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Madrid non fermera il Toro
ma I’'Italia ha ancora paura

whbh HEXNEWTTS,
L GABHIELE FETRICCIAM

I attenzail che giowedl 11

marss hanna ssonvalto ls

Spapne, & dietrn 1 qualk aleg:

gla ia mano del errorismo

islamits, hanng messo § durs prove |

| enercab @ionarl Ene hamme frenan s
siprens chi durFeve erenal da quesi un

SONE Per metters 4 Be-
gnn guells correalome
Eaivis gTbERs da analiscd &
investicarl? Ecood | vemsl
che hafne 1eRUs banoo
al Forum crgenizzwlo
marzsdl 16 msrns de Bor-
me & Finaeza, =l quale
hanne parmecpato bMas-
sl Morchio [Ras am],

anns. M Et T
wure quaslls crisd & ﬁdumldu-l.:li i
ric# Farmslst hanno mnesoato. Che éo-
=3 papettars orsl La rpress dei mercat
& ptata ormal comprem st O maline -
rricamiEnie ks Bome hanno colén |'oeen-

Charurd (1.5
enuit), Gosrede Cadiond
errill Lynch i), G6oe-
dane Martimeli [Anid
efin), Carle Gendl (Mex-
ftam partherd), MEfSs
Buet [Mextra), Gianbuocs
Varzslll (Anp Paribas
bangus privés], M-
me Forneesd (A48 bank],

«La crescita
dei listini
non & in
discussione
Anche se noi
abbiamo
un handicap:
la caduta
della fiducia
provocata
dai crac Cirio
¢ Parmalat»

ancon sortemilile, i &
pandizione che l'scono-
ITia LS AR T
me &l crescics del —45%
& che guesto permeitn
agli analisti i raoccure al
riales Je dlme o meerin
dagni tone quelll dallo
TR ETIO RpCE e
oo prohabili. Ma anche
el 3004 o mttemd imn un
amema ot creacits degll usili
BOCLECHN, BIMan o TR
& um pil cwimiston 16
BT CRTII

BAANTIMELL] - b oo bvee-
ex limpressione che gh
Envesliten noa skans e
manii iruppo. impresdios

PORTLEE - Lenlos lanlere Unpeevwsibt-
b B A eslliara, &ﬂpﬂumnmllnr

msty dall'sirensnis 3 Medrid. Le Borss
hisnmno correize poco & i trend nem @ ne-
gative, Megll uitimi 12 mesl, camungus,
L lsting mmemiinll sons malitl o media
i 0 T R, . TRk ol & EEE b pe-

tr mal mz imd iww dal  Berals dalls colneldenes 41 an inskeme
fronie oocupexionals U, Coo quests  di ok i f i b foete

nian gt ¢ Fimpatio che  hataz :I...-rhnﬂ.l.ltn}ﬂ.l.ﬂimm
aimernnos G kasdrid ha evoto sulls sis-— died

il ded mesrcsad. Un bmpadio che mi fa
inmere pemsaniala, T solmEn oo Ln um ot -
tirm i bewve pursada. Da qul o el mesi.
v, vedo urs fase & consolidamen-
o Credo che s crescits. delle Borase s

mmcrn w
mici & il wernir meno di abousy fwttar e
geni portabor dil fortl tensoni aulls pine-
se finangiark:. Storicemente. consids-
vl sha b peerbodi di baooms sle qoeit d1
crask be astonh basuss offerpo un rendi-

man o medls U tase anmug 38 s 1
10 par canite. Ecco poched un stimo del
40% Fenmo oo & sosbenibibe.

