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ROMA 1 Le imprese ricorrono
sempre più alle emissioni
obbligazionarie, limitando il
credito bancario. È quanto
emerge da un’analisi dell’Ufficio
studi Mediobanca sui conti delle
società quotate negli ultimi 10
anni. Ma, proprio quando le
aziende sono più legate al
finanziamento con i bond, le
perdite subìte dai risparmiatori
per i default (dall’Argentina a
Cirio) o per i prodotti rischiosi
venduti dalle banche rischiano di
mandare in crisi questo rapporto.

BUFACCHI E LOCATELLI
A PAG. 4

BRUXELLES 1 La Ue rilancia la
sfida della concorrenza nei servizi.
Martedì la Commissione (nella foto il
commissario Frits Bolkestein) varerà
una proposta di direttiva finalizzata a
facilitare l’offerta transfrontaliera delle
prestazioni e a promuovere la
competizione nelle libere professioni. Il
fornitore di servizi che opera legalmente
in uno Stato potrà offrire la propria
attività in ogni altro Paese senza
obblighi aggiuntivi. Il consumatore potrà
usufruire di servizi offerti in un altro
Stato dell’Unione. BRIVIO A PAG. 25

La Ue: più concorrenza nei servizi

Corsa alle obbligazioni
ma pesa la crisi di fiducia

Alleanza 8,810 +0,54
Autogrill 11,611 –1,43
Autostrade 14,071 –1,57
B. Antonveneta 14,180 –1,33
B.ca Fideuram 5,266 +6,75
B.ca Intesa 3,135 +3,64
B.P. Unite 14,464 –0,08
B.P. Verona Nov. 13,638 +1,24
Bnl 2,041 +6,03
Capitalia 2,237 +3,95
Edison 1,543 –1,84
Enel 5,512 –0,52
Eni 14,737 –1,60
Fiat 5,744 –0,40
Finmeccanica 0,659 –0,11

Generali 21,280 –0,14
Luxottica Group 13,590 –1,91
Mediaset 9,741 –0,59
Mediobanca 8,834 +0,34
Mediolanum 6,426 –0,74
Monte Paschi Si 2,500 +3,48
Ras 13,732 –1,13
Saipem 6,359 +1,11
San Paolo Imi 10,449 +2,53
Seat Pag. Gialle 0,779 –1,34
Snam Rete gas 3,406 –0,70
STMicroelectron. 23,090 –0,04
Telecom Italia 2,541 –1,51
Tim 4,534 –0,20
UniCredito 4,267 –0,37

Azioni: numero 901.344.193 1.140.376.825
Azioni: valore 3.573.522.615 4.032.396.215
Titoli di Stato 780.528.167 727.318.129
Obbligazioni 32.136.119 40.295.451

EBCI Global - I migliori (Pr. rif.)
Ahold Ko (NL) 6,15 8,85
Alstom C. (F) 1,45 8,21
Neg Micon (DK) 107 7,54
B. Fideuram (I) 5,26 6,75
B Naz. Lav. (I) 2,04 6,03
Radex (A) 16,90 5,62
Ericsson (S) 15,60 5,41
EBCI Global - I peggiori (Pr. rif.)
Hagemeyer (NL) 2,28 –8,80
Cmg (UK) 5,50 –8,33
Royal D (NL) 38,26 –7,65
Shell Trnpt (UK) 374,50 –6,67
Carrefour (F) 41,60 –5,60
Icon Media (S) 3,19 –4,78
Telindus (B) 8,20 –3,53

L’ultima se-
duta setti-
manale del-

le borse europee
chiude con il segno
meno (Stoxx -0,5%),
con l’eccezione di
S t o c c o l m a
(+0,43%): Parigi
perde lo 0,5%, Lon-
dra lo 0,62% e Francoforte lo 0,72%. Piazza
Affari limita i danni (Mib30 -0,2%): in luce
Fideuram (+6,75%) mentre continua la ripre-
sa dei bancari tra cui Capitalia (+3,95%) e
Bnl (+6,03%). A livello continentale soffrono
gli energetici (-3,24%), in particolare Royal
Dutch (-7,65%) e Shell (-7,48%), e le aziende
legate all’export negli Usa come Volkswagen
(-1,57%), Bmw (-0,91%), Lvmh (-1,17%) e
L’Oréal (-0,62%). Buona giornata per i tecno-
logici (+0,92%) dove si distinguono Ericsson
(+5,41%) e Nokia (+2,26%).

