
13ECO03A1302 ZALLCALL 11 22:52:19 02/12/98  

IL VALZER DELLA FINANZAVenerdì 13 febbraio 1998 6 l’Unità

Listino in flessione dell’1,42%, ma gli scambi restano altissimi: oltre 4mila miliardi. Piazze europee in calo

La Borsa boccia Cuccia
Dopo l’aumento di capitale, i titoli Mediobanca in picchiata del 4%
Il Mibtel interrompe la sua galoppata influenzato dai mercati orientali
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IN PRIMO PIANO

Greenspan: «La crisi asiatica
analoga a quella messicana»
MILANO. Dopo aver fatto segnare
nel corso delle ultime due sedute
nuovi massimi assoluti, al di sopra
dellasogliadegli8.300punti, l’indi-
ce Dow Jones della Borsa di New
York ha accusato ieri il colpo della
crisi asiatica e della flessione dei
mercati europei, con un arretra-
mento che a metàsedutahasupera-
to la soglia dei 50 punti, facendo
scattare le procedure di blocco im-
mediato delle contrattazioni auto-
matizzategovernatedaicomputer.

La giornata è stata condizionata
dall’attesa dell’intervento del presi-
dente della Federal Reserve Alan
Greenspan di fronte alla commis-
sioneperlerelazioniconl’esterodel
Senato.

Si attendeva dal responsabile del-
la banca centrale degli Stati Uniti
una valutazione dell’impatto della
crisi asiatica sull’economia occi-
dentale, e molti temevano che po-
tesse giungere al mercato un segna-
le di allarme, soprattutto dopo l’en-
nesimo crollo delle Borse di Giakar-
ta (-9,29) e di Kuala Lumpur (-5,73),
chehannopesantementecondizio-
natolagiornatafinanziariainterna-
zionale, trascinando al ribasso an-
che Hong Kong (-1,6%), Bangkok (-
2,89) e le altre piazze della regione,
con la sola esclusione della più im-
portante, quella di Tokyo, sostan-
zialmentestabile.

Greenspan da un lato ha teso a
tranquillizzare il Senato e l’opinio-
ne pubblicaamericana, sostenendo
che la crisi dei mercati asiatici è det-
tata più da una «paura viscerale»
chedasolidemotivazionieconomi-

che. I «fondamentali», gli elementi
chiave per valutare la solidità delle
economie della regione, restano so-
stanzialmente positivi. Tuttavia in
questa fase prevalgono «incertezze
che distruggono la precedente let-
tura di come funziona il mondo».
La conseguenza è per il leader della
Fed «un massiccio disimpegno de-
gli investitori», che provoca «un ca-
lo delle valute asiatiche che non ha
legamiconlarealtà».

Una analisi tutto sommato rassi-
curante, cheperòhaportatoGreen-
span a individuare sinistre analogie
con quanto avvenuto in Messico 3
anni fa: un riferimento che ha dato
un brivido a molti investitori, me-
mori delle immense ricchezze fi-
nanziariebruciateallora.

Il discorso del presidente della
Fed ha un po‘ sconcertato il merca-
to, da un lato rassicurato e dall’altro
posto di fronte a un fenomeno -
quello della diffusione della sfidu-
cia e della paura - che lo stesso
Grrenspan ha ammesso di non sa-
perevalutareappieno.

Per consolarsi, Wall Street è tor-
nata a studiare i fatti concreti, come
l’annuncio della Ford di aver rag-
giunto un accordo strategico con la
coreana Samsug, e soprattutto co-
me il dato delle vendite al dettaglio
negli Usa, cresciute solo dello 0,1%
a gennaio. In altre parole il «preve-
dibile rallentamento di primavera»
della locomotiva americana, pa-
ventato in un discorso dello stesso
greenspan soltanto qualche setti-
manafa,potrebbegiàesserecomin-
ciato.

MILANO. Dopo tante sedute inrial-
zo, è venuto anche per il mercato di
piazza degli Affari il momento di
una pausa. Influenzata dalle pessi-
menotiziesullechiusuredelleBorse
asiatiche, la Borsa milanese ha vis-
suto una giornata tutta in negativo,
chiudendo con una flessione tutto
sommato contenuta (-1,42%), in
uncontestodiscambiimponenti.

