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Fs, sciopero «riuscito» per l’Orsa
L’azienda: fermo solo un treno su 3

Telecom, in 10mila in piazza contro gli esuberi
Colaninno: ma il piano non si cambia. E le azioni del gruppo volano

ROMA I sindacati autonomi dell’Orsa sono
soddisfatti, lo sciopero di 24 ore dei ferrovieri
che si è concluso ieri alle 21 «è pienamente riu-
scito», l’adesione registrata è dell’80%. Un dato
che stride con quello fornito dall’azienda che
parla di un’adesione che oscilla tra il 17% e il
25%, quest’ultima tra i macchinisti. È la rituale
guerra di cifre che sempre segue le proteste, co-
sì come scontate sono state le difficoltà per i
viaggiatori o aspiranti tali. Lo sciopero è stato
indetto contro il piano di risanamento e rilan-
cio delle Fs, firmato in novembre dai sindacati
confederali, da Ugl e Sma, ma non da Comu,
Fisafs Ucs Sapent e Sapec (riuniti nell’Orsa) che
a quell’accordo danno battaglia. Dal loro osser-
vatorio hanno verificato che l’80% dei lavora-
tori in servizio ha incrociato le braccia e tra
questi contano anche coloro, molti, che pur

scioperanti sono stati comandati a garantire i
treni del programma dei servizi minimi. Due
treni su tre hanno circolato, risponde l’azien-
da: il 67% dei treni a lunga e media percorren-
za e la gran parte dei convogli pendolari nelle
fasce orarie di garanzia. Quanto agli effetti con-
creti dello sciopero, non sono mancati disagi
alla stazione Termini di Roma ha visto circolare
i treni regionali, ma solo i garantiti delle fasce
protette, alcuni Intercity e Eurostar sono stati
soppressi mentre e i ritardi degli arrivi, sono
stati tra 30 e 60 minuti. Più di 200 i treni sop-
pressi a Milano Centrale, nonostante il 15% di
sì all’astensione tra i macchinisti diffusi dalle
Ferrovie. Nel settore aereo, l’Enav ha comuni-
cato che a Linate lunedì i voli saranno regolari.
Lo sciopero dei controllori di volo di Filt-Cgil e
Fit-Cisl è stato differito al 28 febbraio.

ROMA OltrediecimilapersonenellepiazzediNapoli
e Milano e una promessa strappata al ministro delle
Comunicazioni Salvatore Cardinale di un suo coin-
volgimento nella vicenda che li vede battersi contro
ilpianoindustrialediTelecomItalia.Isindacatidica-
tegoria archiviano così la giornata di sciopero di ieri.
All’adesione fortissima - assicurano una partecipa-
zionedi oltre il 65% dei lavoratori -c’èda sommare il
successo della delegazione che questa mattina ha in-
contratoilresponsabiledelleComunicazioni.

«Da Cardinale abbiamo ottenuto risposte molto
soddisfacenti - dice Luigi Ciacci dellaSlc-Cgil - ha in-
dicato infattiunsuopossibile interventonellavicen-
da e anche la sua disponibilità a tenere un incontro
congiunto ministero dell’Industria, delle Comuni-
cazionienoi,cosatral’altrochiestadatempo».ANa-
poli i sindacati hanno chiesto a sindaco e prefetto di
sensibilizzareilgoverno.

I sindacati ricordano che era da trent’anni che in
azienda non si registravaunoscioperodiottoore. «A
questo punto - dice Luigi Ferrando, segretario gene-
rale di Uiltelecomunicazioni - credo che il governo
debbatenerecontochehaancoraunruolodagiocare
in questa vicenda, ma soprattutto la proprietà deve
prendere atto che senza i sindacati non potrà rag-
giungerenessunrisultato».

