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Lo sconforto
diunagente
della Borsa
di Francoforte
e sotto
quello

del suo
collega
americano
aNew York
Berg/Ansa

ROMA Continuail momentaccio
delle Borse europee, dopo la gran-
de paura di martedi a Wall Street.
Alla fine ieri va meglio del previ-
sto, non ci sono grandi crack, ma
I'allarmerestae le piazze azionarie
del vecchio continente, pur con-
tenendo le perdite, chiudono in
ribasso. Milano lasciasul terrenoil
2,6%, recuperando nel finale gra-
zie all'inversione di tendenza del
Nasdag, I'indice statunitense dei
titoli tecnologici. Insomma, ieri le
Borse restano nervose masenza le
paurose oscillazioni di martedi.
Invece delle montagne russe i
mercati finanziari si muovono in
altalena: su e giu, soprattutto giu,
ma senza le ondate da brivido che
martedi avevano fatto pensare a
un collasso della new economy.
Resta una febbriciattola fastidio-
sa, la paura di investire, un drasti-
co ridimensionamento di moltis-
simi titoli, in particolare di quelli
telefonici e della nuova econo-
mia, maanche di un gran numero
di gruppi della old economy. In-
sommairisparmiatoriesoprattut-
to i grandi investitori istituzionali
premonosulfreno, vendono,o,in
molti casi, restano alla finestra
sconcertati, in attesa di capire me-
glio come andra finire questo mo-
mento nero delle Borse mondiali.
leri tutti gli occhi erano puntati si
Wall Street, che comincia male: -
1,1% il Dow Jones (I'indice dei
principali titoli Usa) e-0,2% il Na-
sdag. Poi New York recupera, quel

tanto che basta a ridare un po* di
ossigeno ai listini europei e il Na-
sdaqg torna addirittura di segno
positivo. Alla fine, mentre Wall
Street continuaad oscillare, Parigi
perde il 2,73% e recupera parec-
chio, visto che a un certo punto
era sotto di quasi il 5%. Londra
non fatesto, perché sulla piti gros-
sa piazza finanziaria europea le
contrattazioni sono rimaste bloc-
cate per oltre otto oreacausadiun
guasto al suo sistema elettronico.
Una brutta tegola per la City, tan-

to che alla fine

gli € piombata

LE ALTRE addosso perfi-
PIAZZE no un’inchie-
o sta governati-
Pangll va: I’Autoritafi-
termina nanziariainfat-
a-2.73% ti vuole capire
: come mai la

A Londra prima  piazza
contrattazionj ~ d'Europapossa
essere stata

bloccate messa in ginoc-

chio da un
«problema tecnico». Si é trattato
del pit grande incidente telemati-
co nella storia del London Stock
Exchange, un vero e proprio «di-
sastro» I’hanno definito molti
operatori, secondo i quali «per la
City di Londra € una pubblicita
molto negativa». Brutta giornata
anche per Francoforte, che lascia
sul terreno il 2,82%, proprio nel
giorno in cui si riprende a parlare
diunasuafusioneconLondra. Ma

a condizionare la Borsa tedesca e
soprattutto larotturatraDeutsche
Bank e Dresner Bank, la cui unio-
ne si & bloccata sul futuro della
banca di investimenti Dresdner
Kleinwort Benson. La Borsa di
Francoforte non aveva mostrato
di apprezzare il piano, tant’é chei
titoli di Deutsche e di Dresdner
Bank avevano perso rispettiva-
mente il 23% e il 24% nell’ultimo
mese. leri sono stati sospesi per
una cinquantina di minuti ed
hanno poi preso la via del rialzo,
evidenziando il sollievo del mer-
cato per la cancellazione dell’ope-
razione. Deutsche Bank hachiuso
in rialzo del 4,11% e Dresdner
Bank del 4,46%. Molto depresse
invece le azioni di Allianz, grande
regista dell’operazione, scese del
14,5%. Male anche Madrid (-
1,91%)e Amsterdam (-2,33%).
Losboom del Nasdaq e dei titoli
della cosiddetta triade Tmt (tlc,
media e tecnologici) € costato al
mercatoitaliano, nelleottosedute
dalunedi27aieri, unaperditadel-
I'indice Mibtel di oltre I'8% e circa
150mila miliardi in termini di ca-
pitalizzazione. Gli esperti, per ora,
preferiscono non lasciarsi andare
al catastrofismo e parlano di salu-
tare selezione dopo la sbornia da
New Economy. Gilberto Benet-
ton, fratello di Luciano e numero
uno della 21 Investimenti la vede
cosi: «Credo che le cifre che circo-
lavanoinBorsaperititolidel Nuo-
vo Mercato nei giorniscorsi, siano

