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ECONOMIA E LAVORO Sabato 25 ottobre 1997l’Unità13
Ferrovie
Treni regolari
nei prossimi giorni
Treni regolari nei prossimi
giorni. Ilministrodei trasporti,
Claudio Burlando,ha firmato
un’ordinanza che differisce ad
altra data i previsti scioperi dei
ferrovieri. «La circolazione dei
treni - afferma uncomunicato - si
svolgerà regolarmente su tutta la
rete».

MERCATI.............................................
BORSA

MIB 1.489 +0,88
MIBTEL 15.698 -0,09
MIB 30 23.300 -0,32

IL SETTORE CHE SALE DI PIÙ
SERVI FIN + 2,78

IL SETTORE CHE SCENDE DI PIÙ
DISTRIB -0,92

TITOLO MIGLIORE
B AGR MANTOV W +17,16

TITOLO PEGGIORE
SCI -7,69

BOT RENDIMENTI NETTI

3 MESI 6,00
6 MESI 5,93
1 ANNO 5,76

CAMBI
DOLLARO 1.739,12 +7,61
MARCO 975,94 -0,66
YEN 14,302 +0,02

STERLINA 2.846,77 +24,76
FRANCO FR. 291,28 -0,17
FRANCO SV. 1.176,83 -2,67

FONDI INDICI VARIAZIONI

AZIONARI ITALIANI -2,35
AZIONARI ESTERI -2,34
BILANCIATI ITALIANI -1,43
BILANCIATI ESTERI -1,51
OBBLIGAZ. ITALIANI -0,15
OBBLIGAZ. ESTERI -0,01

Da gennaio ‘98
operativa
NordiConad
ÈnataNordiConad lapiù grande
cooperativa tra dettaglianti
esistente in Italia. Svilupperà
1.360 miliardi di fatturato. Sarà
operativa dal gennaio prossimo
questa cooperativa chenasce
dalla fusione di ConadNord-est,
ConadLiguria eConad
Piemonte.

Il ministero delle Finanze
assicura che non è in vista
alcuna stangata sul bollo
auto, precisando che le
anticipazioni di stampa in
proposito sono destituite
di qualsiasi fondamento.
Premettendo che sono
ancora in corso le dovute
elaborazioni da parte
degli uffici delle Finanze, il
comunicato spiega che il
riordino della tassazione
relativa alle automobili
prevede l’abolizione del
bollo sulla patente e della
sovratassa per l’autoradio,
insieme con il riordino
dell’imposta di proprietà e
di quella relativa al
passaggio di proprietà,
che saranno collegate alla
potenza effettiva dei
mezzi calcolata in
kilowatt. L’insieme di tali
misure, prosegue il
ministero, non produrrà
aumento di gettito: in
altre parole, il carico
fiscale oggi gravante sulle
patenti di guida verrà
trasferito sull’imposta di
possesso.
Il risultato sarà che,
rispetto alla situazione
attuale, i possessori di una
sola auto di piccola o
media cilindrata
dovranno sostenere oneri
fiscali ridotti, mentre i
possessori di più auto o di
auto di grossa cilindrata,
subiranno qualche
incremento di oneri fiscali.
I vantaggi fiscali saranno
tanto maggiori quanto
più numerosi sono, in
ciascuna famiglia, i
possessori di una patente;
inoltre, il costo per il
passaggio di proprietà
sarà reso più equo
collegandone
l’ammontare alla potenza
dell’auto. Gli uffici del
ministero, conclude la
nota, sono tuttora al
lavoro per definire il
punto di equilibrio capace
di permettere il
trasferimento delle
imposte eliminate sulle
imposte di circolazione
nella maniera più
vantaggiosa possibile per
gli automobilisti.