Il controvalore complessivo dei
contratti conclusinelcorsodella se-
duta,pur incalodaimassimidell’al-
tro giorno, ha nuovamente supera-
to la soglia dei 4.000 miliardi, una
sogliacheriporta lapiazzamilanese
tralepiùimportantidelmondo.

Attesa,temuta,maancheinvoca-
ta, labattutad’arrestoèdunquearri-
vata. Si discute a Milano se questo
possa essere considerato come l’av-
vio di una correzione importante
degli indici, che - si ricorda - conser-
vano anche dopo la giornata di ieri
un incremento del 16% abbondan-
te dall’inizio dell’anno; o se dopo

questi realizzi,chehannocolpitoin
particolare i settori che nelle setti-
manescorseavevanocorsodipiù,la
Borsa potrà riprendere la suascalata
verso nuovi imprevedibili massimi
storici.

Èopinionediffusa, tra le sale ope-
rative dei grandi intermediari, che
vi sia ancora ampio spazio per ven-
dereaottimi livelli, realizzandolau-
ti guadagni, e che insomma possa
realizzarsi ora il cosiddetto «stor-
no»,coniprezzicheabbandonanoi
livelli record delle ultime sedute,
creando così anche l’occasione per
nuovi investimenti su livelli più ac-
cettabili.

Interrogato a Monaco di Baviera
sui movimenti di questi giorni, il
presidente del Consiglio Romano
Prodi si è sottratto a un commento,
ricordando con semplicità che «è
giustocosì:laBorsavasuegiù».

Insomma, nessun allarme, tanto
più che in questo movimento al ri-
basso Milano è in buona compa-

gnia, tanto che nessuna piazza eu-
ropea ha chiuso la giornata in posi-
tivo: a Parigi l’indice Cac è arretrato
dell’1,89%; il Dax a Francoforte ha
perso lo 0,95; il Ftse a Londra l’1%
netto. In questo modo le principali
Borse europee si sono allineate a
quelle asiatiche, tutte a loro volta
pesantemente condizionate dal-
l’ennesimocrollodiGiakarta.

A Milano sono stati principal-
mente i titolibancari eassicurativia

frenare gli indici. All’indomani del-
ladecisionediaumentare il capitale
di 1.400 miliardi, ha fatto notizia
soprattutto la netta bocciatura del
titolo Mediobanca, che ha lasciato
sul terreno quasi il 4%. Ma anche
Comit e Bancaroma hanno accusa-
to perdite superiori al 3%. Peggio
ancora hanno fatto le Generali,
crollatedel4,84%.

D. V.

Operatori alla Borsa di Milano Testa

L’INTERVISTA. «Colbertismo? Ciampi fa bene a guidare la ristrutturazione del sistema»

«Non basta fondersi»
Colajanni: le banche italiane non hanno cultura internazionale
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ROMA. Banche che si fondono,altre
cheprogettanoalleanze, assicurazio-
ni e istituti di credito che vanno a
braccetto: la “foresta pietrificata” fi-
nalmente si muove. «E lo credo bene
che si muova - osserva l’economista
Napoleone Colajanni - Il sistema
bancario italiano è con le spalle al
muro. O si rinnova o perisce. E di
fronte alla morte, e cioè al rischio di
perdere progressivamente terreno ed
importanza,ibanchierihannoscelto
la per loro inusitata via del cambia-
mento».

Un po‘ tardi, a dire
ilvero.

«Solo un po’? Il ri-
tardo accumulato è
enorme. All’estero le
aggregazioni sono av-
venute già anni fa. Ba-
sta scorrere qualun-
que indice statistico. I
nostri istituti di credi-
to, anche i maggiori,
sono inevitabilmente
infondoallalista».

Sicreanonuovipo-
li, aumentano le
masse amministrate,
si fapiùattenzioneai
costi. Basterà con
l’euroalleporte?

