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1l fattore
debiti

ipoteca
sui gruppi

1 debiti delle imprese segna-
lati da Mediobanca solleya-
no interrogativi, Per il mi-
nistro Marzano c¢’¢ stato
un eccesso di scelte finan-
ziarie. Sul tema lmprendltn-
ri, banchieri ed esperti so-

0 divisi.  SERVIZIA PAG. 9

D! MARCC ONADO

ali antichi e nuovi pro-
Mblemi emergono dalla
consueta analisi di R&S

sui grandi gruppi italiani. Il male
antico & la netta prevalenza
dell’indebitamento rispetio alle
altre fonti finanziaric c in partico-
lare al capitale propric. Il totale
del campione ha 1,33 euro di
debiti finanziari per ogni euro di
patrimonio; Je imprese private
addirittura 1,78.

11 boom di Borsa non ha dun-
que lasciato tracce permanenti
nella struttura patrimoniale delle
grandi imprese; anzi, ha favorito
acquisizioni finanziate in gran
parte con debiti che lasciano una
pesante ipoteca sul futuro e met-
tono in evidenza vari aspetti cru-
ciali per lo sviluppo del sistema
produttivo italianc.

@ Si sta aprendo una forbice
preoccupante fra la situazione fi-
nanziaria dei grandi gruppi ¢
quella delle altre imprese. 11 con-
{fronto con i dati della Centrale
dei bilanci, ci dice che al 2001 il
campione R&S era nettamente
pid indebitato dell’insieme delle
imprese con oltre 200 addetti,
che avevano un euro di debiti
per ogni euro di patrimoenio.

@ Le grandi imprese italiane ri-
sultano piit indebitate anche nel
confronto internazionale. Un’in-
dagine sui principali gruppi, sem-
pre di fonte R&S pubblicata que-
sta primavera, dimostra che T'in-
debitamento del campione italia-
no era superiore del 46% alla
media curopea e del 24% alla
Francia,

B Poiché la sostenibilita del de-
bito dipende dai profitti futuri,
noa si pud non sottolineare con
preoccupazione che i dati resi
noti ieri mettono in evidenza una
contrazione di quasi due miliardi
di eurq del margine operativo
netto. E vero che il confronto
inlemaziuna.le, in questo caso,
appare pilt tranquillizzante, poi-
ché le imprese italiane si segnala-
no per una maggior redditivith
lorda e in termini di margine
operativo sono risultate le pil
redditizie in Europa, in sci dei
setle anni compresi fra il 1995 ¢
il 2001. Ma quel vantaggio appa-
re facilmente erodibile, anche
perché dovuto soprattutto al con-
tenimento del costo del lavoro (e
quindi a effetti una tantum), piut-
tosto che a una maggiore accu-
mulazione di capitale capace di
aumentare permanentemente la
produttivita.

CONTINUA A PAG. 2

NEW YORK n Cade, a sorpresa, la fiducia
dei consumatori americani. L'indice del
Conference Board di luglio & scivolate a
76,6, da 83,5 di giugno, deludendo le attese
di un miglioramento a quota 85. Pesano
soprattutto i timori sul fronte del lavoro: il
33,1% degli intervistati giudica difficile tro-
vare un impiego, il livello pit elevato da
gennaio 94 L’ Amministraziene Usa & co-
munque ottimista: «La ripresa & destinata a
decollare -— ha detto il segretario al Tesoro,
John Snow —: crescera del 3% nel terzo
wrimestre e del 3,5% nel quartos.

Le Borse, nonostante questo calo della
fiducia. hanno limitato i danni: S&P -0,73%
¢ Nasdaq -0,23%. Maggiori i cali europei:
Milano -106%, Londra -0,28%, Parigi
-0,71%. Positiva Francoforte: +0.3%. In ca-
lo di un punto, invece, i T-Bond Usa per
T'aumento delle emissioni di titoli di Stato.

Dal Giappone, intanto, arrivano timidi
segnali di recupero: la disoccupazione in
giugno & scesa al 5,3% dal 5,4% di maggio
mentre le spese delle famiglie sono aumenta-
te del 4,8%.

