
PERICOLO INFLAZIONE Dopo i sussulti

delle sedute precedenti, la settimana di Bor-

sa è iniziata in modo relativamente tranquillo,

in Italia come nel resto dell’Europa. A propi-

ziare questo anda-

mento anche l’apertu-

ra incerta di Wall Stre-

et, il cui andamento

fortemente negativo aveva inve-
ce gravato sui mercati finanziari
del nostro continente nel corso
della scorsa settimana.
Inparticolare, l’indiceFtse aLon-
dra ha chiuso in calo dello
0,20%, a 6.335 punti, mentre il
Dax 30 di Francoforte ha guada-
gnato lo 0,11%, a quota 7.817, e
ilCac40diParigiharegistratoan-
ch’essoun+0,11%a5.452 punti.
QuantoaPiazzaAffari, il suoprin-
cipale indicatore, il Mibtel, ha re-
gistratoanch’essounavariazione
moltocontenutaconuncalodel-
lo0,10%.Più“forti” invece imes-
saggi che sono arrivati dai singoli
comparti. Bene i titoli energetici,
con Snam (+2,62%), Eni
(+1,63%) ed Enel (+1,30%), gra-
zie alla forza del greggio. Negati-
vo invece buona parte del settore
editoriale. quasi un segnale di al-
lontamento degli investitori da
unsettore delicato. Un capitoloa
parte merita il titolo Fiat, che do-
po un inizio d’anno assai delu-
dente ha risalito la china con un
incremento a fine seduta del
2,94%eunprezzoconclusivotor-
nato per un centesimo sopra i 16
euro.Moltosignificativo anche il
dato relativo al volume comples-
sivo degli scambi, con ben 92,7
milionidiazionicontrattate,pari
all’8,5% del capitale.
Intanto, si è svolto ieri a Basilea
l’incontro fra i governatori delle
banche centrali del G10. «L’eco-
nomia globale, nonostante un
leggero rallentamento, continua
a crescere a ritmo piuttosto robu-
sto.Maci sonorischialribasso, le-

gati in primo luogo al petrolio
(che ierihacedutoqualchedolla-
ro al barile, attorno al livello di
96 dollari), il cui apprezzamento
rischiadi avere pesanti effetti sul-
l’inflazione, e alla crisi dei merca-
ti»:a tracciarequestoquadroeco-
nomico contrastato è stato il pre-
sidentedellaBancacentraleeuro-
pea, Jean-Claude Trichet, questa
volta nelle vesti di portavoce del

G10. «Abbiamo la conferma che
la crescita continua a ritmo piut-
tostorobusto,anchesec’èunleg-
gero rallentamento - ha spiegato
Trichet nella conferenza stampa
successiva alla riunione -. Ci so-
noperòdeirischi: ilprezzodelpe-
trolio e degli alimentari, l’impat-
to della significativa correzione
di mercato e il possibile riappari-
re delle pressioni protezionisti-
che».
Il presidente della Bce ha quindi
osservato come le elevate quota-
zioni petrolifere rappresentano
un rischio per la crescita e l’infla-
zione. Per quanto riguarda que-
st’ultima, in particolare si teme il
verificarsi di effetti secondari,
cioè un possibile aumento dei sa-
lari. Un mix questo che rappre-
senterebbeunulteriore spinta in-
flazionistica,dopoche iprezzi so-
no tornati a salire negli Stati Uni-
ti e in Europa in dicembre hanno
segnatounprogressodel3,1%,ai
massimi degli ultimi sei anni e
mezzo.

Capitalismo all’italiana: sono aumentati i patti di sindacato
Dal bilancio 2007 dell’attività della Consob, emerge il volto di un mercato finanziario sempre più difeso

Le Borse fermano la discesa ma resta l’incertezza
Dalla riunione dei banchieri del G10 un monito: l’inflazione può mettere a rischio la crescita

Nel 2007 tre aziende italiane sono entrate
nella lista delle cento imprese con la più
alta capitalizzazione di mercato al mondo,
redatta dalla società di consulenza Ernst &
Young e presentata a Stoccarda. Si tratta di
Eni (giunta al 49˚ posto con una
capitalizzazione pari a 146,3 miliardi di
dollari), Unicredit (66˚ con 110,6 miliardi)
e Intesa Sanpaolo (73˚ con 100,2 miliardi).
Nel 2006 nessuna società italiana era
riuscita a piazzarsi tra le prime 100.

