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L’indice Mibtel chiude a -3,76%. Forti flessioni per tutti i maggiori titoli, Eni e Telecom perdono oltre il 5%. Operatori preoccupati

Allarme a Piazza Affari
Nuovo tonfo, in due giorni persi 65mila miliardi

MILANO.Ancora una chiusura
in forte ribasso per la Borsa.Per la
seconda seduta consecutiva l’In-
dice Mibtelha accusato perdite
superiori al3% (meno 3,76%,
l’ultima rilevazione) portandosi
a quota 23.339. Ilmercato ha
«bruciato» poco più di 65mila
miliardi di lire. Come giovedìè
«venuto giù» tutto il listino, indi-
stintamente, e l’indice Mibtel ha
registratoun arretramento del
3,76%, il secondo peggiore per
ampiezza del ‘98 chesi colloca
dopo quello dell’8 aprile scorso (-
3,85%) eprima di quello di giove-
dì (-3,62%). Per i titoli maggiori
un quasi tracollo, conEni eTele-
com chehanno accusato flessio-
ni superiori al 5%. E a preoccupa-
regli operatori è soprattutto la fa-
cilità con la quale si sono visti in

vendita praticamente tutti i titoli
del listino senza distinzione o ap-
prezzamenti particolari: «Quan-
do sale, sale tutto; quandoscen-
de, scende tutto, anche titoli cor-
rettamente valutati», commenta
un operatore. A differenzadella
giornatadi ieri, quando è bastato
un «basket» in venditaper dare il
«la» al ribasso, ieri a fare le spese
delle prime pressioni di venditaè
stato il Fib, il future sull’indice.
Dopoun’ora di scambi anche il
Mibtel ha risentitodel future
(che ha «rotto» i supporti tecnici)
con unaprogressionedi vendite
che ha portato fin quasi a una di-
scesa del4%, poi arrestatasi. Nel
resto della seduta ha provveduto
l’offertaarrivatadai cosiddetti
«borsini» a mantenere depresso il
mercato, anche se sopra i minimi

digiornata. Un andamento tutto
italiano, visto che i ribassi, diffu-
si anche in molteborse europee,
non hanno toccato il livello di
Piazza Affari.
Di tutto rispetto anche il contro-
valore degli scambi, pari secondo
le prime stimeprovvisorie acirca
4.966miliardi. Colpitedalle ven-
dite in particolare lebluechips
delmercato:Eni lascia il 5,26%,
Telecom il 5,09 eTim il 4,69%. Il
bollettino prosegue conRas (-
5,79%), Intesa (-5,15%), Monte-
dison (-4,57%), Credit (-4,76%),
Generali (-4,42%), Olivetti (-
4,40%). In particolare le Medio-
bancahanno chiuso con una
flessione del 5,25%,mentre si è
assistito a untonfo deldiritto (-
13,19%)proprio l’ultimo giorno
di trattazione. Un po‘ meglioè

andataalleFiat, chenel giorno
dell’attesa per ildividendo, poi
aumentato a120 lire per leordi-
narie, hanno contenuto idanni
terminando la giornata in calo
del3,72%, con 208miliardidi ti-
tolipassati di mano. Tra gli altri
titoli le Alitalia hanno lasciato il
6,96%, leGemina, dopo una so-
spensione per ribasso, hanno re-
cuperato chiudendo con una
flessionedel 3,70%. Deciso il calo
di Premafin (-7,13%),mentre tra
i titoli in controtendenzasi se-
gnalano le Magneti Marelli
(+0,58%), dopo i dati annunciati
giovedì. In attesadelle riunioni
dei Cda il mercato hadatoanche
il verdetto sul concambio San
Paolo-Imi. Idue titoli (-0,4% il
San Paolo; - 1,1% l’Imi)hanno
chiuso in sostanza alla pari..

