
MILANO Scendono sotto la soglia psicologica del 2 per
cento i rendimenti effettivi che i risparmiatori percepiran-
no dai Bot semestrali messi all’asta ieri. Al netto delle
commissioni i tassi all’aggiudicazione passano infatti al-
l’1,95 per cento. È quanto si ricava dalle elaborazioni forni-
te da Assiom, l’associazione italiana degli operatori del
mercato dei capitali.

Per ritrovare un tasso simile - il 2,70 per cento lordo -
bisogna tornare al 25 giugno 1999 quando toccarono quo-
ta 2,71 per cento. Il minimo storico è invece del 26 maggio
‘99 (2,55 per cento).

Rispetto all’ultima asta di fine novembre, c’è stata
un’ulteriore limatura di 0,138 centesimi. All’asta odierna, a
fronte di un’offerta pari a 8,5 miliardi la richiesta ha supera-
to i 13 miliardi di euro.

Anche i Ctz (Certificati del Tesoro zero coupons) sono
ormai a un passo dal minimo assoluto del 2,69 per cento
che risale al 27 aprile ‘99. In particolare, la domanda dei
Ctz biennali è risultata estremamente sostenuta: il tasso di
copertura (cioè il rapporto tra le richieste e il quantitativo
offerto al mercato) è stato del 3,14 per cento, livello più
alto dall’agosto 2001. Quando però i titoli in asta ammonta-
vano a 500 milioni di euro, un quinto dei 2.500 di oggi.

Il cattivo rendimento dei titoli di Stato è dovuto all’al-
lentamento della crescita economica, alla pesantezza delle
Borse acuita dalla crisi politico-militare con lo scenario di
un conflitto in Iraq. Ma, assicurano gli analisti, il calo dei
rendimenti non dovrebbe comunque subire ulteriori lima-
ture, secondo i quali i tassi si manterranno sul livello attua-
le.m
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I BOT RENDONO MENO DEL 2 PER CENTO
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Marco Tedeschi

MILANO La Fiat e le banche creditri-
ci hanno cercato fino all’ultimo di
evitare la bocciatura delle obbliga-
zioni del gruppo torinese, ma non
ci sono riuscite nonostante tre ces-
sioni di fila negli ultimi giorni: Fi-
dis, la quota General Motors e ieri
la Burgo. Il declassamento, conte-
stato dal Lingotto come ingiustifi-
cato, apre un nuovo gravissimo
problema per l’azienda e le banche
creditrici. L’equiparazione dei tito-
li del debito a «obbligazioni spazza-

tura» rappresenta una caduta tre-
menda del prestigio e della solidità
dell’azienda sui mercati finanziari
internazionali che non tarderanno
ad adeguarsi.

Di fronte a questa bocciatura,
l’impressione è che le banche spin-
geranno ancora per ulteriori sacrifi-
ci da parte del gruppo torinese.
Cioè altre dismissioni, dopo quelle
realizzate in questi ultimi giorni.
La Fiat ha urgente bisogno non so-
lo di vendere auto ma anche di
recuperare credibilità a livello in-
ternazionale. E allora ecco che tor-
nano a circolare voci insistenti di

cessioni della Toro assicurazioni,
della Fiat Avio e addirittura della
Iveco, cioè la società dei camion.
Quest’ultima, secondo alcune in-
terpretazioni, sarebbe già stata pro-
messa alla General Motors, dopo
che era stata respinta un’offerta te-
desca. Vedremo nei prossimi gior-
ni.

Certo la situazione rimane dif-
ficile e anche il giudizio di Moo-
dy’s alimenta altri allarmi tra i lavo-
ratori e i sindacati. L'abbassamen-
to del rating sulla Fiat dimostra
che «il piano industriale non reg-
ge» sostiene il segretario della
Fiom-Cgil di Milano, Maurizio
Zipponi, che chiede di commissa-
riare l'azienda e di congelare i debi-
ti facendola rientrare nella legge
Prodi. «Per salvaguardare il patri-
monio, le attività e gli stabilimenti
- ha detto - è necessario fare quello
che prevede l' art.11 americano e

in Italia la legge Prodi. La Fiat va
commissariata perchè questo per-
metterebbe di salvare gli assetti in-
dustriali, la produzione e i posti di
lavoro».