Borsa italiana

Future

Materie prime

Eurex Bund 10 anni (mar.04) 114,49 0,71

EBCI-9 8224,83 –0,44
EBCI Global 8102,80 –0,44
DJ Eurostoxx 247,49 –0,57
Amsterdam 343,52 –0,51
Bruxelles 2315,13 –0,08
Francoforte 4016,18 –0,72
Helsinki 6641,78 0,80
Lisbona 6868,36 0,01
Londra 4466,30 –0,62
Madrid 7924,60 –0,24
Parigi 3574,80 –0,50
Vienna 1627,46 –0,27
Zurigo 5574,70 –0,54

La Doria +9,26
B. Fideuram +6,75
Schiapp. +6,23
Reti Bancarie +6,09
Bnl +6,02

Finmatica –8,14
It Holding –6,20
Gemina r nc –5,66
Impregilo –5,35
Merloni –5,28

Rend. Mediob.: fisso 4,450, ind. 2,590

CRACK PARMALAT 1 Ispezione a Bank of America, ipotesi di connivenza

Banche sotto pressione
Capitalia rimborsa i bond con 60 milioni
Casini: sui controlli no a personalismi, Parlamento e Governo facciano presto

Borse europee

MILANO 1 Le inchieste sul
crack Parmalat alzano il tiro sul-
le banche internazionali. Dopo
Deutsche Bank a Parma, ieri è
stata la volta di Bank of Ameri-
ca: la sede di Milano è stata
sottoposta a una lunga ispezione
in cui sono statai sequestrati
molti documenti. Anche i Pm di
Parma, dopo un
vertice con il
procuratore ca-
po di Bologna,
si muovono sul
fronte crediti-
zio, avviando ro-
gatorie verso le
banche di Lussemburgo, Ve-
nezuela, Brasile e Usa.

Capitalia intanto ha deciso di
offrire alla propria clientela re-
tail una possibilità di rientro da-
gli investimenti in obbligazioni
(oltre a Parmalat anche Cirio e
Giacomelli), incappate in de-
fault finanziari. L’impegno com-

plessisarà di 60 milioni di euro.
Il presidente della Camera Ca-

sini interviene sulle polemiche
scatenate dalla risposta di Anto-
nio Fazio («Pera chi?») all’inter-
vista rilasciata dal presidente del
Senato al nostro giornale: «Evi-
tiamo personalismi». E aggiun-
ge: occorre «fiducia nel Parla-

mento, potere
legislativo e
esecutivo agi-
scano presto e
bene per tutela-
re il risparmia-
tore». Quanto
alla nuova Au-

thority, in Sardegna c’è stato un
vertice tra il premier Berlusconi
e il ministro Tremonti. Il Gover-
no, che ieri ha stralciato le nor-
me attuative della direttiva Ue
sul «market abuse», lavora a so-
luzioni condivise. Oggi la propo-
sta del vicepremier Fini.

SERVIZI A PAG. 2, 3, 4 E 5

Cambio effettivo Á

PANORAMA

Var.%
Indici generali 09.01 08.01 Var.% in.anno New York Dow Jones I. 10458,89 –1,26

New York Nasdaq Co. 2086,92 –0,63
Tokio Nikkei 225 10965,05 1,18
Hong Kong Hang Seng 13385,80 1,38
San Paolo Brsp Boves. 23916,72 0,84
Sydney All Ordinaries 3307,10 0,08
Singapore Straits Times 1852,53 0,59
Toronto 300 Composite 8352,19 –0,41

Valuta 09.01 Diff.

