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Giù i titoli Fiat, Comit, Eni, Banca di Roma, Benetton. Il super-lavoro degli operatori delle Sim

Piazza affari per ore in caduta libera
Perso il 6%, ma si è sfiorato il tracollo
Ciampi tranquillizza sul futuro: «L’economia italiana è solida»

Dalla Prima

a Singapore o in Thailandia, in
Indonesia o nella Corea del
Sud».

E non pochi si sono fatti vin-
cere dalla tentazione, dalle co-
siddette fughe in avanti. C’era
sì, ogni tanto, qualche anima
bella che metteva in guardia da
uno sviluppo troppo accelerato
e distorto, dal prevalere della
speculazione, in un contesto di
bassi salari, di esasperato sfrut-
tamento, di mancanza di rego-
le, in inesistenti politiche sociali,
di disprezzo della democrazia
politica. Veniva immediatamen-
te ridotta al silenzio e tacciata di
«conservatorismo», di perdu-
ranti amori «statalisti» e dirigisti-
ci. Per farla breve, un nemico
della benefica «globalizzazio-
ne».

E adesso in mezzo al guado si
trovano banche ed istituti finan-
ziari, investitori e risparmiatori
che convinti di trovarsi nel nuo-
vo Eldorado non avevano lesina-
to crediti e puntato tutto su una
roulette sempre vincente ad
ogni puntata. E il loro gioco az-
zardato, messo a nudo dalle im-
placabili leggi dell’economia ca-
pitalistica, rischia ora di trascina-
re nella rovina milioni di perso-
ne, nonostante le rassicurazioni
di Clinton di ieri e il breve respi-
ro che ne è conseguito a Wall
Street.

Quando nel 1989 il simbolico
crollo del muro di Berlino sancì
la fine del socialismo reale, fu
chiaro a tutti che quel sistema
era crollato perché nel campo
politico era stata soppressa la
parola «libertà» ed in quello
economico la parola «mercato».
Private dell’uno e dell’altro «va-
lore», le società collegate al mo-
dello sovietico non furono più in
grado di reggere la sfida con il
mondo occidentale che, sia pu-
re tra errori e contraddizioni, su
quegli assi portanti si sorregge-
va. Una sconfitta epocale ed ir-
reversibile, tuttora pagata a du-
ro prezzo. Ma ci fu chi ritenne
che la vittoria del capitalismo
maturo consentisse agli «spiriti
animali» di percorrere a briglia
sciolta, senza più limiti e rispet-
to delle regole, le praterie eco-
nomiche del mondo. A mo’ di
«tigri» appunto, in una caccia
sfrenata al profitto, allo sfrutta-
mento, dimenticando sia la «li-
bertà» che il «mercato».

Non è mai troppo tardi per
prendere atto degli errori com-
messi, per far tesoro delle nega-
tive esperienze. V’è da sperare
che in queste ore burrascose an-
che in Italia le parti sociali e le
forze politiche sappiano render-
si conto che il liberismo selvag-
gio e gli astratti ideologismi nul-
la hanno a che fare con la stori-
ca lezione dell’89.

[Gianni Rocca]

MILANO. Il vento siberiano che ha
spazzato Milano portando la tem-
peratura a un passo dallo zero ha fi-
nito per congelare anche la Borsa.
Piazza degli Affari ha vissuto una
dellepeggiorigiornatedella suasto-
ria, con tutti i principali titoli del li-
stino che per buona parte della se-
duta hanno accusato perdite anche
superiori al 10%. Un crollo atteso,
dopo la pesante chiusura di Wall
Street nella serata di lunedì, e so-
prattutto dopo l’ennesima caduta
delle Borse orientali, con Hong
Kongintesta.

Il momento peggiore è arrivato
nel primo pomeriggio, quando ha
riaperto la Borsa di New York con
prezzi ancora in forte ribasso.Attor-
noalle15iltonfoaMilanosuperava
il 10%: di gran lunga il peggiore ri-
sultatochesi ricordiallaBorsamila-
nese negli ultimi 30 anni. Poi Wall
Streetha ingranato lamarciagiusta,
recuperando le perdite e riportan-
dosi in attivo. E anche a Milano si
sonoriaffacciatiicompratori.