Auto, Visco
smentisce
stangate
sul bollo

Nel resto dei paesi asiatici continua a dominare l’incertezza. Ancora in grande allarme il governo cinese

Borse, Hong Kong torna a salire
Ma il panico prende Russia e Australia
Terzo chiusura in ribasso a Wall Street, cali in America Latina

Analisi Mediobanca

Armani
«star»
a Piazza
Affari

Ilcrackarrivadall’AsiaenondaWall
Street, come molti temevano? La ri-
sposta quasi unanime è no. Fra mini-
stri, banchieri centrali, finanzieri ed
economisti due soli gridano al lupo:
sono il primo ministro giapponese
Hashimoto e il ministro dell’econo-
mia francese Strauss-Kahn. Ha detto
ieri Hashimoto: «Sonomolto inquie-
to per la situazione dei mercati». Il
Giappone è il vero problema «strut-
turale» dell’Asia e dell’Ovest. Nono-
stante continui ad accumulare sur-
plus commerciali nei confronti del-
l’Ovest, stia vivendo uno scatto di
produttività di tutto rispetto, la sua
economia non si è mai veramente ri-
presa dalla crisi degli anni ‘80. Una
parte del sistemabancarioèoraseria-
mente coinvolta nella crisi del sud-
est ed è per questo motivo che Tokyo
vuole creareunaspeciediFondomo-

netario asiaticoche gli altri alleatidel
G7 vedonocomeil fumonegliocchi.
Strauss-Kahh, invece, ha chiesto un
interventointernazionaleperevitare
il rischiodiunacrisifinanziariagene-
ralizzata.

AlFmidiWashingtonprevalelate-
si ottimistica: «Le autorità di Hong
Kongsannoquello che si deve fare in
queste occasioni», ha dichiarato il
numero 2 Stanley Fischer. Hong
Kong, secondo mercato borsistico
asiatico e sesto nel mondo, co-pilota
della transizione al mercato della Ci-
na, non habisognodei«consigli»del
Fmi o del G7, ma certamente nulla
hannofatto leautoritàperarrestare il
fiume di capitali che dall’estate si era
messo in marcia dalle piazze del sud-
est spazzate dalla crisi valutaria. Non
si poteva, si dice adesso, per non tur-
bare la festa del primo luglio, giorno

del ritorno di Hong Kong alla Cina.
Ma non si poteva anche perché si so-
no rivelate del tutto impreparate al
rovescio. In un mercato già gonfio di
capitali, di grandi speculazioni im-
mobiliari, di dorate aspettative di
profitti futuri trainati dalla crescita
cinese, si è formata una pericolosa
«bolla»cheallafineèscoppiata.

Secondo l’ex segretario al Tesoro
americano Lloyd Bentsen l’impatto
della crisi asiatica sull’economia
americana «sarà relativamente mo-
desto».Solo il12%delleesportazioni
americane si dirige nel sud-est asiati-
co. Le società Usa impegnate in Asia
potranno perdere al massimo meno
del5%deiprofittiprevisti.

È sul piano finanziario che potreb-
bero esserci dei brutti effetti a Wall
Street e Londra: per compensare le
perdite subite in Asia, le società fi-

nanziarie scottate nel sud-est potreb-
bero cercare all’Ovest ciò che hanno
perdutoaBangkok,HongKongeSin-
gaporegiocandodurosulfrontedella
speculazione. In queste ore, le stesse
società si stanno intrappolando: chi
in Thailandia, Indonesia, Malaysia e
Filippine si è indebitato in valuta sta
cercando disperatamente di coprirsi
comprando valuta esterae principal-
mente dollari e questo spingeancora
piùafondolevalutenazionali.

Il banchierecentrale italiano Fazio
ha messo l’accento sulla «ingoverna-
bilità»dei mercatida parte delpotere
politico,manonritienecheilmondo
stia vivendo una «crisi sistemica». In
fondo, la lezione del crack di Wall
Street di dieci anni fa non è tanto che
non si può fermare rapidamente il
contagiodelle crisidamercatoamer-
catoedaunapiazzaall’altradelmon-

do, quanto il fatto che subito dopo
non c’è stata una recessione genera-
lizzata.Chi sostienequestatesi,però,
dimenticachelarecessioneèarrivata
dopo con il contagocce e non è stata
una passeggiata. Il sud-est asiatico
nonècomeilMessico.

UnaltofunzionariodelFondomo-
netario ricorda che «il Messico del
1994-95 aveva alle spalle un decen-
niodistagnazioneeprimaancora in-
flazione alle stelle, mentre il sud-est
asiaticohavent’annidiboomecono-
mico». Ciònontogliecheseè impro-
babile una crisi sistemica, ciò non di-
minuisce la fragilità del sistema fi-
nanziarioasiaticoeplanetariopervia
cheunacrisidaunapartesiscaricaesi
ricaricanellaparteoppostadelglobo.
Nonsipuòfarenullaamenodifrena-
re i movimenti di capitale cosa che
nessun governo, tranne rare eccezio-
ni,siarrischiaafare.

