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Dall’Estremo oriente all'Europa azzerate in gran parte le perdite accumulate nel corso del «martedi nero»

Dopo la paura una nuova euforia
Le Borse in spettacolare recupero

La riscossa ¢ partita dall’Asia con Hong Kong che ha guadagnato il 19%. Vorticoso giro di affari sulle piazze europee con

punte di eccezionale rialzo. Si riassesta anche il mercato dei cambi, il dollaro recupera terreno sul marco e sulla lira.

ROMA. Dopolatempestasierivistoieri un bel so-
leailluminare le piazze finanziarie di tuttoilmon-
do. Sulla scia della spettacolosa rimonta di Wall
Street, martedi notte, le Borse si sono riprese ieri
gran parte delle perdite lasciate sul terreno il gior-
no prima. «leri il mercato ¢ stato contrassegnato
della paura - ha commentato un operatore della ci-
ty di Londra - oggi dall’avidita». Ovunque sono
tornatiallaribaltaicompratorieil girodiaffariear-
rivatoinmolti casia sfiorare, comeaMilano, il pro-
priorecordstorico.

Il grande rimbalzo, come molti osservatori si
ostinano a ripetere, non deve far ritenere definiti-
vamente superate le ragioni che hanno portato
nelle ultime settimane all’esplodere della crisi nel
sud est asiatico. E non ¢ affatto escluso che, anche
nei prossimi giorni, si debba tornare ad assistere a
qualche vistoso alto e basso nell’andamento degli
indicideititoli azionari. Lo stesso brusco passaggio
dall’euforia al panico, e viceversa, non testimonia
afavorediunbuonassestamentodei mercati.

E molto probabile tuttavia che il peggio sia pas-
sato. Il grosso dei risparmiatori, soprattutto nelle
aree piu forti della catena finanziaria, non si é fatto
prendere dal panico, ha creduto alle rassicurazioni
deipropri governi, consentendo cosi chelo scosso-
nenonsitrasformassein unarovinosacaduta. Egli
avvenimenti di questi giorni hanno smosso anche
itorporidelle maggiori potenze economiche, poco
inclini in un primo tempo a intervenire con mezzi
propriper cercare di arginarela crisi asiatica. Il Fon-
do monetario ha dichiarato di volersi muovere. E
anche gliStatiunitisimostranoora pitsolleciti.

Nonostante il generale ritorno all’ottimismo,
qualche apprensione sollevava ieri mattina 1’an-
nunciato discorso a Washington del presidente
della Federal Reserve americana. Tutte le Borse eu-
ropee, nell'imminenza dellasua audizione al Con-
gresso, facevano registrare una certa contrazione
dei loro guadagni. Ma le parole di Alan Greenspan
sono risultate alla fine benefiche e incoraggianti.
La massima autorita monetaria degli Usa ha parla-
to dei sussulti di questi giorni come di un «fatto sa-
lutare», haimplicitamente escluso ogniimminen-
te crescita dei tassi di interesse mettendol'accento
sul buon andamento dell'inflazione e si ¢ detto fa-
vorevole a un temporaneo aiuto finanziario all’A-
siase questodovesserivelarsinecessario.

La tranquillita e I'equilibrio di Greenspan han-
no messo altra aria nelle ali dell’entusiasmo degli
investitori. E mentre, a meta pomeriggio, Wall
Street confermava un tono decisamente positivo
con l'indice Dow Jones che guadagnava rapida-
mente oltre 100 punti (ripersi poi in un finale un
po’ sotto tono), in Europa tutte le principali Borse
riguadagnavano terreno mandando a segno ecce-
zionali recuperi. Francoforte chiudeva conun gua-
dagno del 6,29%, Parigi del 6,30, Londra di oltre il
2, Zurigo del 3,77, Milano del 4,90. Fatti i conti,
non proprio tutte le perdite del giorno prima sono
statecompensate, macisi¢andatimoltovicino.

