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PAURA DELLA CRISI

Sabato 5 settembre 1998

4 I'Unita

La Fed meno ot

LOS ANGELES. Gli operatori econo-
mici la chiamano - con la scaraman-
zia che, d’abitudine, riservano alle
pittmalauguranti delle proprie paure
- «the Rword» la parola che comincia
con erre. Ed ancora non si sané se né
in che modo, ieri nell’universita di
Berkeley, questo spaventevole voca-
bolo sia in effetti uscito dall’autore-
vole bocca di Alan Greenspan. E in
ogni caso, un fatto cheieri - e non so-
lo negli ambienti economici ameri-
cani - una voce circolava con insi-
stenza: cheil presidente della Federal
Reserve - a San Francisco per incon-
trarsi, assieme al segretario al Tesoro
Robert Rubin, con il ministro alle fi-
nanze giapponese Kiichi Niyazawa -
avrebbe in serata tenuto un «impor-
tante discorso» nell'ateneo che s'af-
faccia sul lato opposto della Baia. E
che, in questo discorso - non per caso
tenuto quando Wall Street gia aveva
serrato i battenti per il lungo week-
end del Labour Day - avrebbe con
inusitata chiarezza riconosciuto la
probabilita e la prossimita di una
contrazione anche della «pimpante»
economia americana. In una parola:
I'imminente pericolo di un periodo

PRIMO PIANO

ROMA. La Comit, sino a poche set-
timane fa una delle regine pit bril-
lanti del mercato, addirittura sospe-
sa nel finale per eccesso di ribasso,
come di solito avviene per i titoli
spazzatura: costretta a subire un
prezzo teorico di 10.250 lire (solo
stamane vedremo come riaprira)
contro le 11.388 del giorno prima.
L’Eni, sino a mercoledi titolo vitu-
perato dagli investitori per i bassi
prezzi del petrolio che prometteva-
no sconquassi nei conti, improvvi-
samente tornata sugli scudi con un
rimbalzo di quasi il 7%. Tutta colpa
di un mercato «schizofrenico»? In-
dubbiamente la sottigliezza degli
scambi, la pochezza di temi in ma-
no agli operatori, la titubanza degli
investitori istituzionali e dei borsini
hanno contribuito la loro parte ad
imprimere un ritmo frenetico alla
corsa, verso destinazioni opposte,
diEniediBancaCommerciale.
Sarebbe pero sbagliato andare a
cercareleragionidicomportamenti
cosianomali soltanto dentrole mu-
radicasanostra. Sela Comit ieri é fi-
nitakolosideve certamente ad una
improvvisa disaffezione degli inve-
stitori per il titolo milanese dopo i
pesanti scricchiolii che accompa-
gnanoleipotesidiintesaconlaBan-
ca di Roma su cui il mercato aveva

Grande attesa per il discorso di Alan Greenspan alla Berkeley university

direcessione.

Impossibile € ovviamente estrapo-
lare, daquello cheieri era soltantoun
diffuso e preoccupato clima d'attesa,
credibili previsioni circa i prossimi
movimenti della Federal Reserve.
Sulle Borse ¢’é incertezza, aumentata
stavolta dalla crisi che si sta trasferen-
dodalla Russia all’America Latina (in
Brasile c’e statoun crollodel 10% con
sospensione degli scambi). Anche
Wall Street, dopoun avvioaltalenan-
te, ha preso la via del calo: verso fine
seduta stava perdendo poco meno di
100 punti. un po’ meglio nel resto
d’Europa con ’eccezione negativa,
pero, di Milano (Mibtel -0,31% dopo
gran parte della seduta in positivo) e
Madrid che hanno pagato piu di tutti
itentennamentidi Wall Street.

Nel corso della sua ultima riunio-
ne, I'Open Market Committee della
Fed aveva, com’é noto, deciso dinon
toccare i tassi d'interesse, in questo
modo confermando la posizione
«immobilista» mantenuta negli ulti-
mi due anni, nonostante Greenspan
avesse in passato, nei suoi periodici
rapporti al Congresso, pit volte ven-
tilatola possibilita di «correggerli ver-

Alan Greenspan

sol’alto», ondeevitareirischidiinfla-
zione connessi al «<surriscandamento
dell’economia». Nel dicembredel ‘96
il presidente della Fed aveva provoca-
to un forte seppur effimero terremo-
to a Wall Street denunciando - con
una frase ormai entrata nella storia -
la «irrazionale esuberanza» dei mer-
cati azionari ed il richioo che un re-
pentinoridimensionamento potesse

Theiler/Reuters

catta l'allarme
per la locomotiva Usa

imista, la disoccupazione non scende pit

avere negative conse-
guenze su un’econo-
mia che, nel suo com-
plesso, idatirivelavano
inun stato d’eccellente
(e forse eccessiva) salu-
te. E lo scorso gennaio
Greenspan aveva paca-
tamente sottolineato
come «la deflazione
non rappresentasse al-
cun significantivi peri-
colo» per l'economia
Usa.