SERVIZIAPAG. 4E5

eati gli ultimi, saranno i primi. I detto evange-

lico talvolta trova conferme nelle vicende poco
spirituali dell’economia, Quande una nazione in
via di sviluppo percorre a tappe forzate Ia strada
battuta dui Paesi avanzati, sfruttando le tecnologie
disponibzli, con tassi di crescita da primato. La
Cina e I'ultimo esempio, il pitt rilevante. O quan-
do, nell’alternarsi deile fasi cicliche, ripartono per 3
prime le nazioni che da pii tempo sono
te nella bassa congiuntura. In cio gli ultimi,
nell’immagine dell’economia mondiale che si &
sedimentata in Iungo comune, sono Giappone e
Germania. Perd le pii recenti i P
pongono come tmprubabtll loramolxve ll Giappo-
ne.ha regt:lmw una serie lunga di 9
in quasi tutti gli indicatori: i consumi salgono,
sostenuti in modo solido dall'ascesa dell’occupa-
zione, non da fantasiose ed effimere misure fiscali;
gli investimenti sono ripartiti; perfino la deflazione
sta mollando un po’ la presa. Pensare che possa
far da traino al resto del mondo ¢ azzardato.

DI LUCA PAOLA22I

Scende a sorpresa I'indice di fiducia - La disoccupazione al primo posto tra le preoccupazioni

In panne ’economia Usa
Borse in frenata - T-Bond in calo di un punto

Il ministro Snow: la ripresa decollera presto - Timidi segnali positivi dall’economia giapponese

CHI CORRE E CHI NO IEIEYTITT
Stabili i prezzi industriali
‘La produzione non riparte
ROMA » Lieve calo del prezzi

" Variszioni % tendanziah sanue

alfa-produzione in giugno. L'lstat
ha rilevats una fiessione dello-
8,1% rispetto a maggio, mentre

Ii pro- 1

al consumo

il dato tendenziale si attesta
s0il'1,5%. Nel confronto con”
maggio ¥lstat rimarca anche che
fa fendenza al ribasso si sta

attenuando. intanto, secondo il
Gentro studi Confindustria, in

Jugiio la industriale
JJ [ alla produzione | registra yna nuova bathuta
1 darresto, i segnaii

-
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2002

incoraggianti di giugno. Per il
CsC il calo detlattivita produttiva
& dello 0.5 per-cento.
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Italia della salute,
divari in aumento
ma si vive di piu

*1 fondi per il Ssn

Dati in milfardi di euro

2001

2002 2003 2004

ROMA a £ I'ltalia delle cento sanita. Divario di
efficienza Nord-Sud in aumento, rete delle urgenze
inadeguata, ospedali sempre pilt vecchi, nuove po-
vertd (immigrati e anziani). Ma ci sono anche buone
notizie: si allunga I'attesa di vita e registra progressi
la lotta alle patologie pitt gravi. E quanto emerge
dalla «Relazione sullo stato sanitario del Pacse
2001-2002» messa a punte dal ministero della Salu-
te, che «Il Sole-24 Ore» & in grado di anticipare.
Sirchia chiede pi: risorse. SERVIZ A PAG. 3

o]

cartaceo ¢ in via telematica).

af decreto «mille Mot git infsrver contenuti dai
previsto ra I'alro & rinvio: al 31 benefici par fe ristrutiurazioni
ottobre del terming per ia edilizie.alle agevotazioni per le aree
presentazione dei bilanci societari  colpite da Calamita naltrail. Il testo
(con 12 possébilita del deposito & 0ra atteso alia Camera:

