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LA CRISI RUSSA Martedì 18 agosto 1998l’Unità7
Ore 8. Il governo russo decide che d’ora in poi
il tasso di cambio del rublo verrà stabilito sul
mercato valutario interno e non avrà più una
fascia prestabilita di oscillazione. La Banca cen-
trale si impegna a difendere la moneta a 9,5 ru-
bli per 1 dollaro contro i precedenti 6,3 rubli.
Viene introdotta una moratoria di 90 giorni
sulla restituzione dei crediti stranieri.
Ore 8.30. Eltsin interrompe vacanze e torna al
Cremlino. Le banche russe sospendono le con-
trattazioni valutarie, rinviata l’apertura della
Borsa.
Ore 9. Il Fondo monetario internazionale deci-
de l’invio di una missione speciale a Mosca.
Ore 9.30. Il dollaro vale a Mosca 7,5 rubli. In-
contro Eltsin-Kirienko.
Ore 9.45. Tutte le banche europee sono in ca-
duta.

Ore 11.30. Per il leader comunista Ziuganov la
Russia è in una «situazione d’emergenza».
Ore 12. Il cancelliere tedesco Helmut Kohl di-
chiara: «Situazione riparabile, ma preoccupan-
te».
Ore 12.15. Il governo russo: rispetteremo le
scadenze dei rimborsi del debito estero.
Ore 12.30. Dopo la caduta di oltre il 5% la
Borsa di Mosca comincia a recuperare.
Ore 12.50. Il tasso di interesse a brevissimo
termine passa dal 150 al 250%. Le Borse euro-
pee risalgono.
Ore 14.30. Lascia l’incarico dopo sei anni Ale-
ksandr Livshits, consigliere di Eltsin. Boris Fio-
dorov nominato nuovo vice-primo ministro.
Ore 16.30. Le Borse europee rafforzano il recu-
pero. Standard & Poor’s abbassa a «ccc» la va-
lutazione del debito russo.

La banda di oscillazione della moneta russa rispetto al dollaro è stata portata da un massimo di 6,3 a uno di 9,5

Russia, si svaluta il rublo
Eltsin getta la spugna, rimpasto nel governo

ROMA. L’incantesimo si è rotto, il
miracolo russononesistepiù.Lamo-
neta è stata svalutata, la Borsa è crol-
lata, la fiducia nel futuro volatilizza-
ta. Il rublo è uscito dalla guaina pro-
tettricecheerastatainventatapersal-
vaguardarlo dalla speculazione ed è
tornato sul mercato, pronto a subire
tutti gli agguati che già ci sono stati e
che ci saranno. Fino a venerdì scorso
un dollaro si comprava con 6700 ru-
bli secondo ladizionevecchia,6,7se-
condo la nuova. Da ieri la moneta
americana potrebbe costare anche
9500rubli (o9,5)esiprevedechesali-
ràfinoa15mila(o15).

Eltsin aveva promesso che non sa-
rebbe accaduto giovedì scorso ma
nessuno gli aveva creduto. E hanno
fatto bene. La decisione di svalutare
ufficialmente l’hapresa il governato-
re della Banca centrale, Dubinin, in-
sieme ovviamente ai dirigenti del
Cremlino. Ma si potrebbe dire senza
sbagliare che l’ha deciso il club della
grande finanza internazionale, stan-
ca di vedere le proprie risorse investi-
te in Russia utilizzate per sostenere
una moneta che non vale nulla al di
fuori dell’ex Urss. Soros in persona, il
capofila del club, la settimana scorsa
aveva dato un ultimatum: svalutate
questo benedetto rublo, altrimenti
nessuno si impegnerà più. Eltsin ha
tenuto duro giusto il fine settimana,
per non dare troppa soddisfazione, e
poi ieri mattina ha dato il via: slegate
ilrublo.

Ed è successo il pandemonio. La
Borsaèsubitoimpazzitatantochesiè
dovuta rinviare di un’ora la sua aper-
tura. Poi è iniziata l’altalena: giù a
meno 2, meno 4, fino a meno 15; e
poi di nuovo su, fino a più 2; e poi di
nuovo giù, fino ad assestarsi, a chiu-
sura,ameno4,8,unnumeronongra-
vissimo ma che non lascia sperare
nulladibuonoperiprossimigiorni.