Dopoquestogirosullemontagne
russe il listino è tornato là da dove
erapartito,chiudendosuglistessi li-
velli dell’apertura, con una caduta
dell’indiceMibteldel6,03%.Ilmer-
cato tira un sospiro di sollievo, per-
ché davvero per alcune ore si era te-
mutouncrollochenonavrebbepo-
tuto che innescare una pericolosis-

sima ondata di panico. Ma anche
così quella di ieri resta la peggiore
giornata dall’inizio del 1994, e cioè
da quando con l’avvio del mercato
telematicoesistel’indiceMibtel.

L’indice Mib storico, calcolato
dalla Borsa milanese con i medesi-
mi criteri da oltre 30 anni, valuta
nell’8,13% la perdita di ieri, e la col-
loca al quarto posto nella graduato-
ria di sempre, a ridosso delle cadute
delmaggio-giugno1986chemisero
la parola fine sulboomdelmercato,
ancora prima del tracollo di Wall
Street10annifa.

MalaBorsadiogginonèquelladi
allora. Basti pensare che ieri, nono-
stante le molte sospensioni per ec-
cesso di ribasso che hanno tempo-
raneamente bloccato le contratta-
zioni sullamaggioranzadei30titoli
maggiori (prima che si decidesse di
ampliare il margine di oscillazione
al 15%) il telematico ha macinato
contratti per ben 4.100 miliardi.
Anche in questo caso si tratta di un
recordassolutonellastoriadipiazza
degli Affari; un record battuto sol-
tanto in 2 occasioni, proprio que-
st’anno, quando però gli scambi
eranostatipercosìdiredrogatidalla
scadenzadeicontrattisuiderivati.

Insomma:unagiornatacampale,
nella quale però afatica si sarebbero
trovati i segnidell’eccitazionee del-
lo sconforto che accompagnavano

nella vecchia Borsa i momenti più
difficili.Oggi ilmercatopassalungo
icavia fibreottichedelcircuitotele-
matico, filtrato attraverso l’espe-
rienza di professionisti sperimenta-
ti.

L’abbiamo verificato ieri matti-
na, entrando in una grande Sim del
centrodiMilano,proprioaunpasso
dalla vecchia sede della Borsa: mo-
nitor lampeggianti, operatori al te-
lefono, un brusio di gente che lavo-
ra. Niente di particolare, insomma.
Abbiamo chiesto a uno di questi
operatori se dai borsini stavano per
caso arrivando molti ordini di ven-
dita più della norma, e quello per
tutta risposta ha tagliato corto:
«Uno sterminio, ne arrivano», pri-
ma di scusarsi e di correre a rispon-
derealtelefono.

In chiusura le cose sono andate
come abbiamo già raccontato. Ma
chesi trattassediunagiornata-nolo
si è visto subito. A 10 minuti dall’a-
pertura della seduta una decina di
titoli tra iprincipali eranogià sospe-
si, concadute superiori al 10%.Etra
questiFiat,Comit,Eni,BancadiRo-
ma, Benetton; insomma, la crème
delle società quotate. Mai, da che
c’è il mercato telematico, era suc-
cesso nulla di simile. Né mai era
successo che su un titolo solo -
quello della Telecom Italia - si re-
gistrassero nei primi 10 minuti di

Borsa scambi per 80 miliardi, co-
me invece è puntualmente suc-
cesso.

Attorno al titolo telefonico si è
svolta un’epica battaglia. La quo-
tazione è scesa fino a un minimo
di 9.905 lire, addirittura il 9,1%
in meno rispetto al collocamento
della settimana scorsa, per poi ri-
salire fino a 10.356 lire (-5,7%).
La prova del fuoco verrà però so-
lo oggi, quando saranno final-
mente negoziabili anche i titoli
assegnati dal Tesoro con l’Opv.