Inutile quindi pensare che le organizzazioni siano
disponibili a riprendere la trattativa basandosi sui
13.500esuberidenunciatidall’azienda.Primasideve
definireil«perimetro»delcorebusinesselostessode-
ve indicare il confine delle attività che devono rima-
nere all’interno così e le attività che invece possono
essere esternalizzate. Si chiedono insomma garanzie
sugli investimenti (da effettuarsi in modo armonico
su tutto il territorio), garanzie che i lavoratori coin-
volti nei processi di outsourcing abbiano continuità

nei rapporti di lavoro e che il fronte delle esternaliz-
zazioninonriguardilamanutenzionetecnica.

Alle rivendicazionideisindacati rispondedaMan-
tova il presidente e amministratore delegato di Tele-
com Italia, Roberto Colaninno. «Io non sono per il
muro contro muro - dice - ma il nostro piano non è
modificabile». Quello che si può discutere sono «i
modidiapplicazione, lemotivazioni, tuttoquantoil
sindacatovorràdiscutere»,hapoiconclusoColanin-
no, ilquale havolutoperaltro ricordarecheTelecom
Italia ai prezzi di borsa di oggi vale circa 245 mila mi-
liardi, contro i 117 mila miliardi dei tempi dell’Opa.
Intanto nella giornata di ieri i titoli della scuderia Te-
lecomsono stati sotto gli occhi dei riflettori inPiazza
Affari:leazioniTelecomhannosegnatounnuovore-
cord a 19,43 euro (+2,86%). Vicine al massimo stori-
coancheleTimcon12,16euro(+2%).

R. E.

Euforia su tutti
i mercati
Parigi e Milano
da record

La Borsa premia l’Opa Compart
L’operazione sulla Montedison infiamma Piazza Affari. Ora la parola alla Consob
ROMA Piace al mercato l’Opa di
Compart su Montedison, annuncia-
ta la notte scorsa nel vuoto più tota-
le di rumors. «Non ci sono state fu-
ghe di notizie, né speculazioni, tutti
gli azionisti sono uguali - ha dichia-
rato ieri il presidente Luigi Lucchini
- Vuol dire che siamo stati bravi».
Ebbene sì, per una volta nessun
tam-tam finanziario ha preceduto
un’operazione su cui, in realtà, si di-
scorre almeno da un decennio. Che
le due holding fossero «troppe» si
diceva già quando in Piazzetta Bossi
c’era ancora il nome dei Ferruzzi.
Eppure l’altro ieri nel recinto degli
scambi non si pensava ad una mos-
sa a breve. Poi, nella notte, l’annun-
cio di un’offerta totalitaria da avvia-
re a marzo.

L’acquisizione, lo ricordiamo, è
tutta cash (quindi non comporterà
un mutamento nel mosaico aziona-
rio di Compart), e prevede il paga-
mento di 1,85 euro per un’azione
Montedison (con un premio di circa

il 24% sul valore del titolo nelle ul-
time due settimane), per una «spe-
sa» complessiva di 6.777 miliardi di
lire. Piazza Affari ha mostrato di
«gradire» fin dall’apertura, quando
il titolo del gruppo-target è schizza-
to subito a un +
19%, chiudendo
poi a + 17%, a
1,769 euro. In-
somma, molti
analisti ritengo-
no che l’offerta
(ed il relativo
premio) sia più
che interessan-
te.

Ma sull’opera-
zione pende an-
cora un’incogni-
ta, che spetta al presidente Consob
Luigi Spaventa sciogliere al più pre-
sto. L’offerta, infatti, è condizionata
alla decisione dell’Autorità di esclu-
dere l’obbligo per Compart di ulte-
riori offerte sulle controllate di