«Non è solo uno scossone»
La Borsa teme l’emorragia
E gli investitori esteri cominciano a tirarsi indietro

ROMA.La Borsa italiana potràcontare su
maggiori investimentiper 80.000 miliardi
l’annograzie alpiano di riduzionedel debito
pubblico sotto il 100% entro il2003. L’oppor-
tunità, quantificata dal direttore generale del
Tesoro MarioDraghi, deve essere colta e il
tempo stringe. Esistono ancora«profilidi de-
bolezza»,ha avvertito Draghi intervenendo
ad unconvegnosul testounico della finanza
organizzatoall’Abi, che minacciano il merca-
to italianoallavigilia dell’Euro. Primo fra tut-
ti la povertà del listino. «La Consob - hadetto
Draghi -ha individuato 500società quotabili,
prevalentemente medio-piccole (Pmi), con
un potenzialedi sviluppo stimabile in
150.000 miliardi». Di più: ancora il 75%degli
scambiavviene sui primi 30 titoli guida, men-
tregli investitori istituzionali mantengono
unruolo «defilato» con una percentualedi in-
vestimento in titoli italiani (8,1%) «di poco
superiore» aquello inazioni estere (6%). Dra-
ghi ha sottolineato inoltre che è ancora«con-
tenuto» il numerodelle impresequotate: tra il
1991 e il 1997 le società quotate sono passate
da 231 a 213, mentrea NewYork il numeroè
salitoda 1.989 a2.476, a Londra da 2.572a
2.623, a Francoforte da 1.243a 1.971, aTokio
da 1.774 a 1.883. Il Tesoro ha fatto la sua par-
te:negli ultimi 4anniè stato ilprimo vendito-
re di azioni sul mercato, secondo nelmondo
solo all’Australia. «Il favore incontratodalle
operazione pubbliche eprivate di colloca-
mento azionario - ha proseguito Draghi - e
l’andamento crescente dellequotazioni nel
corso dello scorso anno, con un incremento
del58% edei primiquattro mesi del ‘98, con
un aumento del49% fino all’altro ieri, con-
fermano l’ampiezza del riequilibrio inattoa
favore dell’investimento incapitaledi ri-
schio». Il superamento dei limiti dellaBorsa
italiana,ha concluso Draghi«nonpuò essere
solo compito del testo unico dellaFinanza»,
chepureandrà completato con un’organica
riforma del diritto societario. Nell’ottica del
superamento dei ritardi si muovonosia il
riordino della tassazione finanziaria che l’in-
troduzionedella Dual Income Tax e dell’Irap.
L’entrata invigore dell’Euro «accrescerà an-
cor più in Europa il gradodi concorrenza, au-
menterà la mobilità dei capitali. «Per dimen-
sioni, ilmercato azionariogovernato dall’Eu-
ro, escludendoLondra, sarà paragonabile al

mercatoazionarionord-americano»,ha spiegato ildirettore generale
delTesoro. Sulla necessitàdi favorire lo sbarco inPiazza Affaridelle
Pmi, l’amministratore delegato dellaBorsa, Caio Massimo Capuano,
ha ricordatoche la societàè giàal lavoro.

IN PRIMO PIANO

ROMA. È stata una brutta botta.
Non un semplice scossone. Piazza
Affari perde il 3,76%.Parecchio.Per
il secondogiornoconsecutivotutto
il listino viene giù pesantemente,
senza distinzioni: titoli buoni e cat-
tivi rotolano verso il basso, così co-
mefinoaqualchegiornofasalivano
verso l’alto. L’inversione di tenden-
za è evidente. Dopo la fase dei rialzi
verticali, delle impennate travol-
genti, la Borsa inizia a scendere. E lo
fa bruscamente. Forse troppo. In
due giorni la piazza di Milano bru-
cia65milamiliardi.

Ieri, a fine giornata,
gli operatori sono
stanchi. Il morale è
basso. «Una giorna-
taccia...», commenta-
no. Si consolano pen-
sando che anche pri-
ma di Pasqua c’era sta-
ta una scossa violenta
(-3,8%). Era venuta
dopogli invitiallapru-
denza lanciati dal pre-
mier Romano Prodi e
dal presidente della
Consob Tommaso Pa-
doa Schioppa. Ma poi
la Borsa si era ripresa.
Stavoltaperòèdiverso.Glistessiad-
detti ai lavori sembrano più incerti,
non scoraggiati, perché restano
convinti che la svolta, il passaggio
dei piccoli risparmiatori dai Bot al
mercato azionario sia inevitabile,
ma c’è inquietudine. Insomma, an-
che gli operatori si chiedono se
quella di ieri sia solo un salutare
sgonfiamento, una giusta correzio-
nedirotta,oqualcosadipiù: l’inizio
di un’emorragia. D’altra parte gli