Cosa accadrà oggi? Il ministro
del Tesoro Carlo Azeglio Ciampi
ha raccomandato ai risparmiatori
di guardare con fiducia al futuro,
perché «l’economia italiana è so-
lida» e c’è una prospettiva «di sa-
no sviluppo». E Silvio Berlusconi
ha raccomandato di «Non farsi
prendere dal panico», e di «tene-
re le proprie azioni ben chiuse in
cassaforte». Parole alle quali si so-
no sommate quelle del vicepresi-
dente americano Al Gore, che al
vicepresidente del consiglio ita-
liano Walter Veltroni ha espresso
il compiacimento della sua am-
ministrazione per la relativa te-
nuta del mercato italiano.

Oggi si riprende; forse il peggio
è passato.

Dario Venegoni

Telecom,
i timori
dei piccoli
investitori
Scongiuri, ma alla rovescia:
per non essere baciati dalla
sorte. Moltissimi
sottoscrittori di Telecom
Italia ieri hanno fatto le
corna per non essere
estratti tra quanti hanno
diritto a comperare dal
Tesoro le azioni della
società telefonica
privatizzata. Ma per chi è
stato scelto, non vi sono né
possibilità di rinuncia né
alternative: pagare (il 4
novembre, giorno della
Vittoria) e stare zitti.
Proposte a 10.908 lire
l’una, ieri le azioni hanno
chiuso col valore di
riferimento a 10.356 lire
(meno 5,70%) ed un indice
medio ancora più basso a
10.137 lire (meno 7,36%).
Ed in certi momenti è stato
anche peggio, con cadute
che hanno sfiorato il 10%.
Unica consolazione, quella
bonus share che, per chi si
tiene i titoli per un anno,
porta di fatto il costo della
singola azione a 9.800 lire.
Come dire che i
risparmiatori «fedeli» non
sono ancora in perdita.
Comunque, roba da
piangere, soprattutto per
chi si accosta la prima volta
alla Borsa. O meglio, da
spaventarsi molto, forse
addirittura troppo.
Un bidone del Tesoro ai
piccoli risparmiatori? Il
ministro dell’Industria,
Pierluigi Bersani, invita chi
ha creduto
nell’investimento in
Telecom a non perdere la
calma e non fare mosse
avventate. «A mio parere la
situazione potrebbe
rasserenarsi in tempi brevi
- aveva dichiarato in
mattinata prima ancora
che da Wall Street
arrivassero segnali di
ripresa dei mercati -
Considerando tutto, le
telecomunicazioni sono un
settore in espansione.
Credo quindi che il
collocamento sia stato un
affare per lo Stato e un
buon investimento per i
risparmiatori». Un titolo,
insomma, che farà vedere il
suo valore nei tempi medi,
una volta passata la bufera.
Opinione condivisa anche
dal ministro delle
Comunicazioni, Antonio
Maccanico: «Gli investitori
aspettino un po’ di tempo
prima di dire se hanno
fatto un buon affare.
Certamente ci sarà un
recupero a breve».
Nervi saldi e sangue freddo
vengono consigliati anche
dagli operatori finanziari.
«Certo se crollano tutte le
Borse, o se magari arriva un
altro patatrack dal
Giappone non si può
pensare che ci siano titoli
che si salvano - osserva
Nicolao de Nobili, analista
del mercato italiano delle
tlc per la Merril Lynch -
Tuttavia, una volta che il
mercato si è assestato,
riteniamo di poter
mantenere la nostra
fiducia sulle performance
sia del mercato azionario
italiano, sia di un titolo
come Telecom, un’azienda
che opera in un mercato
assai dinamico e ricco di
prospettive come le
telecomunicazioni. Certo
che, in frangenti come
questi, ogni previsione sul
breve termine sarebbe
azzardata».

