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ECONOMIA E LAVORO Mercoledì 26 novembre 1997l’Unità13
Acconto Irpef,
il rigo giusto
è l’«N18» del 740
Peruno spiacevole refuso la
tabella riassuntivadelle
principali scadenze fiscali del
mese pubblicatanella edizione
di ieridel nostro giornale
risultava inesatta.L’acconto
Irpefda versare è pari al98% di
quanto indicato al rigoN18 (e
nonN1) del vecchio 740.

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

MIB 1.4270,28
MIBTEL 15.146 0,48
MIB 30 22.601 0,52

IL SETTORE CHE SALE DI PIÙ
IND DIV 3,83

IL SETTORE CHE SCENDE DI PIÙ
FIN DIVER -2,23

TITOLO MIGLIORE
STEFANEL W 14,92

TITOLO PEGGIORE
COMMERZBANK -6,25

BOT RENDIMENTI NETTI

3 MESI 5,72
6 MESI 5,84
1 ANNO 5,50

CAMBI
DOLLARO 1.707,12 6,60
MARCO 980,26 -0,60
YEN 13,471 0,08

STERLINA 2.877,86 -3,50
FRANCO FR. 292,82 -0,12
FRANCO SV. 1.212,44 -0,48

FONDI INDICI VARIAZIONI

AZIONARI ITALIANI -1,77
AZIONARI ESTERI -1,50
BILANCIATI ITALIANI -1,02
BILANCIATI ESTERI -1,08
OBBLIGAZ. ITALIANI -0,19
OBBLIGAZ. ESTERI -0,23

Banca Roma
Chiuso il prestito
obbligazionario
I 500 miliardi di lire di
obbligazioni convertibili incirca
300 milioni diazioni Banca di
Roma, parte integrantedella
privatizzazione dell’istituto,
sono stati interamente
sottoscrittidal mercato e di
conseguenza il collocamentoè
stato chiuso ieri.

I «pronti contro termine» e i finanziamenti «overnight» scendono per la prima volta al di sotto del Tus

Bot, rendimenti ai minimi storici
Ciampi: ora Fazio può ridurre i tassi
Energica «sforbiciata» del Tesoro all’asta dei Bot: assegnati 5.500 miliardi in meno rispetto ai titoli in scadenza. Il totale dei
titoli a breve in circolazione ridotto di 75.000 miliardi nel solo 1997. Record del Btp future, arrivati a Londra a 113,55 lire.

La Ue: sì agli sgravi per il Mezzogiorno

Finanziaria alla Camera
Lo stop di Violante
Salirà al 4,5%
l’aliquota dell’Irap?

MILANO. Il rendimento dei Bot è
sceso ai minimi storici, al di sotto
del 5% netto nel caso dei semestrali
e degli annuali. Il tasso dei pronti
contro termine è sceso per la prima
volta al di sotto del tasso di sconto
(6,21% contro il 6,25 delTus). Il tas-
so overnight, dei finanziamenti a
brevissimo termine, è finito a sua
volta al di sotto del tasso di scon-
to, mentre i future sul Btp decen-
nale hanno segnato record asso-
luti a ripetizione. I mercati finan-
ziari, a dispetto della crisi asiati-
ca, scommettono su una immi-
nente riduzione dei tassi di inte-
resse italiani da parte della Banca
d’Italia.

Lo stesso ministro degli Esteri
Lamberto Dini lo ha auspicato da
Pechino, raccomandando imme-
diatamente dopo ai presenti di
«lasciare lavorare la banca centra-
le», imitato dalla capitale dal mi-
nistro dell’Industria. «Noi, ha
detto Pierluigi Bersani, continuia-
mo a fare la nostra parte, e il go-
vernatore farà la sua».

Lo spazio per un ritocco al ri-
basso del costo del denaro, co-
munque, c’è, e lo ha confermato
a chiare lettere il ministro del Te-
soro Carlo Azeglio Ciampi alla
Camera dei deputati. Le cause
dell’inflazione sono state sradica-
te, ha detto, esistono margini per
ridurre il divario dei tassi a breve
tra l’Italia e la Germania.

