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BUFERA SUI MERCATI

11

I'Unita Martedi 6 ottobre 1998
& [ mercati delusi dall’esito del vertice G7 @ Piazza Affari penalizzata dall'incertezza @ Le cose non sono andate molto meglio IN
e dal rischio impeachment per Clinton sugli sviluppi della crisi della maggioranza in Asia e nel resto d’Europa
E ancora allarme rosso su tutte le piazze PIANO

ieri ha segnato un nuovo calo del 3,72%

Banche giapponesi sempre pitl gitl

Wall Street guida la picchiata delle Borse

[l Mibtel azzera i guadagni del 1998. In crisi i fondi comuni di investimento

ROMA Borse, ¢eancoraallarmeros-
so.l1G7 non ha convintoimerca-
ti: ieri sera a meta seduta Wall
Street, mai come in questo mo-
mento punto di riferimento per
tuttelealtre piazze, perdevaoltre 3
punti in percentuale dopo aver
rotto anche il supporto a quota
7.600. Il recupero solo in chiusura
(-0,79%), ma le prospettive per i
prossimi giorni restano incerte.
QuantoaMilano, registraun altro
calodioltreil 3% annullando cosi
tutti i guadagni messi a segno da
inizioanno.

Ma il resto del mondo non ha
fatto molto meglio anche se I'in-
certezza politica ha contribuito a
dare una bastonata di piu ai titoli
italiani. L'umore dei mercati per
l'inconcludenza del vertice di Wa-
shington e le nuove difficolta po-
litiche legate alla procedura diim-
peachmentdiClinton, sierainfat-
ti manifestato in maniera inequi-
voca sin dalla mattinata sulle paz-
ze asiatiche: Tokyo ed Hong Kong
hanno chiuso con nuovi cospicui
cedimenti, rispettivamente del
2,08% e del 3,53%. L'Europa ave-
va incominciato altrettanto male
con pesanti cadute (oltre il 3% a
Milano) ma poi, con un'improv-
visa fiammata, erano ricomparsi i
segni pittun po’ ovunque (addirit-
tura pit 3% a Francoforte) manon
a Piazza Affari dove la crisi politica
impediva la listino di vedere il se-
gno pit se non per pochissimi
istanti.

Ma i sogni di gloria delle piazze
europee sono durati ben poco. E
bastato che da Wall Street arrivas-
sero segnali negativi che la ten-
denza al ribasso, trainata soprat-
tutto dal crollo dei titoli informa-
tici, si € messa in moto dappertut-
to. EMilano alla fine si € ritrovata
con un Mibtel a 17.074 punti, il
3,07% in meno. Di fatto, siamo
tornatiallasituazionedel duegen-
naio scorso quando l'indice aveva
chiuso a quota 17.206. Il minimo
assoluto dell’anno (i 16.888 punti
infra-seduta, subito dopo 'avvio
dello stesso 2 gennaio scorso) non
¢ stato ancora superato, ma se il
trendnonsiinvertira gia oggiil ‘98
potrebbe essere definitivamente
cancellato dall’elenco delle anna-
te “buone”. leri 'indice ¢ andato
vicino a questa soglia negativa,
toccando poco prima della chiu-
sura quota 17.040, sulla scia del
calodi WallStreet.

L’Europa ha fatto un po’ meglio
dell'Italia tranne Stoccolma che
paga una “cambiale” del -4,34%:
Amsterdam meno 2,27%, Londra
meno 2,14%, Parigi meno 1,95%,
Francoforte meno 1,20%, Madrid
meno 0,16%. Decisamente piu
pesante la situazione in America
Latina dove potrebbe spostarsil’e-
picentro del terremoto: capeggia i
caliSan Paolo (-5,54%), dove inol-

I Glieffettidellacrisideimercatibor-
sisticisiriflettonoanchesuifondi
comunidiinvestimento,lostru-
mentocheirisparmiatorihanno
mostratodigradiredipiuin questi
ultimi tempi, vistoil calo costante
deirendimentideititolidiStato. Per
moltimesiinfattilaraccoltanetta
(ladifferenzatralenuovesottoscri-
zionielevendite) éstatapositiva.Ma
itracollideimercati, soprattutto
quelliestivi,hannoindottogliita-
lianiadifferenziareipropriinvesti-

menti.