al di fuori di ogni logica. Il ridi-
mensionamento di questi giorni,
credosiaunbuonsegno». E perEl-
serino Piol, creatore di Kiwi, il pri-
mo fondo diventure capital italia-
no e secondo azionista di Tiscali,
«i titoli tecnologici italiani, per
1’80% sono sopravvalutati, il 20%
sono sottovalutati. La capacita se-
lettiva del risparmiatore italiano e
ancoramolto limitata: suititolic’e
I'effetto gregge, vannosuegiutut-
ti insieme. Bisogna imparare a di-
stinguere e a valutare le aziende
per quello che

e m— fanno e per

TITOLI quello che po-

IN SALITA tranno fare nel
futuro».

Vanpo k_’er?e A Piazza Af-

le Fiat insieme  fari ieri il Mi-

:a Ifi btel ha chiuso

a m, e.|f|| incalodel 2,6%

Benissimo a30.283 punti

le Lazio dopo  essere

sceso, nel corso

con +8,6% della seduta, fi-

no a29.918
punti. «Oggi - sottolineano gli
operatori - la old economy non ¢
venutainaiutoall’indice»elanew
economy ¢é affondata. Per la se-
conda seduta consecutiva le pro-
poste di negoziazione sono state
elevatissime(oltre 1,3 milioni se-
condo un dato prowvisorio), an-
chesequellegiunteabuonfineso-
no state molto meno. Gli scambi
infatti sono stati pari a milioni di
euro. La Fiat & andata in contro-

L'INTERVISTA B ELSERINO PIOL, imprenditore

«Le crisi? Cosi € la net-economy»

MICHELE URBANO

MILANO «Oggi c’e il fenomeno
gregge, le aziende Internet van-
no tutte su o tutte giu, la capa-
cita selettiva € ancora molto li-
mitata. Ma sono fiducioso».
Parla chiaro Elserino Piol, una
vita passata sulla frontiera delle
nuove tecnologie, il «papa» di
Infostrada e creatore del primo
fondo di venture capital italia-
no, Kiwi, ossia il secondo azio-
nista di Tiscali. leri ha presenta-
to «Mover» l'ultima sua crea-
zione: una «carta» che sara of-
ferta prima dell’estate per fare
acquisti sicuri in Rete. Conta di
venderne alcune centinaia di
migliaia in un anno per arriva-
re a qualche milione di pezzi
nel giro di due o tre anni. E in
un futuro prossimo venturo -
non pero quest’anno - prevede
pure di sbarcare in Piazza Affa-
ri.

Nonostante tutto, nonostante le

montagnerusse, fiducioso?
«Si, non vedo perche non dovrei
esserlo. Cos’e cambiato? Che Mi-
crosoft e stata condannata per

fatticheriguardanoil passato?».
Forse per chi hainvestito i suoi ri-
sparminoneécosadapoco,no?
«Accantoniamo per un attimo il
problema della Microsoft e guar-
diamo alle borse. Dove fonda-
mentalmente sono presenti due
tipi diaziende: quelle che vengo-
novalutateinfunzionedellaloro
storiacome laFiat, I'Olivetti, etc.
Una valutazione quindi legata al
loro passato e a quanto rappre-
sentano nel loro presente. Poi ci
sono aziende, e sono quelle tipi-
che del nuovo mercato, che non
sono valutate per il loro passato
maperillorofuturo».
Un ragionamento che ha portato
una nuova societa come Tiscali a
essere valutatapiudellaFiat, for-
sequalcunociharipensato...
«Ma erano ragionamenti senza
senso. Si mette a confronto una
valutazione a consuntivo con
unaapreventivo. Nel primo caso
si riconosce un valore acquisito
nel tempo, nel secondo si fa un
investimento sul futuro, se nel
progettosicrede».
A seguire I'andamento delle bor-
sesembrerebbe che lafiduciastia
precipitando.Nonécosi?

«Ma tutti hanno capito che il
mondo sta cambiando. Che si &
difronteaun mutamentoepoca-
le. E, la rivoluzione, & Internet.
Nessuno lo pud smentire, lo stes-
so mercato lo ha riconosciuto
ampiamente».

Diciamo allora che molti stanno

riflettendosuunaritiratastrate-

gica...