Ciampi ha anche aggiunto che
l’Italia ha ormai «ripreso la strada
dello sviluppo: quest’anno do-
vremmo raggiungere il nostro
obiettivo di una crescita intorno
all’1 - 1,2%, e forse potremo an-
che superarlo. Per il ‘98 potremo
arrivare anche al 2,5%».

I mercati hanno accolto queste
dichiarazioni con una ventata di

euforia che ha investito tutti i ti-
toli italiani. Alla maxi-asta dei
Bot, che vedeva in scadenza titoli
per ben 30.500 miliardi, il Tesoro
ha dato una nuova energica sfor-
biciata all’emissione di titoli a
breve, offrendo Bot per comples-
sivi 25.000. Il monte Bot in circo-
lazione scende così per la prima
volta da oltre 7 anni al di sotto
dei 310.000 miliardi, ben
108.750 miliardi in meno rispet-
to al massimo registrato nel mag-
gio 1995.

Sono ormai 62 le aste di Buoni
del Tesoro nei quali i quantitativi
offerti sono inferiori o al massi-
mo di pari importo rispetto a
quelli in scadenza. Nel solo 1997
il Tesoro ha emesso ben 75.000
miliardi di Bot in meno rispetto a
quelli in scadenza. La vita media
del debito pubblico si allunga, e
questa operazione, aggiunta alla
drastica discesa dei tassi di inte-
resse (quasi dimezzati da 2 anni a
questa parte, nel caso dei Bot an-
nuali) ha comportato il risparmio
di diverse decine di migliaia di
miliardi per le casse dello stato,
per le quali ha avuto l’effetto di
una pesante «manovra» corretti-
va. Tanto che Ciampi ha potuto
annunciare ieri - incrociando le
dita - che se non avverranno fatti
imprevisti nel 1998 per la prima
volta da moltissimi anni a questa
parte non ci sarà bisogno della
tradizionale «manovra aggiunti-
va» di primavera.

I rendimenti netti dei Bot, co-
me detto, hanno toccato un nuo-
vo minimo storico: mai, dal
1973, anno nel quale essi diven-
nero uno strumento di attività fi-
nanziaria accessibile alle famiglie
(prima erano esclusivo appan-
naggio delle banche) i rendimen-

ti dei semestrali e degli annuali
erano scesi così in basso, rispetti-
vamente il 4,94 netto e il 4,75
netto. Appena al di sopra del re-
cord di sempre i trimestrali, con
il 5,03 netto.

La generale convinzione che il
governatore Fazio deciderà entro
questa settimana di rivedere i tas-
si - a Milano di punta su un taglio
di 0,75 punti, fino al 5,50% - ha
fatto da volano agli scambi sul
mercato dei futures. Il Btp decen-
nale ha macinato un record dopo
l’altro, arrivando a 113,55 lire a
Londra: un livello abbandonato
in chiusura ma solo di poco. L’ul-
timo prezzo è stato di 113,50,
ben 40 punti base in più rispetto
alla vigilia.

Dario Venegoni

ROMA. Il primo vero intoppo della
Finanziaria, o meglio del disegno di
legge collegato con i provvedimenti
decisivi, sta nell’affollarsi di norme
nonnecessariamentepertinenti ilbi-
lancio statale. Norme messe là come
su un treno in corsa, per approfittare
dell’iter speciale col vincolo del voto
entro fine anno, ed evitare così i ri-
schi di insabbiamento. Il presidente
dellaCameraLucianoViolanteinfat-
ti auspica che le norme «estranee»
sianostralciatedallaFinanziaria,ein-
vita il presidente della commissione
Bilancio Solaroli a darsi da fare in
questa direzione. Per il resto sarà im-
probabile un ritocco del maxi-emen-
damento sul Welfare (oggi l’art.48
del collegato) a favore dei lavoratori
autonomi e dei dipendenti di Banki-
talia perché su questa materia né il
governo, né la maggioranza hanno
intenzionediproporreemendamen-
ti. E poi in mattinata il ministro del
Tesoro Ciampi aveva presenziato al-
l’apertura della sessione di bilancio a
Montecitorio, affermando tra l’altro
che Bruxelles ha accettato la perma-
nenza degli sgravi contributivi al Sud
finoal1999.