Montedison. Si tratta della cosiddet-
ta Opa a cascata, prevista dal Testo
unico delle Finanza nel caso che la
società-target abbia come asset prin-
cipale un’altra società quotata. È il
caso, per l’appunto, di Montedison,
che «sotto di sé» ha una miriade di
partecipazioni nel settore chimico,
agroalimentare e dell’energia, tra
cui spiccano (in quanto a peso azio-
nario) il «gioiello» Edison (di cui de-
tiene il 61,3%) e l’Eridania (50,9%).
Se Compart debba o meno lanciare
un’offerta anche su di loro lo deci-
derà la Consob. Secondo Lucchini e
compagni, naturalmente, l’obbligo
non sussisterebbe, visto che si tratta
in realtà di un consolidamento, e
non di un passaggio di mano. In al-
tre parole, il controllo di Montedi-
son è già oggi nelle mani di Com-
part, che dopo l’Opa avrà solo ac-
corciato le distanze dalle sue con-
trollate. Quindi non si vede perché
si debbano lanciare ulteriori offerte
su società già detenute.

Non si sa ancora se la Commissio-
ne guidata da Spaventa sia dello
stesso avviso. Il nodo vero da scio-
gliere sta nella definizione di parte-
cipazione prevalente. Il regolamen-
to Consob indica due condizioni
per definirla. Per la prima, l’asset di
Montedison in Edison sarebbe «pre-
valente» (e quindi scatterebbe l’Opa
a cascata) se superasse un terzo del
valore patrimoniale complessivo
della stessa Montedison. In realtà
non è così, visto che il 61% in Edi-
son «vale» 555 milioni di euro, su
un valore patrimoniale complessivo
di Montedison di 4.302 milioni di
euro. Quindi niente Opa a cascata?
Attenzione, c’è l’altra definizione
del regolamento, che fa riferimento
al «peso» di Edison nel valore della
capitalizzazione di Borsa di Monte-
dison. Qui si esce dal recinto sicuro
delle cifre secche, e si entra nell’am-
bito delle interpretazioni. E la rispo-
sta è tutta in mano alla Consob.

B. Di G.

MILANO Dopo il rialzo dei tassi
Fed e Bce, regna ancora l’eufo-
ria, sui mercati. Piazza Affari
corona con nuovi record una
settimana brillante che ha vi-
sto il Mibtel superare la soglia
psicologica dei 30.000 punti,
balzando del 5,34% in sole 4
sedute all’insegna del Toro.
Buone notizie anche dall’este-
ro. Nuovi massimi sono stati
registrati ieri sui maggiori listi-
ni dell’area euro, in particolare
a Parigi (+2,05%) e Francoforte
(+1,23%). In controtendenza
Londra, dove hanno pesato
anche le vendite su Vodafone
dopo l’accordo con Manne-
smann.

Tokyo invece ha chiuso in
leggero calo (-0,12%), ma solo
dopo che l’indice Nikkei aveva
superato quota 20mila punti.
E gli analisti sono tutti d’ac-
cordo: è il momento di investi-
re sulle tigri asiatiche.

Tornando a Milano, pur di-
mezzando i guadagni, gli indi-
ci hanno chiuso sui nuovi
massimi: Mibtel +0,58% a
30.301, Mib 30 +0,57% a
45.047. A condurre il rialzo è
stata la scuderia Montedison
che ha infiammato il listino
dopo l’annuncio dell’opa da
parte di Compart, finalizzata
all’accorciamento della catena
di controllo. Montedison ha
conquistato così il terzo posto
del listino, con 306,4 milioni
di euro, superata da Telecom,
in testa con 863,4 milioni di
euro e da Olivetti, seconda con
609 milioni di euro.

Hanno ritoccato i massimi
Telecom (+2,86% a 19,43 eu-
ro) e Olivetti (+2,91% a 3,85
euro), seguite da Tim
(+2,06%). Dissonante, nel Mib
30, Fiat (-4,13% a 30,88 euro)
che hanno frenato dopo tante
corse. Più pesanti le Priv (-
8,86%) e le Risp (-6,19%) che
hanno sofferto della sfumata
conversione in Ordinarie.