La decisione di Moody's non
sorprende la Cgil: «Purtroppo con-
ferma le nostre preoccupazioni -
afferma il segretario confederale,
Carla Cantone - di un'azienda che
per anni non ha investito in quali-
tà e ricerca, e quindi non è compe-
titiva. Questo è uno dei fattori di
crisi della Fiat di oggi. Era una del-
le nostre preoccupazioni - aggiun-
ge la sindacalista - quando ci è sta-
to presentato il piano dell'accordo
con il governo che accrescevano
ulteriormente le nostre preoccupa-
zioni». Per la Cantone «urge davve-
ro ora che il management della
Fiat riveda il piano industriale per
tutelare i lavoratori e investire in
qualita».
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Fresco ieri sera
è stato ricevuto
dal presidente
della Repubblica
Ciampi, preoccupato
per la crisi

TORINO «La Fiat ha tutte le possibili-
tà per uscire da questa crisi.
L’attuale management, ne sono
convinto, crede nell’auto e nel suo
rilancio. Il problema è, però, che chi
ha oggi il controllo dell’auto non è il
management: è necessario che
l’azionista, a questo punto, voglia
investire cospicue risorse». A
sostenerlo è il sindaco di Torino,
Sergio Chiamparino. Che sottolinea
come anche il comune, in questa
vicenda, sia pronto a fare la propria
parte. «Stiamo cercando soluzioni
per alleggerire l’impatto sul reddito
che sta subendo chi è in cassa
integrazione e lo stiamo facendo -
afferma il sindaco - non in forma
assistenzialista, non da infermieri,
riprendendo proposte fatte da
qualcuno, ma cercando la possibilità
di integrare i salari ridotti sia con
interventi pubblici che privati». «Per
queste persone - ha aggiunto
Chiamparino - pur nell’ottica di un
rientro al lavoro, cerchiamo la
possibilità di occupazioni
momentanee, che li aiutino ad
integrare il reddito. Stiamo anche
lavorando con le Fondazioni
bancarie per trovare soluzioni alle
situazioni di emergenza».
Sulla vertenza Fiat è tornato a
prendere posizione anche il
cardinale Severino Poletto. Che nel
corso della messa celebrata ieri in
duomo per i cassintegrati del
Lingotto e dell’indotto ha affermato
di esersi messo in contatto con
l’azienda. «Si tratta di una persona
che conta nel gruppo - ha detto
Poletto ai giornalisti senza
specificare il nome - e che mi ha
detto di essere disponibile a che
l’incontro si svolga quanto prima. Io
non ci sarò, perchè non è di mia
competenza. Questa persona mi ha
anche autorizzato a dire di essere
molto fiduciosa in una soluzione
positiva di tutta la vicenda
aziendale».

‘‘

Voci di vendita di Iveco e Toro
I sindacati: ora la legge Prodi

allarme dopo la bocciatura

Luca Tancredi Barone

ROMA «È desolante». Questo il com-
mento dell’ex ministro Pierluigi Ber-
sani alla notizia che le gaffes di Morat-
ti e Frattini hanno fatto saltare gli
accordi sul progetto europeo di navi-
gazione satellitare Galileo. La settima-
na scorsa i due ministri gongolanti si
erano vantati di fronte ai giornalisti a
margine della conferenza degli addet-
ti scientifici tenuta alla Farnesina af-
fermando che gli accordi con gli altri
partner europei su Galileo erano cosa
fatta e che a Roma era garantita la
sede del consorzio Galileo Industries,
che avrebbe il compito di costruire il

nuovo sistema. Peccato però che l’Eu-
ropa non abbia ancora assegnato a
questo consorzio privato l’appalto. E
che gli accordi faticosamente raggiun-
ti fra i governi per le quote di parteci-
pazione nazionali al progetto erano
ancora soggetti a ripensamenti. Con
scadenza alle 24 di domenica. E così
puntualmente la Germania proprio
poco prima della scadenza avrebbe
fatto sapere di non considerare validi
gli accordi preliminari presi. Anche a
causa della gaffes – in pieno stile ber-
lusconiano – dei due ministri.

Lo hanno rivelato Bersani e Wal-
ter Tocci - deputato Ds che molto si è
speso a favore della ricerca - a margi-
ne di una conferenza stampa alla Ca-

mera sui danni che la finanziaria ap-
porterà alla rete scientifica e produtti-
va romana.