Mercati azionari Altre Borse

Fib30

Quantitativi trattati # 09.01 08.01

A PAG. 24

09.01 Var.

09.01 Var.%

Ult. Mibtel (3.1.94=10000) 20338 20378 –0,20 2,09
Ult. Mib 30 (31.12.92=10000) 27294 27349 –0,20 2,17
Numtel (17.6.99=1000) 1628 1642 –0,85 2,91
Mib Star (29.12.00=1000) 949 951 –0,21 0,96
Mediobanca (2.1.01=100) 70,07 70,10 –0,04 1,08
Comit Globale (1972=100) 1273,47 1273,63 –0,01 1,34
S&P/Mib (31.12.97=24402) 27441 27503 –0,23 2,06

Paese/indice 09.01 Var.%

Prezzi ufficiali a Londra – In dollari Usa
09.01 Var% 09.01 Var%

Dollaro Usa 1,2737 +0,0103
Yen giapponese 136,1800 +2,0700
Sterlina inglese 0,6944 –0,0001
Franco svizzero 1,5667 –0,0030

I cambi dell’euro
Titolo Pr.Rif. #Var.% Titolo Pr.Rif. # Var.%

Area Euro
Sole-Credit Emu6 142,973 +0,500
Italia - Indici Mts - capitalizz. lorda
ex-BdI generale 321,840 +0,250
tasso fisso gener. 139,153 +0,337
tasso variabile 127,425 +0,013
monetario 124,888 +0,006

Riforme
La durata dei contratti
e l’autonomia guidano

i lavori a progetto

Brent dtd 32,04 +2,7
Oro 423,35 +0,6

Alluminio 1600 +1,4
Caffè rob. 797 +2,3

Indici di capitalizzazione lorda
09.01 %

RISPARMIO TRADITO
Telecom Argentina
rinegozia il suo debito
Servizio a pag. 27

ANNO GIUDIZIARIO
La giustizia civile
è un po’ più veloce

Donatella Stasio a pag. 23

DI GIAN MARIA GROS PIETRO

Paragonare il caso Parma-
lat al caso Enron è corret-
to almeno sotto un profi-

lo: per quanto se ne sa, sembra
che anch’esso sia fondato su
comportamenti illeciti intenzio-
nali, continuati nel tempo, at-
tuati con l’impiego di tecniche
finanziarie più sofisticate di
quelle comunemente adottate
dalle imprese manifatturiere,
che hanno provocato danni fi-
nanziari a priori impensabili e
sono sfuggiti ai controlli che
quei comportamenti dovevano
scoprire, denunciare e impedi-
re. Ce n’è abbastanza per chie-
dere che la reazione italiana sia
non meno rapida ed efficace di
quella americana a suo tempo.
Con quali obiettivi? Per rispon-
dere a questa domanda bisogna
anche riflettere alle differenze
tra i due casi.

CONTINUA A PAG. 5

DI MICHELE PERINI *

Icasi, gravissimi, di Parmalat e
Cirio suscitano due riflessio-
ni: una sull’accertamento del-

le responsabilità e la definizione
di correttivi per impedire che si
ripetano fatti analoghi; l’altra sul
ruolo dell’impresa familiare in
Italia, che qualcuno ha troppo in
fretta messo sotto accusa. Speria-
mo, innanzitutto, che la magistra-
tura riesca presto a fare chiarezza
e a colpire i responsabili. Ma non
basta. Occorre riflettere a fondo
su cosa non ha funzionato, da
parte di tutti coloro a cui era
assegnato il compito della verifi-
ca della trasparenza e della tutela
del risparmiatore, a iniziare dai
revisori dei conti. Pur non aven-
do poteri sanzionatori, anche la
Consob avrebbe dovuto accorger-
si prima di quanto è accaduto e
intervenire tempestivamente.

CONTINUA A PAG. 5
* Presidente di Assolombarda
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1 Freddo negli Usa, petrolio a livelli record
L’ondata di gelo sulla costa orientale americana e la
debolezza del dollaro hanno spinto le quotazioni del
greggio a livelli record. Il Brent ha chiuso a 31,37 dollari
al barile, massimo dal 14 marzo. SERVIZIO A PAG. 32

Marzo 27380 –35
Giugno 26990 –33

09.01 Var.%

Rilevazioni a cura di Bce

Principali titoli (componenti dell’indice Mib30)

Reddito fisso

I L F U T U R O D E L C A P I T A L I S M O F A M I L I A R E

Le regole
aiutano

il modello
italiano

La forza
silenziosa
che regge
l’impresa

DIECI BACCHETTE D’ORO

Guido Cantelli: un libro e un cd
con i brani del «Così fan tutte»