Per quanto riguarda i titoli
guida, ha chiuso la Seat Pg (-
2,83%), ha continuato a cre-
scere Finmeccanica (+3,87%)
superata dalla partecipata
Stmicroelectronics (+8,61%),
entrambe ai nuovi massimi. Al
palo Enel (-1,37% a 4,03 euro),
a galla Eni (+0,14% a 4,9 euro).

Pesanti Generali (-3%) no-
nostante i buoni risultati del
’99. Il migliore andamento del
Midex (+1,04%), oltre a Fon-
diaria, è dovuto soprattutto
agli editoriali, condotti da
Mondadori (+6,65%), con la
partecipazione di L’Espresso
(+3,87%), anch’esso ai nuovi
massimi con gli altri titoli del-
la scuderia De Benedetti: Cir
+5,09% e Cofide +9,10%. In
ottima forma pure Acea
(+3,58%). In controtendenza
Benetton (-2,10%) e Italgas (-
3,24%) reduci da rialzi. In
equilibrio Alitalia (+0,25%).

Non sono riuscite invece a
risollevarsi le Popolari: Milano
perde il 2,60%, Novara il
2,85%. Tra i titoli minori è In-
ternet a farla da padrone: Snai
è andata al nuovo record stori-
co (+8,92% a 14,13 euro) così
come ha fatto Tiscali sul nuo-
vo mercato (+3,95% a 507,64
euro), distinguendosi in una
prevalenza di ribassi.

■ LE INCOGNITE
DELL’OPA
Resta da
sciogliere
il nodo
del destino
delle società
«controllate»

IL PUNTO

Ma forse è solo l’inizio di un nuovo riassetto
BIANCA DI GIOVANNI

ROMA Dove prenderanno Luc-
chini e Bondi i quasi 7mila mi-
liardi necessari ad acquistare
l’intera Montedison? Su questa
domandasi sonoscatenatelevo-
ci degli ambienti finanziari, al-
l’indomani dell’annuncio del-
l’Opa. In effetti, di materia per
«speculazioni» (quanto realisti-
che non si sa, comunque assolu-
tamente filosofiche, non finan-
ziarie) ce n’è parecchia, vista la
fitta ragnatela di partecipazioni
delle due holding simbolo della
galassiaMediobanca.

Si venderà Fondiaria (control-
lata con il 34%), «incassando»

circa mille miliardi? O magari,
passandoal«grappolo»diparte-
cipate Montedison, si cederà Eri-
dania, che «frutterebbe» 2.500
miliardi? Oppure tutto il com-
parto chimico, oggi in perdita,
mache interessaallaSnia?Lali-
sta delle «offerte» vagheggiata
daglianalisti sembraintermina-
bile.

Di sicuro, naturalmente, non
c’è nulla. Quanto a Via Filo-
drammatici, la vera regista del
takeover, voci vicine all’istituto
fanno sapere che per quella som-
ma da reperire (cioè i 7mila mi-
liardi) è già pronto un sindacato
di banche, che finanzieranno
l’operazione. Il prestito sindaca-
to saràcalibratosulleesigenzedi

Compart e poi eventualmente fi-
nanziato sul mercato attraverso
un’emissione obbligazionaria.
Di cessioni, naturalmente, non
se ne parla neppure. Nessun ac-
cenno,neanchelontano.

Eppure ilsospettochequellodi
ieri sia solo il primo passo di un
riassettocomplessivopiùadam-
pio raggio resta. L’operazione,
dicono in Compart, ha l’obietti-
vodi razionalizzare lepartecipa-
zioni e contenere i costi. In effetti
non hanno senso due holding
nella stessa «famiglia», come
nonce l’hannoavutoperalmeno
undecennio,vistochedatantosi
parla di accorciare la catena di
partecipazioni.Mediobanca,as-
sieme a un drappello di banche

(Bancaroma, San Paolo, Intesa)
ed a Generali ed Italmobiliare di
Pesenti, controllaCompart, eas-
siemeaCompartcontrollaMon-
tedison e Fondiaria (in cui ri-
compare Generali, ancora per
poco, visto che deve vendere su
ordine dell’Antitrust europeo).
Meglio saltare un passaggio -
fanno sapere in Compart - e ren-
derepiùstabileilcontrollo.

