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POLITICHE MONETARIE

Le ferite
all’economia
e gli incubi
dei banchieri

di Fabrizio Galimberti

e stupende montagne che
Lcircondano Jackson Hole

dovrebbero indurre alla
serenita i potenti della finanza
planetaria, ma ¢ da temere che
altri "buchi" (hole) turbino i
convivi dei banchieri centrali
riuniti nell’amena localita del
Wyoming. I buchi nei bilanci
delle banche saranno forse
rammendatidaingentiricapita-
lizzazioni forestiere e robusti
soccorsi bancocentrali, ma in-
tanto la crisi finanziaria ha al-
lungatoisuoitentacolinel mon-
do, spargendo sfiducia e semi-
nando incertezza: un’incertez-
za che non ¢ la media aritmeti-
cafrabuoni e cattivi esitimaun
gelo del cuore, una nebbia del
futuro cheinduceatirare inbar-
cairemidellaspesa.

Gli strappi nella sovrastrut-
tura finanziaria sono preoccu-
panti, ma la variabile decisiva
perilcorsodelciclosigiocasul-
larispostadell’economiareale.
Sul ring 'uno-due ¢ gia un col-
po micidiale, ma in questa ano-
mala confluenza di urti siamo
stati percossi da un uno-due-
tre:unaggiustamento america-
no assortito da impennate del-
le materie prime e crisi dei mu-
tui. Le famiglie soffrono perdi-
te di potere d’acquisto e le im-
prese vedono assottigliarsi gli
utili e diradarsi le opportunita
di investimento. E se & vero
che, come ha dichiarato ieri il
presidente della Riserva fede-
rale Ben Bernanke, il rafforza-
mento del dollaro e I'indeboli-
mento del petrolio e dialtre ma-
terie prime potranno favorire
la risalita della china, ¢ anche
vero che la politica economica
puo far qualcosa per attenuare
la punizione che le passate fol-
lie finanziarie hanno inferto
all’economia mondiale.

Gli Stati Uniti hanno biso-
gnodiunapausadicrescita,da-
tochenelloro caso c’éstataan-
che una "follia reale", lunghi
anni di domanda eccessiva
con conseguenti deficit esteri
e crescente indebitamento
esterno. Ma le pause possono
diventare recessioni, il gran
corpaccio dell’economia non
conosce le mezze misure ed ¢
appropriato chelapoliticaeco-
nomicaintervengaper attutire
- non eliminare, il che non sa-
rebbe appropriato - gli inciam-
pidelladomanda.

Comesivededal graficoapa-
gina 2, negli Stati Uniti l'infla-
zione viaggia molto al di sopra
dell’aumento dei salari, un au-
mento tenuto basso dalla flessi-
bilita del mercato dellavoro.

Continua » pagina 2

Toni gravi del governatore Fed sulla situazione degli Usa - Draghi: 'aggiustamento non sara indolore

Bernanke: e la crisi piu dura

«Mal'inflazione calera a fine anno» - Borse in netto rialzo

L’attuale situazione econo-
micadegli Stati Uniti ¢ «unadel-
le piu difficili che si ricordi». Il
presidente della Federal Reser-
ve, Ben Bernanke, ha cosi de-
scrittol’attuale situazione. «Seb-
bene sisia visto un miglioramen-
to, il terremoto finanziario non
si ¢ ancora attenuatoy, ha detto.
L’inflazione perd secondo Ber-
nanke potrebbe moderarsi en-
trola fine dell’anno e nel prossi-

mo: questa previsione ha calma-
toitimori di un rialzo dei tassi e
sostenuto Wall Street (+1,02%).
In forte rialzo, oltre il 2%, anche
leBorse europee. Peril Governa-
tore di Bankitalia, Mario Draghi,
civorra qualche anno prima che
I'economia mondiale si aggiusti
e -hadetto - «gli aggiustamenti
non saranno indolori».
Servizi » pagine2e3
Analisi di Donato Masciandaro