Le previsioni dell’Asian Develo-
pment Bank sono drammatiche:
dappertuttocresceràl’inflazioneper-
ché le importazioni in dollari saran-
no più care, la Thailandia crescerà
quest’annodell’1,6%el’annoprossi-
mo del 2-2,5% mentre l’anno scorso
si avvicinava al 7%, la Malaysia per-
deràunterzodellacrescita.Seèfinito
ilmiracoloasiaticoèprestoperdirlo.

Le imprese occidentali che si rifor-
niscono di materie prime in Asia go-
dranno del vantaggio della svaluta-
zione delle monete asiatiche, ma se
vendono in Asia dovranno preparar-
si a profitti ridotti visto che il reddito
disponibile delle popolazioni si ri-
durrà a causa delle discipline fiscali
moltodure che i governipresto o tar-
didovrannoadottarepersaldare ide-
biti esterni e riportare i prezzi dei va-
lori immobiliari a livelli realistici. In
Asia scatteranno guerre commerciali
chepotrannoessereferoci specienel-
l’elettronicadi consumoenel settore
tessile. Ciò rafforzerà i nazionalismi.
Indipendent Strategy, societàdi con-
sulenza londinese, prevede che in
presenza delprolungarsidellacrisi fi-
nanziariaregionale,diparalisideigo-
verni o di rifiuto delle popolazioni di
accettaremoderazioni salariali«si in-
venterà un capro espiatorio per i
giapponesi per la Thailandia e la co-
munità cinese all’estero (ladiaspora -
ndr) in Malaysia e Indonesia». Gli
scenari politici potrebbero non esse-
re meno rischiosi di quelli economi-
ci.

Antonio Pollio Salimbeni

ROMA. La crisi continua, si trasmet-
te all’America Latina e alla Russia an-
chese laborsadiHongKonghachiu-
so con un guadagno di 718,04 punti
parial6,89%.Terzachiusura inribas-
so a Walla Street a -1,7% (1333,35
punti). A Hong Kong tornata dal pri-
mo luglio alla Cina si scommette sul-
la tenutadell’agganciodellavalutaal
dollaro americano che dai finanzieri
viene considerato il pilastro della fu-
tura stabilità valutaria.È un’idea co-
me un’altra che a questo punto ha
più un significato politico che non
tecnico-economico.Stadi fattocheil
rientro dalle difficoltà dell’altroieri a
HongKongnonsièpropagatoanche
alle borse del sud-est asiatico.Tranne
il mercato di Manila, in tutte le altre
piazze gli indici di borsa sono crollati
comprese Singapore e Taiwan. E, na-
turalmente, quella di Tokyo. Trasci-
nata nello scossone anche le borse
australiana e neozelandese. Mentre i
fari eranopuntati sulleborseorienta-
li, l’effetto domino si espandeva ai
mercati obbligazionari del Sud Ame-
rica e dell’Est europeo. L’indice me-

dio ponderato dei titoli trattati nei
mercati emergenti di Argentina, Bra-
sile, Messico, Russia ed Est Europa ha
segnalato una flessione record gior-
nalieradi4puntipercentualirispetto
almercato Usa. Il cerchiofa il girodel
mondo in tempo reale seguendo i fu-
siorarieallafinesichiude.

La crisi del Messico del 1994-95 fu
piùgraveemenopervasiva.Contem-
poraneamente sono saliti i mercati
obbligazionari tedesco e statuniten-
se. Gli investitori, bastonati in Asia
escono dai mercati cosiddetti emer-
gentiperrifugiarsi inmercatipiùsoli-
di. Gli investitori appaiono comun-
queancoranervosieilmercatoincer-
to. Il capo dell’esecutivo di Hong
Kong Chung Tee Hwa, che si trovava
in Europa, è velocemente tornato in
patria a dimostrazione che la crisi
scoppiata in Asia non è da prendere
sotto gamba. L’allarme del governo
cineseèmassimo.Ildollaroèstatoin-
debolitodalla flessionediWallStreet
arretrando anche nei confronti della
lira a quota 1.732, mente si è mante-
nutofortesulloyena121,80.
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ROMA. La Borsa ha ingranato la
quarta e dopo due anni deludenti,
chi ha investito in Piazza Affari ne-
gli ultimi 18 mesi ha vinto la scom-
messa in tre casi su cinque. Spesso
aiutato a scoprire la Borsa dai fondi
d’investimento, che a fine ‘96 han-
no battuto ogni record di patrimo-
nio superando i 167.000 miliardi. I
più felici sono gli azionisti di Fideu-
ram, Bulgari e Simint (Armani). È
quanto emerge dalla cinquantesi-
ma edizione della ricerca di Medio-
banca su«Indici edati relativiad in-
vestimenti in titoli quotati nelle
Borse italiane», fatta analizzando
l’andamento dal gennaio ‘96 al 30
giugno ‘97 di229 società,dei titolia
redditofissoedeifondicomuni.