Inestremo oriente, nellanotte, le Borseasiatiche
avevano dato il la alla riscossa anche loro ripren-
dendosi gran parte dei valori spazzati via il giorno
prima: Hong Kong ha chiuso con un guadagno ad-
dirittura del 18,8%, Sydney del 6,25, Wellington
del 9,93, Tokio del 3,33. Al confine tra est e ovest,
anche la piazza di Mosca, penalizzata martedi da
un pesantissimo meno 20%, ¢ esplosa in un piro-
tecnicopit21,09%.

In sintonia con il riassestamento delle Borse an-
che il mercato dei cambi, peraltro toccato solo
marginalmente dalle turbolenze di questi giorni, ¢
tornatoieriin equilibrio. Il dollaro, che aveva fatto
le spese dei crolli azionari dilunedi e martedi, hari-
guadagnato terreno: contro la lira € tornato sopra
quota 1.700(1.706) e harecuperato anchenei con-
frontidel marco (fissatorispettoallaliraa 980,39).

Edoardo Gardumi
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Greenspan «serafico» sul lunedi nero
«Uno choc salutare, I’economia € sana»

«Nulla minaccia sul breve o sul lungo periodo la prosperita degli Stati Uniti», ha detto. Wall Street

accoglie con un rialzo il messaggio. Quanto hanno guadagnato i broker americani.

LOS ANGELES. Un vecchio carosello - dedica-
to ad una marca di the - la chiamava «la forza
dei nervi distesi». E proprio di questa compas-
sata energia Alan Greenspan ha dato un’am-
pia mostra ieri mattina, durante la sua attesis-
sima udienza congressuale all'indomani del
crash (e «contro-crash») di Wall Street. Niente
paura, ¢ stato il senso della sua relazione di
fronte ai membri della Commissione Finanze,
i «fondamentali» dell’economia Usa restano
forti e - come gia Clinton aveva sottolineato il
giorno precedente - sostanzialmente ben
amalgamati. Sicche nulla lascia credere che
quelcheeaccadutosui mercatiasiaticiabbiala
possibilita di «<minacciare abreve o alungo pe-
riodo la prosperita del nostro paese». Tutto
quelche érecentemente accaduto- ha precisa-
to Greenspan - va giudicato nel pit che conso-
lante quadro della «continuata e brillante per-
formace dell’economia Usa, marcata da una
robusta crescita e da un’inflazione contenuta
(0 addirittura in calo) nonostante il continuo
restrigimentodelmercatodellavoro».

«Non dovesse il declino dei mercati finan-
ziari accumularsi - ha detto il capo della Fede-
ral Reserve, abbandonandosi a profezie per lui
alquanto inusuali - ¢ assai probabile che tra
qualche anno sia possibile rimirare i fatti di
questi giorni, cosi come oggi guardiamo al
crash del 1987». Vale a dire: come ad un «epi-

sodio salutare nei termini delle sue implica-
zioni perlamacroeconomia». Non ci fosse sta-
toil crollo della Borsa di Hong Kong, halascia-
to in sostanza intendere Greenspan, qualche
altro «episodio» avrebbe finito per chiamareil
bluff di un mercato azionario chiaramente so-
pravvalutato.

Proprio questa - «<salutare» - era in ogni caso
laparola cheimercatiattendevanoieri per da-
re continuita alla ripresa iniziata il giorno pri-
ma. Ed un decisivo contributo ad ulterior-
mente aumentare 1'incalzante «euforia da ri-
monta» € sopraggiunto - come vuole un para-
dossale ma ormai tradizionale «riflesso condi-
zionato» -allorche il capo della Fed ha esposto
la parte pit «pessimistica» della sua relazione.
Ovvero: laddove Greenspan ha rammentato
come, per quanto tutt’altro che catastrofici,
gli ultimi avvenimenti siano comuque desti-
natiad avere qualchenegativoriflesso suicon-
sumi e, quindi, sui ritmi di crescita. Un'affer-
mazione, questa, che Wall Street ha, anche
stavolta, prontamente tradotto come segue:
non ci sara, nella prossima riunione del Fede-
ral Open Market Committee, alcun aumento
dei tassi d'interesse. Il che, prevedibilmente,
ha ulteriormente stimolato una ripresa che,
gia dal giorno prima, si trovava nel pieno di
quello che gli esperti chiamano «'effetto sal-
do». «Ormai - dice Robert Dederick, della Nor-

