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La Chiari e Forti
verso la quotazione
delle azioni
La Chiari eForti, società
presieduta da Giulio Malgara,
chiederà aipropri azionisti di
deliberare in meritoalla richiesta
di ammissione delle azionidella
società.L’assembleadei soci di
Chiari e Forti, chenel 1997 ha
fatturato 202 miliardi e prevede
di superare i 300miliardi.

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

MIB 1.374 +0,95
MIBTEL 23.115 +1,36
MIB 30 34.494 +1,49

IL SETTORE CHE SALE DI PIÙ
DISTRIB +2,69

IL SETTORE CHE SCENDE DI PIÙ
FIN DIVER -1,52

TITOLO MIGLIORE
FIAR +9,54

TITOLO PEGGIORE
CUCIRINI -9,85

BOT RENDIMENTI NETTI

3 MESI 4,73
6 MESI 4,58
1 ANNO 4,13

CAMBI
DOLLARO 1.748,96 -10,77
MARCO 986,55 -0,01
YEN 12,031 +0,08

STERLINA 2.848,53 -27,57
FRANCO FR. 294,25 0,00
FRANCO SV. 1.178,54 -2,09

FONDI INDICI VARIAZIONI

AZIONARI ITALIANI -2,13
AZIONARI ESTERI -1,48
BILANCIATI ITALIANI -1,08
BILANCIATI ESTERI -0,76
OBBLIGAZ. ITALIANI -0,02
OBBLIGAZ. ESTERI +0,08

Germania
A settembre
via il fixing
La Germania noneffettuerà più
le rilevazionidi cambiocon le
principali monete, forse giàa
partire da settembre. La proposta
è stata fatta dalla borsa di
Francoforte, sullabasedella
considerazioneche «i cambi non
saranno importanti nel mercato
internazionale».

Rialzi generalizzati in tutto il mondo. Rassicurazioni da Tokyo, ottima ripresa in Piazza Affari

I mercati prendono fiato
In Europa torna il «Toro»

IL PUNTO

Cuccia tesse
la tela
tra Comit
Bancaroma

MILANO. Dopo la grande paura,
un tranquillizzante «rimbalzo»
per piazza Affari. Che ha chiuso
in rialzodell’1,36% l’indice Mi-
btel (a 23.115punti) e dell’1,49%
il Mib30 (il «paniere» delle trenta
blue chips del listino). Il recupero
è avvenuto sull’onda di duenoti-
zie: la tenuta di Wall Street - che
ha aperto in rialzo - e il rafforza-
mento dello yen (146,10per un
dollarocontro i 147,27 di marte-
dì), che ha fatto momentanea-
mente dimenticare i guai che
stanno attraversando leborse
asiatiche.Le quali, ieri, con la so-
la eccezione diHongKongche ha
messo a segno un + 1,17%,hanno
vissuto l’ennesima giornata ne-
gativa: Tokio haperso lo 0,18%e
Singapore dell’1,20%. In rialzo,
invece, Mosca che dopo duecrol-
li consecutivi (pari aun calo del
18%)ha segnato in apertura un
rialzodel 5% poiassottigliatosi al
2,2%.
Insomma, l’altalena dei mercati
continua.E proprioper questo
nessuno tra glioperatori scioglie
le riserve.Le previsioni, infatti,
concordanosu unfuturo prossi-
moventuro di grande incertezza
e fortevolatilità. Che viene aesal-
tarsi in un quadro di modesti vo-
lumi di scambi: ieri sono passati
di mano titoli perun controvalo-
re dicirca 2.230 miliardi contro i
circa tremila di martedì e i1.500

di lunedì.
Del resto, ieri, tutte le principali
piazze europeehanno chiuso in
rialzo, recuperando partedelle
perditedegli ultimi giorni. Più
nel dettaglio: Amesterdam ha
messo a segno una crescita del
2,17%, Bruxelles dell’1,02%,
Vienna dello 0,47%,Zurigo del
2,14%, Madrid dell’1,72%,Fran-
coforte del 2,54%,Parigi del
2,59% ,Londra dello 0,54%.
A Milano il mercato è statoposi-
tivosin dall’inizio, con un+0,8%
in apertura. Superatoun passag-
gio delicato con unminimo del
+0,4%dovuto a presedi benefi-
cio, l’indice si è riportata inalto,
toccando, nelpomeriggio, il
massimo del +1,9% pochi minuti
dopo l’aperturadi Wall Street.
Nel finale il ritmo diminuiva fi-
no al+1,36% conclusivo.
Tra le cosiddette «utilities» - le
azioni di societàche si occupano
di materie prime edi servizi pri-
mari - si sonodistinti l’Italgas
(+5,15%), l’Edison(+3,69%)e
Aem (+3,62%).Lieve rialzo nel fi-
nale per le Eni (+0,07%) dopo
scambi molto volatile. Il titoloè
oscillato infatti tra un minimo di
10.300 eun massimo di 10.640
conil mercato incerto se dare più
spazio alle opportunità legate al-
la megafusione traBp e Amocoo
agli effetti negativi che potrebbe
avere sui proventi del gruppo la