Che cosa ¢ cambiato
in quest'ultima_setti-
mana di fuoco? E cam-
biato che una reiterata
profezia di Alan Green-
span-la «significativae
necessaria correzione» dei mercati
azionari da lui auspicata, nel nome
della storia, lo scorso 22 di luglio - ha
avuto luogo in tempi e circostanze
che forse neppure il presidente della
Federal Reserve aveva del tutto previ-
sto, portando con sé non gial'ombra
di una inflazione sospinta dalle «ri-
strettezza del mercato del lavoro» piu
volteda Greenspan lamentata (ancor

ieri le statistiche hanno confermato
al 4,5 per cento i livelli di disoccupa-
zione), ma quella d'una recessione
indotta dalle crescenti turbolenze
provocatedallacrisiasiatica.

Sembra alquanto improbabile che
la Federal Reserve - cambiandoil pro-
prioruolo di guardiano anti-inflazio-
ne - faccia propria, in tempi brevi, la
tesi di quanti considerano immedia-
tamente necessarioun taglio dei tassi
d’interesseattoastimolare quellache
fino a ieri era (e che statisticamente
ancora ¢) un'economia a pieno regi-
me.

Ma ¢ possibile che, enfatizzando i
pericoli di recessione, Greenspan vo-
glia, nell'immediato, dare ai mercati
un significativo segnale: la «correzio-
ne» ¢ arrivata. Ed ¢ arrivata per resta-
re. Né ¢ un caso, presumibilmente,
che Greenspan abbia fatto seguire il
suo discorso all'incontro con il mini-
stro delle finanze giapponese. Un
modo per segnalare al mondo da do-
ve - a dispetto dei clamori della crisi
russa-venga un «peggio» che éa tutti
glieffetti,appenacominciato.

Massimo Cavallini

Ed il risparmiatore scopri
i brividi della globalizzazione

Comit all'inferno, Eni in paradiso: ma i motivi sono all’estero

puntatoadismisura nelle scorse set-
timane. Che ormai siamo al saldo fi-
nale lo dimostra anche il nervosi-
smo mostrato ieri dal direttore ge-
nerale della Banca di Roma, Giorgio
Brambilla: «Non ci sono fattinuovi,
né nuovi incarichi

peradvisor. Cisono

grandi prospettive di sviluppo». O
magarile voci rimbalzate da Londra
di un’opa in preparazione da parte
dell’Eni sulla societa petrolifera in-
glese Enterprise Oil.
L'improvviso boom dell’Eni e la
caduta repentina delle
Comit si spiegano anche

soltanto chiacchie- [,3 Banca con una parola assai abu-
re. Tante chiacchie- ; sata di questi tempi: glo-
re e invece sarebbe Commerciale balizzazione. Dire che i
I'ora di passare ai S_OSPesa al mercati finanziari sono
fatti». Enon a caso  1ibasso per globali significa dire che i
lastessaBancaroma l’esposizione in capitali come arrivano da
¢ stata trai protago- ; ; tutto il mondo sono al-
nisti negativi della An.len.c alatina trettanto prontia spostar-
mazzata che presa gulda il FIOHO si all'improvviso altrove
ieri daibancari (me- generahzzato in cerca di nuove occasio-
no 7,67%) nono- dejtitolibancari  nidiaffari. Alla stessa ma-

stante 1'annuncio
di una redditivita
decisamente in au-
mento e superiore
alle previsioni.

Né si puo dire che sull’ottima pet-
formance del cane a sei zampe ab-
bianoinfluitopitiditantolerassicu-
razioni venute dall’amministratore
delegato Franco Bernabé intervista-
to dai giornalisti a Cernobbio: «Chi
hainvestitoin azioniEni hainvesti-
to in una impresa solidissima con

niera, dire chel’economia

eleimpresesonoglobaliz-

zate significa dire chenon

visono pitizone francheo

presunte tali. La crisi in
unarealtalontana puo avereimme-
diate ripercussioni sul risparmio di
casa nostra. Le storie contrapposte
di Comited Enilodimostrano.