espertinonsi fannotroppeillusioni
e,dopoil -3,6%digiovedì, ieri,aini-
zio giornata, scommettono su un
riassestamento verso il basso del li-
stino. «È fisiologico - spiegano - do-
po tanti rialzi eccessivi». Ma uno
strappo così forte non se l’aspetta-
vano proprio. «Quello di ieri - com-
mentaunoperatore,chepuresimo-
stra ottimista per il futuro, - è stato
unmovimentobrusco,diquelliche
normalmentesispalmanosupiùse-
dute». Ieri è un venerdì, giornata di
solito tranquilla a piazza Affari, di

quelle in cui si chiudo-
no le posizioni e si pen-
sa al week end. L’inizio
è poco promettente,
ma è normale, dopo lo
scivolone di giovedì.
Sonoiborsini,cioèlefi-
lialidellebanche,afare
l’andatura. Piazzano
lotti minimi, vendono
le azioni dei piccoli ri-
sparmiatori. Molti di
loro, ultimamente,
hanno giocato inBorsa
un po‘ come al lotto o
alle corse dei cavalli.
Dall’inizio dell’anno
hanno guadagnato

quasi il40%.Eorasialleggeriscono.
Manonsonoipiccolirisparmiatori,
le cosiddette «mani deboli», ad
orientare il mercato, loro seguono
l’onda e possono diventare un peri-
colo soltantosedovesse scoppiare il
panico. E poi Milano è una Borsa
«volatile», cioè particolarmente
reattiva all’andamento del merca-
to: sale e scende con facilità, specie
diquesti tempi.Bastapoco:un4%a
Milano è come un 2% a Londra e

unozerovirgolaquasinienteaWall
Street. E ieri a invertire la tendenza
ci pensa il Fib30, il listinocheracco-
glie le 30 principali società quotate,
i big (Fiat, Eni, Telecom, i bancari,
gli assicurativi) che concentrano il
70-80% del mercato. Il Fib30 è un
indice di riferimento, l’indice dei
future, cioè dei contratti a termine.
È al Fib30 che si agganciano i com-
puter degli investitori esteri, quelli
programmati per lanciare ordini di
vendita o di acquisto quando scat-
tano certe convenienze, i cosiddetti
arbitrati.Beh,auncertopuntodella
mattinata il Fib30 scende a quota
35mila. In gergo tecnico si dice che
«rompe i supporti tecnici». E scatta-
no le vendite. Il Mibtel, l’indice di
Borsa, cala del 4%, poi arriva una
specie di tregua e a metà mattina si
chiude a -2,8. Nel pomeriggio il sur-
place s’interrompe. Il Fib30 va a
34.500 e riprendono a piovere le
vendite. Il gioco si fa duro. Alcuni
investitori esteri mettono sul mer-
catogrossi lottidiazioni.Èunmovi-
mento molto tecnico, ben calcola-
to. Stavolta a venderesonospeciali-
sti, non le «mani deboli» dei borsi-
ni. Non a caso gli ordini saltano il
«book», leprenotazionidegliacqui-
sti e delle vendite, e vengono fatti
cash, in modo che il nome di chi ef-
fettua l’ordine noncompare,anche
se si tratta di grosse partite. E così
quello che doveva essere un atter-
raggio morbido, una salutare corre-
zione di rotta del mercatoazionario
italiano, diventa uno strappo vio-
lento. Adareuna forteaccelerata al-
la svolta ribassistacipensanoanche
Wall Street e la piazza di Francofor-
te, che vanno male. Il Mib30 a fine

giornata continua a scendere e va
sotto quota 34mila. Chiude a
33.600 (-4%) e trascina con sé il Mi-
btel. Per i principali titoli del listino
è una bella cura dimagrante: Tele-
com,Tim, Intesa,Eni,Rasfiniscono
sotto di cinque punti, Montedison,
Credit, Generali e Olivetti di oltre
quattro. Il volume degli scambi è di
quasi 5mila miliardi, abbastanza
elevato per quello che
doveva essere un nor-
male venerdì di Borsa
e che rischia invece di
trasformarsi in un
«tranquillo week end
di paura», in attesa
della riapertura dei
mercati, lunedìprossi-
mo.