Un mercato finanziario sempre
più difeso, sempre più eterodi-
retto, sempre più intasato da
quelle che il giurista Guido Ros-
siunavoltadefinì«anomaliepa-
tologiche».Anchenel2007la fi-
nanza italiana ha lavorato ala-
cremente per il controllo delle
societàattraverso ipattidi sinda-
cato. Lo scorso anno, secondo
la Consob, tra le società quotate
sul listino milanese sono stati
pubblicati77nuovipattiparaso-
ciali mentre in 52 casi gli accor-
di sono stati sciolti. Sono state
invece168levariazioniapporta-
te ai patti esistenti.
Addiritturatra lenuove29socie-

tà sbarcate sul listino milanese
nel2007,ben16eranogoverna-
te da un accordo tra gli azionisti
piùforti.Nel2006eranostati53
gliannuncidinuovipattia fron-
te di 200 variazioni. Per quanto
riguardalecomunicazioni relati-

ve alle partecipazioni in società
quotate sono state 2.150 contro
le 1.950del 2006.Oltre unterzo
delle dichiarazioni è stato effet-
tuatoda investitori istituzionali,
soprattuttoesteri, chesonorisul-
tati i soggettipiùdinamici conil
50%delle comunicazioni totali.
Ma il 2007 è stato anche un an-
no record per quanto riguarda
le multe. La Commissione gui-
data da Lamberto Cardia ha
comminato sanzioni pecunia-
rie per 43,7 milioni di euro con-
trogli8milionidel2006.Princi-
pali destinatari dei provvedi-
menti sono stati i vertici di Ifil
per quanto riguarda la vicenda
dell’equity swap della Fiat (16
milioni)davantiall’immobiliari-

sta Stefano Ricucci (10 milioni)
chiamato in causa per gli illeciti
nella tentata scalata a Rcs. La
nuova disciplina della market
abuse ha attribuito alla Consob
ancheilpoteredi sequestrarebe-
ni e azioni: nel primo anno di
esercizio di questa facoltà sono
stati confiscati beni per 39,9 mi-

lioni di euro. Nel 2007 la Con-
sob ha assunto, in materia san-
zionatoria, complessivamente
227provvedimenti contro i116
del 2007: di questi 200 si sono
conclusi con l’applicazione di
sanzioni nei confronti dei sog-
getti interessati.
La Consob ha anche assunto
provvedimenti interdittivi nei
confronti di 13 persone fisiche,
da un minimo di 2 mesi fino a
un massimo di 24 mesi, per
complessivi 117 mesi. Si tratta
della perdita temporanea dei re-
quisiti di onorabilità e dell’inca-
pacità temporanea ad assumere
incarichi di amministrazione,
nell’ambito di società quotate.
 ro.ro.

Un anno pessimo, il 2007, per l’indu-
stria italiana dei fondi comuni di inve-
stimento,chesichiudecondeflussinet-
ti pari a 53 miliardi di euro ed un calo
del 5,8% del patrimonio gestito, sceso
cosìa570miliardidieuro. IdatidiAsso-
gestioni, che non tengono ancora con-
to dei risultati ottenuti dai fondi esteri,
sonoanchepeggiorideivaloriprovviso-
ri. Azionari e obbligazionari sono stati i
prodotti maggiormente colpiti, i primi
condeflussiperoltre23,6miliardidieu-
ro, i secondi con 46,3 miliardi di deflus-
si. Se si tienecontodellanazionalità, so-
no i fondi italiani la «pecora nera» della
categoria, con perdite per 52,8 miliardi.
Marcello Messori, presidente di
Assogestioni, che succede? Perchè
questa débacle?

«La crisi dei mutui subprime ha contri-
buito, ma il problema è strutturale. Ci
sono cause di tipo normativo e regola-
mentare. I fondi di investimento italia-
ni sonopenalizzati rispettoaquellieste-
ri e alle altre attività finanziarie perchè
sonotassati sulmaturatoanzichè sul re-
alizzato, e questo svantaggia dal punto

di vista fiscale e altera il confronto tra i
rendimenti, per cui quelli dei fondi ita-
liani appaiono più bassi perchè sono al
nettodella tassazioneenonal lordo.Esi-
ste poi un problema regolamentare, vi-
stocheunaSgr (societàdel risparmioge-
stito)chehaanchefondipensioniaper-
ti e legami con i prodotti assicurativi è
sottoposta a quattro autorità: Bankita-
lia,Consob,IsvapeCovip.Ilchecreaco-
stose sovrapposizioni del tutto inutili.
In generale, i prodotti del risparmio ge-
stito, sicuramentemoltotrasparenti, so-
no sottoposti a regole più rigorose ri-
spettoadaltreattivitàfinanziarie. Ilpro-
blema non è la regolamentazione seve-
ra; chiedo però che venga fatta valere
ancheper gli altriprodotti finanziari. In
aggiunta, le difficoltà di liquidità spin-
gono i canali distributivi a privilegiare
prodottichedannodei ricavipiù imme-

diati, come le obbligazioni strutturate».
Fin qui cause esogene. Nessuna
autocritica?
«Il problema che attiene al settore è di
certo la scarsa innovazione, il che ha si-
gnificato rendimenti non sufficiente-
mente adeguati per i risparmiatori. In
una fase di bassi interessi reali, com’è
stata quella che abbiamo vissuto, il pe-
sodegliobbligazionariè stato troppoal-
to, e il portafoglio ne ha risentito».
Previsioni e propositi per il 2008.
«L’effetto della crisi finanziaria spinge a
cercare liquiditàdibrevetermine,eque-
stocertononaiuta.Però iomichiedose
non sia invece il caso di alzare lo sguar-
do. Spero anche che la politica si attivi,
perchèiritardiancheinquestosensoso-
no rilevanti. E, da parte nostra, dobbia-
mo assolutamente presentare un’offer-
ta più appetibile per i risparmiatori».