LASALUTE DEI MERCATI

Servono azioni simultanee

di Mario Draghi *

D opo oltre un anno vissuto
nella crisi finanziaria pit
impegnativa dei nostri tempi,
citroviamo ora a fronteggiare
una complessa e intrecciata
combinazione di aumento di
inflazione, calo della crescita,
restrizioni delle condizioni
del credito e diffusione delle

tensioni di liquidita all’inter-
no dell'industria dei servizi fi-
nanziarimondiale. Le autorita
hanno utilizzato, e ancora lo
fanno,una gammadistrumen-
ti a loro disposizione per af-
frontare talisfide.
Continua » pagina 2
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All’Italia oro nella marcia nel giorno del terzo record di Bolt

Ilmarciatore altoatesino Alex Schwazer (nella foto all’arrivo allo stadio di Pechino) ha vinto la prova dei
50 chilometri, conquistando il settimo oro olimpico per UItalia. Nell’atletica terzo exploit (vittoria e
record del mondo) per il giamaicano Usain Bolt, nella staffetta 4X100.

Pechino 2008 » pagine 10 e 11

SCELTAIN TRE MESI

Tutti i segreti delle lettere
per rinegoziare il mutuo

di Marco Bellinazzo ¢ Angelo Busani

za" e gliistituti che rimandano a
clienti le lettere che danno uncontattodirettolarinegozia-
contodellapossibilitadirinego- zione che, in ogni caso, ha un
ziare i mutui a tasso variabile in -=3 orizzonte temporale di
base al decreto legge varato nei tre mesi. Il tutto nell’am-
mesi scorsi dal Governo. Le bito delle regole fissate
lettere cambiano da isti- dalla Convenzione Abi-
tuto a istituto. Nessun Tesoro. Da qui 'opportu-
formato standard, dun- nitadiunaguidaallalettu-
que,maunaserie diindi- radelle lettere che ne sot-
cazioni comuni. Con una diffe- tolinei tutti i segreti: dal tasso
renza sostanziale fra gli istituti  Irsdel conto accessorio all’offer-
chesembrano preferireunacon- tadelle alternative.
clusione del contratto "adistan- Servizi » pagina 26

I e banche stanno inviando ai

PANORAMA

La Finanziaria d’estate in attesa delle disposizioni operative

Servono 110 regolamenti
per attuare la manovra

La Finanziaria d’estate,
varata da Governo e Parla-
mento nelle scorse settima-
ne, attende la pubblica am-
ministrazione per ’attuazio-
ne delle misure introdotte.
Sono in preparazione 110 fra
decreti, delibere, disposizio-
ni e regolamenti, alcuni con,
altri senza un termine fissa-
to. Al lavoro presidenza del
Consiglio, ministeri, Cipe e
agenzia delle Entrate.

Servizi » pagine 23,24 e 25

IL DECENTRAMENTO FISCALE

Regioni caute sull'Trpef federale

I governatoriapprezzano l'idea
didevolvereil gettito Irpefalle
Regioniin chiave federalema
chiedono unosforzoin pitisu
compartecipazionealle accisee
perequazione attenta alle
ragioni del Sud e dei territori

minori. Il progetto € solo agli
inizi, soprattutto sui risvolti per
accertamento e riscossione.
Intanto trova consensi l'ipotesi
dilasciareallo Statoun’Ires
rafforzata dall’accorpamento
dell'Irap. Servizi » pagina 5

Da New York alt a tutti gli obbligazionisti

I giudici federali chiudono
la «class action» Parmalat
agli ex soci non americani

Laclassaction Parmalat da-
vantial Tribunale di New York
continuaa perdere pezzi. Il giu-
dice federale Lewis Kaplan ha
ammesso al maxi risarcimento
soltanto gli ex azionisti ameri-
cani. Sono fuori, dunque, gli ex
azionisti non americani e tutti
¢gli obbligazionisti, che dovran-
no accontentarsi delle transa-
zioni chiuse con Bnl, Credit
Suisse e "nuova" Parmalat.