«Sono preoccupato,
- confessa una opera-
tore - passiamo da un
eccesso all’altro con
troppa facilità. Non è
certounbelsegnaleal-
la vigilia dell’Euro.
Prodi, dopo gli inviti
alla prudenza e contro
l’euforia di Borsa,
adesso dovrebbe lan-
ciare un segnale per
evitare una corsa alle
vendite».Manontutti
la pensano così. «Non
temo il panico - spiega
un altrooperatore - lu-
nedìsitornaaragiona-
re sulla base di un listi-
no ripulito da certi ec-
cessi. Cipotràesserequalcheseduta
diassestamento,manientepiù».

Alessandro Galiani

DRAGHI

«Le Pmi
entrino
nel listino»

«Nonèun
normalestorno,
èstatoun
movimento
troppobrusco,
diquelli che in
generesi
spalmanosupiù
sedute».
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IL CASO I franchi tiratori bocciano Zandano, che rifiuta la vicepresidenza

Imi-San Paolo, il ritorno di Arcuti
Il presidente dell’Istituto mobiliare italiano, a sorpresa, verrà designato oggi alla guida del colosso bancario.

Profumo a un convegno dell’Abi

Credit, per il diritto di voto
tetto dal 3% al 5% delle azioni

ROMA. A poche ore dalla riunione
del Consiglio generale della Com-
pagnia di San Paolo che, oggi, inco-
ronerà il nuovo presidente di Imi-
San Paolo, Luigi Arcuti sembra de-
stinato a guidare il nuovo gruppo
che nascerà dall’integrazione tra
Imi e San Paolo, a meno di sorprese
dell’ultima ora. Sarebbe questo il
verdetto a cui si è giunti nel corso
della riunione del Comitato di ge-
stione (una sorta di comitato esecu-
tivo) della Compagnia presieduta
da Giovanni Merlini, tenutasi gio-
vedì pomeriggio. Sarà un ritorno a
Torino e nell’istituto di piazza San
Carlo, quello di Luigi Arcuti. Tori-
nese, nato nel 1924 e laureato in
Storia e Filosofia all’Università di
Torino,ArcutièentratoalSanPaolo
a soli 21 anni, nel 1945. Nel 1974 è
stato nominato direttore generale
dell’istitutochehalasciatonel1980
perandare apresiedere l’Imi.Carica
che mantiene ancora attualmente.
«A questi movimenti non siamo in-
teressati»: questo è il secco com-
mento di Giuseppe Guzzetti, presi-

dente della Fondazione Cariplo,
che detiene il 9,93 per cento dell’I-
mi.

Nel corso della riunione del Co-
mitato di gestione due dei sette
membri avrebbero votato, a sorpre-
sa, a favore di Arcuti, bocciando la
candidatura del presidente del San
Paolo, Gianni Zandano. A quest’ul-
timo sarebbe stata offerta la vice
presidenza del nuovo istituto, ma
Zandano, a quanto si apprende,
avrebbe declinato l’invito. E questo
nonostante le richieste arrivate an-
che dal leader dei Popolari Franco
Marini di continuare a sedere nel
cda della nuova banca che nascerà
dall’integrazionediImieSanPaolo.
Ma la partita sulle nomine, a poche
ore dall’avvio dei consigli delle due
banche e della compagnia per la ra-
tifica della fusione, resta surriscal-
data.Per oggi èconvocato ilCdadel
San Paolo che dovrà approvare il
concambio con l’Imi che, secondo
le anticipazioni che rispecchiando
le quotazioni di Borsa, dovrebbe es-
sere alla pari. I concambi saranno

sottoposti, domenica, al cda dell’I-
mi.