«Non basta affatto.
La sfida per le banche
italiane non è solo eu-
ropea ma mondiale. E
per vincerla la dimen-
sione e l’efficienza di
costo non sono suffi-
cienti.Ci vogliono an-
che cultura, know
how, esperienze inter-
nazionali. Tutte cose
scarsamente presenti nel nostro si-
stema creditizio. Chi le ha mai viste
lenostrebanche,senonconunruo-
lomarginale,nelmercatomondiale
deibonds?»

E come possono apprendere
questacultura?

«Nuotando. Ma per imparare a
nuotarebisogna buttarsinell’acqua
e provare a stareagalla.È il solomo-

do di apprendere, anche se natural-
mentecisarannoferitieprigionieri:
il mercato non perdona chi non sa
reggerel’onda».

È il mercato che sta dettando le
aggregazioni?

«Non restiamo vittime delle illu-
sioni ottiche. Le operazioni cui stia-
mo assistendo in questi mesi sono
rigorosamente gestite. E chi le gesti-
sce è Ciampi. Il salvataggio del Ban-
co di Napoli o degli istituti siciliani
non lo ha certo guidato il mercato.
L’”attenzione” del Tesoro, quando

si parla di banche, è fortissima, pur
se discreta. Del resto, è lo stile di
Ciampi: tra il ‘92 ed il ‘94 ha fatto la
riforma del sistema bancario senza
dirlo,pursecongrandeserietà».

Anche lei ama Colbert, come
accusaAmato?

«Colbert non c’entra nulla. Il li-
berismo creditizio assoluto avrebbe
comportato soprattutto guai non il

disboscamento della foresta pietri-
ficata. L’esperienza Ciampi dimo-
stra che un intervento nell’econo-
mia, compatibile col mercato, è co-
munque necessario. Anche se si po-
ne un problema che ricalca quello
dell’euro: la cura Ciampi servea far-
ci entrare in Europa. Ma potrà fun-
zionare anchedopo? È una questio-
ne strategica che mi pare sfuggire
nelladiscussioneasinistra».

Bankitaliaharallentato lamar-
cia di Allianzsul Credit e diGene-
ralisuMediobanca?

«Assistiamo ai segni
premonitori di quel
che potrà avvenire in
futuro. In zona euro,
chi mai potrà impedire
ad una compagnia te-
desca di comprarsi una
banca italiana? Nessu-
no. Già ora è così. Tan-
t’èveroche afunziona-
renon sono divieti am-
ministrativi, ma la mo-
ral suasion di Bankita-
lia».

Fazio va con i piedi
dipiombo.Fabene?

«Dipende dai casi.
Siamo all’inizio del
processo. Dobbiamo sì
evitare ulteriori ritardi,
ma non dobbiamo
nemmeno finire con
l’essere solo terra di in-
vasione altrui. ma non
è affatto la fine del
mondosequalcheban-
ca italiana passa in ma-
nistraniere».

La galassia Cuccia è
sottosopra.

«Non ridurrei la questione ai soli-
ti stereotipi. Il “metodoCuccia”po-
teva avere un senso, se lo aveva, in
un mercato chiuso, dominato da
pochi protagonisti. Ora non è più
così, lenostrebanchedevonocollo-
carsi all’interno del gran giro della
finanza mondiale. Anche Medio-
banca deve rinnovare il proprio si-
stema e lapropriacultura,devefarsi

piùinternazionale».
Cuccianonservepiùalcapitali-

smoitaliano?
«Ma guardi che la strategia di

Cuccianell’insiemeèfallita:nonha
resol’insiemedelcapitalismoitalia-
nopiùefficiente.Hasalvatoil salva-
bile e cioè quei pochi grandi gruppi
familiari che lo hanno caratterizza-
to in passato. Ora però, bisogna di
nuovo buttarsi in acqua ma le vec-
chie tecniche di nuoto non funzio-
nano più. C’è un episodio che, se-
condo me, segna la svolta: quandoi
fondi internazionali, ormai presen-
ti dappertutto, hanno deciso di
averne abbastanza dell’Ingegnere.
EDeBenedettièstatocostrettoafar-
sidaparte».