Ilcampanellod’allarmeeragia
scattatoadagosto, mailcalodella
raccoltanettasieavvertitosoprat-
tuttoasettembre. Rispettoai21.933

miliardidiagosto,illivelloéscesoin-
fattiallmilamiliardi. Ricordiamoche
inlugliolaraccoltaerastatadioltre
30milamiliardi. Alrisultatodisettem-
bre-affermaAssogestioni cherende
notiiconteggipreliminari-hannocon-
tribuito con piudi14milamiliardi gli
obbligazionari. Presentanoraccolta
negativabilanciati(-600miliardi) e
azionari (-2.200 miliardi). Il patrimo-
niocomplessivamente gestito dai656
fondididirittoitaliani-precisaAssoge-
stioninel comunicatocheanticipaida-
tidisettembrecheverrannoufficializ-
zatisoloquestamattina-dovrebberag-
giungere, secondoiconteggiprelimi-
nari,i646milamiliardidilire,inlieve
crescitarispettoai 644.350miliardidi

agosto.

Perquantoriguardagliazionarici
sonogliestremiperparlarediuncrol-
lo.Laraccoltaeéinfattirisultatanegati-
vainsettembreper 2.200miliardi dili-
re.Nelprecedentemesediagostolarac-
coltaerastatapositivaperappena515
miliardi:trentagiorniprima, afinelu-
glio,laraccoltadegliazionarieraposi-
tivaper5.570miliardi. Inumeridegli
obbligazionarial contrariononfanno
pensareadun veroepropriotracollo.
Laraccoltanettadiagostoeradi19.953
miliardied érisultatainsettembredi
oltre14milamiliardi.Laconfermache
irisparmiatorisisonoorientati, nel
campodeifondi, versoil settoremeno
rischioso.

LA DISCESA DI PIAZZA AFFARI

Indice Mibtel e variazioni % rispetto al 2/1/1998

25.678 >

+49.2%

>|L_26.741* |

+55.4%

| 19.155
+11.3%
h

+37.3%

P N

| 21.061 |
+22,4%

.

+38.5%

+39.8%

+40.3%

P N

2 Gen. 2 Feb.

Hong Kong (Hang Seng)

-4,05%

Parigi (Cac 40)

2 Mar
* Massimo dell’anno durante le fasi di contrattazione

COSIi LE BORSE IERI

Tokyo (Nikkei)

mn

-2,08%

Londra (FTSE 100)

o

N 2100 By 1,81% g

2 Apr. 7 Apr.

Milano (vibtel)
Francoforte (pax)

I

4 Mag.

2 Giu.

2 Lug.

LA FRENATA DEI FONDI
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Raccolta netta dei fondi comuni

1995 130.000
1996 219.200
1997 367.384
Settembre '98 646.000
P&G Infograph

tre incide anche ilnon ancora ma-
tematicamente sicuro trionfo
elettorale del presidenteFernando
Henrique Cardoso, seguita da Ca-
racas (-4,04%), Buenos Aires(-
3,88%) e Citta del Messico (-
3,78%). Sarebbero soprattuttoagli
operatori stranieti che stanno di-
sfacendosi dei loro pacchetti lati-
no-americani.

Come si diceva, sull’andamen-
to dei mercati ha pesato il disap-

punto per l'esito del vertice del
G7. Iministri economici dei paesi
pit industrializzati non sono stati
infatti in grado di presentare un
pacchetto di misure per fronteg-
giarela crisi globale cherischiaora
di investire gli Stati Uniti, magari
passando dall’America Latina. La
riunione tra i ministri delle finan-
ze e i governatori delle banche
centrali dei paesiaderential G7 ha
infatti prodotto solo un vago do-

cumento d’'impegno per promuo-
verelacrescitaeconomicaeperin-
terventi d’aiuto nei confronti dei
paesi pit gravemente colpiti. La
mancanza di un’azione decisa,
concreta e coordinata ha pertanto
alzato il livello gia alto di specula-
zione. Gli analisti si attendono
pertanto altre violente oscillazio-
ni prima che s'intravveda una
possibile via d"uscita alla crisi glo-
bale.

Ad acuire l'incertezza degli in-
vestitoricontribuiscono poi le ul-
time notizie provenienti da To-
kyo, secondole qualilasituazione
dei principali istituti di credito
nipponicisarebbeben pitigravedi
quanto descritta sinora. Le riserve
di alcuni giganti bancari sarebbe-
roormairidotteal disotto della so-
glia tecnica che secondo gli accor-
di consente di operare in ambito
internazionale.