MORCHIO - In reaith @ rischio Serman-
smo in Butops ©# sempre sk, solo
chie pon ha sl infhaite sull compors-
mentn defie persone: OTs b Cose sono
cuimisane drestramente el é diffiode ae
wndersl muovi investiment dil fronce
arimndule. Sull'turops, quindi, noi ais-
T pammnt e pomibvi & neatall, nono-
mEmrvin penmiarma che o siano molte oc-
camiond, Mel Vecchic Continente, infait
Ie azierde marno mostrandn una disci-
plina che noo e ers mst vists prims. Pe-
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radossalmente parte del meclos & del sa-
permure che, riducends i competbvics
delie imprese, e kb cogteite & sobuzio-
i di epireme rigore per raddrizzame | bi-
fanci T poi ¢ s le storee partooler,
come Témaergenza che ha mavelie so-
cmth dal saliro di Ericssom, che staus
sclirirtirs per fadlire. in Americs, inne-
o, 18 siuazicoe & decimsmente miglo
o E s b urcosn & pid m Glsppens, die-
v |3 Barscn Centrale stn facends qualle
chie pon ha fato negh ulimi 20 anni:
inendare di liquidies il rarreats in un pe-
rindo di defiasions

OENTEL - Condivida In péeno |'ides che
I'Americn sin valubils CoTETTAMENTE &
che I'Burapa imsecs sla pav & buon mer-
caio E alle steise compo condndo an-
che lides che I'endamenan del dollars
nbbis cate LG SeTIEte decishr i e
méni di muaggione efficiensa azsiendals,
Wi urm comn & cerin: e agende italiane
it 4 disciplie sono in fonde al-
Ta classificn.

WERFELLI - Hiod iorvece pran stfikan i
dificato | rosm criber di appreesie ol
mercate. | metcat hanne cinbiamente
colto 'ocoasions per mettene in st
quella corexione tante atiesa. £ per
questo che rimaniam curweght sul-
I'Europs, dove i prezsl sano siocaramen-
e poi mibradntl ASpeTia o Wall Street

RATTT « I nostro team swopes, love-
cw, ora gid negutivo sul merceic dal
Ao rimestre 2003, Guindid daqual
cha mess che abbiamo ribdlenciate § ao-
im porafogh sotopesanda "Earops &
punmndoin miswes maggiore sul Glag-
TeOnee Simmin inwec e nark SIS mencn-
fl emergent. [0 liges generals, commum-
gue, il livelia del Barin of pare sosteni-
ile & anche ceerpurbile conunn cresd-
A medemin. Soprarutn dove le walu-
tazioni sone pii conservative. 1l pross-
guimerio del remd di crescits vists dal
mingm di marea 2003, imveoe. o sem-
bra difficils da socteners. E questc di-
ERLE GRCATE PT0 VErD per sleune sco-
roman, coene quelle europes, nells qus
1i 1n evescitn degh urils, necessaria = gia-
wtiflenrs sumenti sostanzios defls Bar-

«Per non generare squilibri I'economia Usa
dovra conservare ritmi di crescita del 4-4.5%
e nessuna variazione dei tassi. In Europa solo
un effetto euro pud fare ipotizzare un taglio»

s&, non sembrn compalilile con l per-
formance defl'seoncmin domestoa &
con il lvello & carmbio.

bismenti » le nowtee prenvisiond sul pd wu-
ropes sana disndmubte S 2% all5%
Dol et § el ad alse bets so

i

g
¥
A

S B

Fed Cuanto alls scadenma elettomle di

wiahw rilevonie eolp perche potebbe
epingers CreEnspan = articpsre o po-
sticipare & un pao di mesi 'eveEnkisle
rerverts. ln Europa, come eappiima,
la sinmzkone economics & decisamante
meno dinarnics; epgruse s Bo Bon sern
bra woler agire sxilla liva monsaria, per
1l solito timors & paveglane Tindazio-
e, Thanlounio cits |a ferza dell'surs co

e poxibils caialisgarce per un @ghio
dei Taesi TiestSawin, & mero-di un rapido
morrimiie wspn | e ssimd gis segnaki
queat'snne, appurs difficiles pensars
chw Framcoleate metts & repmhgbo L=

%

MORCHID - Proma o pod | e saliran-
Thidi, THIE TLaL & bree. Tuttsvia, mon creds
che b podidon ded tans defls Pocd wa lega-
ta alle elesioni Cheests & 1s tples wworia
dedla cospimazione da surmpeit

MUARTTNELL - Lh polited i solo uno des
fatiork in gl nells compsse eganzio-
rve-che regois el & cambl Gilinvestto
i tendana ffmd & dare TOPPo peso &

