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◆Parte l’adeguamento del sistema creditizio
all’ultima sforbiciata al saggio di sconto
operata dal Governatore della Banca d’Italia

◆ I vantaggi maggiori saranno per le imprese
Dopo molti anni scende sotto il 6%
il prezzo applicato alla migliore clientela

◆Sensibili anche i vantaggi per le famiglie
Per i finanziamenti «fissi» e «variabili»
la forbice è ormai tra 5,5 e il 6%

IN
PRIMO
PIANO

Tassi, l’«euroribasso» arriva in banca
Da domani prestiti e mutui meno cari, una boccata d’ossigeno per l’economia
BIANCA DI GIOVANNI

ROMA La corsa al ribasso è già
partita. La riduzione di mezzo
punto (al 3 per cento) del tasso
ufficiale di sconto (Tus) - annun-
ciata mercoledì scorso da Banki-
talia - scatterà soltanto domani.
Ma già molte banche hanno ini-
ziato a «sforbiciare» il costo del
denaro, provocando un’ondata
di riduzioni che nei prossimi
giorni si allargherà a macchia
d’olio intutto ilsistemabancario
delPaese.Chel’andamentofosse
«in discesa» lo testimonia la di-
minuzione costante che il dena-
ro ha registrato negli ultimi 13
mesi. Dal novembre ‘97 a oggi il
Tus è più che dimezzato (all’epo-
ca si «viaggiva» sul 6,25 per cen-
to), e nello stesso periodo il tasso
sui prestiti è sceso di due punti
pieni (dal 9,19 al 7,18% di fine
novembre).Maadarelaspintafi-
nale è stata la doppia riduzione
decisa dal Governatore Antonio
Fazio nell’arco di un solo mese
(dal 4% di fine novembre al 3 di
oggi),una«manovra»chehaalli-
neatol’ItaliaaglialtriPaesidell’a-
rea euro, ridisegnando l’intera
mappa dei tassi su depositi e im-
pieghi, almeno stando agli ulti-
mi dati rilevati dall’Abi: gli inte-
ressi sui depositi sono calati al 2,-
56 percento (dal4,24 di13 mesi
fa), quelli sui Bot al 2,85 (rispet-
to al 5,76 di novembre ‘97),
mentre i certificati di deposito a
6 mesi hanno toccato il 3,48 per
cento (contro il 4,97 dell’anno
precedente).

Insomma, una discesa pro-
gressiva e incessante, che non
tarderà a far sentire i suoi effetti
nell’economia reale, con un
prevedibile rilancio della do-
manda interna. Il denaro «a
buon mercato», infatti, signifi-
ca una boccata d’ossigeno un
po’ per tutti. Nonsoltantoper le
famiglie che hanno mutui da
pagare, o altri debiti a cui far
fronte. L’«ossigeno» si farà sen-
tiresoprattuttonelleimprese.

Saranno proprio gli impren-
ditori, infatti, i primi a godere
dei vantaggi dell’abbassamento
del Tus. Nonostante le previsio-
ni «in grigio» sulla congiuntura
economica del ‘99, le imprese
potranno pianificare investi-
menti a costi più contenuti. So-
no inumeriadirlo, senzaombra
di dubbio. A subire i primi «ri-
tocchi» è il cosiddetto «prime
rate», il tasso che si applica alla
«migliore clientela» bancaria,

che per la pri-
mavoltadopo
parecchi anni
scenderà sot-
to la soglia del
6 per cento.
Hanno già an-
nunciato un
ribasso al 5,75
percento Uni-
credito, Co-
mit, Banca In-
tesa, Banco di
Napoli e Po-
polare di Bergamo- Credito Va-
resino. Sul fronte delle famiglie,
gli effettipositivi si farannosen-
tire soprattutto sui mutui, che
potrebbero scendere anche sot-
to il 5 per cento. Si tratta di una
riduzione realistica, visti i ribas-
si già ottenuti dopo la penulti-
ma riduzione del Tus di inizio
novembre. Con quel «taglio» di
Bankitalia, i saggi sui mutui si
sono assestati intorno al 6 per
cento per il fisso ed al 5,5 per
cento per il variabile. Non sono
mancate «convenienti» ecce-
zioni, nel panorama creditizio.

