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& Parte I'adeguamento del sistema creditizio
all'ultima sforbiciata al saggio di sconto

operata dal Governatore della Banca d’Italia

BIANCA DI GIOVANNI

ROMA La corsa al ribasso ¢ gia
partita. La riduzione di mezzo
punto (al 3 per cento) del tasso
ufficiale di sconto (Tus) - annun-
ciata mercoledi scorso da Banki-
talia - scattera soltanto domani.
Ma gia molte banche hanno ini-
ziato a «sforbiciare» il costo del
denaro, provocando un’ondata
di riduzioni che nei prossimi
giorni si allarghera a macchia
d’olioin tuttoil sistemabancario
del Paese. Chel’andamento fosse
«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 ¢ pitt che dimezzato (all’epo-
ca si «viaggiva» sul 6,25 per cen-
to), e nello stesso periodo il tasso
sui prestiti & sceso di due punti
pieni (dal 9,19 al 7,18% di fine
novembre). Maadarelaspinta fi-
nale e 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» che haalli-
neatol'TtaliaaglialtriPaesidell’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 calatial 2,-
56 per cento (dal 4,24 di 13 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 toccatoil 3,48 per
cento (contro il 4,97 dell’anno
precedente).

Insomma, una discesa pro-
gressiva e incessante, che non
tardera a far sentire i suoi effetti
nell’economia reale, con un
prevedibile rilancio della do-
manda interna. II denaro «a
buon mercato», infatti, signifi-
ca una boccata d’ossigeno un
po’ per tutti. Non soltanto perle
famiglie che hanno mutui da
pagare, o altri debiti a cui far
fronte. L'«ossigeno» si fara 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 piti contenuti. So-
noinumeriadirlo, senzaombra
di dubbio. A subire i primi «ri-
tocchi» e il cosiddetto «prime
rate», il tasso che si applica alla
«migliore clientela» bancaria,
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Napoli e Po-

polare di Bergamo- Credito Va-
resino. Sul fronte delle famiglie,
gli effetti positivi si faranno sen-
tire soprattutto sui mutui, che
potrebbero scendere anche sot-
toil 5 per cento. Si tratta di una
riduzione realistica, visti i ribas-
si gia 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.

& [ vantaggi maggiori saranno per le imprese

Dopo molti anni scende sotto il 6%
il prezzo applicato alla migliore clientela

Tassi, I'«euroribasso» arriva in banca

Da domani prestiti e mutui meno cari, una boccata d'ossigeno per I'economia

Qualche istituto straniero, in-
fatti, gia offreil tassofissoal 5,76
per cento. E non é 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 che au-
menta la «forbice» tra vecchio e
nuovo tasso, si allarga anche la
platea di coloro che sono pronti
arinegoziarele condizioni.

Ma, attenzione: non ¢ auto-
maticamente vantaggioso la-
sciare un vecchio mutuo a tasso
alto per uno nuovo a tasso bas-
so.Secondol’Adusbef, unadelle
condizioni per cui I'operazione
diventa conveniente ¢ cheil dif-
ferenziale tra vecchia e nuova
offerta superi il 3,5 per cento.
Inoltre, per «approfittare» dei
nuovi tassi, occorre non aver su-
perato gia la meta del periodo di
restituzione. Terza condizione
per una rinegoziazione vantag-
giosa ¢ che le spese per penale di
rescissione anticipata nonsupe-
rinoil 3 per cento del capitale da
rimborsare.

| conti del 1998 secondo le previsioni
Deficit di fine anno a 58.500 miliardi

D’Alema: dal 1° 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 diuna verifica finale duran-
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, sommata al fabbisogno accu-
mulato fino a novembre pari a
84.500 miliardi, farebbe conclu-
dere I'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 pero 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 ¢ anche 1'unico effetti-
vamente importante per i calcoli
del rapporto deficit-Pil ai fini di
Maastricht. Quest’ultima stima
prevede un raggiungimento da
parte dell'Ttalia del 2,6% nel ‘98
(inizialmente era stato fissato un

obiettivodel 2,8%), rapporto che
dovrebbe poi calare al 2,0% nel
'99. Sul dato di fine anno hanno
pesatoilmancato introito Irap di
circa 6.000 miliardinel ‘98 eladi-
versa distribuzione temporale
delle entrate fiscali, elementiche
pero dovrebbero essere alla fine
compensati da un forte recupero
di evasione fiscale, cosi come an-
nunciatodal ministro Visco.