B una crmeils sl HRTE e

SPFTHOLA - S da ke prostre val 5 fi do uns i e
nll ifs Asnserica, & llwello setivamle, e po-  compart], come quello fanmacsutics «
chimaime spaEic per prendere pasigian:.  dull emergia, sui quali le previmicn per @

Maetre bn Euzopa, al netto di efferd di
cagarere politoo came linetless virs
rin dei soctalist in Spagamn, o BT mal-
te agiende ancors soicvalutare. Ma
guello che o stupisce di pia & comse in
Giappone le binche sians vlutate a pre-
i rigpetto ngli istrar d credito ingle-
m. In queats momini ool abbiame un
partafoglin Mmoo conservatve, ben di-
veraifizato & lvello secorials & shalancin-
¥ iR Soierh che hanmo 1n batss 1i-
walbo & indebitamenta.

EATROMI - 1 bdancio delle Borae dipan-
Mmmddmmmmhdﬂlﬂr

rDESImA mes sono pril oftirdstchae. -
fine siamoc postnd sul Gisppone, man-
e abninma abhaeesto 1 stimse 50 A5
= Pues emergenti.

cpuelln wingpali variabile che conguistale
priene pagines del glornall, dimentoan-
de 0 guatrs d'nsieme. £ sucosso cowi
el sermeenbee 20070, comn Ve rar dal-
& guerma in bk e poi ancom con 6 Sar.
Anche i questo caeo guardersi i gua-
dro soonomine-poltics fel S0 nsheme
enuulpmﬂﬂlrrlrm-ﬂhmmbnnmt
unCorché come 1'el
Hmﬂlmdqﬂﬂuﬂm

RATTL - 1l dedlara non dipenide sobo dal-
I s delle banche central mondhs-
B In ognl caso ol arvendiame bocos for-
ma dia Fed ¢ Boe fino alla fine deil'anna,
non per Mot politicl. ma per conaide-
mzteni che hanna a che fare con inda-

ui fuit] Bursgo termine. £, in proy -
do che 1l 7004 sarh anceds W anmo d
crescita. Dopoun beenoio di foart dstnat-
narazioni la redditivith Salls asende &
mighiormin Serto n tesEbn H valutero
il quadro penerals ha subie del cam-

urn po’ di terrena. In fealta. in esercs o
segnali positivi wul fromte LT

trutiurnbe delle i B EEE
e lowro aktituding: la pazienzs dells Fed o
il conservatorismo dalla Hed,

CAMROMT - Sal mcwianenis del tsal 41
cambic, worrsl aggiungare cha perd a
Boe hin mmanifestilo Ui CETE PREOCCU-

e, & difficile [potizzare uni moss dells

P in 7 Ermith i up cambio
(eshzinun o pagma 12)
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«Per continuare
a crescere 'industria
dei fondi ha bisogno
di nuovi driver
come quello
dei fondi pensione
Ma in Italia prevale
una peculiarita:
I'interesse per i propri
risparmi ha una
valenza marginales
{arpus da pogma 11
sure'dollaro df 1,30 T per questo la no-

stra hbea &l il oross conrinoerd & B
werml trw 1,20 v 130 nel prossdred mosl

roETUER - Sscanda o Findastris def

fand & grunta s un punte di messine
Sars quingdl importanis che arriving
Fmuoyi e mportanis e, fondi pensia-
BE N Esn, Uno del meeggion probbsmi
cha o Mg 1 Ilhh.m-rhu.bql.& & Bl e
cha per il &

wn infemesas marginais

VERZELL] - Mon sono d'accordo, Mo &
wun problems & isteresse | ebend rlochl
manc slbenti ai lore fapareml, & 'iabaras-
#e B crescends pempre & pea con i
pissare degh annl La gembe vene & in-
Forrmiom ¢ @ paslare.

