scoperta nel caso in cui do-
vessero aumentare i tassi di interes-
se. Il nostro circolo virtuoso rischia
didiventare perverso senonriuscia-
moagiocared’anticipo.

Il risanamento finanziario strut-
turale, un accordo sullariforma del-
le pensioni, maggiore flessibilitanel
mercato del lavoro: questo sono co-
se che dobbiamo fare perché po-
trebbero permetterci di superare
una tempesta che nessuno oggi puo
affermare non si scatenera. Ormai ¢
chiaro cheitassidiinteresse europei
sono arrivati ormai al minimo pos-
sibile. In questa situazione rischia-
no solo di aumentare. Né il famoso
differenziale tra i rendimenti del ti-
tolo decennale italiano e del titolo
decennale tedesco potra scendere
realisticamente molto sotto lo
0,80%. Da questo punto di vista
non avremo pit molto spazio e lo
sappiamo.

A.P.S.

L'istituto economico tedesco Ifo presenta un rapporto sull'unione monetaria

«L'Ttalia nell’Euro? Meglio fuori»

Secondo il Wall Street Journal migliorata la posizione italiana, ma le probabilita sono ancora sotto il 50%.

ROMA. Secondo I'Istituto economi-
co tedesco Ifo, ci sono forti dubbi sul-
la partecipazione italiana alla mone-
ta unica dal 1999. L'Italia rispettera i
criteri sulla stabilita dei prezzi e dei
tassi, ma in modo non duraturo. Il
criterio dei corsi di cambio non sara
inoltre rispettato formalmente e an-
che quello sul debito sara «ampia-
mente mancato». Il criterio sul deficit
inrapporto al prodotto lordo potreb-
be essere rispettato, ma la mancanza
della necessaria continuita e la pre-
senza di misure straordinarie e di
«contabilita creativa» non permetto-
no di considerarlo «un successo vera-
menteserio».

In questa situazione, prosegue 1'l-
fo, non sono garantite le basi indi-
spensabili perché1'Euro sia una valu-
ta stabile. Per recuperare la fiducia
nella continuita delle intenzioni di
consolidamento fiscale dell’Italia, il
governo hapresentatoloscorsomag-
gioun programmadi convergenza fi-
no al 2000 che prevede la riduzione
del disavanzo e dell'indebitamento
pubblico rispettivamente all'1,8% e

al 116,3% del prodotto. L'Ifo non ha
fiducia che questo programma verra
realizzato in modo serio. Conside-
rando gli sviluppi eonomico-finan-
ziari degli ultimi dieci anni, la situa-
zione finanziaria dell'ltalia rappre-
senta per l'unione monetaria «un ri-
schio notevole». Soltanto un ripen-
samento continuativo sulle scelte fi-
nanziarie alivello della politica, delle
istituzioni e della popolazione italia-
na potrebbero eliminare questi pre-
giudizi. Glisforziintrapresifinoraper
il consolidamento delle finanze pub-
blicheitaliane, secondo1'Ifo, non so-
no sufficienti e sono parzialmente
inadeguati per far dileguare la sfidu-
cia sorta parecchio tempo fa verso la
politicafinanziariadel paese.

Se gli obiettivi fissati saranno rag-
giuntinei tempi previsti oaddirittura
anticipatamente, i mercati finanziari
dovrebbero reagire in modo tran-
quillo nel medio termine cosi danon
far prevedere oneririlevanti in termi-
ni diinteressi e dei corsi della lira. L'I-
fo ha previsto infine che I'Italia po-
trebbe partecipare all'Euro al piu tar-

dinel2002.

Secondo un'indagine compiuta
dal Wall Street Journal, le chances
dell'Italia di entrare nella moneta
unica fin dal primo gennaio 1999
sono salite nell'ultimo mese del
5% rimanendo tuttavia al di sotto
del 50% e in un panorama caratte-
rizzato da un incremento delle
probabilita che I'Euro parta in
tempo. L'indagine del quotidiano
americano ¢ stata compiuta in col-
laborazione con Indipendent Strate-
gy, societa londinese di consulenza
agli investimenti. In aumento ri-
sultano le probabilita per tutti i
membri dell’'Unione europea di far
parte della moneta unica. Punti in-
feriori rispetto a quelli attribuiti al-
I'Ttalia vengono assegnati a Svezia,
Gran Bretagna e Danimarca (au-
toescluse) e alla Grecia. Fra gli altri
membri, I'Italia risulta tuttavia I'u-
nica con probabilita ancora infe-
riori al 50%. Le chances della Ger-
mania (+1% al 67%) e della Fran-
cia (+3% al 64%) risultano an-
ch’esse in aumento. L'ipotesi di

_|_

una partenza della moneta unica
nei tempi previsti si & rafforzata -
afferma il Wall Street Journal - gra-
zie alla decisione della Francia di
effettuare la manovra di conteni-
mento del fabbisogno annunciata
la scorsa settimana. Il quotidiano
ritiene improbabile che Francia e
Germania rispettino entrambe alla
cifra il criterio del deficit. Afferma
tuttavia che, se anche i due paesi
dovessero accordarsi per un'inter-
pretazione pit morbida dei criteri,
«|'Italia fatichera a convincere i
partner che le sue finanze pubbli-
che sono risanate a sufficienza da
qualificarla» per I'Euro.

A Bonn, Helmut Kohl ha boccia-
to l'idea di rimandare I'avvio del-
I'Euro avanzata dal governatore
della Sassonia, il cristiano sociale
Kurt Biedenkopf. Il portavoce del
cancelliere ha dichiarato che Kohl
considera il ritardo della moneta
unica pericoloso perché «potrebbe
mettere in discussione l'intero pro-
getto». Per la Germania l'unione
monetaria «partira in tempo».