Si allargano le indagini e spunta I'ipotesi di aumento di capitale

Cirio, il Pm alza il tiro

Ombre sui conti, banche nel mirino

; L’EX POLO FIAT

Da Aem a Finmatica
pronti 1 piani su Arese

MILANO = Tra le 20 imprese pronte a investire sulle
aree ex Alfa di Arese (Milano), in crisi dopo Fuscita
della Fiat, ci sono anche STMicroelectronics, Faam,
Aem Milano e Finmatica. Daila regione Lombardia
dicono che «la campagna acquisti ¢ tuttaltro che
conclusa, anzi & appena cominciata, perché ad Arese
di spazio disponibile ce n’@ ancora tantc». Alle
aziende saranno garantite condizioni di insediamento
a prezzi inferiori a quelli correnti di mercato.
Numerosi i progetti in campo, tra cui: trasformazione
def motori verso carburanti a minor impatto
ambientale (per auto e mezzi pesanti); progettazione
e produzione di veicoli elettrici; servizi generali di
supporte alle imprese insediate; centri di ricerca.
MORINO A PAG. 13

ionigti.
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ROMA = Procedure pit snelle a
tutela della privacy e norme pill
stringent; per I protezione dei dati
da rischi di distnizione e “occhi*

b indiscretl, Sono i due cardini del

R Testo unico per la protezione dei
dafi personali, pubblicato sulta

MILANO & La Procura di Monza alza il tiro sulle banche.
Quella di Roma indaga sulle "ombre" dei conti Cirio.
Mentre il gruppo alimentare cerca ancora un salvataggio
in extremis, La giomata di ieri ha riservato non poche
sorprese per la vicenda Cirio. La prima rignarda le indagi-
ni di Monza: dopo aver fivolto i riflettori su dirigenti di
livello medio, secondo indiscrezioni la Procura potrebbe
presto accendere i fari anche sui vertici che guidavano nel

periodo 2000-2001

Sanpalo-Imi, Banca di

Roma (ogei Capitay AL I
Enron-grandi banche,
sollievo per UniCredit

e Banca Intesa, Gi ac-
certamenti riguardereb-
bero un prestito conces-
so dall'Tmi nel 1995
con la partccipaziol
della Banca di Roma ¢ della Comit scaduto proprio nel
giomo in cui fu emesso it bond di Cirio Holding. E
mentre proseguono le indagini romane, la Cirio continua
a cercare un aiute dalle banche: Iipotesi su cui sta
lavorando. questa volta, consistercbbe in un aumento di
capitale ‘da circa 150 milioni riservato agli istituti di
credito. Che, perd, sono ancora freddi.

BUFACCHI, DEL GIUDICE E LONGO A PAG. 23

Deposito dei bilanci a fine ottobre

nom.us«mammmubera Soddistazionie.tra i

Semplificata la tutela della privacy

«Bazzetta Ufficiade» di ieri. Entro il
30 giugno 2004 dovranno esseré
adotiata fe Ruove misure: nel caso
di trattamento informatico, per
esempio, gli antivirus dovranna
essere aggiomati ogni tra mesi.
SERVIZI A PAG. 19

PANORAMA

Bagarre al Senato
Sbloccate le rogatorie
Fiducia a Castelli

I ministro Castelli annuncia in Aula il via libera alle
rogatorie sull'inchiesta Mediasct ¢ il Senato gli conferma
la fiducia. Bocciata la mozione di sfiducia presentata
dali'Ulivo che attacca il Guardasigilli: «Ha perso la
faccian. Sostegno a Castelli da Berlusconi e Fini. Soddi-
sfatta I'Udc. SERVIZIO A PAG. 10
a Ciampi: tv, la parola & al Parlamento
«Quando il Parlamento parla, il Presidente della Repub-
blica tace». Carlo Azeglio Ciampi ieri ha sintetizzato
cosl il ruolo del Quirinale in attesa che la Camera
approvi in via definitiva il Ddl Gasparri. «Le mie rifles-
sioni sulla materia — ha aggiunto — sono gia a disposi-
zione del Parlamento». SERVIZIO A PAG. 10
u Cer: la spesa previdenziale corre (+4,8%)
La spesa previdenziale, prevede il rapporto Cer, nel 2003
sforera i 200 miliardi di euro con una crescita del 4,8%.
11 vicepremier Gianfrance Fini ¢ tornato a sollecitare una
riforma strutturale delle pensioni, altrimenti «la competiti-
Vvitd sara a rischio. Non importa se si fara nella delega o
in Finanziaria», SERVIZIO A PAG. 2
u T. Serbia: Marini estradato dalla Svizze!
lgor Marini, il faccendiere che ha parlato di tangenti a
politici nell’affare Telekom Serbia, € stato estradato jeri
dalla Svizzera. Sara interrogato oggi in carcere a Torino.
u Lombardl; sul Dpef regional
1l documento programmatico per il bilancio 2004 della
Regione Lombardia & stato bocciato per una pregiudizia-
le di legittimita proposta da Ds, Marghenta e Sdi e
passata in consiglio con 31 voti. SERVIZIO A PAG. 10
u Quattro morti per ghi incendi in Francia

