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E Napoleone si quoto

Due secoli fa in questi giorni, in nome di Bonaparte, il viceré Eugenio di Beauharnais
istituiva con un editto la Borsa di Milano. Le contrattazioni, all'inizio, si limitavano a pochi titoli
del debito pubblico: solo nel 1858 spuntano le azioni delle Strade Ferrate del Lombardo-Veneto
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di Gianni Toniolo

astessadenominazione é di ori-

gine incerta. Nasce, forse, daun

sacchetto, borsa, che figurava

nell'insegna di una casa di Bru-

ges nella quale si riunivano i
mercanti. Nemmeno le origini delle con-
trattazioni collettive di titoli sono sicure.
Certamente, gia alla meta del Duecento,
esisteva a Venezia un mercato regolato
del debito pubblico. Un secolo dopo, si-
mili mercati operavano a Pisa, Verona,
Genova e Firenze. Nel 1602 la Compa-
gnia Olandese delle Indie Occidentali
concentrod ad Amsterdam la contrattazio-
ne pubblica dei proprititoli, creando pro-
babilmente la primamoderna Borsa valo-
ri. Mercanti londinesi si riunirono rego-
larmente sin dal1688 nella Taverna di Jo-
nathan per contrattare azioni e obbliga-
zioni. Il decreto reale che autorizza la
Borsadi Parigi & datato1724.

Le Borse moderne nacquero all’inizio
dell’Ottocento. Nel 1801 furono riorga-
nizzati sia il London Stock Exchange sia
la Bourse de Paris. Il primo mantenne,
nella tradizione anglosassone, la forma
diliberaassociazione di"brokers", la se-
conda divenne ente pubblico. Nel 1808,
laBorsa diFrancoforte, cheaveva opera-
to per oltre 220 anni come istituto priva-
to, fu posta sotto I'egida, pubblica, della
Camera di commercio.

Fu, dunque, in una fase europea di ri-
strutturazione e riorganizzazione di anti-
chimercatimobiliari che un decreto napo-
leonico del 16 gennaio 1808 istitui anche a
Milano unaBorsa.

Le contrattazioniiniziaronoil 15 febbra-
i0 1808, in locali messi a disposizione dal
Monte di Pieta. Non si trattava della sola
Borsa della Penisola ¢ nemmeno della
principale. Genova aveva mantenuto a
lungo, nel declino economico dell'Ttalia, il
rango di piazza finanziaria europea. Al-
I'inizio dell’'Ottocento, la citta dellalanter-
namantenevail primato nel frammentato

panoramadellafinanzaitaliana. Traleno-
veBorseitaliane, quelle di Trieste e Napo-
li (create rispettivamente nel 1775 e nel
1778) eranole piliantiche elo stesso Napo-
leoneistitullaBorsadiVenezia (1806) pri-
ma di quellamilanese.

Per tutta la prima parte dell’Ottocento
ilnumero e la quantita deittitoli trattati fu-
rono assai limitati. Nel 1832 le negoziazio-
ni si limitavano a quattro titoli del debito
pubblico, saliti a sette dieci anni dopo. So-
lonel1858 fanno capolino nel listino le pri-
me azioni, quelle della Societa delle Stra-
de Ferrate del Lombardo-Veneto.

Subito dopo T'unificazione politica, il
mercato mobiliare italiano fu vivificato
dalla creazione del Gran Libro del Debito
Pubblico che consolidava i debiti dei sin-
goliStati. Per tuttalasecondaparte dell’'Ot-
tocento laRendita 5% fece la parte del leo-
netraititolitrattatinelle Borseitaliane, an-
cheseunaquotaimportante di essa migra-
vaallaBorsadiParigi. Trale azioni primeg-
giavano quelle ferroviarie e bancarie.

L'unificazione del mercato finanziario
italiano si realizz0 solo néi primianni Ot-
tanta; la piazza di Milano non ottenne un
primato se non a inizio secolo. Per lunghi
anni gli agenti di Borsa delle singole citta
cercarono di proteggere il proprio mono-,
polio, giungendo fino a resistere all’aper-
tura, nelluogo delle contrattazioni, di sta-