Qualche istituto straniero, in-
fatti,giàoffreil tassofissoal5,76
per cento. E non è detto che il
nuovo costo del denaro porti
vantaggi soltanto a chi non ha
ancora acceso il mutuo e si ac-
cinge a farlo. Man mano cheau-
menta la «forbice» tra vecchio e
nuovo tasso, si allarga anche la
platea di coloro che sono pronti
arinegoziarelecondizioni.

Ma, attenzione: non è auto-
maticamente vantaggioso la-
sciare un vecchio mutuo a tasso
alto per uno nuovo a tasso bas-
so.Secondol’Adusbef,unadelle
condizioni per cui l’operazione
diventaconvenienteècheildif-
ferenziale tra vecchia e nuova
offerta superi il 3,5 per cento.
Inoltre, per «approfittare» dei
nuovi tassi,occorrenonaversu-
perato già la metàdelperiodo di
restituzione. Terza condizione
per una rinegoziazione vantag-
giosa è che le spese per penale di
rescissioneanticipatanonsupe-
rino il3percentodelcapitaleda
rimborsare.

L’INTERVISTA

Lombardini: ma non basta
per creare nuovo lavoro
RAUL WITTENBERG

ROMA «Non facciamoci illusio-
ni», l’eurotassononbastaarilan-
ciare gli investimenti, ci vuole
ben altro. Per Siro Lombardini,
insigne economista e presidente
della Banca Popolare di Novara
questo è il primo commento alla
parificazione del costo del dena-
ro con il resto dell’Europa, dopo
il recente tagliodel tassoufficiale
discontoal3%sancitodallaBan-
cad’Italia.

IlTusal3%erascontato.Maades-
so che è una realtà, come cambia
lanostraeconomia?
«Nonilludiamoci troppo, lari-

duzione dei tassi non basta a ri-
lanciare gli investimenti. Quan-
do erano ufficialmente alti, in
realtà le banche praticavano alle
industrie tassi mediamente infe-
riori a quelli praticati dalle ban-
che tedesche ai loro clienti in
Germania. Tuttavia
lamisuralifavorisce,
gli investimenti, co-
me pure certi svilup-
pi nell’edilizia con il
mutuo che costa di
meno.Specialmente
se Visco corregge
l’eccessivo carico fi-
scale sulla casa. Inol-
tresiriduconolespe-
se per lo Stato grazie
all’ulteriore diminu-
zione dell’onere sul
debitosenza laquale
non avremmo mai
raggiunto il parametro di Maa-
strichtdeldeficital3%.Epoimu-
tanoleaspettative,purchéallari-
duzione del costo del denaro si
uniscalaprospettivadiungover-
no stabile che vuole rilanciare
l’occupazione. Anche a mutui
convenienti, difficilmente si ac-
quista una casa se il figlio non
trova lavoro e la moglie sta per
andare in cassa integrazione.
Quindi occorre orientare la poli-
tica economicaverso lapienaoc-
cupazione, con una priorità che
si chiama formazione. Abbiamo
troppa offerta di lavoro in certe
qualifiche, troppo poca in altre.
Dobbiamo con urgenza aggior-
nare tutti i sistemi informatici
che si bloccheranno appena
scoccata la mezzanotte del 1999,
servepersonaletecnicoatutti i li-
vellicapacedievitarlo».

Imercati finanziarihannoassor-
bito l’evento, o ci sarà una spinta
allecontrattazioni?