persistente debolezzadei prezzi
petroliferi.La sedutaè stata ca-
ratterizzata anche dai movimen-
ti dialcuni bancari, tra i quali si
sonodistinte le Credit (+3,54%)e
le Comit (+3,80%) che, nelleulti-
me sedute, sonostate tra le più
penalizzate nel settore. Al rialzo
delle prime, secondo gli operato-
ri, hannocontribuito in partico-
lare i nuovi equilibri che stanno
emergendo nella galassia Medio-
banca (+1,58%)dopo la recente
uscita di Hdp(+2,21%)dal Credit
per rafforzarsi in Comit. Tra i
compratori dellaComit, secondo
il tam-tamdelle sale operative, si
è distinta ieri la Morgan Stanley.
Praticamente insensibili Parma-
lat (+1,90%) eCirio (-0, 36%) alle
indiscrezioni secondocui sareb-
be imminente un passaggio del
settore latte dal gruppo di Cra-
gnotti a quello di Tanzi. Nel fina-
le daregistrare l’accelerazione
delle Tim (+4,23%) e il cedimen-
to delleSaipem (-1,82%) che, as-
siemea Mediaset (-0,74%), Mo-
tendison (-1,82%) ePirelli (-
0,25%), sono leuniche adavere
perso terrenonel paniere del
Mib30.Tra le altre blue chips in
evidenza le Generali e le Fiat, che
hanno messoa segno rimbalzi ri-
spettivamente dell’1,72% edello
0,87%.

M.U.

A LL’OMBRA DEL CLIMA va-
canziero e delle diffuse preoc-
cupazioni per la crisi asiatica

prosegue il gran lavorio di Medio-
banca per la costruzione di un im-
portante polo bancario attorno alla
Comit e alla Banca di Roma. L’o-
perazione, accantonata all’inizio di
giugno, è tornata prepotentemente
alla ribalta.

Il 4 giugno scorso il presidente
dell’istituto romano Cesare Geronzi
scrisse al collega milanese Luigi
Fausti, prendendo atto della non
esistenza delle condizioni «dell’u-
nità nelle strutture di manage-
ment» e della «assoluta condivisio-
ne di progetto», e annunciando che
«in queste condizioni la Banca di
Roma considera caduta l’ipotesi di
fattibilità della progettata integra-
zione». Due mesi dopo quel disegno
torna di attualità, sotto una nuova
luce.

Allora Fausti si oppose fieramen-
te al matrimonio con l’istituto ro-
mano, un disegno che pure era for-
temente caldeggiato da alcuni suoi
grandi azionisti, a cominciare dal
più importante di tutti: le Generali
di Trieste, prime nel libro soci con
il 5% del capitale. Nella sua resi-
stenza Fausti si fece scudo dell’op-
posizione di altri azionisti, e tra
questi la potente banca parigina
Paribas.

Nessuno dei due schieramenti
poteva contare, in una ipotetica as-
semblea, su una sicura maggioran-
za. E tanto bastò a fare accantona-
re il progetto. Incontrando gli ana-
listi finanziari e poi la stampa
qualche giorno dopo l’arrivo della
lettera del collega romano, Fausti si
dilungò diffusamente sui progetti a
medio termine della banca di piaz-
za della Scala, senza però fare
menzione del matrimono appena
andato a monte. I progetti di
espansione, spiegò, avrebbero guar-
dato molto all’estero.

Nonostante l’ostentazione di si-
curezza, e l’annuncio di una revi-
sione al rialzo di tutti i progetti di
redditività del suo istituto, Fausti
non ha potuto allora presentare al-
cun progetto di accorpamento lon-
tanamente paragonabile a quello
che aveva appena contribuito ad
affossare. E qui stava l’intrinseca
debolezza della sua posizione.

Una successiva riunione del ver-
tice della Comit a luglio decise di
rinviare al prossimo settembre l’e-
same del tema alleanze. Ma Cuccia
nel frattempo non è stato con le
mani in mano.