~zioni telegrafiche che avrebbero favorito

gli-arbitraggi e, dunque, Yemergere delle
piazze pit1 efficienti. Solo con il Codice di
commercio del188z2 siruppe ilmonopolio
deimediatori locali, realizzando le condi-
zioni di una poco costosa possibilita di
scelta per tutti gli italiani della piazza su
cuioperare. Il primato di Milano si realiz-
z0 conlarrivo alistino delle imprese ma-
nifatturiere nell’espansione economica
dell’eta giolittiana. La concentrazione
dellattivita industriale nel Nordovest del
Paese rendeva naturale il quotarsi a Mila-
no per lamaggior parte delle imprese che
a mano a mano raggiungevano la dimen-
sione sufficiente. Le 23 azioni che si conta-

vanonellistino milanese del1895 eranosa-
lite'a 160 nel 1913, La piazza di Genova re-
sto importante per i titoli bancari e finan-
ziari ma, proprio per questaragione, rice-
vette un colpo piti duro di Milano dalla cri-
sidel1907.Nel1913 fufinalmente approva-
taunalegge la cui discussione era iniziata

. subito dopo I'approvazione del Codice di

commeicio. Conessa, il sistema delle con-
trattazioni assunse la forma conservata,
con poche modifiche, fino alla fine della
Borsa gridata. Fu rafforzato il carattere
pubblico della Borsa. Nel 1925 gli agenti di
Borsa divennero pubblici ufficiali.

‘Le crisi del 1925 e del 1929-31, i salva-
taggi bancari, 'espansione del capitali-
smo finanziario di Stato e dei cosiddetti
Istituti Beneduce ridussero sia il nume-
rodeititolialistino sial'importanza del-
la Borsa valori per I'allocazione delle ri-
sorse finanziarie.

" La storia del dopoguerra ¢ pit1 nota. A
una forte crescitadelle quotazioni fece se-
guito, a partire dal 1962, un clima di sfidu-
cia nei titoli azionari che continud sino a
tutti gli anni Settanta. La Borsa siresse so-
prattutto sulla contrattazione dei titoli
del debito pubblico in rapido aumento.
Negli anni Ottanta la comparsa dei fondi
diinvestimento didirittoitaliano,laripre-
sadella crescita economica e innovazioni
quale la custodia centralizzata dei valori
immobiliari diedero nuovo fiato alla Bor-
sa di Milano. Nel 1985 comparve a Piazza
Affari il primo tabellone elettronico. Tra
il 1992 e'il 1994 la contrattazione gridata
venne sostituita da una piattaforma elet-
tronica con telematizzazione degli scam-
bi e dematerializzazione dei titoli.

Tra le privatizzazioni di fine secolo
c’¢ anche quella del mercato azionario
con lacreazione di Borsa Italiana Spa. Si
chiuse la lunga fase storica, iniziata.con
Napoleone, che vide le Borse valori del-
I’Europa continentale distinguersi da
quelle del mondo anglosassone caratte-
rizzandosi come espressione della vo-
lonta dei pubblici poteri di garantire le
regole del gioco capitalista attraverso en-
tidi propria diretta emanazione.
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1931. Palazzo Mezzanotte

La Borsa.di Milano compie
duecento anni, ma ne sono
anche passati diecidalla sua
privatizzazione. Trale
iniziative legate a questa
doppiaricorrenzavié
"imminente pubblicazione,
da parte delle edizioni de «Il
Sole-24 Ore», del volume
Borsd Italiana. 200 anni di
storia. I grandi protagonisti

- raccontano la straordinaria
ascesa di Piazza Affari, a cura
di Fabio Tamburini e conuna
prefazione di Ferruccio de
Bortoli, conintervistea
esponenti della comunita
economico-finanziaria
italiana e straniera.
Approfondimenti sulla storia
della Borsa sono disponibili
nelsitoilsole24ore.com enel
portale historytour.it,
realizzato per Poccasione da
BorsaItaliana Spain
collaborazione conil Centro
per la Cultura d’Impresa di
Milano, dove & possibile
ripercorrere la storia della
Borsa dalle origini fino ai
giorni nostri. Un excursus tra
le fasi storiche,
le antiche sedi nelle citta
italiane, i personaggi, con
illustrazioni dei gesti
all’epoca delle grida, le
modalita di contrattazione, i
titoli guotati.
Iltutto accompagnato
da testi, fotografie,
documenti storici e filmati.

@ www.ilsole24ore.com

Piazza Affari ottenne la
supremazia soltanto
all’inizio del *900,

col decollo economico
dell’eta giolittiana

Gesti e scambi. Borsa valori di Milano. Op
Fondo U, Gaggio)

eratori attorno a una corbeille nella sede provvisoria degli anni 90 (Centro per la Cultsira d’Impresa -
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