La rivoluzione
di Internet
non si ferma
ma la selezione
sara dura, solo
il 20% ce la fara

1]

«Mano, ésuccesso che il numero
delle aziende del Nuovo Merca-
to, non solo Italia, sono relativa-
mente scarse rispetto al mercato
e questo ha fatto concentrare gli
acquisti e quindi fatto salire i va-

lori. Ovviamente, sucentoazien-
de non tutte sono in grado di
mantenere gli impegni. E come
una corsa che ha per obiettivo il
futuro: & probabile che delle cen-
to partecipanti ottanta non ce la
faranno. Si é gia visto negli anni
Ottanta nella corsa per il perso-
nal computer: laprimasul fronte
dell'informatica. Quantediquel-
le aziende sono
scomparse? Tante».
Sta dicendo che la
selezionecisaraesa-
_radura?
«E fisiologico, all’ini-
zio la gente non rie-
sceadiscriminare tra
leaziende che hanno
un grande futuro e
quelle che invece
non lo hanno. E per
questo che nel setto-
re dei titoli tecnolo-
gici ¢’ una crescita
. relativamente insta-
bile. Ecome se uno vain biciclet-
ta: fin quando corre sta in piedi,
quando smette di pedalare ri-
schiadicadere perterra».
Pericolo che aumenta quando
grandina,no?
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tendenza e ha chiuso a +2,55%.
Bene anche Ifi (+4,06%), Ifil
(+0,85%) e le Ifil risparmio
(+1,8%). Benissimo la Lazio, che
inattesadel possibile grandeslam,
ieri ha fatto un altro goal in Borsa
con un balzo dell’8,16%. Male in-
vece molti titoli della old econo-
my che martedi erano andati for-
te. Unicredit ha perso il 5,15%,
San Paolo 1'1,17%, Banca Roma
I'1,5%, Bipop il 7,56%, Mediola-
num il 3,46%. Fanno eccezione
Bnl (+2,91%) e Medioban-

ca(+0,71%). Per telefonici, media
e tecnologici ¢ stata una Caporet-

«Certo, inquestafase c’é unaper-
turbazione in corso. Che, atten-
zione, puo anche essere estranea
alla specificita della net econo-
my».

E cosi torniamo alla Microsoft,

cosanepensa?
«Che molta gente ha smesso di
pedalare in attesadicapire. Ecosi
ci si ferma. Provocando una ca-
duta. Ma nessuno mette in di-
scussione lastradachehadifron-
te, il futuro. E solo una battuta
d’arresto. Che ha una funzione
selettiva. Insommea, uno s’infor-
ma, riflette e rimetteraisuoisoldi
non piusucentoaziende masolo
suquelleventichelohannocon-

CAMBI

Euro, segnali di ripresa
sul dollaro e lo yen

I Euroinripresanei confrontidel dollaro, anchese il recupero dei mercati
azionariUsa, riducein parteiguadagnirealizzatinellagiornata. Ladivisa
europeaierihasubitol’oscillazione attornoal supportodi0,9640e veniva
indicataa0,9636 (contro0,9673dellaBce e 0,955 di martedi), dopoaver
toccatoun massimodi0,9595. Neiconfrontidelloyen'eurovenivaindi-
catoal01,17contro101,02dimartediseraaNewYork. Alle 21ilcambio
sisarebbe collocatosu0,9626 perildollaroe 100,98 perloyen.

IImercato, secondoglianalisti, preferisce rimanere prudenterispettoal
dollaroalmenofinoallafine dellasettimanae questo potrebberidareun
podisostegnoall’euro. llprossimoappuntamentoimportante peril dolla-
rosaralapubblicazione dei datisuisalarie sulladisoccupazione negliUsa,
chesaranno comunicativenerdi prossimo e che sarannoguardaticonat-
tenzione dallaFed perdecidere sulcosto deldanaro. Stabile lamoneta
giapponeseedebole lasterlinaallavigiliadiunadecisionedellaBancad’ln-

ghilterrasuitassid’interesse.

Insomma, lagrande paurasuimercatifinanziarisié estesaal dollaro, inuna
giornataall'insegnadell’incertezzaconil bigliettoverde sottolasogliadel-
le2.000lire. lItimore diunanuovacadutadellaborsaamericanapreoccu-
pagliinvestitoriche comincianoaridurrein prospettivalaloro disponibili-
taindollari: «ladebolezza dei mercatistatunitensi-spieganoglianalisti-
sonocertamenteallabasedelladebolezzadel dollaro. L’economiaameri-
canaéfortemente poggiatasullamonetae dunque c’e unsignificativori-
schiosulbigliettoverde». Lagiornata per il dollaro & subito cominciatama-
le. ATokyolamonetaUsaeradai 105,16 yendimartediai 104,87 diieri,
malacadutaé poiproseguitainEuropae, inapertura,aNewYork. L’euro,
invece, fadacontraltare almomentaneo nodel dollaro e havissuto unafa-
sedirecupero,sullasciadelle dichiarazioniimprontate all’ottimismo del
presidente dellaBce Wim Duisenberg.