«II patto per il lavoro e per lo
sviluppo € una specie di lettera di
intenzioni e forse qualcosa di
piu, perché contiene una serie di
misure, di impegni che dovreb-
bero consentire un aumento del-
'occupazione che ¢ il pit grande
problema dell'Ttalia, soprattutto
delsud dell’Italia». Parola diMas-
simo D’Alema, che da Foggia
spiega che «il mio impegno sara
cercare di dare una possibilita di
lavoro a molti giovani. Il valore
di questo patto € nella comune
responsabilita 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

. W

Ciampi D’Alema

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

Intanto, conti con 'estero in
rosso anche a novembre: la bi-
lancia dei pagamenti ha chiuso
lo scorso mese con un saldo ne-
gativo per 1.651 miliardi dilire, a
frontediunattivodi 831 miliardi
dinovembre ‘97.11 deficit e da at-
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
portaildisavanzo dei primi undi-

@ Sensibili anche i vantaggi per le famiglie
Per i finanziamenti «fissi» e «variabili»

la forbice e ormai tra 5,5 e il 6%

)

(@, COME CAMBIANO I TASSI )
| cambiamenti negli ultimi tredici mesi dei principali
tassi - prestiti, depositi e certificati di deposito (cd)

a 6 mesi - per famiglie ed imprese, rapportati
al tasso di sconto dei Bot.

Mese Tus Prestiti Depositi Bot(medie) Cd 6 mesi
Novembre’97 6,25 9,19 4,24 5,76 4,97
Dicembre 550 9,01 4,19 5,10 4,95
Gennaio’98 5,50 8,83 3,90 5,43 4,60
Febbraio 550 8,69 3,74 5,66 4,49
Marzo 5,50 8,51 3,68 5,10 4,44
Aprile 500 8,33 348 4,92 4,28
Maggio 500 8,11 3,21 4,85 4,07
Giugno 500 7,89 3,16 4,73 4,01
Luglio 500 7,73 3,08 4,56 3,97
Agosto 500 7,59 2,97 4,48 3,86
Settembre 5,00 7,55 2,93 4,23 3,86
Ottobre 4,00 7,48 289 4,10 3,83
Novembre 4,00 7,18 2,56 3,6 3,48

Dicembre 3,00 - - 2,85* - |l
(@ 2312 P&G Inograph /

epersonale qualificato».