Poi dalla Borsa il terremoto si è al-
largato alle stanze della politica. Pri-
ma ha dovuto parlare il premier, Ki-
rienko. Ha sostenuto che non si trat-
tava di svalutazione, che la misura
era stata presa per riuscire a far fronte
alle speseincombenti.Cheinsomma
non era accaduto niente di cui vales-
se la pena di preoccuparsi. E hanno
confermato i ministri dell’economia
e della finanza.Menzognea findibe-
ne, ma pur sempre menzogne. Sco-
perte subito. Perché poco dopo la di-
chiarazionedelpremier,comeprimo
effetto, la Russia è stata declassata da
una delle maggiori agenzie di con-
trollo dello stato delle economie dei
paesi, la Standard and Poor’s, scen-
dendo in una categoria inferiore a
quella di partenza (da B a CCC per la
cronaca). E questononostante le rea-
zionidagliUsaedalFmifosserorassi-
curanti: sono misure giuste che ri-
dannofiducia,hannodettodallaCa-
saBiancaedalFondoMonetario.

D’altronde lo stesso Kirienko, no-
nostante le dichiarazioni,hamostra-
to grande preoccupazione se ha im-

provvisato fin dalle prime ore una
sortadirimpasto.Susuggerimentodi
Eltsin ha cooptato nel governo Boris
Fiodorov, l’attualedirigentedell’uffi-
cio delle imposte, considerato uno
dei liberalipiùestremisti,equestade-
veesserestatalagaranziarichiestadai
dirigenti del Fondo Monetario. Ha
accettato l’incarico e si occuperà di
una patata bollente, appunto come
raccoglieredenaroperpagareidebiti.
Se ne è andato invece Aleksandr
Livshts, da sei anni consigliere eco-
nomico del presidente. Si è dimesso
per assumersi parte delle responsabi-
litàinquellocheèaccaduto.

Nel frattempo Kirienko lavorerà
sotto la diretta tutela del Fmi che ha
inviato sul posto i suoi delegati per
controllare di persona la situazione.
Camdessus, il direttore, ha ripetuto
di non essere preoccupato per la Rus-
sia: se il pacchetto di misure anticrisi
delineatodalgovernosaràapprovato
dalla Duma, tutto andrà bene e la
Russia potrà avere la seconda parte
del prestito di 22,5 miliardi di dollari
concessonelluglioscorso.

Ed è proprio questo il problema: la
Duma, cioè l’opposizione comuni-
sta, faràquesto regaloaEltsin?Ziuga-
novierihafattolasuaparte.Haparla-
to di bancarotta, di completo falli-
mento della politica presidenziale.
Ma non poteva non farlo. Tutto sta a
verificare se sul seriovorràaddossarsi
la responsabilità di mandare tutto a
scatafascio. Perché è vero che se co-

mincia un braccio di ferro con il Par-
lamento, con tutte le conseguenze
che vanno dal blocco alle elezioni, la
Russiarischiadinonriprendersipiù.

La Duma si riunirà venerdì. Non è
prevista la presenza di Eltsin ma non
è detto che il presidente non si faccia
vedere visto il momento. Ha usato la
tecnicadelleblandiziealtrevolteegli
è andata sempre bene. E i comunisti?

è vero che da quando Eltsin ha cam-
biato ilprimoministrosonodiventa-
ti più aspri, ma a ben vedere si sono
sempre comportati con molta re-
sponsabilità chiedendo magari in
contropartita misure sociali che, pur
costando, hanno aiutato anche il go-
verno.

Ma.Tu.

L’ANALISI

Il mondo si fida
ma i russi perdono
l’ultimo orgoglio
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ROMA. Sì, il mondo,
quellocheconta,haan-
cora fiducia nella Rus-
sia. Almeno così viene
affermato dagli Usa,
dall’Europa. Viene
espressa preoccupazio-
ne, naturalmente; ma
anche comprensione e,
appunto, tanta fiducia
cheilgranmalatopossa
riprendersi. Eppure do-
po la giornata di ieri, la
peggiore che l’ex paese
dei soviet abbia vissuto
dal ‘92, l’impressione è
non sia più la stessa co-
sa. E non è questione di
economia, per quella le
ricette ci sono, i medici
pure, inqualchemanie-
ra il mondo impedirà
chequestopaese farcito
di bombe nucleari soc-
comba. La preoccupa-
zione riguarda altro. Ie-
ri la Russia ha perso
molto di più che pezzi

della sua moneta. Forse ha perso la fi-
ducia nella strada che contanti sacri-
ficihaimboccatosetteannifa.