Glornata nera per le Borse europee

Piazza Affari recupera nel finale ma lascia comundue sul terreno il 2,6%

to. Il gruppo Telecom (-3,5%) e
sceso vertiginosamente. Olivetti
ha lasciato il 2,22%, Tecnost il
4,69%, Timil 5,29%. Tragli edito-
riali Mediaset (-7,03%) harischia-
to la sospensione al ribasso. Sul
Nuovo Mercato Tecnodiffusione
@ scesa del 10,62%, Opengate del
10,64%, I.Net del 2,89%, e. Bi-
scomdel 5,47% e Tiscali del 6,7%.
La prossima matricola sara Free-
domland, una societa di Internet
tv che, nonostante il momentac-
cio, sta andando bene nei road
show.

Al. G.

Ray Abrams/Ansa

vinto. Le quali non solo recupe-
ranno le perdite, ma molto pro-
babilmente, salirannoancora».

Elealtreottanta?
«Quelle che hanno mostrato la
corda rischieranno di non avere
piu soldi e quindi di non poter
crescere. Siamo di fronte a un
mercato che proprio perché é
moltodinamicoeorientatoal fu-
turo avra nel corso della sua evo-
luzione momenti di crisi. Che
penso ne verranno ancora. Fan-
no parte di un processo seletti-
VO».

Unconsiglioairisparmiatori?
«Ricordarecheil trenddifondoe
positivo. Ma che conviene sem-

Microsoft
tempi rapidi
per I'appello

I ThomasPenfieldJackson, il
giudice chelunediscorsoha
condannatolaMicrosoft, ha
haconvocato peril24 maggio
laprimaudienzaper decidere
lesanzioni per posizione mo-
nopolisticacontroil colossoin-
formatico. Jacksonintende fa-
rericorsoall’appelloimmedia-
togiocandod’anticipo per
spiazzarelastrategiadiGates.E
ancheselaviadellaCortesu-
premafossesharratail giudice
siriservadichiedere unpro-
nunciamentodisecondogra-
doallostessotribunalediWa-
shington. «llmio primo ob-
biettivo-spiegaeglistesso-¢
quellodichiuderelavicenda
ottenendoungiudiziodise-
condogradoinmododa per-
turbareilmenopossibileI'an-
damentodell’economia».Ja-
cksonhafattoqueste conside-
razionidopoaverriunitoilegali
coinvoltinellacausa, irappre-
sentantidel dipartimentodella
Giustiziae quellidei 19stati
americaniche hannodeposita-
tounricorsoaccusando Micro-
softdiavercostituito unaposi-
zionemonopolistica. L'incon-
suetaideadel magistrato, che
consiste nelrichiedere un pro-
cessod’appelloriguardoal suo
stesso operato, éresapratica-
bile daun capitolopococono-
sciutodellanormativaanti-
trust, che permetteallamagi-
straturadistrettuale dirichiede-
reungiudizioaccelerato.

pre avere un portafoglio equili-
brato tratitolidellaold economy
e quelladellaneweconomy. Poi,
per quanto riguarda quest’ultimi
che bisogna seguire I'investi-
mento. Informarsi sui progetti,
sul management della societa. E
in ultimo consiglierei di guarda-
re all’investimento non a breve,
maamediose nonalungotermi-
ne».

Non hamai rispostosu Microsoft,

uncaso?
«Ma é tutto cosi ridicolo! Stanno
combattendo una battaglia lega-
ta al passato: i giudici oggi si pro-
nunzianosucio che é giaaccadu-
to. La Microsoft ha sconfitto la
concorrenza per i suoi meriti e
per i demeriti dei suoi avversari.
La vera priorita ora é stabilire cio
che bisogna fare per i mercati
nuovi. Il vero problema é stabili-
re le regole per il futuro. Che sia
ridicolo lo si rileva anche da un
altro fatto. Uno si sarebbe aspet-
tato un calo di Microsoft e una
crescita dei concorrenti. Invece
no. Anche loro sono scesi. Segno
che & una battaglia di retroguar-
dia da cui nessuno trae vantag-
gio».