La crisi finanziaria asiatica e suc-
cessivamente quella russa hanno fi-
nito col determinare pesanti riper-
cussioni anche tra i paesi dell’Ame-

rica Latina. Edeccochenehannori-
sentito particolarmente ed improv-
visamente i titoli delle societa mag-
giormente esposte nel cono sud del-
’America. La Comitéunadiqueste.
All'inizio sembrava che l'esposizio-
ne della Commerciale

in Sudamerica fosse

parte dei capitali in fuga da Comit
sembra aver preso la via del cane a
sei zampe in cerca dinuove occasio-
ni di speculazione. Ma anche per-
ché il rialzo dell’altro ieri dei prezzi
del petrolioel’annunciodellafusio-

ne europea Shell/Texa-

co ha ravvivato i titoli

tutto sommatolimita- []titolo del cane petroliferi non solo in
ta; col passare dei gior- ; Italia, ma anche nelle
ni il mercato ha co- &3¢ %ampe_balza piazze europee e a Wall
minciato invece a so- A€l 7% grazie Street. Come dire che
spettare che le cose all’aumento dei anche in questo casole
non fossero cosi tran- prezzi dei situazioni internazio-
quille come si preten- rodotti nalisisonoimmediata-
deva. Ed ¢ iniziata la P Ao mente ripercossein Ita-
grande fuga. C'¢ da petrOhfena lia. Anche senonc’eda
chiedersi, tral'altro, se causa della crisi scommettere cheilrial-
proprio la globalizza- 1553 zo del greggio possa

zione dei mercatiel’o-
smosi tra le economie
non richieda una
maggior trasparenza
di comunicazione da
parte delle societa quotate riguardo
ai propri impegni nei vari paesi del
mondo. Vista l'integrazione dei
mercati, si tratta di informazioni
sempre pit essenziali per gliinvesti-
tori.

La crisi russa, invece, sembra aver
fatto bene all’Eni. Un po’ perché

mantenersi anche per

il prossimo futuro. Per-

sino Bernabé, che sino

all'ultimo collocamen-

todiEni4 sidicevacon-
vinto di un trend rialzista pronto
dietrol’angolo, ieri € stato costretto
all'autocritica: «Per diversi mesi i
prezzi del petrolio continueranno
ad oscillareattornoallaquotaattua-
le».

G.C.

L’interno della Borsa di Mosca

Nemenov/Ansa

Dalla Prima

Un mercato senza regole

di ristrutturazione economica
hanno risposto meglio di altri alla
globalizzazione dei mercati. Anche
questo va detto: le istituzioni, le re-
gole, la societa civile, hanno tempi
propri di cambiamento che a diffe-
renza di quelli della telematica e dei
dollari, simuovono su scale genera-
zionali e secolari. La Cina, ad esem-
pio, non ha commesso errori che
governi occidentali e istituzioni fi-
nanziarie internazionali hanno im-
posto alla Russia, cambiare tutto e
subito, costruire un’economia di
mercato in una democrazia parla-
mentare fasulla, col bel risultato di
avere oggi una Duma governata da
ex comunisti in un paese dove po-
verta, criminalita, corruzione e
mortalita infantile sono ai massimi
livellimondiali.

E allora siamo sull’orlo di una re-
cessione mondiale, come teme
I'avvocato Agnelli o non c’é alcun
pericolo come dice I'onorevole
Santer? La mia tesi & che se econo-
misti e politici dei paesi industrializ-
zati continuano a comportarsi con
la stessa cecita degli anni Ottantae
Novanta, gli anni della globalizza-
zione, haragione’avvocato Agnel-
li: noi siamo sull’orlo di una reces-
sione mondiale innescata da ecces-
sodiinterscambio merci, eccessodi
investimenti diretti esteri, eccesso
diliquidita a basso costo, soprattut-
to giapponese, che drogano le Bor-
se; eccesso di calo dei prezzi delle
materie prime che rendono insolvi-
bili molti paesi in via di sviluppo,
produttori di materie prime, nel-
I'assenza piu totale diregole e pote-
ri sovranazionali. Se invece pren-
diamo atto che la globalizzazione &
un giusto processo di riequilibro e
avvicinamento dei paesi in via di
sviluppo ai paesi industrializzati e
che questo processo contiene ele-
menti positivi di giustizia sociale ed
economica, una piu alta crescita
economica mondiale, con riduzio-
ne dei divari Nord-Sud delmondoe
aspetti negativi, un <impoverimen-
to relativo» dei paesi industrializza-