MOROED - Srcondo mm, mveos, L -
kerna di iopdo che wia alla base dall’in-
dustria dal TiEpario gesme ¢ che in -

ment m hese o guells che sona e pro-
e i albreve, medio o lungo ber-

EPINOILA - Vedere i fluss di mccolta
che ha svutn Andbma negh uisimi e,
COMUMNJUE, & UN SEnale Sooramente
inconsgginie. B la prisms volta, miso,
chee gl irnemetitar soslgen o in base ab £
Eulmaiz

BANTTMELLI » B00r0 o Gcoard 0. BB ¢ da
un lage b um sagnale Issangglane, dal-

Iaire & pur vero che 1s performencs

F i L ol
il rtarn. & um po’ un'arma a doppia te
gL, im SOBELTL.

CEMTIL - Eindubbie che o

& posithd L-rm:ﬁdhmhu!:m-du
non vendons palo prodotr dells ceen
utanng crescendo. Ma seconda me il s
sbema fali

rischio da parie dells tmgorese, in Haks
pesits, Ty o SO0 ANWCOD ST oollncs-
manil i riliove; ¢, Tl eccezionn per
Tamas, il
 trangquiia hhni-n:l:L-dﬂlll-
vello ir ie, T'umico

s mpormnte ch o roord & quel.
b di Chine Teletoen. Pei 0 eEts, abbis.
o asistie a o dl sociell medio-jie.

=

caln, spensc nppatibil purchd apecialic-
zate fn nicchis ud slevsts crescits. G-

Fie, peTh, mmednm

dewe
quande il clisnte pagn & coeumisions
non s guants di gquests va alls societh

Pl titori isttuzionali riescane &
parcEpine

Liw rwcen d i esEsOIo Un SlESEmEa che in- i ges E ‘_“WU‘

m-.u.l.-b-d-nrpmplhnlamn_ Anﬂ.c‘tmcm:mmmm
Uin puobl Lquand, frnd i @ ol i iy e
e i culsuzs fmanginrin. I]F\:I:I.M.‘h:lll.ln:-jiﬂllllh.uld.lm-’

SAARTIMELLE = £ wera. In alia parmog
o i el s & guadagnl poues-
sl & gualin cha si dovesbbe Eare Ban
wre fwtha srevero pamfi o gl inneski-

potrebne ssrere quindi gaslla di poeve-
ders uns reTmunErEons dresras par b
rege i vendice Mon pid dal gsatore. ma
Anl eliente. Passands oosi dalls vendims
alla coedulensa.

RATT - Comdmado in penc, 1| memaso
delle nuove quotaziond s & reweglisan
salr in Americs & inAsin. L'strivich sune-
pe ¢ in particolare italinns, & st ab:
in ewni-
mi di rqlmlhwm Infine, par gan
parte celln durnts del iy, Fappetico
per 'equity dei clsnt esliang & st oo

«ll rialzo dei listini
degli ultimi 12 mesi
ha risvegliato la voglia
di Ipo: soprattutto
in America e Asia
Ma a differenza del
1999-2000, oggi ¢'¢ una
maggiore selezione
preventiva da parte
sia dei collocatori
sia dei sottoscrittori»

VERFELLI - Anche io s penso in questo
mado s crede che il pralilférade disalle-
camenti, sopratuticall'siteco, aia & -
wmulints combanate di dus faticr: Ia
pcersith dell'viferin di Ipe nell'i=loms
biennio & mercat tarbolenn & Fefiein
Bgaidick.

CAIROB - o o b yedo oo, crede in-
dattt chee ba vopghia i rachic abbis nrroe-
A0 un wao squElibnic: chi offre collocs-
ETET 5 Chie T T e Ta [ e
Wi, i Ck SeEnpne spasia per [po di
queakith, Cve o' Lnis maggions selezians
preventim me de parts dei collosatord
sia dei sxtiscrittor. Infine un colloos-
imenn Tilancs prche b mmends quons-
;i resan unipe & wine pecoots die dili
grrer wal vubors i urm societ che gud
dissgnare un quadre dellintem ssttore

mu'ru-m In reald, be operamion po

i mar Shale @i =
n-nllmmpnrln Arsnriams, con i matr-
moni Bank Amerce-Tiestbcaton e 3
kiorgan-Aankims MNells ultime setimna-
e &1 & mosss anche § segmento dells
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inile, ean 1 &