thern Trust Co. di Chicago - le cose sembrano
seguire questa logica ciclica: la sopravvaluta-
zione dei titoli porta ad una caduta dei prezzi.
Ela caduta dei prezzi richiama nuovi compra-
tori allaricerca di sconti e buone occasioni». Il
rimbalzo del Dow Jones ha arricchito alcuni e
impoverito altri, ma unasola categoria ha vin-
to su tutti i fronti: le societa di brokeraggio. I
broker ricevono infatti una commissione su
tutte le transazioni eseguite per conto dei pro-
pri clienti, e quindi non guadagnano solo
quando le quotazioni salgono, ma anche
quando scendono. Cio che importa per le so-
cietadiintermediazione il volume di scambi,
e in questi ultimi giorni il numero di azioni
passate di mano ha infranto nuovi record: lu-
nedi il panico ha convinto gli investitori a
vendere, e 684.571 azioni sono state scambia-
te. Martedi la ricerca di opportunita di acqui-
sto a prezzi considerati convenienti ha disse-
minato una tale euforia cheil volume di scam-
bi ha raggiunto la straordinaria cifra di 1,2 mi-
liardidi azioni, un record assoluto. Brokers co-
me la Merrill Lynch, la Smith Barney, la J.P.
Morgan o la Charles Schwab hanno portato a
casaunacommissione suognunadelle2,8 mi-
liardi diazioniscambiate solo in quei due gior-
ni.

Massimo Cavallini

Piazza degli Affari

in forte recupero: +4,9
Il titolo Telecom

ha salvato il mercato

MILANO. Il giorno successivo al re-
cord negativo di sempre, l'indice
Mibtel della Borsa di Milano ha fat-
toregistrareil secondomigliorrisul-
tato di sempre, con un rialzo del
4,88%. Il «rimbalzo» - secondo il
gergo della Borsa - non avrebbe po-
tuto essere piu pronto e vistoso. 1l
mercato telematico ha macinato af-
fari per un controvalore di oltre
3.400 miliardi in un clima di ritro-
vatoottimismo.

Peririsparmiatori, e segnatamen-
te per i 2 milioni di sottoscrittori
dell’offerta Telecom, e stataun’altra
giornata da brivido, con i prezzi sul-
le montagne russe: dopo aver tocca-
to l'altro giorno un minimo di
9.905 lire, ieri il titolo telefonico ha
interamente recuperato le perdite,
superando per un breve periodo il
prezzo dell’Opv della scorsa setti-
mana. Poidinuovogiu, finoaunul-
timo prezzo di 10.825 lire, il 4,88%
inpiurispettoamartedi.

Impressionanti i volumi degli
scambi sul titolo della societa di
Guido Rossi e Tomaso Tommasi:
733,8 miliardi anchejieri, che porta-
noil controvalore degli affari sul so-
lotitolo Telecom in 3 giorni addirit-
tura a oltre 2.300 miliardi. I volumi
chenei giorni di magrasirealizzano
su tutto il listino in questo inizio di
settimana sono stati realizzati su
questo solo titolo, 'unico a consen-

World bank
ottimista
sulla crisi

LaBanca Mondiale
continua ad essere
cautamente ottimista circa
le possibilita di crescita, nel
lungo periodo, dei paesi
dellaregione dell’est
asiatico, nonostantela
recente crisi valutaria e
finanziaria. «Sottolineo nel
lungo periodo», ha
precisato Harinder Kohli,
senior operation advisor
dellaWorld Bankieri alla
facolta di economia di
Ferrara, ospite
I'economista Patrizio
Bianchi.