«Nel mercato finanziario non
dovrebbesuccederegranché.Esi-

ste però un problema tecnico,
perché fra pochi giorni dovremo
esprimere tutte le operazioni in
Euro,vistochegliitalianipotran-
no acquistare liberamente titoli
intutteleBorseeuropee,leazioni
Fiat e Mercedes saranno quotate
con la stessa valuta. La moneta
unicaèun’operazionepiùperva-
siva di quanto la gente non cre-
da. È come quando si è fatta l’Ita-
lia. Prima o poi l’unione politica
dell’Europa sarà un passo obbli-
gato,sperodipoterviassistere».

Qualeconsigliodarebbealrispar-
miatore che vende i suoi ultimi
Bot alla ricerca di rendimenti
maggiori?

«I risparmiatori avranno sempre
più l’esigenza di rivolgersi ai fon-
di d’investimento, magari obbli-
gazionari. Ma questo non vuol
direchenonc’èpiùconvenienza
a investire in Bot o Cct. Non cre-
do a un collasso finanziario nel
mercato azionario, ma probabil-

mente i rialzi risulte-
ranno limitati, con
un rendimento an-
nuo non molto lon-
tano dai titoli obbli-
gazionari. Inoltre a
chi ne ha una, con-
viene affittare la casa
al mare: ai prezzi at-
tuali riesce ad ottene-
re il4-5%alnettodel-
letasse».

Si attende ripercus-
sioni sul comporta-
mento dei consuma-
tori italiani, all’e-

quiparazioneconitassieuropei?
«Dalla parte dei consumatori

la concorrenza non necessaria-
mente giocherà a svantaggio del
nostro paese. Preoccupa invece
la concorrenza delle imprese che
offrono a prezzi più bassi perché
da noi il sistema fiscale è più pe-
sante. Le nostre aziende sono
svantaggiate anche per l’inade-
guatezza dei servizi e per una cer-
ta rigiditàdelmercatodel lavoro.
Ma non sono d’accordo sulla
flessibilitàatuttiicosti,chesigni-
fica passare dal lavoro alla disoc-
cupazione»

Avremo i mutui immobiliari al
5%, dobbiamo ringraziare Prodi
che li aveva annunciati, o D’Ale-
machelivedrànascere?
«Tutti e due. Prodi e Ciampi

hanno certo impostato una poli-
tica ardimentosa, per alcuni al di
là del possibile. Per D’Alema
adesso non sarà più facile. Dovrà
risolvere le questioni fiscali, eli-
minare gli sprechi, riempire il
pattoperillavoro».

Per i fondi di investimento
altri dodici mesi da record

■ DENARO
MENO CARO
C’è già chi
offre mutui
al 5,76%
ma presto si
potrà andare
sotto il 5%

■ Annod’oroperi fondicomunid’investimento. Il ‘98sichiudeconraccol-
taepatrimonioraddoppiati.Unrisultatocheportailnostrosistemadi
fondial terzopostoinEuropa,dietroFranciaeLussemburgo.Eper il ‘99
siprofilanonuovirecord,conlaprevisionediunamassagestitadirispar-
miovicinaallasogliadelmilionedimiliardi.Atracciareunconsuntivo
«positivosottomoltipuntidivista»èilsegretariogeneralediAssoge-
stioniGiuseppeCammarano.Afineannoilpatrimoniomarriveràal livello
recorddi720-730milamiliardi, ildoppiodei367.384miliardidel ‘97.
Per l’annoprossimononcisipotràattendereunacrescitaaltrettanto
elevata,mastimeprudenzialiparlanodiunaumentodel20percento. In
soldoni,significacheallesogliedel2000siarriveràaunpatrimoniodi
900milamiliardi,mentregiàunaprevisionedicrescitadel40percento
(piùottimista,marealistica)assicurerebbeilraggiungimentodellaso-
gliadiunmilionedimiliardi,valeadirecircaunquartodell’interovolume
dirisparmiofinanziariodellefamiglieitaliane.Quantoallaraccolta, il ‘98
sichiudeconunaperformancepositivarecorddicirca310milamiliardi,
piùdeldoppiodei143.410miliardidel‘97.Lagaranziachenuovori-
sparmioaffluiràversoilsistemadei fondisembragiungereanchedalle
performancedituttorispetto(soprattuttoseconfrontatealrendimento
deiTitolidiStato)realizzatenel ‘98,nonostantelacrisi finanziariacheha
colpitoimercatimondiali inagosto.Gli indiciFideuramdel22dicembre
mostranoinfattiunacrescitadell’indicegenerale,rispettoallastessa
datadel‘97,pariall’11,22percento.Tornandoalleprospettivedelsi-
stemadeifondi,Cammaranosottolineal’importanzadidueriformerea-
lizzatenel‘98: lacreazionedellesocietàdigestionedelrisparmio,e la
tassazionedelcapitalgain,chefavorisceil risparmiogestito.«Peripros-
simianni -dichiaraCammarano-abbiamoilproblemadiadeguarela
strutturadeifondiallenuoveesigenze,conpiùinvestimenti intecnologie
epersonalequalificato».