MARCELLO MESSORI Il presidente di Assogestioni commenta i negativi risultati conseguiti nel 2007

«Sui fondi pesa la crisi subprime e la scarsa innovazione»

Un matrimonio di solidarietà traRomaeTorino.Èquel-
lo che in qualche modo si è celebrato ieri sera in un Teatro
della capitale.
Per iniziativa della Fiom, dell’Arci, dell’Associazione Cultu-
rale Alice, è stato organizzato "un concerto per gli operai di
Torino". E da Torino le Rsu della ThyssenKrupp hanno in-
viatoun messaggionel quale ricordano "il sacrificio di sette
compagni, un vero e proprio assassinio".
Nella strage ben nove figli sono rimasti senza il sostegno
dei padri. Anche per questo nel corso dell’iniziativa sono
stati raccolti fondi da inviare alle famiglie colpite.
"Iniziare il nuovo anno - ha scritto la Fiom - riflettendo su
questo, solidarizzandoconchi soffreperchécoinvoltoeso-
prattutto lavorando per cambiare le cose presenti, costitui-
sce, per noi, il modo migliore per auspicare a tutti, non un
anno, ma un futuro ed mondo migliore".
Allamanifestazionehaaderitounadiscreta folla. soprattut-
to di giovani.
Tra igruppimusicalichehannoporatoil lorocontributoal-
la manifestazione: Raiz, Smile Jamanca, Bloomy Roots, Pe-
sce, Nuove off. Rumori, Biorn, Sequestrattori, Nuove tribù
Zulu.

Nei primi sei mesi del 2007 si è registrato
un rialzo delle quotazioni pari all’1,9% dei
prezzi delle case in montagna. Lo segnala
l’Ufficio Studi Tecnocasa. Le case che
vanno più a ruba si trovano in Valle
d’Aosta, con prezzi aumentati del 3,1%,
in Emilia Romagna (+3,6%) e in Abruzzo,
(+1,2%). Le località più costose sono
Madonna di Campiglio e Courmayeur,
dove i prezzi sono arrivati rispettivamente
a 14 mila euro e 10 mila euro al mq.
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■ Sbandata del Gruppo
l’Espresso ieri inBorsa.Pocodo-
po l’apertura delle contrattazio-
ni la società controllata da Car-
lo De Benedetti è stata sospesa
per eccesso di ribasso, quando
perdevano il 7,45%a 2,56 euro.
A determinare la sospensione
sarebbero stati alcuni ordini di
«stop loss» (ordini di vendita
senza limite di prezzo) scattati
in seguito all'avvio negativo del
titolo.
Nel corso della giornata di con-
trattazioni il titolo si è poi ripre-
so per chiudere a 2,72 euro con
un ribasso dell’1,66%
Al ribasso dell'Espresso ha con-
tribuito più in generale anche il
contesto poco brillante dei tito-
li editoriali dopo la revisione al
ribasso del giudizio sul settore
espresso dagli analisti di Leh-
man Brothers.

Ampi movimenti
della Fiat con
un enorme volume
di scambi
in piazza Affari

Nell’anno passato
raggiunto il record
delle multe: in testa
l’Ifil degli Agnelli
e Stefano Ricucci

Grazie alla nuova
disciplina del
«market abuse»
confiscati beni
per quasi 40 milioini

Il gruppo McDonald’s si prepara
a sfidare Starbucks, la principale catena
mondiale di coffee shop, con l’apertura
di 14mila bar nei suoi locali, dove
saranno serviti caffè e cappuccini.
Il progetto porterebbe a un aumento
di un miliardo del fatturato del gruppo

ECONOMIA & LAVORO

PUOI RISPARMIARE
FINO AL 40%

SULL’RC AUTO
SE ENTRI

NELLATRIBÙ LINEAR.

■ La News Corp. di Rupert
Murdoch ha comprato per
l’equivalente di 287 milioni di
euro una partecipazione del
14,6% in Premiere, la maggiore
pay-tv tedesca.
Alla Borsa di Francoforte il tito-
lo Premiere di conseguenza è
volato, mettendo asegno un
rialzo del 28% a 16,38 euro.
Murdochharilevato incontan-
ti il pacchetto posseduto dalla
società via cavo Unitymedia. In
una nota, lo stesso magnate au-
straliano ha spiegato che intra-
vede «un enorme potenziale di
sviluppo in Germania» e di cre-
dere conseguentementeche è il
«momento giusto per investi-
re» in questo business.
Premiere sta preparando un’of-
ferta per acquisire i diritti tv sul
campionato di calcio tedesco,
la Bundesliga.
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