E Arcuti potrebbe astenersi al
consiglio di oggi. È questa una delle
possibiliconclusioniacuisi sarebbe
giunti al termine di una giornata
convulsaperilnuovopolobancario
ecombattutatracolpidi legaliesor-
prese dell’ultima ora. Sembra im-
probabile che il presidente dell’Imi
possa presentarsi dimissionario già
al consiglio didomenica, avendoin
mano solo una designazione per la
presidenza a Torino. La via dell’a-
stensione potrebbe legalmente ri-
solvere il nodo del «doppio incari-
co» sucui però fontidell’Imihanno
precisato che la Consob non avreb-
be sollevato critiche. Per tutta la
giornata è stato un susseguirsi di
consultazioni legali e di incontri tra
Torino e Milano dov’è in corso in
queste ore la riunione del comitato
negoziatore: al centro del confron-
to che vede schierati i due advisor
dellebanche(CreditSuisse-FirstBo-
ston per Imi e Goldman Sachs per
Sanpaolo), la fissazione dei con-

cambi, lanuovadenominazioneso-
cialedellabancaelerelativemodifi-
chestatutarie.

Se il comitato negoziatore avrà ri-
velato un accordo sui concambi, su
tutta lamatassadeinodidascioglie-
re, spetterà ai rispettivi consigli fra
oggi e domani ratificare la fusione.
Se mancherà un’intesa, ai consigli
diamministrazionepotrebbeessere
sottoposta una forbice di valori su
cui esprimersi in vistadella votazio-
ne finale. Tecnicamente però - si ri-
leva in ambienti viciniall’operazio-
ne - esiste anche l’ipotesi che, in as-
senza di accordo o in caso di vota-
zioni sui concambi non omogenee
da partedeidueconsigli, sipossaar-
rivare ad un rinvio tecnico della de-
cisione da affidare alla convocazio-
ne di nuovi consigli di amministra-
zione. Mainquestocasoledueban-
che dovrebbero fare i conti con la
Borsa che anche ieri, in un contesto
di mercato decisamente negativo,
ha penalizzato i corsi dei titoli dei
due istitutiavviativersoilmatrimo-
nio.

ROMA. Il Credito Italiano aumen-
teràdal3%al5%iltettoimpostoal
diritto di voto dei soci in assem-
blea. Lo ha assicurato l’ammini-
stratore delegato Alessandro Pro-
fumo, precisando che questa mo-
difica dello statuto sarà attuata in
un’assemblea successiva alla pros-
sima, prevista per lunedì. «Abbia-
mopresoquestadecisione-hadet-
to a margine di un convegno del-
l’Abi -elametteremoinattoinuna
futura assemblea, non la prossi-
ma».

Nel corso dell’intervento svolto
al convegno, Profumo si è soffer-
mato sulla decisione del Credit di
trasferire inIrlandaleattivitàdige-
stione e di analisi di mercato, pre-
cisandochelamossanonrisponde
solo ad esigenze di natura fiscale.
«Sposteremolagestione inIrlanda
- ha detto - non solo per motivi fi-
scali, ma anche perché inEuropaè
fondamentale la capacità di anali-
si del rischio di credito sul reddito
fisso e l’analisi di imprese quotate
che oggi difficilmente riusciamo

ad attrarre in Italia. InIrlandacon-
teremosull’opera di circa70anali-
sti che non potremmo portare a
Milano».

IlCreditoItalianohasuccessiva-
mente precisato che l’ipotizzato
passaggio dal 3% al 5% del limite
del diritto di voto dovrebbe avve-
nire nell’ambito del progetto Uni-
creditoItaliano,ossia laannuncia-
taconcentrazionetraCrediteUni-
credito.

Intanto il presidente dell’Unin-
dustria di Treviso, Nicola Togna-
na,vededal suo punto divistacon
estremo favore il progetto Credit-
Unicredito. Si tratta di un’opera-
zione che riunirà l’istituto di Ron-
delli con le Casse di risparmio di
Verona, Torino, Treviso: «è una
operazione estremamente positi-
va: il matrimonio tra le casse di ri-
sparmio e ilCredit èuna tappa im-
portante per creare una realtà in
gradodicompetereallapariconal-
tricolossieuropei».

R. E.