Il sistema Galileo, gestito dall'
Esa, l’Agenzia spaziale europea, se tut-
to andrà come previsto, dovrebbe es-
sere operativo a partire dal 2008 e
fare concorrenza al sistema america-
no Gps oggi funzionante. Secondo le
analisi preliminari condotte dall'
Unione Europea, Galileo ed il relati-
vo spin-off creeranno per le imprese
del vecchio continente, una volta a
regime, un nuovo mercato di appa-
recchiature e servizi in grado di gene-
rare un giro di affari dell'ordine di 80
miliardi di euro. E questo solo nei
primi 20 anni di vita del sistema.

In termini socio-economici, l'eco-
nomia europea dovrebbe guadagnare
200 miliardi di euro fino al 2020 solo
dalla riduzione dei tempi di traspor-
to. Oltre 170 miliardi di euro arrive-
ranno invece dallo smantellamento
dei sistemi di navigazione esistenti og-
gi per l'aviazione. Altri 100 i miliardi
di euro riguardano poi i benefici fi-
nanziari diretti a partire dal 2008 fino
al 2020, di cui 50 miliardi di euro per
la vendita dei ricevitori, 50 per la rea-
lizzazione di servizi a valore aggiun-
to, 10 per TVA sui ricevitori e 3 per
l'Operatore Galileo, il gruppo privato
che dovrebbe gestire l'intero sistema.
E la valutazione economico-finazia-
ria spiega perchè l'Europa è disposta

a spendere oltre 3.250 milioni di euro
per realizzare il programma Galileo.
Nel budget, riferisce il Piano Finanzia-
rio della Commissione Europea, è
compresa anche l'integrazione di
Egnoss, l'infrastruttura europea che
oggi diffonde il segnale Gps.

A coprire i costi per un totale di
1.750 milioni di euro saranno la Com-
missione Europea Trasporti e l'Esa,
l’Agenzia spaziale europea, cui è affi-
data la definizione degli studi e lo
sviluppo della parte spaziale del pro-
gramma Galileo.

Il primo gruppo di aziende a unir-
si sotto una stessa bandiera è stato
appunto la «Galileo Industries» che
punta ad accreditarsi il ruolo di capo-

commessa del progetto. Il team, costi-
tuito da Alcatel Space, Alenia Spazio
(Gruppo Finmeccanica) e Astrium,
ha stretto accordo nel 2000 ed oggi è
per ora tra i principalipunti di riferi-
mento della Commissione Europea e
dell’Esa per la realizzazione del pro-
getto. Ma quando si fa riferimento
alla sede di Galileo Industries, si fa
riferimento alla sede di un consorzio
industriale privato. E nei prossimi
mesi, prima della commessa ufficiale,
potrebbero farsi avanti altre industrie
europee interessate al progetto. Di
qui la gaffe di Frattini e Moratti che
invece davano per scontata l’assegna-
zione a questo consorzio dell’appalto
prima della gara.

Massimo Burzio

TORINO «Junk» e cioè, in lingua ingle-
se, «spazzatura, robaccia, ciarpame».
È questa la valutazione espressa, ieri,
sul debito Fiat dall’agenzia di rating
americana Moody's. Ma da Torino è
arrivata immediatamente una duris-
sima risposta in cui si definisce come
sorprendente e «ingiustificata rispet-
to alla reale situazione economico-fi-
nanziaria dell’azienda» la decisione
di abbassare il rating.

Al di là dell’immediata autodife-
sa del Lingotto, resta il fatto che Moo-
dy’s non soltanto ha ridotto di molto
sia i parametri sul rating del debito
senior della Fiat sia il giudizio a bre-
ve termine e soprattutto ha portato i
nuovi parametri di valutazione sul-
l’azienda al terribile livello «junk».
Secondo una nota diffusa nel tardo
pomeriggio di ieri da Moody's, il sen-
sibile abbassamento del rating trova
le proprie ragioni «nella debole per-
formance operativa» della società to-
rinese, sopratutto di Fiat Auto, oltre
che «nel suo elevato livello di indebi-
tamento».

Ma c’è di più. Gli analisti finan-
ziari statunitensi spiegano il pesantis-
simo declassamento con un giudizio
negativo sul profilo finanziario ed in-
dustriale della Fiat che viene ritenuto
«inadeguato anche in caso di cessio-
ne dell' 80% di Fiat Auto a General
Motors». E pur sottolineando positi-
vamente «l’impegno preso dal mana-
gement di Fiat di migliorare il piano
strategico» la valutazione di Moody's
resta comunque pesantemente nega-
tiva poiché si basa sul presupposto
che la società torinese «uscirà dal
mercato dell'auto, all' inizio del
2004, esercitando, quindi, l’opzione
put nei confronti di General Mo-
tors».