Con una lira puntata sull’aziona-
rio milanese il 2 gennaio ‘96, nel
62%deicasi si sarebbeottenutauna
vincita:175titolisu282hannoregi-
stratounacapitalizzazioneugualeo
superioree107sisonodimostrati in
perdita. Un anno prima, invece,
l’investimento era stato negativo in
oltre un caso su tre. Dai «capital
gain» vanno comunque scalate in-
flazione e imposte. Fideuram e Bul-
gari hanno dato ai propri azionisti
rendimenti medi rispettivamente
del108,5edel104,3%.Megliodi lo-
ro hanno fatto solo le Simint con il
230,9%. Ma va detto che si tratta di
untitolodacardiopalmoperchéchi
ha investito una lira nella società di
GiorgioArmanitreanni fa seneèri-
trovataintascasolounquarto.

Discorso diametralmente oppo-
sto per i soci Olivetti, che hanno
perso il47,5%eaiquali restanosolo
38 centesimi di una lira investita ad
inizio ‘96. Tra i tre «cattivi» della
Borsa figurano anche le Binda (-
51,3%) e le Schiapparelli (-49,4%).
La conferma che il ‘96 è stato un
buon anno per laBorsa italianaarri-
va anche da quei 10.457 miliardi di
dividendi lordi distribuiti (8.740
nel ‘95). Nonostante ciò, le società
emittenti sono state molto caute
nel chiedere soldi al mercato con
aumenti di capitale: nel ‘95 aveva-
no battuto cassa per 7.086 miliardi,
nel ‘96 per 3.422 e nellaprima metà
del ‘97 solo per 500 miliardi. Per i
fondi d’investimento, le tabelle di
Mediobanca dicono che il ‘96 è sta-
to da incorniciare. Ilpatrimonioge-
stito è cresciuto del 50% in un anno
a 167.260 miliardi e il risultato net-
to è salito a 12.341 miliardi, quasi il
doppiodel‘95.

L’analisi

Niente crack planetario
ma l’Asia rischia
una lunga instabilità

Larry Chan/Reuters

Oggi la comunicazione ufficiale del comitato dei ministri. Richieste record, l’offerta verrà ampliata

Telecom, prezzo finale verso le 10.908 lire
Il lotto minimo potrebbe costare 10 milioni 908mila lire, meno del previsto grazie ai cali della Borsa di questi ultimi giorni.

ORESTE LIONELLO in

“PIERINO E IL LUPO”
ad Ascoli Piceno

Stasera, al Teatro Ventidio Basso di Ascoli Piceno, si
terrà un concerto sinfonico con l’Orchestra “PRO
ARTE MARCHE” diretta da Flavio Scogna. Sono in
programma due opere note in tutto il mondo: “Pierino
e il lupo” di S. Prokofiev e “Folk songs” di Luciano
Berio.
Il ruolo della voce recitante, in “Pierino e il lupo”, è
stato affidato da Ada Gentile (Direttore Artistico del
Teatro) all’attore ORESTE LIONELLO che proporrà
una versione nuova e del tutto personale dell’opera;
dopo le versioni già fornite da altri famosi colleghi
come Dario Fò, Roberto Benigni e Pietro Chiambretti.
Le “Folk songs” (canzoni folkloristiche di vari paesi del
mondo arrangiate, a suo modo, da Luciano Berio, il
più noto compositore italiano di musica d’oggi) saran-
no interpretate da tre cantanti di eccezionale livello
come Annette Meriwheater, Enrica Mari e Tiziana
Scandaletti.