Tietmeyer: «L'Europa dovra abbassare i tassi»
[l presidente della Bundesbank teme la crisi e critica le resistenze di Bankitalia

DALL'INVIATO

WASHINGTON Il prolungatoterre-
moto finanziario internazionale
sta sgretolando il muro della Ban-
ca centrale europea. Adesso il pre-
sidente della Bundesbank, Tiet-
meyer, si € convinto che la crisi
globale puo peggiorare. Che la re-
cessione potrebbenon essere limi-
tataall’Asia, alla Russia eaqualche
paese latino-americano. «Nel caso
in cuila crisi si acuisse - ha annun-
ciato il numero 1 della Bunde-
sbank - saranno necessarie nuove
azioni nei paesi emergenti e nei
paesi industrializzati, ma saranno
necessarie anche azioni a livello
internazionale. Questo non esclu-
delapoliticamonetaria».
Traduzione: anche 'Europa po-
trebbe ridurre i tassi di interesse in
nome della stabilita finanziaria
mondiale. I mercatiborsistici con-
tinuano a cadere perché gli inve-

stitori sisono convintichenonc’e
lavolonta del G7 di esercitare una
pressione collegiale sugli stessi
mercati facilitando le condizioni
del credito a breve termine e, per
questavia, sostenereleimprese di-
sposte a investire. La Banca cen-
trale europea si ¢ attestata finora
sulla poco dignitosa linea: cio che
staaccadendonon ciriguarda. Ma
gli eventi hanno piegato pruden-
zeecalcolisbagliati.

Il problema ¢ che unariduzione
dei tassi in Europa non ¢ cosa faci-
le dal momento chelaconvergen-
za nell’area euro non € completa.
Germania, Francia, Olanda, Bel-
gio, Lussemburgo e Austriahanno
tassi a breve termine attorno al
3.30%. L'Irlanda é al 6,75%, Italia,
Spagna e Portogallo hanno tassia
breve terminefrail 4,25 eil 5%. Se-
condo Tietmeyer ci sono «spazi
considerevoli» di riduzione dei
tassi verso il 3,30%. Se i paesi con
tassi elevati si adeguassero alla li-

nea «bassa», si

otrebbe ridur-

FONDO Fe ancora di cir-

MONETARIO ca0,50% lame-

Confronto dia dei tassi

) ; praticata dagli

di strategie 11 paesi del-

'euro. Di que-

Sfll sos‘_:egn? . sto si parlera a

al paesi a rischio  Francoforte il
ira Germania 13 ottobre.

A Equisiapreil

e Stati Uniti caso italiano,

come ¢ noto:
perché il governatore Fazio ha in-
sistito finora nel tenere bloccatoil
tasso di sconto? Tietmeyer prende
le distanze dalla rigidita italiana,
ma non perché non condivida i
giudizi di Fazio sull'Italia, ma per-
ché conil tasso di sconto al 5%1'-
talia rallenta la discesa generale
deitassi. Secondo Tiemeyer «& teo-
ricamente possibile» aspettare la
fine dell’anno per allineare i tassi
al livello pit basso dell’area euro,

«maesoluzionemigliore».

Una delle misure per fronteg-
giare la crisi € proprio una mano-
vra espansiva per evitare da un la-
tochel’economianordamericana
siindebolisca ela crescita europea
si rafforzi, dall’altro che ai paesi
travolti dalla crisi non manchino
capitali a costi relativamente bas-
si. Pit1 incertezza, invece, c’¢ sulle
strategie di prevenzione delle crisi
sulle quali si ¢ impegnato perso-
nalmente il presidente Clinton,
cheatardaorahapresentatoai mi-
nistri e banchieri centrali di 22
paesi le proposte americane: crea-
zione di un fondo speciale presso
il Fmi peripaesiarischio contagio
che non presentano alcun tipo di
squilibrio; sostegno ai mercati
emergenti per garantire il ritorno
degli investitori; creditia sostegno
delle imprese americane che
esportano in America Latina. La
Germania si oppone a unarevisio-
ne delle condizioni in base alle

_|_

quali i prestiti vengono concessi.
Il Giappone ha presentato un pia-
nodiaiutiaSud-Estasiatico per 30
miliardi di dollari e ritiene che
non bisogna fustigare quei paesi
costrettiafrenareaftlussoedeflus-
so di capitali con misure ammini-
strative. Nello stesso tempo ha ac-
cusatogliUsa: comesipuochiede-
re mutamenti di strategia del Fmi
se gli Usanon hanno ancora paga-
to la vecchia quota? Il Congresso
si é opposto a «liberare» 18 miliar-
di di dollari per il Fmi. Quando gli
Usa li verseranno, arriveranno le
quote di altri paesi per 90 miliardi
di dollari. Nel rapporto sulla nuo-
va architettura finanziaria, alla
stesura del quale ha partecipato
anche I'italiano Mario Draghi, si
insiste sul rafforzamento della tra-
sparenza e sulla responsabilita
delle finanziarie private che devo-
no offrire garanzie simili a quelle
cuisonosoggettelebanche.

A.P.S.

