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GM ora passa all’attacco
Azzerato valore Fiat Auto

General Motors porta a zero il valore della
quota Fiat Auto in portafoglio. Il 10% dete-
nuto da Detroit nella casa automobilistica
di Torino & stato svalutato di 220 milioni di
dollari, cioé esattamente il valore dell’inve-
stimento rimanente in Mirafiori. Al momen-
to dell’acquisto della partecipazione, che
prima dell’anmento di ca
pitale da parte del Lingot-
to era parial 20%, era sta-
ta valutata 1 miliardo di
dollari. La mossa, una ve-
ra e propria offensiva con-
tabile, arriva in un mo-
mento decisamente deli-
cato. A breve gli ammini-

«
Richard Wagoner

stratori delegati dei due .
gruppi, Rick Wagoner e Sergic Marchion- |

A rischio la fusione Telecom-Tim

Troppa euforia in Borsa sui titoli coinvolti nel riassetto. Il rialzo rende poco appetibile I'Opa cash
sul mobile che rischia di andare a monte. Da escludere la sola offerta carta contro carta che diluirebbe
Olimpia sotto il 10 per cento. E a Piazza Affari ripartono le speculazjoni sul futuro di TiMedia apac.»

e, siincontreranno per discutere la valuta-
zione dell’opzione di acquisto di Fiat Auto
da parte di GM. Entro il 24 gennaio, invece,
dovra essere consegnato alla Sec un docu-
mento con il risultato dei faccia a faccia.
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Eredita Maramotti: «Credem non si tOCCa»

Piazza Affari scommette sulla cessione della banca dopo la scomparsa
dell’'industriale 78enne. Ma secondo il testamento non cambiera nulla aeac.s

Entico Marchi_

Con le buone o con le cattive, Save andra
in Borsa. Parola del presidente Enrico
Marchi, per il quale «le sonore bocciature
del Tribunale alle iniziative legali della
Provincia e del Conmune di Venezia, dimo-
strano che sulla quotazione non si torna
indietro». I numero uno della spa che ge

stisce 'aeroporto di Venezia contesta du-
ramente le dichiarazioni rilasciate a F&M
dal sindaco, Paolo Costa, e dal presidente
della Provincia, Davide Zoggia. Anzi, an-

«Save non rinuncia alla Borsa»

nuncia che «l bilancio 2004 sara sicura-
mente migliorativo rispetto al 2003. E an-
che i dati sul traffico aeroportuale vanno
bene». Ma se il collocamento non sembra
in discussione, la tempistica & ancora tut-
ta da vedere. La crisi Volare ha un peso
rilevante per lo scalo veneziano. E gli ope-
ratori iniziano a chiedersi se non sia me-
glio tentare il grande salto solo dopo il ri-
sanamento della compagnia aerea.
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ALTRO BALZO DEL TITOLO

Gim raddoppia
il mol nel 2004
Deloitte vaglia
il prezzo
dell’aumento
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Autostrade, tre mesi per avere nuovi soci in Schema?28
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GARRIBBA: «1 CANDIDATI Ci1 SONO»
Edf, socio italiano
in arrivo su Edison
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CONLA nsc'u't DI BAIN ROTTA SULLE MALDIVE

COLLOCATO PER 4 MLD DI DOLLARI

L’Italy-bond fa
boom negli Usa
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Infineon in affanno sui chip

Ricavi pit1 5%
Azimut
ai massimi

Azimut archivia il 2004 con
ricavi in crescita del 5% e
utili in frenata a causa delle
minori commissioni di per-
formance. Ma I'ad Pietro
Giuliani promette:«Nel 2005
verra distribuito un dividen-
do e il debito calera di 20 mi-
lioni». I1 titolo vola in Borsa
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Pietro Giuliani

: Dopo StM, allarme utili anche dal gruppo tedesco aeac. 1o

STILI E MODE

.Nuovo look
 per Avon Celli
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LEISURE & PLLEASURE

Nodo Hachette
al 26 gennaio
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PROFEZIE SUL DOLLARO