ti, allora la recessione mondiale &
solo unrischio che pud essere evita-
to. Perché parlo di impoverimento
relativo dei paesi industrializzati?
Perché se cresce I'importazione di
produzionitradizionali dai paesidel
terzo mondo & evidente che nei
paesiindustrializzati si deve spinge-
re un processo di crescita diverso,
centrato sulla qualita delle produ-
zioni piu che sulle quantita, sulle ri-
sorse umane pit che sul capitale fis-
50, sullaristrutturazione economica
pit che sulla difesa del vecchio, sulla
riorganizzazione del lavoro e la sua
redistribuzione piu che sull’osses-
sionante richiamo alla flessibilita
del lavoro usa e getta. Tutto questo
€ avvenuto perd con tempi troppo
lenti. Cosi come altre componenti
necessarie ad un’economia di mer-
cato globale come istituzioni inter-
nazionaliforti e nuove regole sovra-
nazionali sono rimaste sulla carta.
Percio assistiamo all'incredibile
spettacolo di Borse europee e nor-
damericane, senza parlare del dol-
laro, che vanno in picchiata solo
perché & in crisi un paese come la
Russia il cui interscambio pesa me-
no del 4% dell'import-export euro-
peo. Se I'economia di mercato ha
vinto definitivamente la battaglia
dei modelli di sviluppo atti a creare
ricchezza, ci dobbiamo convincere
ogni giorno di piu che senza istitu-
zioni forti e democratiche senzare-
gole interne ed internazionali ispi-
rate alla solidarieta nel tempo (tra
generazioni) e nello spazio (tra ric-
chi e poveri) si va all’autodistruzio-
nedellefontivitalidellesocieta.
Eora di dire stop quindi ai cantori
delle liberta a tutto campo, immi-
grazioni libere o frontiere chiuse,
aliquote fiscali uguali per ricchi e
poveri, profitti unitari a go-go e la-
voro usa e getta, e viadi questo pas-
so, edidarefiato alinee e program-
mi di sviluppo ispirati alle regole di
mercato e a principi di civilta e soli-
darieta che hanno sempre distinto i
paesibarbaridaicivili.
[Nicola Cacace]
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Oppure senza rottamazione
ti o*friama il dimatizzatore
asole 500.000 lire,

NISSAN L BELLO COMINCIA ADESSO.

Dal 1° agosto gli incentivi continuano per tutte le auto da rottamare e senza pin il limite dei 10 anni.

Dal I° agosto, chi acquista una niova Nissan Micra e decide df rottamare
< Ad prropwic ditio, oftiene [ rostro eceeziondle contrthuio oi 3.250.000 live,
Praticamenie un incertivo part d gquello che offriva 1o Stenlo pida con uw vaintaggio b pii:
etelesse vede per tutle fe auto, senze il di eld, anche quelle con meno di 10 ansi.

Fouisto che v auto cosi fa della comoditd ¥ suo pumo df jorza,

ecco 1 comuodissimi finanziamenti Nissan Finanziarics /2 F i, COH
microrate da L. 198.100 al mese Doy L 10.000.000 i G0 mesi®.

Nvova Nissan Micra

Motord 1000 co e 1300 co uttl 10 valvode a inlezione elettroitica Multipoint, sospensioni 3 Livk,
3o % poric, 3 aeni o I00.000 km df gavanzia, I i piny diporibilt o richieste ARS ¢ climatizzatore.

Micret PG ossere Hiat d pertive de L. 14.800.000 con Airbag

Proxzro chigel in mano con gl incentiod defla Nissann.

Sl M Fireagark 5o o swdeidel singane: Sesn, m

* VIALE CARDUCCI,

LA Fest@

051/397787

§ ﬁﬂ oo F B

Concessicnaria per Bologna e Provincia - esclusivista veicoli commerciali e industriali
« VIA EMILIA PONENTE, 211 - 40024 CASTEL S. PIETRO TERME (BO) - TEL. 051/941134
26 - 40125 BOLOGNA__ - TEL.