Solo che l'economia americana
cresce a ritmi straordinari e da il
la ai mercati finanziari mondia-
li. Gli analisti sono convinti che
il dollaro non si arrestera in bre-
ve tempo. leri il rialzo € stato
alimentato dall’attesa di una se-
rie di statistiche americane pre-
viste per questa settimana: il co-
sto del lavoro nel secondo tri-
mestre, i dati sul prodotto lordo
e sull'impiego a luglio. La sterli-
na ¢ stata colpita da un calo do-
vuta alla presa dei benefici, ma
il cosiddetto sentimento del
mercato non ¢ cambiato, secon-
do l'economista Jeremy Ha-
wkins. I mercati ritengono che
la Banca d’Inghilterra aumente-
ra di nuovo i tassi di interesse.

Da alcune settimane il bigliet-
to verde beneficia di tre fattori
che continuano a interagire tra
loro. Oltre all’euro debole e alla
spinta della Federal Reserve che
allo stato delle cose non ritiene
esistano pressioni inflazionisti-
che, c’¢ la crisi valutaria asiatica.
Di paesi colpiti dalla svalutazio-
ne del bath thailandese stanno
fuggendo capitali di origine eu-
ropea, americana e asiatica. Il
dollaro si conferma valuta rifu-
gio.

Antonio Pollio Salimbeni

Asta Bot
Scendono solo
i trimestrali

Calano diunadecina di
centesimii rendimenti dei
bot trimestrali, mentre
risalgono quelli dei bot
semestrali e, seppur molto
pit lievemente, quelli dei
bot annuali. Sempre piu
elevate lerichieste rispetto
all’offerta. Gli 8 mila miliardi
dibot trimestrali sono stati
aggiudicati ad un prezzo del
98,43 per cento ed hanno
un rendimento composto
lordo del 6,48% e netto del
5,64%, incalodi11
centesimirispetto all’ultima
asta.

Gli 11 mila miliardi di bot
semestrali sono stati
aggiudicati ad un prezzo
pari al 96,83% ed hanno un
rendimento composto
lordo del 6,64% e netto del
5,77%, con un aumento di
13 centesimi. Gli 11 mila
miliardi di bot annuali sono
stati aggiudicatiad un
prezzo pari al 94% ed
hanno un rendimento lordo
del 6,38% e netto del
5,54%, conun aumento di 5
centesimi sull’ultima asta.

Vacanze piu care

Per la benzina
nuovi
aumenti

tra 5 e 10 lire

ROMA. Il superdollaro non da tre-
gua e rischia di rovinare le vacanze
degli italiani: quelli che hanno scel-
to la meta vacanziera oltreconfine,
nei paesi il cui cambio ¢ legato alla
moneta americana, ma anche quel-
li che hanno deciso di rimanere in
Italia, raggiungendo le localita di
villeggiatura con la propria auto. Il
pieno di benzina continua infatti a
crescere e, dopo gli aumenti di 5 lire
legati al rafforzamento del dollaro
gia annunciati la settimana scorsa,
le compagnie petrolifere stanno at-
tuando una nuova ondata di rinca-
ri: dalle 5 alle 10 lire in pit per ogni
litrodi carburante.

Alcune societa hanno gia messo
manoailorolistinirialzandoil prez-
zodivendita «consigliato» ai propri
gestori di 5 lire come il caso dell’A-
gip Petroli e dell'Ip (che passa cosia
1.925 perlasuper, 1.835 perlasenza
piombo e 1.435 per il gasolio), della
Erg (1925, 1.835 e 1.425 lire al litro
rispettivamente per super, senza
piombo e gasolio) e della Esso i cui
carburanti sono da ieri in vendita
1.920lire per unlitrodisuper, 1.830
perunodisenzapiomboe 1.430 per
uno di gasolio. La Q8, che non ave-
va ancora rivisto i propri prezzi, ha
invece annunciato, da domani, un
rialzo di 10 lire al litro che porta il
prezzo di super, senza piombo e ga-
solio, rispettivamente, a 1.925 lire,
1.835e1.430lireallitro.

E gli aumenti potrebbero non es-
sere gli ultimi: se il dollaro conti-
nuasse a segnare le performance
delle ultime settimane, per gli auto-
mobilisti il prossimo agosto potreb-
be essere all'insegna del caro-carbu-
ranti.

Per ogni rialzo del dollaro di 30 1i-
re, gli operatori del settore stimano
infatti un incremento di S lire del
prezzo della benzina. E, cosi, se le
compagnie non decideranno di at-
tutire il colpo del dollaro «super-
star», evitando di trasferire al consu-
mo l'intero rialzo che si sta toccan-
do sui mercati internazionali, per
gli automobilisti potrebbero esserci
ancora in vista aumenti per altre 10
lire, visto che la moneta Usa, in po-
co piu di un mese, ha guadagnato
sullaliraoltre 100 punti.

L'Unione Petrolifera comunque
rassicura: i rincari del prezzo indu-
striale della benzina (10-15 lire)
«hanno quasi annullato il ribasso
degliultimi mesi, determinandoun
prezzo al consumo mediamente in-
ferioreallapuntatoccataamarzo».

E poi «c’¢ da considerare che la
benzina risente del picco di stagio-
nalita delladomanda e quindi e sta-
ta meno influenzata dai ribassi del
greggio degli ultimi mesi. Il gasolio
invece - conclude I'Unione Petroli-
fera-ha piti cheriflessotali variazio-
ni ed attualmente il suo prezzo al
consumo (1.430 in media) risulta
inferiore di 65 lire a litro rispetto ad
inzio 1997». Inoltre, sottolinea, a
questi livelli la fattura petrolifera
non dovrebbe quest’anno disco-
starsi molto da quella del ‘96, valea
dire 19.000miliardi.
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