Fermamente determinato a rea-
lizzare il matrimonio tra Comit e
Banca di Roma, anche perché in
questo modo affiderebbe in mani
sicure il controllo del suo stesso
azionariato, Mediobanca è passata
alla controffensiva, puntando a
conquistare migliori posizioni nel-
l’azionarito, per vincere le resisten-
ze del recalcitrante Fausti.

I risultati di questa campagna
estiva già si vedono: scorrendo il li-
bro soci, Fausti può verificare che
la schiera degli alleati delle Gene-
rali si è significativamente raffor-
zata. Non solo perché - stando alle
voci che circolano insistentemente -
le stesse Generali hanno proceduto
ad arrotondamenti della propria
quota attraverso l’intervento di so-
cietà controllate. Ma perché si af-
faccia ai primi posti della gradua-
toria una schiera di alleati di Me-
diobanca. La Hdp, di cui è ammi-
nistratore delegato Maurizio Romi-
ti, ha venduto il suo 1% nel Credito
Italiano, portando contemporana-
mente al 2,2% la sua quota nella
Comit. La Fondiaria, compagnia
controllata dalla Compart (holding
nella quale il primo azionista è la
società di Cuccia) ha acquistato
l’1,2%. Un acquisto al di fuori di
ogni logica industriale, compiuto
per pura logica di scuderia; la stes-
sa che ha mosso la Sai, altra del-
l’orbita di Mediobanca, oggi pre-
sente nella Comit con lo 0,92%. Si
calcolino poi i pacchetti Burgo
(2,03%, a meno di arrotondamen-
ti), Lucchini (0,97%) e altri minori
e si vedrà che il partito del matri-
monio con la Banca di Roma è oggi
molto più forte rispetto a giugno.

Ecco perché a Milano tutti scom-
mettono che alla fine il matrimonio
si farà.

Dario Venegoni

Benzina
nuovo taglio
in agosto

ROMA. Ferragosto
all’insegna del risparmio-
carburanti per gli
automobilisti italiani che,
rispetto ad un anno fa,
potranno contare su una
riduzione della spesa per il
pieno (per un auto di media
cilindarata con serbatorio
da 60 litri) di oltre 3 mila lire.
E senza contare sulle
ulteriori opportunità offerte
dal mercato che
permettono, sempre
rispetto all’agosto scorso,
sconti oltre le 6 mila lire a
pieno, utilizzando il «fai da
te» e fino a più di 10 mila lire
adottando qualche
stratagemma. Complici le
quotazioni internazionali
del petrolio che ieri hanno
toccato un nuovo minimo
da 10 anni le compagnie
petrolifere italiane hanno
deciso di ridurre
ultriormente il prezzo di
vendita.

«Asia, ancora quattro anni di purgatorio»
L’economista Siegel: Greenspan dovrebbe tagliare i tassi d’interesse

L’INTERVISTA

NEW YORK . «Se dovessi scommet-
tere sull’eventualitàdiunarecessio-
neneiprossimi4-5anni,direichele
probabilità sono 50-50», è il com-
mento di Jeremy J. Siegel, docente
di finanza alla prestigiosa Wharton
Business School di Philadelphia. «È
molto difficile fare previsioni in
questa fase, perché l’economia
americana sta godendo dei benefici
prodotti da un dollaro forte, dal
grossoflussodimerciabassoprezzo
dall’Asia, e dal perdurante ottimi-
smo dei consumatori. Ma ci sono
dei fattori esterni che potrebbero
cambiare questa situazione, e nonè
faciledirequaliequando».Siegeldi-
rige anche il Securities Industry As-
sociation Instituteedèunodeicon-
siglieri dell’Asian Securities Indu-
stry Association. Ha fatto parte del
piccolo gruppo di economisti che
qualche settimana fa è stato convo-
cato da Alan Greenspan alla sede
centrale della Federal ReserveBank,
a Washington, per discutere sulle
prospettive dell’economia, della
borsa, e della politica monetaria.
Siegel non è un pessi-
mista sulla situazione
dei mercati finanziari,
anzi si distacca netta-
mente da altri econo-
misti autorevoli, co-
me i premi Nobel Mil-
ton Friedman e Paul
Samuelson, che pur
essendo generalmen-
te avversari, concor-
dano sull’opinione
che la borsaècresciuta
come una bolla d’aria,
e in modo non molto
dissimile dagli anni
venti. Friedman ritie-
ne che uno degli indi-
catori dell’insostenibilità della si-
tuazionesia la recenterapidacresci-
ta dell’offerta di denaro, e vorrebbe
cheGreenspanaumentasse i tassidi
interesse. Siegel, molto più cauta-
mente, osserva che certamente ci si
trova davanti a una sopravvaluta-
zione dei mercati, ma la sua analisi

economica guarda molto aldilà del-
la politica monetaristica, e in que-
sto senso ha meno fiducia nelle ca-
pacitàdiintervento.
Ha menzionato l’importanza e
l’imponderabilità di alcuni fatto-
ri esterni che potrebbero indebo-
lire l’economia americana. Pensa
allacrisiasiatica?