Ma non è detto che la «razio-
nalizzazione» finisca qui. Visto
che ci si mette mano, dopo anni
che se ne parla - sembrano dire
gli osservatori - è il momento
buono per «selezionare» gli
obiettivi su cui puntare. Sicura-
mente non si rinuncerà alla Edi-
son, il vero «gioliello» di fami-

glia. I progetti per la societàener-
getica sono tutti puntati verso i
servizi, con l’obiettivo di creare
unamulti-utility «parallela»al-
l’Enel. Il grande business resta il
gas, in cui tra poco il mercato si
aprirà alla liberalizzazione. Ma
anche l’energia elettrica è un ca-
pitologiàavviatoal rilancio,con
la candidatura all’acquisto di
una delle tre centrali messe in
vendita dall’Enel. Appena aper-
to, invece, è il discorso sull’altro
grande comparto dei servizi,
quello dell’acqua, in cui la Edi-
son ha sottoscritto un’intesa di
massima con l’americana Be-
chtel International Water.Di si-
curo, quindi, gas, elettricità e ac-
qua. Quanto ai telefoni, l’altro

comparto su cui si aprì una gi-
randola di voci nell’autunno
scorso, non vi sono tracce della
«fantomatica»Olimont(Olivet-
ti-Montedison) di cui i mercati
parlarono per giorni. Con Cola-
ninno, magari, si potranno fare
accordidi collaborazioneper im-
prese nel bacino del Mediterra-
neo, in Paesi in cui uno dei due è
giàpresente.Nulladipiù.

Quanto alla Fondiaria, le voci
di cessione si erano appena sopi-
te. Oggi rinascono, ma sempre
senza conferme. La compagnia
fiorentina per il momento non si
muove dall’orbita Mediobanca.
Altri tassellidovrannomettersia
posto, sulla scacchiera assicura-
tiva,primachecambiqualcosa.

DALLA REDAZ IONE
ANTONIO POLLIO SALIMBENI

WASHINGTON America regno
dei paradossi. Fino a qualche
tempo fa, quando l’Ibm licen-
ziava qualche migliaio di lavo-
ratori Wall Street impazziva
dalla gioia. Ora che la disoccu-
pazione procede la sua corsa
verso il basso guadagna qual-
che punto. In un paese in cui
non si trovano nuovi autisti di
bus per il trasporto dei bambini
a scuola, le imprese regalano
benefit su benefit per riassume-
re i dipendenti espulsi qualche
mese prima, seducono gli im-
piegati allettandoli con pasti a
base di gamberi e non solo
hamburger, si è passati come
d’incanto dalla fine del lavoro
al lavoro senza fine. Se poi il la-
voro senza fine comporta an-
che un’inflazione ai minimi
storici che la Federal Reserve ri-
tiene si possa ancora domare
con aumenti del costo del de-
naro a piccoli passi, allora que-
sto è uno dei migliori possibili.
Così dice Wall Street e allora
non ci si può stupire che alla
notizia di una disoccupazione
scesa in gennaio al 4%, gli in-

vestitori si eccitino mandando
tutti gli indici in salita.

«Il mercato sta cominciando
a pensare razionalmente, un al-
to livello di impiego è Toro,
non Orso». Poi la giornata pro-
segue il suo corso e il risultato è
come da un mese a questa par-
te misto: Dow Jones un po‘ so-
pra, poi sotto, poi ancora sopra
lo zero di pochissimo, Nasdaq
sopra.