In occidente questo non si com-
prenderàmaaquellamoneta inutile,
che non può essere portata da nessu-
na parte (tranne ovviamente che nei
paesi della Csi) ci sono affezionati.
Tantopiù che da sette anni il Cremli-
no sbandiera ai quattro venti la ne-
cessità di salvaguardare la moneta a
tutti icosti,penaildeclassamentonei
paesiinferiori.

L’abbiamovistol’orgogliofraimo-
scoviti appena otto mesi fa quando è
stato introdottoil rublopesante.Cer-
to,unorgogliomistoanostalgiaperil
passato,masemprediorgogliositrat-
tava. Perché una delle cose peggiori
che i russi hanno sopportato in que-
sti anni di post comunismo è stata
propriodover fareusodiunamoneta
che aveva perso tutta la sua autorità
mentre l’altra, quelladell’exnemico,
il dollaro, dettava legge. Con un ru-
blo - era il ritornello - si comprava
questoequestoequesto.Adesso...

E Eltsin, di cui tutto si può dire me-
nochenoncapiscairussi,avevapun-
tato tutto sulla moneta non solo per-
ché glielo ordinava il Fmi, ma anche
perchésapevacherestituendol’auto-
revolezza al rublo l’avrebbe restituita
anche alla sua gente e dunque a se
stesso. Perché credete che abbia atte-
so tanto a svalutare? Certo, anche lì

c’entrano le considerazioni econo-
miche e politiche, ma ci piace pensa-
re cheha atteso anche per quello, per
non togliere un’altra illusione al po-
polopiùillusodellaTerra.

La prima delusione, ricordate, i
russilaprovaronosubitodopol’eufo-
riadel ‘91,quelladella ritrovataliber-
tà. Credettero di essere usciti dallo
scontroconl’occidentedapariapari,
e invecedovettero arrendersidi fron-
te all’evidenza: i nemici di una volta
non erano diventati amici, anche se
evitavano di puntare loro addosso i
missili.LaRussianonavevaereditato
dell’ex Urss il rango di grande poten-
za,eccolalaprimaillusioneperduta.

Poi ci fu l’altra, quella di possedere
ancora una Grande Armata. Bastò la
piccola guerra in Cecenia per squar-
ciare il velo. Gli stipendi non pagati,
la situazione di miseria insostenibile
fragliufficialieisoldatihannofattoil
resto. In realtà l’Armata Rossa è mor-
ta insieme al comunismo, ma i russi
avrebberovolutosalvarla.

Eierièiniziatoilcontoallarovescia
per la speranza, - per l’illusione?- che
è durata più a lungo: che la ricetta
sceltaperusciredalcomunismofosse
la migliore. Ci hanno creduto fino a
ieri i russi.Tantopiùcheavevanodel-
lebuoneragioni: lecosesimettevano
bene per la produzione (più 0,8), per
l’inflazione(20%annuo),pergliaffa-
ri (più 60%). E per quel che riguarda-
va gli aspetti negativi (debiti fino al
collo con l’estero e l’interno, entrate
fiscali mai recuperate) perfino i con-
trollori (tipo la Standard e poor’s che
ieri ha declassato il paese appena la
moneta è stata svalutata) non se ne
inquietavano continuando a soste-
nere che il paese era solvibile e che
nonc’eranessunoproblema.

Adesso invece è tornata la notte e i
russi ricominciano ad avere paura.
Anche Eltsin deve averne. La vita dei
russi è veramente cambiata in questi
anni. Tutti sanno che pochi si sono
arricchiti alle spese di molti, che quei
pochi si sono arricchiti recuperando
le ricchezze dello Stato-padrone. Ma
a tanti è parso un processo inevitabi-
le. Anche che i russi abbiano nel frat-
tempo perso in tempo di esistenza
(gliuominida64a58; ledonneda74
a 72) è parso inevitabile. Dopotuttoè
proprio quello che accade dopo una
guerra.Maladomandaoraèun’altra:
e se fosse stato tutto inutile? Se la via
intrapresafossestatasbagliata?