i

La siccitd rilancia I'allarme incendi in tutta Furopa. La
situazione & particolarmente grave in Costa Azzurra (foto
Epay: ieri sono morti guattro turisti stranieri in un rogo
che ha bruciato circa 800 ettari di bosco. In Italia intanto
Je aziende si attrezzano con stromenti finanziari derivati
per proteggersi dai rischi meteorologici. SERVIZI A PAG. 11
u Saddam piange la morte dei figli
Le unita americane che in Irak danno la caccia a Saddam
Hussein lo hanno maneato «di poche ore». Lo ha detto il
vice-segretario di Stato americano Richard Armitage.
Intanto, la tv araba Al Arabiya ha diffuso eri una registra-
zione attribuita a Saddam Hussein in cui I’ex rais piange
la morte dei figli Uday e Qusay. SERVIZIO A PAG.&
n Sharon non smantellera il muro
George W. Bush e Ariel Sharon concordano sulla necessi-
12 di smantellare gli apparati del terrorismo in Medio
Oriente ¢ I'opportunita di proseguire sul cammino di
pace. Il premier israeliano, perd, non sospendera i lavori
di costruzione del mure in Cisgiordania. servizio A PaG.6
a Berlusconi: la Russia presto nella Wto
11 presidente del Consiglio Silvio Berlusconi, in viaggio a
Mosca, si & impegnato con il premier Vladimir Putin a
sostenere 1a Russia nelle trattative per un rapido ingresso
del Paese nclla Wto, I'Organizzazione mondiale del com-
mercio. SERVIZIO A PAG. &
u Cina, pressionl Usa contro la svalutazione
1 segretario al Tesoro, John Snow, ha detto jeri che gli
Usa interverranno a livello diplomatico su Pechino per-
ché freni la svalutazione del renminbi, la valuta cinese,
che sta mettendo a rischio la competitivita delle produzio-
ni americane. SERVIZIO APAG. 7
= Del alle stelle per gli inglesi
Indebitamento record per gli inglesi: in giugno ha rag-
giunto i 10 miliardi di sterline. La parte del leone del
ricorso ai debiti viene dal settore immobiliare dove i
bmanmcl hanno contratto mutui per 7,81 miliardi di
erline, SERVIZIO APAG. 4

* (+0.3%) sulla scia del recupero finale di Wall

Morcati
attuta d’arre-
510 per le Bor-

B se  europee

che ieri hanno inverti-
to bruscamenie rotia
nel pomeriggio, affos-
sate dallo scivolone
registrato dall'indice
della fiducia dei con-
sumatori americano.
I reallzd maggiori a Milano (Mibtel -0.94%:

Mib30 -1,06%) e Parigi (()7%), seguite da
Londra (-0,35%). Colpo di reni a Francoforie

£ 2
speryre usurs

Street. In territorio positivo il comparto telefoni-

co (indice Eurostoxx +0,03% trainato da Fran-

ce Telecom (+1,4%) e della controllata Orange | 56
(+1%) dopo I diffusione dei conti semestrali. A | B

Piaza Affari invece lettera su Telecom Halia
(-3,2%) i vista della fusione con Olivetti
(+1,5%). Vendite anche su Fiat (-2,3%) alla
vigilia della diffusione della semestrale.
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