«Non voglio sottostimare -
ha detto Kohli - cio che e
successo nelle borse
asiatiche enemmenola
portatadei problemi
economici, sociali e politici
cherestano da affrontare.
La Banca Mondiale ritiene
che se vengono avviate
azioniincisive di riforma,
questi paesi nei prossimi
dieci anni potranno avere
un tasso di crescitadel
Prodottointerno lordodel
6%».

tire scambi cosi cospicui.

L’assegnazione ai sorteggiati dei
quantitativi minimi richiesti (con
680mila risparmiatori esclusi) non
sembra aver modificato significati-
vamente le condizioni di mercato
attorno al titolo telefonico. Il rim-
balzo del listino ha scongiuratoil ri-
schio di un’ondata di vendite im-
mediate.

Nelle agenzie delle banche per
tuttala giornatasisonosusseguitele
visite dei sottoscrittori, in cerca di
una conferma della propria richie-
sta di adesione all’'Opv, con una cu-
riosa varieta di reazione tra chi ha
saputo di aver vinto il sorteggio
quando ormai sperava di esserne
escluso, echial contrariosié vistori-
fiutare le azioni che ancora sperava
diavere.

Nei borsini per tutto il giorno si e
discusso su quale sia un prezzo ac-
cettabile per le azioni della societa
privatizzata. Di certo non € senzasi-
gnificato che in S contratti fuori
Borsa, sul cosiddetto mercato dei
«blocchi», qualcuno abbia acqui-
stato 2 milioni e 670mila titoli Tele-
com pagandoli ben 11.120 lire I'u-
no, e cioe decisamente oltre la quo-
tazione correntesul telematico.

Dicertola tenuta del titolo telefo-
nico, con la privatizzazione giunta
alla verifica del mercato proprio nel
pienodella crisi finanziaria interna-
zionale, ¢ stata una delle motivazio-
ni piti forti del ritrovato ottimismo
registratoieriin piazza degli Affari.

Lefasiditurbolenza, poi, costitui-
sconodasemprel’occasione per cla-
morosi affari per migliaia di investi-
toriavvertiti, i qualianchein questo
inizio i settimana sono riusciti a
sfruttare le enormi fluttuazioni dei
prezzi per mettere a segno impor-
tanti speculazioni al ribasso. Biso-
gna considerare infatti che soltanto
la settimana scorsa, il 20 ottobre, gli
indici di piazza degli Affari hanno
fatto registrare il nuovo massimo
storico assoluto. Chi ¢ riuscito a
vendere allora ricomprando marte-
diharealizzato guadagniin certi ca-
sianchedel 15-20%.

Adesso che il mercato ha reagito
allo scrollone, si dice a Milano, arri-
vera la fase piu difficile. I titoli mag-
giori del listino conservano perdite
chevanno, a seconda dei casi, daun
minimo di 5 a un massimo di 11
punti percentuali rispetto alle quo-
tazioni della settimana scorsa. Spa-
zio di crescita ne rimane, ma ¢ in-
dubbio chelabatostaindurraicom-
pratori ad essere piu selettivi nei
propriinvestimenti.

In questi giorni, infine, la piazza
finanziaria milanese ha mostrato
una fortissima dipendenza da quel-
la americana. E a Wall Street, dopo
una partenza pit che brillante, siso-
no riaffacciati prepotentemente i
venditori, tanto chenel pomeriggio
l'indice Dow Jones ¢ tornato negati-
vo. Le scosse di assestamento del
terremoto partito dall’Oriente non
sisonoesaurite.