Maddalena Tulanti

L’incontro tra Eltsin e il primo ministro Kirienko Itar-Tass/Reuters

Niente panico, mercati stabili
Ma si teme che la mossa di Mosca spinga la Cina a svalutare

IL PUNTO

È stata una frustata bruciante, ma
non è scattato il panico finanziario
internazionale. Anzi, c’è stato pure il
discoverdediGeorgeSoros, lospecu-
latore-filantropo che ha giudicato la
svalutazione del rublo «necessaria,
coraggiosa e opportuna». Dopo aver
perso terreno e abbondantemente
tremato per alcune ore, i mercati
hannodatoragioneaMosca:inEuro-
pa le Borse hanno chiuso poco sopra
o poco sotto lo zero (Milano ha chiu-
so con il Mibtel a 0,73%, Francoforte
a 0,16%, Londra a 0,22%). A Wall
Street sono stati addirittura azionati i
blocchiautomaticipereccessodirial-
zo. Solo a Tokyo c’è stato l’ennesimo
tracollo,maquestaèormai lanorma.
NeppureaMoscacisonostatisegnidi
tracollo:venerdìundollarovaleva6,-
3 rubli, ieri ne valeva 6,4. Ciò, in
astratto, dà ragione a Eltsin e al suo
governo che rifiutano di dare il vero
nome alla manovra sulla valuta:
svalutazione. In pratica, hanno tor-
to perché la via alla svalutazione è
stata tracciata inmodomoltonetto.
Il rublo può fluttuare liberamente

nei confronti del dollaro fino al
nuovo limite stabilito: 9,5 rubli per
dollaro contro i 6,3 precedenti. Ciò
vuol dire che la banca centrale e il
governo si impegnano a difendere
un livello di cambio rublo/dollaro
svalutato di oltre il 30%. Oltretutto,
in Russia il mercato ufficiale vale
quel che vale visto che le banche
non sono libere di acquistare valuta
straniera. Nel mercato non ufficiale
delcambio, infatti,percomprareun
dollaro bisogna sborsare almeno 8
rubli.

Allora, tanto rumore per nulla?
Niente affatto. Il governo russo sta
giocando l’ultima carta per ripren-
dere in mano le redini dell’econo-
miaecontrastarelacontinuafugadi
capitali. È una scelta piena di rischi
cheriguardanosialaRussiasialasta-
bilità finanziaria internazionale e
per questo ieri si è sparsa in tutte le
capitali un’ondata di gelo. Con la
svalutazione virtuale del rublo, Mo-
sca ha anche sospeso per tre mesi il
rimborso di alcuni crediti esteri e si
preparaa introdurrestretti controlli

sui movimenti dei capitali verso l’e-
stero. È una vera e propria «bomba»
per banchieri centrali, governi e
grandi banche dell’Ovest i quali
hanno paura di una crisi simile a
quella scoppiata nei primi anni ‘80
inAmericalatinaquandoPerùeBra-
sile bloccarono i pagamenti. Quan-
to ai controlli sui capitali, conside-
rato in tutto l’Occidente il peggiore
deimali, ilministrodelle finanze te-
descheWaigelhadichiarato fredda-
mente che «deve essere una misura
temporanea e la liberalizzazione
non deve essere messa in discussio-
ne». Dopo una serie di terremoti fi-
nanziari aggravati dalla crisi asiati-
ca, con 1 miliardo di dollari a setti-
manabuttatoalventoperdifendere
una moneta indifendibile, con la
produzione scesa al 40% dei livelli
del 1989, non ci sono molte strade
per restituire competitività alle
esportazioni danneggiate dal calo
delprezzodelpetrolio.Masvalutare
è un arma a doppio taglio. Risolleva
l’economia interna, fa vendere più
materieprime, tracui ipreziosibari-

lidigreggioe ilgas,rendepossibile il
pagamento di stipendi e pensioni,
allentalapressionesulbilanciopub-
blico facendo dimenticare per qual-
chetempoladrammaticacrisidel fi-
sco.Ciòsignifica,però,unaumento
dei prezzi dei beni importati, che in
Russia rappresentano una parte
consistente dei beni di consumo in-
clusa oltre la metà dei prodotti ali-
mentari. Da un mese i lavoratori di-
pendentipaganoil20%inpiùdiim-
poste dirette. Ecco il terreno di col-
turadinuovetensionisociali.C’èda
sperare che la scommessa di Eltsin
riesca:annunciareunasvalutazione
senza che questa avvenga. O avven-
ga in misura molto limitata. A Mo-
sca si sa benissimo che non sarà ri-
solta così la crisi bancaria, che resta
la ragione primaria della caduta del
rublo. La maggior parte delle ban-
che russe ha attivi in rubli edebiti in
dollari eduemesi fa ilministrodelle
finanze Zadornov dichiarò che una
svalutazione inferioreal30%avreb-
be provocato il fallimento di quasi
tutte le circa 1500 banche, «eccetto