PLUS E VENTIQUATTRO

Il settimanale di finanza e risparmio
e il magazine del Sole-24 Ore

9 7 7 0 3 9 1 7 8 6 4 1 8
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1 La Spagna alle urne il 14 marzo
È il 14 marzo la data delle elezioni spagnole. L’ha deciso
il premier Aznar, che non si presenterà, avendo già
designato come delfino Mariano Rajoy. SERVIZIO A PAG. 7

Disagi in tutte le città ieri per gli scioperi degli autoferro-
tranvieri Cobas che, tuttavia, hanno rispettato delle fasce di
garanzia. Non c’è stata quindi la temuta protesta selvaggia,
anche se le conseguenze sulla circolazione sono state pesan-
ti (nella foto Ap, metropolitana chiusa a Milano). Secondo
i Cobas ha aderito il 90% dei lavoratori, per le aziende di
Asstra è stato invece solo il 25%.  SERVIZIO A PAG. 13

1 Prorogata fino a giugno la missione in Irak
Prorogata al 30 giugno 2004 la partecipazione italiana
alla missione di pace in Irak. Lo ha deciso ieri il Consi-
glio dei ministri che ha allungato i termini anche per le
missioni in Afghanistan, Bosnia, Kosovo. SERVIZIO A PAG. 7

Bush rilancia i piani spaziali
Sulla Luna una base stabile

In Italia

Indice Sole-24 Ore (22 val.) 109,97 +0,24

Disagi ma niente caos
per lo sciopero dei bus

1 Saddam dichiarato prigioniero di guerra
Saddam Hussein, catturato dalle forze Usa in Irak il 13
dicembre, è stato dichiarato prigioniero di guerra, e godrà
quindi dei diritti garantiti dalla Convenzione di Ginevra.
Ieri una bici-bomba è esplosa alla moschea di Baquba, a
nord di Baghdad, causando sei morti. SERVIZIO A PAG. 7

1 Inps, nel 2004 la spesa salirà del 4,2%
Nel 2004 la spesa pensionistica dell’Inps crescerà del
4,2% rispetto al 2003. È quanto emerge dalla bozza del
bilancio di previsione dell’istituto, secondo la quale il
disavanzo crescerà di 2, 5 miliardi rispetto allo scorso
anno. SERVIZIO A PAG. 12

1 Varata la Comunitaria 2004
Il Consiglio dei ministri ha varato il disegno di legge
Comunitaria per il 2004. Nel nostro ordinamento dovran-
no essere recepite 30 direttive europee. SERVIZIO A PAG. 25
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Tanzi, Manieri
e quei 3,7 miliardi

Norberto Bobbio, un maestro vissuto controcorrente

ROMA 1 L’Economia lancia la
volata al condono edilizio. Con
un comunicato diffuso ieri sono
state fornite le prime istruzioni
per la presentazione della doman-
da e il pagamento dell’oblazione
(in scadenza il 31 marzo). Molti
sono però gli elementi di incer-
tezza che aleggiano intorno a
un’operazione destinata a porta-
re nelle casse dello Stato un getti-
to di almeno 3,8 miliardi. Oltre
ai ritardi nell’emanazione delle
istruzioni operative (il Dl 269 è
del 30 settembre e la legge di
conversione, n. 326, è stata ap-
provata il 24 novembre), pesano
la mancanza delle leggi regionali
di completamento (solo quattro
amministrazioni hanno varato il
provvedimento) e, soprattutto, i
ricorsi delle Regioni di centro-si-
nistra pendenti alla Corte costitu-
zionale (che non si pronuncerà
prima del 31 marzo).

Il rischio-flop, quindi, è
tutt’altro che remoto. I ministeri
dell’Economia e delle Infrastrut-
ture e l’agenzia delle Entrate
hanno tenuto una riunione tecni-
ca per per affrontare la situazio-
ne e pianificare una serie di ini-
ziative finalizzate a diradare, do-
ve possibile, le molte incertez-
ze. Una circolare potrebbe arri-
vare entro una decina di giorni.