Siro Lombardini

I conti del 1998 secondo le previsioni
Deficit di fine anno a 58.500 miliardi
D’Alema: dal 10 gennaio all’opera per applicare il patto sociale
ROMA Sono andati bene i conti
dello Stato a dicembre: secondo
le ultime proiezioni, che necessi-
tano di una verifica finaleduran-
te la prossima settimana, nell’ul-
timo mese dell’anno si sarebbe
registrato un surplus di bilancio
pari a circa 26.000 miliardi; la ci-
fra, sommataalfabbisognoaccu-
mulato fino a novembre pari a
84.500 miliardi, farebbe conclu-
dere l’anno con un deficit pari a
58.500 miliardi di lire (contro i
52.500 del dicembre ‘97). La leg-
gera differenza, circa 6.000 mi-
liardi di lire, fra il dato del fabbi-
sogno del settore statale e quello
inserito nelle stime del Dpef
(52.500 miliardi per fine anno),
dovrebbe però essere completa-
mente assorbito nella stesura del
fabbisogno della Pubblica Am-
ministrazione, disponibile solo
nei primi mesi del ‘99. Occorre
peraltro ricordare che quest’ulti-
mo dato è anche l’unico effetti-
vamente importante per i calcoli
del rapporto deficit-Pil ai fini di
Maastricht. Quest’ultima stima
prevede un raggiungimento da
parte dell’Italia del 2,6% nel ‘98
(inizialmente era stato fissato un

obiettivodel2,8%),rapportoche
dovrebbe poi calare al 2,0% nel
’99. Sul dato di fine anno hanno
pesato ilmancato introitoIrapdi
circa6.000miliardinel‘98eladi-
versa distribuzione temporale
delleentrate fiscali, elementiche
però dovrebbero essere alla fine
compensati da un forte recupero
di evasione fiscale, così come an-
nunciatodalministroVisco.

«Il patto per il lavoro e per lo
sviluppoè una specie di letteradi
intenzioni e forse qualcosa di
più, perché contiene una serie di
misure, di impegni che dovreb-
beroconsentire un aumentodel-
l’occupazione che è il più grande
problema dell’Italia, soprattutto
delsuddell’Italia».ParoladiMas-
simo D’Alema, che da Foggia
spiega che «il mio impegno sarà
cercare di dare una possibilità di
lavoro a molti giovani. Il valore
di questo patto è nella comune
responsabilità che hanno preso
sindacati, imprenditori, com-
mercianti, mondo agricolo, coo-
perative per creare nuova occu-
pazione». «Adesso - ha concluso
il Presidente del Consiglio - ci
metteremo a lavorare. Dal primo

gennaio ci rimbocchiamo le ma-
niche e cominciamo a tradurlo
inatti».