le migliori trenta». In Europaenegli
Usaè ilmomentodelmassimoallar-
me non tanto a causa degli investi-
menti finanziarie industriali inRus-
sia (soprattutto l’Europa), ma per-
chédaMoscapossonopartirenuovi
scossoni di portata planetaria. Se-
condo alcuni economisti, si stanno
accorciando i tempi per la svaluta-
zione dello yuan visto che la Cina
compete con la Russia nell’esporta-
zionedipetrolioecereali. Ilgoverno
di Pechino sa che rischia di infilarsi
in un tunnel pericoloso e ha infor-
mato Mosca della sua «preoccupa-
zione». Questo si teme alla Casa
Biancaperlaqualeladecisionerussa
«non costituisce un precedente».
Così, nel giro diun annosonospari-
ti i presupposti della nuova età del-
l’oro per l’economia globale. Prima
la crisi asiatica ha cancellato l’illu-
sionediunacrescitainarrestbilesot-
to le insegne del libero mercato, ora
sta per andare in tilt l’integrazione
nelmercatomondialedellaRussia.

Antonio Pollio Salimbeni

MILANO. Un agosto col patema per
molti risparmiatori. Tant’è chela set-
timanascorsaper l’ennesimafibrilla-
zione negativa delle borse interna-
zionali molte sono state le telefonate
ricevutedai gestorio dai responsabili
degliuffici titolidelleprincipaleban-
che. Spesso per vendere. Errore. La
prima regola da ricordare è, infatti,
quella aurea: mai vendere quando
tutti vendono. Soprattutto quando
vendere significa «capitalizzare» una
perditasecca.Alcontrario,almenoin
teoria,quandopiazzaAffarivainros-
so, sarebbe il caso di guardare se non
convienecomprare.

Ma attenzione. Nell’epoca dell’e-
conomia globale bisogna ricordarsi

semprecheper ridurrealminimoiri-
schi occorre avere una mole enorme
di dati e notizie che difficilmente il
singolo risparmiatore può permet-
tersi di ricevere intemporeale.Quin-
di il consiglio è di rivolgersi a un pro-
fessionista di fiducia. Per la gestione
del proprio risparmio.Chepuòavve-
nire sostanzialmente in due modi. O
con una gestione personalizzata o
con una gestione collettiva, alias i
fondi comuni di investimento. In
questo secondo caso - quello più dif-
fuso,inquantosipuòaccedereanche

con quote modeste di capitale - il pri-
mo suggerimento è di spezzettare il
rischio all’interno dello stesso fondo
(scegliernecioèunodoveesistaunbi-
lanciamento su misura tra il «rischio
azioni» - più alto - e il «rischio obbli-
gazioni»-piùbasso-oppurespalmar-
losupiùfondiadiversorischio.

Già,macomedeterminare il grado
dirischio?Laregoladaseguireèinge-
nerale la seguente: il rischio deve es-
sere inversamente proporzionale al-
l’età anagrafica del sottoscrittore. In
altreparole,ungiovanepuòancheri-

schiare di più di un anziano. Il moti-
vo è intuibile e parte da una premes-
sa: che il fondo è sempre un investi-
mento di medio-lungo periodo. E il
giovane ha più tempo per aspettare e
pervincerelascommessa.

D’altra parte il risparmiatore che
abbia investito il grosso dei suoi ri-
sparmiintitolidistatoodobbligazio-
ni e una piccola percentuale dei suoi
quattrini inazioninonèproprioilca-
so di uscire rimettendoci. Anche per-
chè in linea generale, con il rendi-
mento dei Bot al minimo storico

(3,5%), l’unico modo per tentare di
incrementare il guadagno è mante-
nere una quota di azionario. Certo,
non tutte le azioni sono uguali. E in
situazionicomequestebisognaricor-
darsi che esistono titoli ciclici e anti-
ciclici. Nel primo caso sono si trova-
no, ad esempio, i bancari o gli indu-
striali.Nel secondo,leazionidisocie-
tà leadernel campodellaproduzione
o dell’erogazione di energia (ad
esempio,aziendeelettricheodelgas)
che garantiscono maggiore stabilità
all’investimento.

Vademecum per i risparmiatori