Il capitalismo senza capitali ha
fattoilsuotempo?

Sì, se non altro perché ormai i ca-
pitali vengono anche dall’estero. E
poi c’è un mercato interno molto li-
quido, che comincia ad affluire alla
Borsa. La situazioneè molto diversa
daquellachiusadiprima».

Più soldi in Borsa, ma anche
menotitoliquotati.

«È l’altra faccia del capitalismo
italiano. Abbiamo una miriade di
piccole e medie imprese familiari,
rette quasi sempre dal titolare. È un
modello che può funzionare nell’e-
conomia globale? Non lo penso.
Noncisonosoloquestionilegateal-
la linea ereditaria ma anche di fi-
nanziamento, di dimensioni ade-
guate, di gestioni che facciano affi-
damento ad un management vero,
controllato da azionistinon da “pa-
droni”. Il risparmio del pubblico
c’è.Quelche mancaè la volontà de-
gli imprenditori a utilizzarlo. E il si-
stema bancario non li ha certo aiu-
tati ad affrontare la sfida con una
mentalità nuova: sul mercato mon-
diale non si sta più soltanto col pro-
dotto, ma anche con la finanza. La
corporate governance più impor-
tante sarà quella che riguarda le so-
cietànonquotate».

Gildo Campesato

Napoleone Colajanni Sayadi

«Il sistema
è al palo
O si rinnova
o sarà
fagocitato»

Per incorporazione nella banca torinese

Accordo Imi-San Paolo
Entro l’anno la fusione
ROMA. Fusione per incorporazio-
ne, entro l’anno, dell’Imi nel San
Paolo: è questa l’ipotesi che sembra
prevalereilgiornodopoilsìdell’isti-
tuto romano alla «proposta di ma-
trimonio» con la banca torinese. Ie-
ri l’accordo è stato oggetto di rifles-
sione, nella consueta riunione del
comitato di gestione della compa-
gnia San Paolo, il principale azioni-
sta della banca. La seduta si è svolta
in un clima di grande soddisfazio-
ne, soprattutto da parte del presi-
dente della Compagnia, Gianni
Merlini, che ha anche sottolineato
la nascita di una sorta di «feeling»
con la Fondazione Cariplo. Se alla
vigilia sembrava prospettarsi un
conflitto con i lombardi, ora, ad ac-
cordo fatto e con l’ipotesi della fu-
sione per incorporazione, i due isti-
tuti bancari del nord-ovest sembra-
no acquistare un ruolo centrale nel
nuovo gruppo. «In fondo - ha com-
mentato un esponente della Com-
pagnia - l’Imi è sempre stato un pa-
lazzo romano e ora la bilanciapiega
decisamente a favore del nord». La

soddisfazionemaggioreperlaCom-
pagniaSanPaoloè,quindi,quelladi
essere riusciti a portare a casa il sì di
Cariplo e Monte dei Paschi. Questi,
infatti, temevano che il «dopo-fu-
sione»avrebbevistoSanPaoloeImi
protagonistidiunaccordosuccessi-
vo con il Credit, ma sono stati tran-
quillizzatianchecondocumentiuf-
ficiali.Perquelcheriguardalequote
di partecipazione dei quattro istitu-
tibancarialnuovogruppo,letratta-
tive sono appena all’inizio. Secon-
do indiscrezioni, San Paolo e Imi
potrebbero avere quote paritarie,
mentre Cariplo e Monte dei Paschi
siattesterebberosuun5%ciascuno.
Entro fine aprile la banca torinese
dovrà rinnovare il consiglio di am-
ministrazione con l’attuale presi-
dente, Gianni Zandano, che punta
a rimanere sulla poltrona che occu-
pada15anni.

Il Montedei Paschi intantoha in-
tenzione di accelerare la sua quota-
zione in Borsa proprio per mettersi
in grado di giocare il proprio ruolo
nelnuovogruppo.

«L’impresa
familiare
non pensa
al mercato
globale»