Intanto, conti con l’estero in
rosso anche a novembre: la bi-
lancia dei pagamenti ha chiuso
lo scorso mese con un saldo ne-
gativo per1.651 miliardi di lire,a
frontediunattivodi831miliardi
dinovembre ‘97. Ildeficitèdaat-
tribuire interamente ai movi-
menti di capitali (-8.929 miliar-
di), solo in parte compensati dal-
le partite correnti (+7.278). Il ri-
sultato negativo di novembre
portaildisavanzodeiprimiundi-

cimesia32.416miliardi(afronte
dei +18.823 dell’analogo perio-
dodel ‘97), fruttodiunpassivodi
22.720 miliardi dei movimenti
di capitali e di 9.696 delle partite
correnti. Le riserve della banca
centrale sono scese a 95.175 mi-
liardi, a fronte dei 96.258 di otto-
bre.

I movimenti di capitali non
bancari hanno dato luogo a usci-
te nette per 4.933miliardi,dovu-
te esclusivamente alla fuoriusci-
ta di capitali italiani (12.814 mi-
liardi) solo in parte compensati
dall’ingresso nel nostro paese di

capitali stranieri (7.881 miliar-
di). Quanto ai soli investimenti
di portafoglio, sono usciti dall’I-
talia 11.893 miliardinel solo no-
vembre e 173.855 nei primi un-
dici mesi dell’anno, in forte cre-
scita rispettoai107.740dell’ana-
logo periodo del ‘97. Gli investi-
menti di portafoglio esteri nel
nostropaesesonoammontatiin-
vece a 6.624 miliardi nel solono-
vembre e a 160.793 nel periodo
gennaio/novembre (116.429nel
’97). I capitali bancari hanno, a
loro volta, registrato a novembre
deflussiper3.996miliardi.

Ad ogni coppia «giovane»
350mila lire dalla Finanziaria
■ AdognicoppiagiovanelaFinanziaria«frutterà»350milalireinpiù

l’anno.Sonoquasi11milioniinuclei familiari italianisenzamembri
anziani interessatidallemisureprevistenella leggediBilancio.Sitrat-
tadell’80percentodeltotaledellefamiglie.Maiprovvedimentiavran-
no«effetti»diversitraNordeSud.Èquantoemergedaunaricerca
condottadalCersul«peso»dellaFinanziarianellefamiglie.Inpartico-
lare,èdallarestituzionedell’Eurotassacheproverràlamaggiorparte
delgettito.Perinuclei familiariconfiglisonodacalcolareanchele
agevolazioniprevistedal«pacchettosociale»comeilibriscolastici
gratuitieilnuovoassegnodimaternità.SecondoidatiCer,larestitu-
zionedell’Eurotassainteresseràmaggiormentelefamigliesenzaan-
zianidelNord,cheavrannoinmedia356milalire,controle247milali-
remediedelSud.Questoperchéilcontributostraordinarioperl’Euro-
pahaincisomaggiormentesuiredditimedio-elevati,piùfrequentinel-
leregionisettentrionali.Comporteràinveceunbeneficiodicirca
100milalireannueperlefamigliesenzaanziani l’abolizionedellaquo-
tafissasulticketsanitariopercolorochegiàsonoesenti,unprovvedi-
mentocheinteressaduemilionidinuclei familiari. Inquestocaso,pe-
rò,sonoavvantaggiatelefamigliedelSud(111milalire inpiùl’anno)
rispettoaNord(85mila)eCentro(84mila). IlSudsiconferma, infine,
lazonapiùprolificadelPaese,sesiconsideranoglieffettidell’introdu-
zionedegliassegnifamiliariperinucleiconunredditoinferioreai36
milioniannuieconpiùdi3figliminorenniacarico.LefamigliedelSud
godrannodi2milionie296milalire l’annoinpiù,quelledelNord2mi-
lionie210milalireeduemilioniemezzocircaquelledelCentro.

Ciampi D’Alema