[ e, § it I gha-
Tl

ATET Wirslese da parte 4 Cligulsr. 1n
Europs, 8 parte Mofferta di Sanofl au
Avartm, che poirebbe spingens sl apa-
ratori o rlsnciare aal prezao inicals,
fpn wi ® visto maolto. LTols, 48 questo
punto di vists, semirs ancom un pe’ in-
Ersnts, sopTAthAIn @ coukes dall e pet-
to che b3 seandalo Parmalst ha prodor.
ta gul sisterna finanziarks. Ancha da
nal, perd, il settors bancario & orenal
mwMMlmmnmﬁnr

modt compart in-
umum&wmh
quiiditi chw, al momenoo, possons pes-
venire solmnto dall"sitecn,

MORCHID - Akeh'ie mi sspetio che (I
whisalldamenio in Europa rigsandech
soprathaito |l settare finanzinro &, In
parie, il settore farmaceucics. Tustavis,
a differensa di guanto successs in pas-
mato. questa ordets dl MEca, fml sembrs
che nasca scla dal disperate temmmeive
i alounse axiends di viesglare spam di
creEa

MANTINGLLE - Perd il famo che Cingu-
lar abbia pagute i cash » non in carta,
came i faceva nel 15953000, & un se-
gnale pogitive a, nel caro specifice, per
quanto poma seambirare n'scaisizio-
il @& 2AFS Precees, forse esistono in alews-
e arlende guotite s che il mero-
Lo e ha ancora appreszzace.

CATROMT - Song d'accerdn, riengo in-
fari che le valutasiond di malte sociecs

Le operazioni
pit importanti
di M&A sono
targate Usa
L'Italia sembra
ancora un po”

domestico

temere alid I ricavi @ oon-
t=nmrw i contl i produ-

L 5
una forte attenzions alta é ormal Pmﬂtﬂ shore & difni Ievfi-
poaizsane del comcarTen- per una seconda ne md aEpetio MEA Ta

come cambierd [ rusle di Sankitslia.
mmd“mmﬂm
diriarie. Senza cdubbia (I

I urikity, in particclrs

eriluppo. Dopen | patrolife- ﬂndﬂ.tﬂ la  municipalizzate,
H-I:H.qmvbm-mpr[- di asgmgﬂz:iﬂlli el sona, b i servizh,

contnus ['artesa sul Aoanzian. € i pars
ticalase sulle banche. bon sscluda ne-
anche futuri conaclidement! m | me-
din, un setinre cemprs pil & caceis &
wadismen & di pubblicitd per paober M-

GENTILL - In quest'sttics oi dereguls-

Han, rlmuh'llmmlﬂpﬂl.ﬂu.lh
anche 1 b ek

'Imlll'lﬂnll'uldqﬂm

FRAEY

cosmpatts fnanzianc abane & un -
ganke dal pled di asgla

PORTUIEZT - Epsarn el it tioli ad al
s refidl Hisits da dividendo 8 su soce-
Bl provais qualie Al to
privilegiams astior coms guells del-

fane. Exxon, Cheveen Teanco ed Eni tra
[ petroliferi, presemtano ordmd fonds-
mentalli. Mestls, Coigate ¢
ProcterinGemble sono Invece | nami
che preferiame tra gli operatord nel
campn dell’slimentare ¢ dai prodote
T I Chil

MIORCHIO - Anche nod ta | telefonic)
puntiaEmo gu Vodafsnes » sulla grappone-
s M Docomen; o | benl ff laage cormm-
Ty, WFse, be preferibe sano e smerics
nm Buadhareizer & Wrigley, ms aeche s ca-
tena di supsrmercati Seven-Eleven. Tip
gli assicurat, O preferite & Axs. Tite-
mlamo pol intereszant la banche nghe
=i #in pardoalare Hisss. L urdes senadc-
giea che o pisce infine & Nokia

VERZRLLI - | titoll imliani clw o piscoo
il pilt sone Enel, Telecom ltalia. Fior, o

in Amenca. Publicis ¢ Diitschs Bank in
Eurapa.
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