L’unica cosa che sta preoccu-
pando Wall Street è la rivolu-
zione nella gestione dei titoli
del debito pubblico per cui il
Tesoro ricompra titoli per 30
miliardi di dollari e ne emetterà
meno del passato a causa del
surplus di bilancio e della deci-
sione di ripagare il debito entro
il 2013. Ciò ha spinto a com-
prare i T-bonds esistenti, i prez-
zi sono cresciuti e i rendimenti
sono crollati. I titoli a 30 anni
rendono meno dei titoli a dieci

anni e chi aveva scommesso sul
contrario è rimasto con il ceri-
no acceso in mano e di qui sce-
ne di pre-panico a Wall Street.

Le valutazioni sul boom eco-
nomico sarebbero molto diver-
se se la banca centrale america-
na avesse deciso di ricorrere al-
le maniere forti strattonando il
mercato azionario con un au-
mento dei tassi di interesse su-
periore al quarto di punto per-
centuale. Un punto in più per
Alan Greenspan, il più santifi-
cato dei banchieri centrali e or-
mai sulla via della beatificazio-
ne.

Una volta imboccato con de-
cisione il 1070 mese consecuti-
vo di crescita economica, gli
Usa si presentano al mondo
con una disoccupazione pari a
quella del 1970. Per la verità al-
lora la disoccupazione era al
3,9%, ma insomma ci siamo. In
gennaio sono state 387mila le

buste paga in più, lo scatto più
forte dal settembre 1997. Trai-
nante è stato il settore dei servi-
zi che copre due terzi dell’in-
cremento delle assunzioni.

Il guadagno orario medio, in-
dicatore chia-
ve per valuta-
re lo stato del-
l’inflazione, è
aumentato
dello 0,4% a
13,50%, l’in-
cremento più
evidente dal
settembre
scorso. In di-
cembre au-
mentò dello
0,3%.

La scorsa settimana il Labor
Department ha reso noto che i
salari e i benefit dei lavoratori
dipendenti erano aumentati
dell’1,1% nell’ultimo trimestre
del vecchio secolo e su questo

si fonda la decisione della Fed
di stringere di nuovo la corda
della moneta. Finora l’inflazio-
ne da salari è stata modestissi-
ma perché le imprese hanno
largheggiato in benefit più che
in salario diretto, ora i benefit
emergono da buio.

Naturalmente è controverso
se il boom potrà continuare, se
soprattutto il grande balzo del-
la produttività riuscirà a com-
pensare la tendenza al rialzo
dei salari e la spinta ai consumi
che arriva dai guadagni a Wall
Street di cui beneficiano - in
misura molto diversa - metà
delle famiglie americane. Negli
Usa ormai ci sono meno di die-
ci milioni di cittadini disponi-
bili a lavorare: 9,94 milioni in
gennaio per l’esattezza contro i
10,16 milioni in dicembre.

Fino a un paio di anni fa si
pensava che con la disoccupa-
zione al 5% sarebbe scattata

l’inflazione. Ora l’inflazione si
sta nutrendo molto lentamente
e soprattutto a causa del prezzo
del petrolio e la disoccupazione
è al 4%. Clinton si rallegra per-
ché ogni buona notizia econo-
mica è un buon argomento per
Gore . La Casa Bianca presenta
conti mirabili: 20,8 milioni di
posti di lavoro creati dal 1993,
un record rispetto ai tre man-
dati repubblicani (Reagan più
Bush). Ma sotto il buon umore
si nutre la quasi certezza che
così non può andare avanti. E,
infatti, il segretario al Tesoro
Summers continua a spiegare
che in questi anni «è stato rica-
ricato il cannone fiscale» da
utilizzare in caso di recessione
o di crack a Wall Street. Il can-
none fiscale è, appunto, il sur-
plus di bilancio. Per gli econo-
misti governativi il ciclo econo-
mico con i suoi alti i suoi bassi
non è finito.

Usa, la disoccupazione scende ai livelli del ‘70
Ma l’inflazione resta sotto controllo e a Wall Street vince l’ottimismo

■ IL PARADOSSO
DEI TITOLI
Ma per i t-bonds
a 30 anni
i prezzi sono
aumentati, mentre
i rendimenti
sono crollati