L’iniziativa di Violante nasce dalle
critiche del Polo sullo snaturamento
del collegato. Critica che Violante
condivide, e scrive a Bruno Solaroli
osservando che ci sono «numerose
materie estranee rispetto al contenu-
toproprio».Troppe,secondoViolan-
te che raccomanda «al presidente
della commissioneBilanciodieserci-
tare tutta la sua influenza per pro-
muovere intese volte a favorire lo
stralcio delle disposizioni più acuta-
mente contrastanti con la natura e la
competenza propria della decisione
dibilancio».Magiàl’altroieriilsotto-
segretario al Bilancio Giorgio Mac-
ciottaavevadenunciatolapraticadei
«collegati omnibus» («c’è di tutto,

dalle riforme alle normette organiz-
zative»), indicandone il superamen-
to nella riforma della legge di conta-
bilità che giace negli archivi parla-
mentari.

Riguardo alle pensioni degli auto-
nomi e di Bankitalia, Solaroli ha det-
to che solo dal governo, e non dalla
maggioranza, possono attendersi
correzioni importanti all’art.48 del
collegato, in quanto le disposizioni
sulwelfarederivanodaunatrattativa
con le parti sociali condotta dal go-
verno e non dalla maggioranza. Tut-
tavia secondo fonti ministeriali sul
welfare il governo non proporrà
emendamenti. Così svanisce l’ipote-
si che per artigiani e commercianti
l’età di accesso alla pensione antici-
patatornia57anni.

Il governo sta invece preparando
l’emendamento sugli sgravi contri-
butivi per 2.000 miliardi (1.250 per il
’98e750nel ‘99)asei regionidelSud,
che il commissario europeo alla con-
correnza Van Miert autorizza, a con-
dizione che la platea dei beneficiari
passi dal 14 all’11% della popolazio-
ne. Stando alla prima bozza del prov-
vedimento,nesarebberoesclusi i set-
tori della cantieristica, del carbone-
alluminio,delleautomobili edelle fi-
bresintetiche.Gli sgravisarannocosì
ripartiti:1.600.000 lirenel ‘98percia-
scun dipendente con retribuzione
lorda inferiore ai 36 milioni annui;
1.050.000 nel ‘99 per ciascun dipen-
dente,conlastessaretribuzione.

Infine si avvicina la messa a punto
dell’Irap. Il relatore Targetti (Sd) non
ha escluso che l’aliquota del 4,25%
possa salire, ad esempio al 4,5%, per
compensare la mancanza di gettito
derivante da eventuali misure desti-
nate a risparmiare le imprese da ag-
gravieccessividelcaricofiscale.

Raul Wittenberg

Bilancia pagamenti
Ottobre -2mila miliardi

La bilancia dei pagamenti chiude in «rosso» per 2.080 miliardi in
ottobre, portando il saldo dei primi dieci mesi a 18.311 miliardi,
circa 9.000 miliardi al di sotto del risultato (27.651 miliardi)
registrato nel periodo gennaio-ottobre 1996. Ad incidere sul
risultato negativo hanno pesato le turbolenze della crisi politica,
provocando come conseguenza un minor afflusso di capitali esteri
(7.189 miliardi, rispetto ai 19.847 miliardi dell’ottobre 1996) ed una
maggiore uscita di capitali italiani (10.730 miliardi, rispetto ai 2.972
miliardi dell’ottobre 1996). Elevatissimo il volume complessivo di
capitali in movimento da e per l’Italia nei primi dieci mesi del ‘97:
quelli in entrata hanno superato i 127.000 miliardi, quelli in uscita
sono stati più di 110.000 miliardi.