Non sono, insomma, bastate alla
Fiat, per ritrovare solidità e credibili-
tà sul proprio futuro di fronte alla
finanza internazionale, le enormi
acrobazie, gli sforzi finanziari degli
ultimi mesi e le recentissime cessioni
della maggioranza di Fidis alle ban-
che, della quota nella GM a favore
della banca d' affari Usa Merrill Lyn-
ch. Né sono servite al Lingotto quelle
che molti, nel mondo della finanza,
hanno chiamato, ironicamente, i

«saldi natalizi», come l’alienazione,
avvenuta soltanto ieri mattina, della
quota di partecipazione (7,6%) nelle
Cartiere Burgo che, comunque, ha
portato ad una plusvalenza da 2 mi-
lioni di euro.

Da Torino, peraltro, si risponde
a Moody’s anche in modo piuttosto
secco affermando che da quando il
Gruppo è stato messo «sotto osserva-
zione» la situazione non soltanto
non sarebbe «peggiorata ma anzi ha
fatto registrare significativi migliora-
menti». E a supporto di quanto affer-
mato, il Lingotto parla di un piano
di «risanamento e rilancio di Fiat Au-
to operativo in tutte le sue parti» e si
ricordano l’alienazione di Fidis e
quella delle quote in GM. In più,
arriva in una nota rapidamente dira-
mata dal Lingotto, anche una freccia-
ta a Moody’s quando si dice che pro-
babilmente a influenzare il suo orien-
tamento «sono stati sia il clima gene-
rale di eccessiva preoccupazione sul-
lo stato di salute delle imprese inter-
nazionali in cui vivono da mesi le
agenzie di rating sia la sovraesposizio-
ne mediatica» in cui si sarebbe trova-
ta la Fiat nel corso della recente «ver-
tenza sindacale e nelle vicende che
hanno interessato il vertice azienda-
le».

Banalizzando, allora, si potrebbe
dire che, secondo gli uomini del Lin-
gotto, Moody’s declassa Fiat a livello
di «spazzatura» (e l’altra agenzia di
rating Usa, Standard & Poor's, è an-
ch’essa molto critica sulla situazione
economica dell’azienda degli Agnel-
li) soltanto perché è «nervosa» e per-
ché i media sono occupati di miglia-
ia di esuberi, della chiusura quasi cer-
ta di tre stabilimenti e di amministra-
tori delegati «dimissionati» dopo so-
lo pochi mesi dalla nomina e hanno

scritto, sempre i media, di diatribe e
guerre, sia famigliari sia nell’alta fi-
nanza, legate ai destini e alla vocazio-
ne della più grande industria privata
d’Italia. E anche se volessimo seguire
la Fiat su queste interpretazioni, re-
sterebbe il fatto che a fine anno arri-
va, proprio da quegli Usa che tanto
sono cari e fanno parte della storia
degli Agnelli e di Fresco, una solenne
bocciatura del passato, del presente e
soprattutto del futuro della Fiat.

Ieri Fresco ha fatto vista al presid-
nete della Repubblica, Ciampi che
sta seguendo con apprensione la crisi
Fiat. mentre gli amministratori dele-
gati della Fiat, Alessandro Barberis, e
della Fiat Auto, Giancarlo Boschetti,
hanno incontrato a Torino 500 diri-
genti e «capi» del settore automobili-
stico. Il primo ha sostenuto che il
problema dell’eventuale «put» a GM
non deve distrarre i manager dal «ri-
sanamento che va comunque porta-
to a compimento». Il secondo, Bo-
schetti, ha annunciato che Fiat que-
st’anno venderà un po’ meno di 2
milioni di auto mentre il suo piano
prosegue e nei prossimi tre anni arri-
veranno 21 nuovi modelli.

Stangata sulla Fiat, declassato il debito
Il giudizio di Moody’s: titoli spazzatura. Il Lingotto: decisione ingiustificata. Ceduta la Burgo

Torino, allo studio
misure di sostegno
ai cassintegrati

Le gaffes dei ministri Moratti e Frattini hanno fatto saltare gli accordi sul nuovo sistema di navigazione. L’ex ministro dell’Industria Pierluigi Bersani: «È desolante»

Satellite europeo, l’Italia perde anche la sede di Galileo

Il Cardinal Severino Poletto tra gli operai Fiat che protestano in Piazza Castello a Torino Pinca/Ap
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