«È certamente il più importante
per ora. Non ho alcun dubbio che
nel lungo periodo l’Asia si riprende-
rà.Mal’aspettativadiunaripresara-
pida, entro i prossimi 3-4 anni, non
è realistica.Ci troviamo difronteal-
la necessità di serie correzioni nel-
l’economia della regione, di cam-
biamenti strutturali, e troppi capi-
tali sono fuggiti troppo in fretta,
perché la situazione migliori in
tempi brevi. Non sappiamo ancora
quale possa essere il pieno impatto
di questo fenomeno sull’economia
americana».
Quale politica monetaria sarebbe
più adeguata a questa situazione
di incertezza?MiltonFriedman,e
monetaristicomeipresidentidel-

la Federal Reserve Bank di Cleve-
landeSt.Louis,JerryJordaneWil-
liam Poole, stanno premendo
perché Greenspan aumenti i tassi
di interesse. Friedman sostiene
che ci sarà una recessione, e se la
Fed aumenterà i tassi probabil-
mente ne limiterà le dimensioni.

Leièd’accordo?
«No.Pensoesattamenteilcontra-

rio di Friedman e company. Green-
spandovrebbetagliareitassidiinte-
resse, perché l’alternativa sarebbe
molto negativa, avrebbe l’effetto
contrario a quello che dice Frie-
dman, aumenterebbe infatti la pro-

babilitàdiunarecessione.Ecomun-
que a quel che mi risulta sarà molto
improbabile che Greenspan decida
afavoredellacrescitadei tassi,etan-
tomenonelleprossimesettimane».
Lo spettro della crisi del 1929 è
sentito in modo molto minaccio-
so in questi giorni.Pensa che le si-

militudini tra gli anni Venti e la
fase attuale giustifichino lapaura
diunreplay?

«Certamente le similitudini sono
straordinarie. Come negli anni
Venti, iprezzi sonotroppoalti in re-
lazione ai profitti. Come allora, la
gente è molto ottimista rispetto ai

profitti e all’andamento generale
dell’economia. E infine l’inflazione
è ferma a un tasso relativamente
basso. Ma le differenze sono altret-
tanto importanti, e possono cam-
biare la prospettiva. Per esempio, in
questi anni è aumentato in modo
molto significativo il numero di
persone che in modo sistematico
investonoilorofondipensionenel-
la borsa. E questi sono decisi a non
abbandonareleloropostazioni».
Nel 1994 lei ha scritto il libro
«Stocks for the Long Run», con il
quale ha analizzato l’andamento
dellaborsadal1802ainostrigior-
ni, arrivando alla conclusione
che i titoli azionari hanno garan-
tito, in media e tenendo conto
dell’inflazione, un guadagno an-
nuale del 7%. Ergo, gli investitori
nonavrebberoalcunmotivodiri-
durre il loro impegno finanziario
nella borsa, anche quando il mer-
cato sembra troppo alto per il suo
bene. Crede che con il fenomeno
dei fondi pensione, da lei appena
descritto, la gente stia arrivando
intuitivamente a queste sue con-
clusioni?

«Sì, perché anche se i prezzidei ti-
toli sono alti e i guadagni non trop-
po buoni adesso, nel lungo periodo
saranno comunque migliori di
qualsiasi alternativa. Questo resta
veroancheseresterannoinferiorial
7%, oppure non superiori al 5. Nel
lungo periodo è ormai provato che
per chicompra titoli inunafasealta
delmercato, i risultati sonomigliori
diquelligarantitidauninvestimen-
tonelmercatoobbligazionario».
Su questa base che previsioni può
fare sul mercato finanziario nel
breveperiodo?

«Ildeclinogià iniziatononsiarre-
steràpresto,perchéilmercatorima-
netropposopravvalutatorispettoai
profitti, che stanno crescendo trop-
polentamentepergiustificareglial-
ti prezzi dei titoli. Il mio consiglio è
chebisognaesseremoltocauti».

Anna Di Lellio

Le persone
che investono
nei fondi pensione
in Borsa sono
aumentate

Un operatore della Borsa di New York fa palloni con il bubble gum