A New York si teme che il Giappone cominci a ritirare i suoi capitali e che la crisi arrivi a contagiare anche la Cina

Ancora bufera sui mercati asiatici, Tokyo perde il 5%
Ma le Borse europee e Wall Street resistono al colpo
L’Apec vara aiuti per 68 miliardi di dollari. Clinton: forse non basteranno

ROMA. Evitare un crack finanzia-
rio di proporzioni mondiali, cioè
unlungoperiododi instabilità edi
perdite in Borsa. Evitare un rallen-
tamento economico in Asia che
colpirebbe anche leesportazioni, i
guadagni e il reddito degli Stati
Uniti e dell’Europa. Evitare questi
due rischi ha un prezzo che finora
è di 68 miliardi di dollari. 48 mi-
liardi sono già stati destinati dal
Fondo Monetario Internazionale,
gendarmedeiconti internazionali
e grande tutore dell’Asia dell’ex
miracoloeconomico,perThailan-
dia, Filippine e Indonesia. Per la
CoreadelSudc’èladisponibilitàdi
aiuti per 20 miliardi di dollari, ma
secondo il governo di Seoul ce ne
sarebbe bisogno di una cinquanti-
na. A Vancouver, in Canada, l’Or-
ganizzazione per la cooperazione
economica nell’Asia e nel Pacifico
(Apec) ha approvato quella che
passerà alla storia come la «piatta-
forma di Manila», cioè le proposte
avanzate dai ministri finanziari
qualche giorno fa in un incontro
nelleFilippine. I68miliardididol-
lari serviranno a finanziare la sta-
bilizzazione delle valute in crisi.
Dueanni fa, ipaesi industrializzati
con l’aiuto di Arabia saudita e Sin-
gapore stanziarono per il Messico
50 miliardi di dollari. Il pacchetto
di Vancouver non basterà. Lo ha
ammesso indirettamente lo stesso
Clinton: «Abbiamo già discusso
con gli altri leader che cosa fare
perché ilpiano funzioni e findove

siamo disposti ad arrivare se fosse
necessarioandareoltre».

Mentre i capi di stato o di gover-
no dei 18 paesi membri dell’Apec
(si tratta dei paesi che si affacciano
sul Pacifico) cercavano di trovare
un accordo, mentre il presidente
americano Clinton e il premier
giapponese Hashimoto litigavano
sulla responsabilità dei rispettivi
paesinellagestionedellapiùgrave
crisi finanziaria scoppiata dopo la

crisi petrolifera degli anni ‘70, sui
mercati asiatici si era già scatenato
il peggiocon la Borsadi Tokyosot-
tooltre il5%elealtrediconservae,
soprattutto, con lo yen a quota
128,07 sul dollaro, il livello più
basso degli ultimi cinque anni. La
cadutadelloyenèlaclassicagoccia
che fa traboccare il vaso. Gli Stati
Uniti non sono disposti ad aggra-
vare il lorodeficitcommercialenei
confrontidelGiappone(40miliar-

di di dollari nei primi nove mesi
dell’anno) né Clinton è più in gra-
do di domare le spinte protezioni-
stiche che sono forti tra i repubbli-
cani quanto nel suo stesso partito.
Uno yen a quei livelli è benzina
economica e politica. I giapponesi
non sono invece ansiosi di difen-
dere la loro valuta. Prestandoall’e-
sternomoltopiùdiquantosi inde-
bitino, possono pagare gli oneri
dei debiti contratti con l’estero

senza preoccuparsi del movimen-
to dello yen. L’effetto domino sui
mercati si è fermato sulla soglia
dell’Europa.LeBorsediFrancofor-
te,Milano,ZurigoeMadridhanno
perfinochiusoalrialzo(Piazzaffari
a 0,48%). A Wall Street gli scambi
sono stati interrotti per eccesso di
rialzo. Ma si è trattato solo di una
pennellatadifrescosull’umorene-
rissimocheregnanellaBorsaame-
ricana. Con il passare delle ore l’u-

mor nero è rimerso con un brusco
caloanchesepoi l’indicehachiuso
con un rialzo di 43 punti. Si teme
che dal Giappone partano massic-
ciordinidivenditadi titolidi stato
americani il che provocherebbe
un crollo dei prezzi e un aumento
deirendimenti.

