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di Ottorino Beltrami®*

na fase pit riflessiva della
Borsa dopo  uniiminterroia
foric ascesa che aveva por-
tato il listino ad un incremento
del 200 per cento in dicioite me-
si, era indubbiamente altesa dai

MAapgion operatori,

- Ma ¢ altrettanto certo che non
ci st aspeitava un cesi drasuco ca-
lo nel giro di pochi giorni (20 per
cento in quallro scduie).

Hanno influito crolio di
questi giorni da una parte cause
interne: infatti come la nistretieesa
del disting ha accentuzto i
meno di ascesa, cosi ha cerla

sul

te influnto sulle dimensioni del ca-
lo. Dalialtra, ¢ in misura determi-
nante, cause esierne, e In partico-
lare ia minaccia di un intervento
pil severe e consisiente del fisco
sulle plusvalenze di Borsa. Costi-
tuisce una riprova il fatto che il
disinvestimenlto ¢ pervenulo dalla
periferia e in parte dall’estero,
menire gli investitori istituzionali
hanno continuato a comprare, rie-
quilibrando il mercato: nella sedu-
ta di giovedi sono statl trattati ti-
tohi per un conirovalore superiore
at 620 maliard.

1 ocalo di questd giormi non va
certamente drampshtizzato, non
seio perche le sue dimensioni an-

corche accenlrate in un brevissi-
mo periodo sono, rispetto alla for-
te ininterrotia crescita degli ultimy
mesi in definitiva sopportabili,
ma soprallutto in quanto non ¢
cambiato il guadro di fondo: l2
situazione delle imprese & solida,
I'andamento dell’economia ¢ post-
tivo, il risparmio delle famiglie
consistente ¢ ghi investitori istitu-
zionali presenti.

Tuttavia, i fatti di guesti giorni
dimostranc comé sia necessano
_evitare di introdurre elemenit di
inceriezza in un mercato che ave-
va ritrovato la fiducia dei nspar-
miatori. - Viceversa €& necessano

consolidare 1l processo di raziona-
lizzazione ¢ ammodernamento
delie procedure ¢ degh strumenti
operanti sul mercato, anche am-
pliando le forme di investimento
istituzionale.

Non bisogna dimenticare che la
Borsa costituisce il canale naturale
per il finanziamento delle imprese
e dello sviluppo produttivo: prova
ne sia che sono in corso 19 au-
menti di capitale per circa 2,500
miliardi ¢ alin sono stati prean-
nunciali a breve scadenza,

Per quanto riguarda la tassazio-
ne c¢'e da osservare che il nostre
ordinaments, in via generale, non
assoggeita a tassazione gli incre-
menti’ patrimoniali delle persone
fisiche, menirg per quanto riguar-

‘da le operazieni speculative € gid |

prevista la tassazione anche per i
profitti di Borsa.

Qualsiasi razionalizzazione del
sisterna di tassazione non pud che
trovarci -favorevoli purche esso
non prescinda da un riesame ge-
nerale e dall'obiettivo di una mag-
giore perequazione fiscale di tutu
i redditi di capitale. Comunque
sono cose la cul delicatezza, come

si & dimosiralo, imponge compor-
tament e non annuach.
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