LA GIORNATA

BERLUSCONI. «Niente
panico. E tenete le azioni
ben chiuse in cassaforte».
Questo il consiglio di Silvio
Berlusconi di fronte alla
tempesta asiatica sulle
borse di tutto il mondo. Il
Cavaliere, dopo aver citato
Clinton e prima di entrare
alla seduta della
commissione Bicamerale, si
dice più preoccupato per
l’economia reale che per il
mondo della finanza. «La
crisi è mondiale - dice - ma
non credo corrisponda
all’economia mondiale».
MEDIOBANCA. Sono stati
comunque polverizzati in
poche ore, all’apertura
delle contrattazioni, ieri,
quasi 500 miliardi del
patrimonio Mediobanca. Il
patrimonio dell’istituto di
Enrico Cuccia era di 8.747
miliardi, pari a 18.375 lire
per ogni azione. E il valore
delle azioni è passato a
17.500 lire. Anche di
questo si è parlato
all’assemblea degli azionisti
che ha approvato il bilancio
con un utile di 139,1
miliardi, quasi 19 miliardi in
più rispetto all’anno scorso.
NOBEL. È ottimista il
premio nobel per
l’economia 1994 John
Forbes Nash, esperto della
teoria dei giochi e grande
investitore. «Ci sono
momenti in cui tutti
diventano isterici ma il
giorno dopo si torna più
calmi e così come è andato
giù il Dow Jones
recupererà», è il stato ieri il
suo pronostico al termine
di una conferenza a Roma.
Secondo Nash il re degli
speculatori George Soros
non ha colpa e comunque
è bene che le banche
centrali non intervengano
introducendo liquidità. A
suo avviso l’unica crisi vera
è stata quella del ‘29,
niente a che vedere con
quello che successe nell’87.
Nash non crede però nel
boom dell’economia Usa.
VOLKSWAGEN. La casa
automobilistica tedesca ha
giustificato ieri il rinvio a
data da destinarsi del già
preannunciato aumento di
capitale con la crisi
borsistica mondiale. La
sottoscrizione delle azioni
ordinarie non comincerà
più, quindi, domani e la
campagna pubblicitaria sui
principali giornali tedeschi,
che doveva partire oggi, è
stata annullata all’ultimo
minuto. Sarà decisa «in
rapporto agli ulteriori
sviluppi sui mercati
finanziari» la nuova data
per collocare un pacchetto
azionario da cui la
Volkswagen pensava di
ricavare oltre tre miliardi di
marchi - quasi tremila
miliardi di lire - e procedere
poi alla ricapitalizzazione.
Ieri il titolo è intanto
scivolato a 995 marchi.
BANGKOK. L’associazione
delle banche estere
operanti in Thailandia ha
minacciato il ricorso ad
azioni legali per ottenere il
rimborso dei crediti vantati
nei confronti delle imprese
locali. Nel corso di una
conferenza stampa, David
Proctor, rappresentante dei
39 istituti di credito
presenti in Thailandia, ha
sottolineato che da otto
mesi le banche estere sono
in attesa di poter
recuperare crediti per 5
miliardi di dollari, e stanno
valutando possibili azioni
legali. L’esposizione delle
imprese thailandesi nei
confronti di istituti di
credito esteri ammonta a
circa 37 miliardi di dollari.

L’intervista Giacomo Vaciago, economista, critica gli Usa

«Il mercato globale non può stare senza guida
Il sistema va in crisi, ma nessuno lo governa»
«Cosa aspetta Clinton ad intervenire, a dimostrare che la leadership del suo paese non è immeritata», dice.
In Europa si sta gestendo la globalizzazione, ma nel resto del mondo ci sono mercati senza autorità.

«Adesso tocca a Clinton dimostra-
re che la leadership Usa nel mondo
nonèimmeritata».

IlprofessorGiacomoVaciago,l’e-
conomista-sindaco, tra una riunio-
nedellagiuntacomunalediPiacen-
za e un incontro sui problemi della
casa, getta lo sguardo oltre i dati di
Borsa, per chiamare in causa le isti-
tuzioni internazionali. «Il mercato
_ dice _ è come una bella automobi-
le in corsa, ma se alla guida non c’è
un pilota è inevitabile che vada a
sbattere».