È il vertice di Vancouver ad aver
deluso le aspettative per tre moti-
vi: 1) i 68 miliardi di dollari dispo-
nibiliper l’emergenzaasiaticanon

vengono ritenuti sufficienti di
fronteallacatenadiriduzionidiat-
tività o di fallimenti di banche e
perfino interi conglomerati indu-
striali (é il caso dei chaebols sudco-
reani); 2) non c’è fiducia che il
governo giapponese voglia in
tempi brevi affondare il coltello
nel ginepraio di interessi dell’af-
farismo finanziario e di aprire i
propri mercati; 3) si teme il con-
tagio della crisi alla Cina che già
oggi si prepara ad affrontare un
rallentamento della crescita eco-
nomica. Pesa il nuovo scontro
politico che si è aperto tra Stati
Uniti e Giappone. A Vancouver
Clinton ha messo Hashimoto
con le spalle al muro afferman-
do che «la rivitalizzazione del-
l’economia giapponese è la
chiave per la stabilità asiatica».
Il Giappone ristagna da anni,
ma resta pur sempre il maggior
prestatore di capitali al mondo.
Hashimoto non vuole assumere
impegni in questo senso con gli
Usa e ha ribadito più volte che
«va fatta una distinzione netta
tra i problemi economici in Asia
e i problemi del Giappone».
Non esiste un legame tra la crisi
delle società di investimento e
finanziarie come la Yamaichi e
la crisi delle valute del sud-est. Il
rilancio dell’economia non è co-
sa che i giapponesi faranno «so-
lo perché gli Usa lo chiedono».

Antonio Pollio Salimbeni
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Clienti in coda davanti alla Yamaichi
E intanto parte il processo Nomura

La banca del Giappone ha sbloccato 800 miliardi di
yen, pari a 6,2 miliardi di dollari, sottoforma di
prestiti alla casa di brokeraggio Yamaichi fallita,
per coprire i diritti dei clienti. Poi ha sbloccato
l’equivalente di 24 miliardi di dollari per coprire la
Takushoku Bank, dichiarata in fallimento la
settimana scorsa. Questa è solo una parte minima
della somma che il governo dovrà sborsare per
salvare molte istituzioni finanziarie dal crack. Una
prima stima arriva a 125 miliardi di dollari. Cioè
due volte e mezzo il valore dei pacchetti definiti
dal Fondo Monetario Internazionale per
Thailandia, Indonesia e Corea del Sud
(quest’ultimo è ancora da definire). E circa il 3%
del prodotto giapponese. Ieri i clienti della
Yamaichi si sono precipitati a migliaia all’apertura

delle succursali per ritirare i loro soldi. Ieri si è
aperto il processo agli ex dirigenti di Nomura, la
prima società di brokeraggio del Giappone, i quali
hanno ammesso di aver versato quasi 50 milioni di
yen, pari a 700 milioni di lire, ad una
organizzazione criminale specializzata nei ricatti.
È il primo di una lunga serie di processi che vedrà
sfilare come imputati i responsabili di altre tre
maggiori case di brokeraggio, la Daiwa, la Nikko e
la Yamaichi. Avrebbero versato 690 milioni di yen a
Ryuichi Koike, il principe dei ricattatori d’alto
bordo, che dopo aver acquistato un pacchetto
azionario estorcono denaro minacciando di
disturbare le assemblee degli azionisti. La spesa
veniva presentata come rimborso per le perdite
subite negli investimenti, cosa vietata dalla legge.
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