Per i fondi di investimento
altri dodici mesi da record

I Annod’oro perifondi comuni d’investimento. Il ‘98 si chiude conraccol-
ta e patrimonio raddoppiati. Unrisultato che portail nostrosistemadi
fondi alterzo postoin Europa, dietro Francia e Lussemburgo. E peril ‘99
si profilano nuovirecord, conla previsione diuna massagestitadirispar-
miovicinaalla soglia del milione dimiliardi. Atracciare un consuntivo
«positivo sotto molti punti divista» e il segretario generale di Assoge-
stioni Giuseppe Cammarano. Afine annoil patrimoniomarriveraallivello
record di720-730mila miliardi, il doppio dei 367.384 miliardi del ‘97.
Per’anno prossimo non ci si potra attendere una crescita altrettanto
elevata, mastime prudenziali parlano di un aumento del 20 per cento. In
soldoni, significa chealle soglie del 2000 si arrivera aun patrimonio di
900mila miliardi, mentre gia una previsione di crescita del 40 per cento
(piti ottimista, marealistica) assicurerebbe il raggiungimento della so-
gliadi un milione di miliardi, vale adire circaun quartodell’interovolume
dirisparmiofinanziario delle famiglieitaliane. Quanto allaraccolta, il ‘98
si chiude con una performance positiva record di circa 310mila miliardi,
piudel doppio dei 143.410miliardidel ‘97. La garanzia che nuovori-
sparmio affluiraverso il sistema deifondi sembra giungere anche dalle
performance ditutto rispetto (soprattutto se confrontate al rendimento
deiTitolidi Stato) realizzate nel ‘98, nonostante la crisifinanziaria che ha
colpitoi mercatimondialiin agosto. Gliindici Fideuram del 22 dicembre
mostranoinfatti una crescita dell’indice generale, rispetto alla stessa
datadel ‘97, pariall’11,22 per cento. Tornando alle prospettive del si-
stema deifondi, Cammarano sottolineal'importanza didue riforme rea-
lizzate nel ‘98: la creazione delle societa digestione del risparmio, e la
tassazione del capital gain, che favorisce il risparmio gestito. «Peri pros-
simi anni - dichiaraCammarano - abbiamoil problema diadeguarela
struttura deifondi alle nuove esigenze, con pitlinvestimentiintecnologie
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Fonte: Ministero del Tesoro

cimesia32.416 miliardi (afronte
dei +18.823 dell’analogo perio-
dodel ‘97), frutto diun passivodi
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-
tenette per 4.933 miliardi, dovu-
te esclusivamente alla fuoriusci-
ta di capitali italiani (12.814 mi-
liardi) solo in parte compensati
dall’ingresso nel nostro paese di
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capitali stranieri (7.881 miliar-
di). Quanto ai soli investimenti
di portafoglio, sono usciti dall’l-
talia 11.893 miliardinel solo no-
vembre e 173.855 nei primi un-
dici mesi dell’anno, in forte cre-
scitarispettoai 107.740dell’ana-
logo periodo del ‘97. Gli investi-
menti di portafoglio esteri nel
nostropaesesonoammontatiin-
vece a 6.624 miliardi nel solo no-
vembre e a 160.793 nel periodo
gennaio/novembre (116.429 nel
'97). 1 capitali bancari hanno, a
loro volta, registrato anovembre
deflussiper 3.996 miliardi.
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Lombardini: ma non basta
per creare nuovo lavoro

RAUL WITTENBERG

ROMA «Non facciamoci illusio-
ni», I’eurotassonon basta arilan-
ciare gli investimenti, ci vuole
ben altro. Per Siro Lombardini,
insigne economista e presidente
della Banca Popolare di Novara
questo ¢ il primo commento alla
parificazione del costo del dena-
ro con il resto dell’Europa, dopo
il recente taglio del tasso ufficiale
discontoal 3% sancitodallaBan-
cad'Ttalia.

NI Tusal 3% erascontato. Maades-

50 che ¢ una realta, come cambia

lanostraeconomia?

«Non illudiamoci troppo, lari-
duzione dei tassi non basta a ri-
lanciare gli investimenti. Quan-
do erano ufficialmente alti, in
realta 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
debito senzala quale
non avremmo mai
raggiunto il parametro di Maa-
stricht del deficital 3%. E poimu-
tanole aspettative, purché allari-
duzione del costo del denaro si
uniscala prospettivadiun gover-
no stabile che vuole rilanciare
I'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 economica verso la piena oc-
cupazione, con una priorita 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,
serve personale tecnico a tuttiili-
vellicapacedievitarlo».