Dunque, professore, cos’è suc-
cesso, siamodifronteadunveroe
proprio crack, come nel ‘29 o
nell’87, oppure si tratta di un fe-
nomenodiassestamento?

«Cisonovari fattoridaconsidera-
re. Anzitutto la forte crescita della
borsa Usa che con la sua euforia, ri-
flettendo una economia che anda-
va bene da anni, si è tirata dietro un
po‘ tutte le borse del mondo. Che
sono cresciute sia dove lo meritava-
nosiadovenonlomeritavano.Cioè
anche in paesi particolarmente fra-
gili: cresciuti grazie a un forte inde-
bitamento,chehannotenutoalun-
gocambirigidiperchévolevanoim-
portare stabilità. A un certo punto
questi paesi hanno cominciato a
scricchiolare».

Enonsipotevaprevederlo?
«Attenzione, le condizioni di fra-

gilità finnziariadeipaesidelFarEast
eranobennote.LaBancadeiregola-
menti internazionali a giugno ave-
va scritto un rapporto allarmante.
Evidentementechinonvuolvedere
non vede. E i mercati hanno conti-
nuatoanonvedere».

È l’effetto domino che spiega la
rapidità diestensione dei cali del-
leborseasiaticheaWallStreet?

«È l’effetto contagio. Se uno met-
te una mela marcia in una cassa di
mele sane dopo un po‘ marciscono
tutte».

AvevaragioneGreenspaanaso-
stenere che c’era sui mercati una
esuberanzairrazionale?

«No, perché l’economia america-
na andava bene per sua virtù.
Greenspan diceva quelle cose per-
ché vedeva la borsa Usa crescere
senzainterruzioneetemevachean-
dasse oltre il livello di equilibrio. Il
fattoèche la spintadiWallStreetha
fatto crescere moltopaesi cheanda-
vano molto meno bene degli Usa.
Cosìquandoquestivannomale, in-
comincia ad andare male anche
WallStreet.Eilcerchiosichiude».

Cosasipotevafare?
«I primi segni di cedimento risal-

gono a mesi fa con la Thaylandia, e

Wall Street li ha ignorati. Ma la cosa
più incredibile è che li abbiano
ignorati le autorità internazionali,
come il Fondo Monetario. Gli Stati
Uniti sono rimasti a guardare: ma
allora che leadership è la loro? Il
prolema non è più di Hong Kong
madituttoilFarEast».

C’è da temere che questa crisi si
trasmetta alGiapponee ci siauna
tracollo di dimensioni ancora
maggiori?

«Il Giappone è convalescente e
quindi il leader naturale di quell’a-
rea non c’è perché è malato e a que-
sto punto il laeder unico al mondo
sono gli Usa. Per questo mi chiedo
cosa aspetta Clinton a muoversi.
Quinonsiècapitocheinunmondo
globale ci vogliono autorità globali.
Questa è una crisi di sistema, ma il
sistema dov’è? Le banche centrali,
che ormai non sono più tali perché,
centralisonoimercati,dovesono?»

Melodicalei.
«Pensi all’Europa: noi abbiamo

costruito una moneta, l’Euro, attor-
no a una banca centrale europea.
Abbiamo fatto uno sforzo di gestire
la globalizzazione nei mercati euro-
pei con la moneta unica e la banca
centrale unica. Ma il resto del mon-
do? Yen e dollaro sono privi di ban-
checentrali. Sonomercati senzaau-
toritàequindinelcaos».

C’èchisostienechenonsièrag-

giunto ancora il punto più basso
dellacrisi.Quindicosadobbiamo
aspettarci?

«Io spero che a questo punto le
”già” banche centrali si trovino, e si
mettanod’accordo,escanoallosco-
perto e calmino le paure. Perché
non c’è limite di prezzo se la gente
vende. Perché se quando i prezzi
scendono si vende i prezzi possono
soloscendereancora».