INGLESI E

SBALLATE

ANTONIO MARTINO

Il settimanale The Economist
da almeno un quarto di seco-
lo ha I'abitudine di prevedere a
intervalli regelari e ravvicinati

; I'imminente crollo dell’econo-

mia americana. Essende abbo-
nato all'edizione cartacea {dal
1968), ho diritto ad accedere
gratuitamente all’edizione elet-
tronica e ho fatto una piccela ri-
cerca. Dal gennaio 1997 (primo
mese memorizzato) ha proposto
ben 4.334 articoli sull'econo-
mia americana; molt di questi
sono informativi e ben documnen-
tati, ma cen'g anche un notevo-
le numero dedicato a una qual-
che prossima, inevitabile cata-
strofe che si abbattera sull'eco-
nomia degli Stati Uniti.

11 fatto di essersi sempre sba-
gliati, non li scoraggia: conti-
nuano imperterriti a prevedere
sciagure che non si verificano.
Ricordano il povero Karl Marx e

* le sue innumerevoli profezie sul-

la fine del capitalismo, tutte si-
stematicamente smentite dalla
Storia. L'ultima manifestazione
di questa testarda eccentricitd
molto britannica & un editoriale
volto a sostenere che, dato il
grave deficit commerciale, il dol-
laro & destinato a non essere
piit moneta internazionale, a
perdere il suo ruolo di moneta
di riserva. Con tutto il rispetto

. per le motivazioni del prestigio-

so settimanale {che versa
I'America nutre lo stesso misto
di invidia e complesso di supe-
riorita tipico dei nobili decadu-
ti), mi permetto di dissentire da
tale azzardata teoria. Quando il

; cambioa & flessibile (com’e 11 ca-

sa del dollaro}, un operatore
pud acquistare (o vendere) una
valuta sul mercato dei cambi a
un dato prezzo solo a condizio-
ne che un altro operatore sia di-
sposto a venderla (o comprarla)
a quel prezzo. 11 che significa,

. come dovrebbe essere ovvic an-

che al giornale inglese, che la
domanda e 1'offerta di quella
moneta sono uguali. Per dirla

esplicitamente, la bilancia dei
paganlenti americana & in equili-
brio. E vero che gl Stati Uniti
hanno un deficit commerciale
wmeolto elevato (pari al 5,6% del
pil), ma questo simultaneamen-
te significa che hanno un attive
in conto capitale della stessa en-
tita. I soldi che escono dall’Ame
rica per comprare merci sono
gli stessi soldi che entirano in
America per essere investiti.

L'unico modo in cui il resto
del mondo pué procurarsi dolla-
ri da impiegare negli Stati Uniti
& quello di vendere beni e servi-
zi negli Stati Uniti. D'altro can-
to, che 1'America abbia un passi-
vo commerciale & normale: in
un'econotnia che cresce (piii del
le altre) la spesa aumenta, an-
che per l'acquisto di prodotti
stranieri. Come un'impresa, che
si indebita per crescere, anche
un’econoniia che cresce siinde
bita. Elementare, no?

Ora, I'Economist non crede
che tutto cid possa continuare:
prima o poi, gli stranieri smette-
ranno di investire in America e
sara la fine del dollaro.

Quello che il settimanale non
capisce & che anzitutto non si
vede perché il resto del mondo
dovrebbe smettere di investire
in America: quale altro Paese,
oltre I'America, pud vantare
una combinazione di alto svilup-
po, bassa disoccupazione, prez
zi stabili, tutela rigorosa dei di-
ritti di proprieta, stabilita politi-
ca, mercati finanziari efficienti
e in crescita, ¢ cosi via? In se
condo luogo, le variazioni del
cambio del dollaro forniscono
un meccanismo di correzione di
eventuali incipienti squilibri: se
si manifesta un potenziale disa-
vanzo della bilancia dei paga-
menti, il calo della quotazione
del dollaro rende piii competiti
ve le esportazioni americane e
meno convenienti per gli ameri-
cani le merci estere, il che sco
raggia le importazioni.
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