Dario Venegoni
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operatore di borsa della «Halim Secu-
rities». Ma proprio, insistiamo, non
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c’¢ stato un momento d’ansia, in
questi giorni, per lei, i suoi colleghi, i
suoi clienti? Rashidi € categorico:
«Assolutamente no. Se devo parlare
di paura, di tensione emotiva, allora
bisogna andare indietro di una deci-
na di anni, alle crisi del 1985 o del
1987. Ma allora l'intera economia
nazionaleattraversavaunafasenega-
tiva, si era nel pieno della recessione.
Oggi la situazione ¢ un’altra. [l movi-
mentodei capitali ¢ soggettoanorme
molto pit severe. Dieci anni fa dal
momento dell’ordinazione di un ti-
tolo alla sua effettiva acquisizione o
alienazione potevano passare svaria-
te settimane. Oggi hai tempo cinque
giorni soltanto, e questo evita unase-
rie di scompensi che prima potevano
facilmente verificarsi. Manoneésolo-
continua il broker malaysiano- una
questione di ammortizzatori tecnici.
L’economia nel suo complesso ¢ cre-
sciuta. Nonostante lanostramoneta,
il ringgit, da luglio in poi abbia perso
molto terreno rispetto a quella ame-
ricana, passandodauna paritadel 2,5
sinoall’attuale 3,4, lenostreriservein

dollari ammontano ancora a 60 mi-
liardi. Perché abbiamo un’economia
diversificata e disponiamo di materie
primein abbondanza, dal petrolioal-
l'olio di palma, che ci garantiscono
introiticospicuiinvaluta pesante».
Main definitiva cosa ¢ accaduto in
questi giorni? Come lo descriverebbe
dalsuo particolareangolovisualealla
borsa di Kuala Lumpur? «In sintesi -
spiega Rashidi- si € trattato di questo.
Giain aprilein Malaysiala borsa ave-
va cominciato a perdere colpi in se-
guito a restrizioni imposte da Bank
Negara, la Banca centrale, in partico-
lare sui prestiti riferiti a proprieta im-
mobiliari. Sivoleva arginareil rischio
di seguire Bangkok lungola via in cui
sierano incamminati molti istituti di
credito locali, che avevano finanzia-
to troppo generosamente l'attivita
edilizia nella fase espansiva e si erano
poi trovati alle prese con la crisi del
mattone. Poi arrivo la tempesta mo-
netaria di luglio, quando la Thailan-
dia fu costretta a svalutareil baht, tra-
scinando in basso a rimorchio le mo-
nete di tutto il sud-est asiatico, Ma-

YT Parla Yusuf Rashidi, broker alla borsa di Kuala Lumpur

Ma in Malaysia il panico ¢ gia passato

| <«Se devo parlare di paura - dice - devo tornare alla crisi dell’85. Ma allora c’era un’altra economia».

laysia compresa. E la borsa di Kuala
Lumpur andava sempre pit git.. Eac-
caduto cosi che i principali fondi di
investimento specializzati sui merca-
ti asiatici hanno cominciato a consi-
gliareiloro clientia disinvestire dalle
piazze di Kuala Lumpur, Jakarta, Ma-
nila, Bangkok, orientandole verso
Hong Kong. Quella si che € una for-
tezza inattaccabile, dicevano. Si & vi-
sto...». Rashidi condividein partel'o-
pinione del suo governo, circa deli-
berati attacchi della speculazione in-
ternazionale alle economie di alcuni
paesi asiatici. «So che il premier Ma-
hathir € stato criticato per avere in
molte occasioni puntato l'indice
contro i manipolatori finanziari oc-
culti, ma quello che ¢ avvenuto a
Hong Kong in questi giorni, dimo-
strerebbe in parte che i suoi ragiona-
menti non sono cosi campati per
aria. E infatti abbastanza arduo spie-
gare altrimenti la caduta del piu sicu-
ro bastione finanziario del continen-
tex.

Gabriel Bertinetto