Imercati finanziari hanno assor-

bito I'evento, o ci sara una spinta

allecontrattazioni?
«Nel mercato finanziario non
dovrebbesuccederegranché. Esi-

Siro Lombardini

Ad ogni coppia «giovane»
350mila lire dalla Finanziaria

I Ad ogni coppia giovane la Finanziaria «frutteras» 350mila lirein pitl
I’anno. Sono quasi 11 milionii nucleifamiliariitaliani senza membri
anzianiinteressatidalle misure previste nellalegge diBilancio. Sitrat-
tadell’80 per cento deltotale delle famiglie. Mai provvedimenti avran-
no «effetti» diversitraNord e Sud. E quanto emerge daunaricerca
condotta dal Cer sul «peso» della Finanziaria nelle famiglie. In partico-
lare, é dalla restituzione dell’Eurotassa che proverralamaggior parte
del gettito. Perinucleifamiliari configlisonoda calcolare anchele
agevolazioni previste dal «pacchetto sociale» comeilibriscolastici
gratuiti eil nuovo assegno dimaternita. SecondoidatiCer, larestitu-
zione dell’Eurotassainteressera maggiormente le famiglie senza an-
zianidelNord, che avrannoinmedia 356milalire, controle 247milali-
remedie del Sud. Questo perchéil contributo straordinario per ’Euro-
pahainciso maggiormente suiredditimedio-elevati, pitifrequentinel-
le regioni settentrionali. Comporterainvece unbeneficiodicirca
100milalire annue per le famiglie senza anzianiFabolizione della quo-
tafissa sulticket sanitario per coloro che gia sono esenti, un provvedi-
mento che interessadue milioni dinucleifamiliari. In questo caso, pe-
ro, sono avvantaggiate le famigliedel Sud (11 1milalirein pitil’anno)
rispettoaNord (85mila) e Centro (84miila). Il Sud si conferma, infine,
lazona piti prolifica del Paese, se si considerano gli effetti dell’introdu-
zione degli assegnifamiliari perinuclei conunredditoinferiore ai 36
milioni annui e con piti di 3 figli minorenni a carico. Le famiglie del Sud
godranno di 2 milioni e 296milalire I'annoin pit1, quelle del Nord 2 mi-
lioni e 210milalire e due milioni e mezzo circa quelle del Centro.

ste perd un problema tecnico,
perché fra pochi giorni dovremo
esprimere tutte le operazioni in
Euro, vistochegliitaliani potran-
no acquistare liberamente titoli
intuttele Borse europee, leazioni
Fiat e Mercedes saranno quotate
con la stessa valuta. La moneta
unica e un’operazione piu perva-
siva di quanto la gente non cre-
da. E come quando si ¢ fatta'Ita-
lia. Prima o poi 'unione politica
dell’Europa sara un passo obbli-
gato, sperodipoterviassistere».

Qualeconsiglio darebbealrispar-

miatore che vende i suoi ultimi

Bot alla ricerca di rendimenti

maggiori?

«[ risparmiatori avranno sempre
piul'esigenza dirivolgersi ai fon-
di d'investimento, magari obbli-
gazionari. Ma questo non vuol
dire chenon c¢’é pit convenienza
ainvestire 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-
reil4-5% alnetto del-
letasse».

Si attende ripercus-

sioni sul comporta-

mento dei consuma-
tori italiani, all’e-
quiparazioneconitassieuropei’

«Dalla parte dei consumatori
la concorrenza non necessaria-
mente giochera a svantaggio del
nostro paese. Preoccupa invece
la concorrenza delle imprese che
offrono a prezzi piu bassi perché
da noi il sistema fiscale € pit pe-
sante. Le nostre aziende sono
svantaggiate anche per l'inade-
guatezza dei servizi e per una cer-
tarigidita del mercato dellavoro.
Ma non sono d’accordo sulla
flessibilita a tuttiicosti, chesigni-
fica passare dal lavoro alla disoc-
cupazione»

Avremo i mutui immobiliari al

5%, dobbiamo ringraziare Prodi

che li aveva annunciati, o0 D’Ale-

machelivedranascere?

«Tutti e due. Prodi e Ciampi
hanno certo impostato una poli-
tica ardimentosa, per alcuni al di
la del possibile. Per D’Alema
adesso non sara pit facile. Dovra
risolvere le questioni fiscali, eli-
minare gli sprechi, riempire il
pattoperillavoro».