C’è da temere che si diffonda il
panico?

«Io dico sempre che col panico
conviene comprare. Ma è una cosa
razionalechenessunofa».

Però mentre stiamo parlando
WallStreetstarisalendo...

«Bene, ma domani? I mercati
scendono fin che non si rendono
conto che ci sono delle autorità che
salvanoipaesi indifficoltà.Possono
ancora scendere se non c’è presto
uninterventoistituzionale».

ToccaagliUsamuoversi?Perfa-
recosa,abbassareitassi?

«No, devono entrare sul mercato
con un piano di interventi coordi-
nato e di sostegno. Clinton deve fa-
re sapere che ha chiesto al Fmi di
preparare dei piani per risanare i
paesi in difficoltà. Deve battere un
colpo.Epoideveimpegnarsi laBan-
ca mondiale. Abbiamo bisogno di
istituzioni internazionali adeguate
allasfidadeitempi».

Una sorta di governo mondiale
dell’economia?

«Certo, ma lo sappiamo da anni
chesiamodeficentidaquestolato».

Masul fronte dei tassi cosadob-
biamoaspettarci?

«Lereazioniaquesticrolli sonodi
minore spesa, questo calma l’eufo-
riachec’eraedèunsegnalechenon
servonopolitichemonetarierestrit-
tive».

Lei vede qualche difficoltà ag-
giuntiva sulla strada dell’Unione
monetaria europea dopo questo
scossone?

«No, anzi. Conferma la bontà di
chi ha pensato che ai mercati va
messaunatesta:unmercato,un’au-
torità. Guai andare avanti con l’in-
tegrazionenei fatti,senzaaccompa-
gnarla con le istituzioni. Quella eu-
ropea è la risposta giusta. Poiché ci
globalizzavamo eci integravamosu
mercati finanziari sempre più espo-
sti ai rischi di contagio, si è scelto di
unire i paesi europei anche dal pun-
to di vista dell’autorità bancaria e
monetaria. È a livello mondiale che
leistituzionisonoinritardo.C’èsta-
ta questa grande globalizzazione,
che inséovviamenteèpositiva, che
però richiede altrettanta istituzio-
nalizzazione.Imercatisenzaautori-
tànonfunzionano».

Walter Dondi
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Dopo la crisi politica

Tornano
sotto il 6%
i Bot
ROMA. Tornanoascendereirendi-
menti dei Bot, che si sono nuova-
menteportatisottolasogliasegna-
leticadel6%lordo,ancheselafles-
sione non ha consentito ai rendi-
menti di arrivare più in basso del
5%netto.Leastediieri,chiusecon
un calo di 40 centesimi sui trime-
strali,di32centesimisuisemestra-
liedi24-25centesimisugliannua-
li, hanno avuto l’effetto di recupe-
rare quasi la metà dell’impennata
di fine settembre (sui titoli a tre e
12 mesi), quando la crisi politica
aveva pesato sull’esito dei colloca-
menti.

Nel dettaglio, i Bot trimestrali
hanno presentato rendimenti
semplici del 5,93% lordo e del
5,13% netto, i semestrali del
5,77%lordoedel5,03%nettoegli
annuali del 5,79% lordo e del
5,01% netto. Le richieste di sotto-
scrizione sono ammontate a
35.277 miliardi, 1,22 volte supe-
riori ai 29mila miliardi complessi-
vamenteinasta.

Nel collocamento di ieri, i Bot
trimestrali hanno incontrato ri-
chieste per 9.937 miliardi contro i
7mila in asta e sono stati aggiudi-
cati al prezzo medio ponderato di
98,78 lire. I semestrali, che hanno
registrato richieste per 12.271 mi-
liardi a fronte dei 10mila offerti,
sono stati assegnati in prima tran-
che al prezzo medio ponderato di
97, 22 lire. I bot annuali, richiesti
per 13.068 miliardi contro i 12mi-
la offerti, sono stati aggiudicati al
prezzo medio ponderato di 94,75
lire.