SERVIZI A PAG. 21

18597-53

DA DOMANI  a 8,90 euro

Una base permanente sulla Luna come trampolino di
lancio per missioni umane su Marte: la nuova sfida
spaziale sarà lanciata da George W.Bush la prossima
settimana, con l’obiettivo di sostenere i programmi
della Nasa.  SERVIZIO A PAG. 7

All’Estero

1 Ulivo, tramonta la lista unitaria
È definitivamente tramontata la lista unitaria dell’Ulivo
alle elezioni europee. Ieri, in un vertice della coalizione i
leader hanno preso atto che a correre insieme saranno
solo Ds, Margherita e Sdi. Battuta di Prodi: «Candidar-
mi? Ho già deciso». SERVIZIO A PAG. 12

A PAG. 3

DI ANDREA CASALEGNO

Impossibile parlare con il ciglio asciutto
di Norberto Bobbio, amico e maestro

di generazioni di studenti, studiosi e sem-
plici lettori: migliaia e migliaia di lettori
dei suoi libri, dei suoi saggi, di articoli
sparsi a piene mani su riviste, non soltan-
to scientifiche, e sui quotidiani.

Come riassumere l’operosità di una vi-
ta? Una vita lunga e bellissima, illumina-

ta e nutrita dagli affetti della famiglia e
degli amici, dalla passione per lo studio e
per la divulgazione didattica, dall’impe-
gno civile a favore del nostro Paese: cioè
di noi stessi. Tra le sue molte identità —
lo studioso, il professore, l’intellettuale
impegnato, il marito, il padre, l’interlocu-
tore e amico — nessuna prevaleva, nessu-
na soffocava le altre.

CONTINUA A PAG. 8

1 LA SCOMPARSA DEL FILOSOFO

NEW YORK 1 Torna negli Usa lo spettro della
«jobless recovery», la ripresa senza occupazione
che preoccupa molto George Bush in vista delle
elezioni presidenziali di novembre. In dicembre
l’economia americana ha creato solo mille posti
di lavoro, rispetto ai 150mila previsti, anche se
il tasso di disoccupazione, per cause legate ai
diversi campioni statistici, è paradossalmente
sceso dal 5,9% al 5,7%, il livello più basso da
14 mesi.

Il dato, che allontana tra l’altro le prospettive
di un aumento dei tassi della Federal Reserve,
ha avuto un impatto molto negativo sul dollaro,
con l’euro che è volato al nuovo massimo stori-
co di 1,2868. In discesa anche tutte le Borse
internazionali, con cali contenuti sotto il punto
percentuale in Europa ma più sensibili a Wall
Street, dove il Dow Jones ha perso l’1,26%:
contenuto allo 0,63% il ribasso del Nasdaq.

SERVIZI A PAG. 6 e 29
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I nuovi occupati Usa
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In migliaia
nel 2003

OGGI

DIECI ANNI DI EMISSIONI

IN VISTA UNA NUOVA DIRETTIVA

1 Shell svaluta le riserve del 20%
Royal Dutch Shell ha gettato nel panico tutto il settore
petrolifero annunciando di aver ridotto del 20% le stime
delle riserve verificabili di greggio.  SERVIZIO A PAG. 28

* Á 10,20 con il libro + cd Claudio Abbado
Á 6,30 con «Condono edilizio»
Á 6,30 con «La nuova Ires»

1 An accelera: al via verifica e collegialità
Alleanza nazionale si riunisce oggi in assemblea: il
partito di Gianfranco Fini punterà sulla verifica di Gover-
no da avviare subito e chiederà collegialità nelle decisio-
ni di politica economica. «L’appoggio esterno non è un
tabù». SERVIZIO A PAG. 12

Migliori e peggiori

Debito in obbligazioni delle società quotate
(miliardi di euro)

Fonte: Ufficio Studi Mediobanca
1998 1999 2000 2001 2002

11,4
9,9 10,8

21,9

29,3

Lotta contro il tempo per rispettare la scadenza del 31 marzo

Condono edilizio, si parte
L’Economia vara le istruzioni operative

Dollaro ai minimi (1,2868), Wall Street in calo

Usa, il lavoro rallenta
Euro ancora record

Euro/dollaro
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TORINO 1 È morto ieri a Torino per una
complicazione polmonare il filosofo e sena-
tore a vita Norberto Bobbio (nella foto Foto-
gramma). Aveva 94 anni. Unanime il cordo-
glio del mondo politico e della cultura. Il
presidente della Repubblica Ciampi lo ha
ricordato come «un uomo fiero e giusto».
Oggi all’Università sarà allestita la camera
ardente. I funerali sono previsti per lunedì
mattina. SERVIZI A PAG. 8
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