IL CASO ITALIA

Ciampi: conti pubblici ok
Fazio: ma serve stabilita

DALL'INVIATO
ANTONIO POLLIO SALIMBENI

WASHINGTON. Forse ¢ la prima
volta che esiste un caso Italia e ad
un incontro internazionale si
pensaad altro. Infondo, inunaot-
tica davvero globale, nel pieno di
una crisi finanziaria e, nel 40% del
pianeta, anche economica,ilnodi
Bertinottialla finanziaria el’avvio
della crisi politica sono eventi
piuttosto marginali. Ma il fatto
che nessuno si stracci le vesti piu
di tanto ¢ indicativo della credibi-
litachelepolitiche perseguite fino
a questo non hanno molte alter-
native. «Ci sono sul tappeto pro-
blemi di carattere globale molto
gravi - ha dichiarato il ministro
Carlo Azeglio Ciampi - nessuno
mi ha chiesto lumi su quanto av-
viene nel nostro paese». In effetti
ieri nella capitale americana € sta-
ta la giornata del secondo grande
consulto sullo stato dell’econo-
mia mondiale dopo il vertice del
G7 di sabato. Alla riunione del
G22, al quale partecipano i paesi
del G7, alcuni paesi del sud-est
asiatico, Russia, Cina, India e Su-
dafrica, éintervenutoancheil pre-
sidente Clinton.

Ma le cose per I'Italia non ap-
paiono cosi rosee. Dominique
Strauss-Kahn, ministro francese
dell’economia, ha detto di essere
preoccupato di quanto sta acca-
dendo in Italia, anche se ritiene
che l'avvio della moneta unica
non ne sara minimamente dan-
neggiato. Ci si interroga sugli ef-
fetticheavrasuicontipubbliciita-
liani un rinvio del voto sulla fi-
nanziaria. Ciampiconfessadinon
essere preoccupato per l'equili-
brio del bilancio: «Sono invece
preoccupato perché sarebbe mol-
to spiacevole e negativo che ral-
lentasse l'azione a sostegno della
crescita e del miglioramento qua-
litativo del bilancio». In sostanza,
crisi o non crisi, i binari nei quali
sui muove 'Italia sono immutabi-
li a meno di non collocarsi fuori
dal consorzio europeo. Non solo
perché c’e la Banca centrale euro-
pea, maanche perchéladisciplina
di bilancio a Bruxelles viene eser-
citata sul serio dai ministri finan-
ziari europei. Il giudizio non allar-
mato sui conti pubblici e preoccu-
patosullostop cheinevitabilmen-
te avra l'azione a sostegno della
crescita e dell’'occupazionein caso
di crisi politica non deve apparire

stravagante poiché Ciampi sa be-
nissimo come siano impossibili
azioni unilaterali quando la mo-
neta € unica. Ma certamente, il
rinvio dell’approvazione della fi-
nanziaria ponel'ltaliain una posi-
zione molto difficile a cominciare
dal giudizio chesi¢ giaformatosui
mercati in queste ore. Secondo
Ciampi, «qualsiasi cosa che crea
instabilita crea incertezza, da luo-
go anche ad appannamento del-
I'immaginediunpaese».

Sul concetto di stabilita ha pe-
raltro insistito anche il Governa-
tore Antonio Fazio: di fronte ai ri-
schi di rallentamento dell’econo-
mia, non ésolofattadiespansione
laricetta per uscire dalla crisi. Biso-
gna anche ristabilire la fiducia dei
mercati, nei paesiindustrializzati,
come in quelli non toccati dalla
crisi. E I'impegnoprincipale - dice
Fazio - deve essere quello per la

«stabilita». Pa-

I .
role chein que-

STRAUSS sto momento
KAHN assumono un
«Preoccupato significato par-

ticolare per I'I-
per quanto talia.
awiene in lalia Sia Fazio che

. Ciampi sanno
Ma Favvio perd che non
dellEuro non c'e spazio per

L giri di boa ri-
ne risentira» spetto agli im-

pegni presi per
far parte della moneta unica, i
quali - giustamente - devono pre-
scindere dai rivolgimenti negli as-
setti politici interni a ciascun pae-
se. C'¢ invece abbondante spazio
perunmutamento ancheradicale
di opinioni sul grado di stabilita
dell’ltalia, sulla sua capacita di
perseguire nel lungo periodo poli-
tiche di risanamento con salde
maggioranze di governo. Muta-
menti di opinione che si possono
gia cominciare aleggere anche nei
mercati.

In queste ore convulse il gover-
no italiano tenta anche cementa-
re I'opinione favorevole dei par-
tners come la Francia. E proprio
sull’asse franco-italiano che si ¢
appoggiata tutta la discussione
sull'interpretazione intelligente
del patto di stabilita dell’ormai ex
ministro tedesco Waigel a soste-
gno di politiche economiche co-
muni per la crescita e I'occupazio-
ne. Quanto possa un paese sotto
choc politico partecipare al rilan-
cioeconomicoedaverificare.
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