ROMA. Èdi10.908 lireilprezzonon
ufficiale, calcolato cioè sulla base di
quanto stabilisce il prospetto, delle
azioni Telecom collocate dal mini-
stero del Tesoro nell’offerta pubbli-
ca di vendita che si è chiusa ieri po-
meriggio. Tale prezzo corrisponde
alla quotazione ufficiale di ieri
(11.245 lire) ridottadelloscontodel
3% riservato al retail (pubblico in-
distinto). Se questo prezzo sarà
confermato dal comitato dei mi-
nistri, il lotto minimo di mille
azioni dovrebbe costare 10 milio-
ni 908mila lire. Come stabilisce il
prospetto di collocamento, il
prezzo per l’offerta pubblica di
vendita è il più basso tra quello
massimo di collocamento, pari a
11.200 lire (fissato il 18 ottobre),
il prezzo per gli investitori istitu-
zionali (che sarà fissato domani)
e il prezzo ufficiale delle azioni
Telecom registrato ieri sul siste-
ma telematico della Borsa italia-
na diminuito dello sconto del
3%. Per i dipendenti, il prezzo di
acquisto di ogni azione (1.000

azioni il lotto minimo), sarà al
massimo pari a 10795,2 lire, sal-
vo arrotondamenti. Sorprese ri-
spetto a queste cifre potrebbero
venire solo se il prezzo istituzio-
nale risultasse estremamente in-
feriore alle attese ed ai corsi delle
ultime settimane del titolo Tele-
com in Borsa.

In relazione alla fortissima ri-
chiesta sembra molto probabile
che si vada al riparto delle azioni.
L’offerta di 700 milioni di azioni
riservata al mercato italiano po-
trà essere ampliata e gli operatori
scommettono che lo sarà.

In questo tipo di operazioni, il
prezzo per gli investitori istituzio-
nali è generalmente più alto ri-
spetto a quello dell’offerta pub-
blica di vendita. Nel caso di Tele-
com, grazie all’enorme richiesta
del pubblico, agli investitori isti-
tuzionali andrà un quantitativo
ridotto di azioni e quindi saran-
no soddisfatti solo i fondi che
avranno offerto di più in fase di
book building, cioè quelli delle

classi alte tra le cinque in cui so-
no stati suddivisi in base all’affi-
dabilità complessiva. Il prezzo
«vero» sarà comunicato oggi po-
meriggio in una conferenza stam-
pa che dovrebbe essere tenuta dai
tre ministri competenti, Carlo
Azeglio Ciampi (Tesoro), Antonio
Maccanico (Poste e Comunica-
zioni) e Pier Luigi Bersani (Indu-
stria) e dal direttore generale del
Tesoro, Mario Draghi.

Ma la privatizzazione di Tele-
com Italia segna anche un picco-
lo grande successo per l’Ente Po-
ste. Al termine della quinta gior-
nata di sottoscrizioni delle azioni
della società telefonica, sono
giunte presso gli sportelli postali
13.390 richieste. Complessiva-
mente, le azioni richieste am-
montano a 14 milioni 713 mila,
per un controvalore di 164 mi-
liardi 785 milioni 600 mila lire.
Grande soddisfazione all’Ente Po-
ste, che tengono a sottolineare
come le cose siano andate «molto
al di là delle previsioni».

ROMA.Riceveranno di nuovo la pensione le decine di migliaia di
invalidi civili che presentano una nuova autocertificazione sul
loro stato di salute. Il ministero del Tesoro ha infatti dato il suo
consenso al ripristino degli assegni, confermando l’idea,
proposta dalla Direzione generale del ministero, di far valutare la
nuova documentazione dalla Commissione Medica Superiore e
decidere poi, in base ai risultati. Gli assegni sospesi in seguito al
mancato invio dell’autocertificazione richiesta dalla legge, sono
98.253, 50mila dei quali, secondo il sindacato dei pensionati Uil,
riguardano veri invalidi che non hanno presentato la
documentazione richiesta per mancanza di informazioni. Una
tesi confermata dal Tesoro, che ha invitato gli oltre 90mila esclusi
a presentare una nuova documentazione entro 90 giorni dalla
sospensione, e ha proposto al ministro Ciampi di ripristinare
l’erogazione della pensione a chi presenta una nuova
autocertificazione, ferma restando la revoca definitiva se l’esame
medico conferma la scomparsa della patologia invalidante. Il
ministro Ciampi, il 22 ottobre, ha dato il suo assenso.

Invalidi, riaperti i termini
per ottenere la pensione