Longo e Monti > pagina 29
Commento > pagina 12
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Il piano Alitalia
verso la meta:
Governo pronto
arivedere

la «Marzano»

Serafini » pagina 30
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L] L]
Rifiuti,
di Roberto Galullo

piagge e strade pulite. Nel
2006 -secondo i dati elabo-
ratidal Tesoro-1"Emilia Roma-
gnahaspeso per lo smaltimen-
to dei rifiuti 1,6 miliardi. Tra
servizi, macchinari, predisposi-

zione siti e impianti per la rac-
coltadifferenziata, oltre che sti-
pendi,le amministrazioni pub-
bliche hanno speso 394 euro
perresidente: due primatiasso-
luti. Basti considerare che in
Ttaliale risorse destinate al set-
tore sono state in tutto 11,5 mi-

liardiconunimpegno di1i94 eu-
ro procapite. Se si aggiungono
ancheifondiper fognature, de-
purazione delle acque e gestio-
ne del’ambiente, la spesa delle
amministrazioni pubbliche ar-
rivaa21,7 miliardi.

Oltre al’Emilia Romagna -

cheanche perlapulizia garanti-
tanelle citta d’arte e in Riviera
continua a richiamare turisti -
altaanchelaspesainFriuli-Ve-
nezia Giulia, Toscana e Ligu-
ria. Ultime in classifica Cala-
bria, Molise e Valle d’Aosta.
Discorso a parte merita la

all’Emilia Romagna il primato della spesa

Campania, le cui amministra-
zioni hanno speso 1,3 miliardi,
cifra tra le piu alte. A guardare
lostato deiluoghi,anche in que-
stacomplessastagione estiva, i
(tanti) soldi non sembrano pe-
ro sempre ben spesi.

Servizi » pagina 4

Strage di civili in Afghanistan
Feriti tre soldati italiani

Almeno 76 civili afghani (tra cui 5o bambini) sono rimasti uccisi
nel corso dibombardamenti condotti da forze della coalizione nel-
la provincia di Herat. Lo hanno riferito fonti di Kabul. Sempre ieri
tre militari italiani sono rimasti feriti in modo non grave per
un’esplosione che ha coinvolto il loro automezzo. Nelle ultime 24
ore, nel corso di numerosi scontri, sono morti otto soldati della
coalizione e una trentina di miliziani talebani. » pagina7

Russia: ritirati dalla Georgia, Usa e Ue negano

Versioni contrastanti sul ridispiegamento delle truppe russe dalla
Georgia.LaRussiahaannunciatoil ritiro completo masecondo gli
Stati Uniti ela presidenza francese della Ue «Moscanon starispet-
tando I'intesa di cessare il fuoco». » pagina 6

Conto alla rovescia sui vice di Obama e McCain

Contoallarovesciaper gliannunciriguardantiicandidatiallavice-
presidenza che affiancheranno Barack Obama e John McCain nel-
la corsa alla Casa Bianca. Il repubblicano dovrebbe scegliere Mitt
Romney, mentre il democratico svelera oggiilnome.  » pagina8

Caso Yukos, Khodorkovskij resta in carcere

L’ex patrondel colosso petrolifero russo Yukos, Mikhail Khodorko-
vskij, restain prigione:igiudici hanno respinto I'istanza discarcera-
zione per l'oligarca che fu accusato di truffa ed evasione fiscale dal
Governo di Putin. Khodorkovskij ¢ in carcere dal2003. > pagina 6

UN RISPARMIO AL GIORNO
23 / Navigare con il wi-fi

Tagliare i costi con l'uso di carte prepagate
e connessioni gratuite Marino » pagina 21

EURO DI
MINORI COSTI

Arrestato in Svizzera un ex top manager di Alstom

Imagistrati svizzeri, che datempo indagano sullo scandalo tangen-
ti che ha coinvolto la multinazione francese, hanno fatto arrestare
un ex dirigente della filiale elvetica di Alstom. La procura non ha
rivelato I'identita dell’arrestato. » pagina 33

Dresdner, nuovi contatti tra Commerzbank e Allianz

Riprendono le trattative traCommerzbank e Allianz per una possi-
bile fusione tralabancatedescaelaDresdner Bank, filiale del grup-
poassicurativo. Commerzbank ha convocato unariunione straor-
dinaria del consiglio di sorveglianza. > pagina 31

ILPd apre al confronto in Aula sulla giustizia

«Sullagiustizia siamo pronti al confronto in Aulamabasta annun-
ci». Cosi ieri il ministro ombra della Giustizia del Pd Lanfranco
Tenagliadopo le dichiarazioni del premier sulla separazione delle
carriere. Pdl contro’Anm: accuse di fascismo irreali. > pagina17
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