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La Repubblica (Affa{‘i e Fi;;anza |
Le quattro “T che geleranno
i rapporti traObamaelaCina

TIMOTHY GARTON ASH

M 1 dicono che Obamama-
nia in cinese si direbbe
‘aoba ma kuang re’, ma
qui ne ho vistaben poca. Chi ar-
riva da un Occidente esultante
alla prospettiva della presiden-
za Obama riceve una doccia
fredda nella capitale della mag-
or potcnza emergente mon-
iale.

Hoconosciutodeiragazziche
apprezzano Obama, perché e
giovane, lautore del cambia-
mento, e non ¢ il classico occi-
dentale bianco, male reazionidi
chi, pitt maturo, conosce lapoli-
ticaestera cinese, vanno dal mo-
derato entusiasmo allo scettici-
smo fino al vero e proprio so-
spetto,

In realta la Cina & uno dei po-
chi luoghi sulla terra che puod
forsc pilangere la dipartita del
presidente George W Bush. An-
che s¢ Bush esordinel 2001 con
un approccio teso e competitivo
alla Cina, da quando gli attacchi
dell’11 settembre misero in lu-
ce un nemico immediato e peri-
coloso, 1 rapporti sino-america-
ni hanno basc quanto mai soli-
da, assai pia dei rapporti sino-
europei, tuttora frammentari.

Forse ¢’¢ anche una ragione
piu implicita,

Dato che Bush ¢ riuscito a
ﬁuastarc la reputazione ¢ 1'in-

uenza americana nella mag-
gior parte del mondo, la Cina,
grazie al dinamismo economi-
co, ¢ uscita bene dal confronto,
0 quanto meno
meglio del so-

Pechino

lito. Ora che

Obama pro- éunodei
mette di ripri- chi luoghi
stinare [’auto- :hoepl;:“eﬁ
ritd morale e il Paddio
soft power de- dl Bush

gh Stati Unita
nel resto del

mondo, la Cina dovra impe-
gnarsi di pit per mantenere il
suo smalto internazionale post-
olimpico.

Gli internazionalisti liberali
ribatteranno che non dovrebbe
essere un gioco a somma Zero,
ma |’internazionalismo liberale
come quello che dall’esilio nei
think-tank Dgfi torna alla Casa
Bianca, non ¢ la modalita prefe-
rita a Beijing.

Quilevoci dicauto prafmati-
smo si mescolano a quelle dei
realisti puri per i quali ’ordine
delle priorita vede al primo po-
sto gli interessi nazionali della
Cina, al secondo il suo sviluppo
economico e al terzo il suo sta-
tus nc! mondo.

Alcuni intcllettuali politici
cinesi negheranno di aver qual-
cosa da temere da una per cosi
dire rinnovata competizione
ideologica. Dopo il tracollo su-
bito quest’autunno dal capitali-
smo di libero mercato targato
Usa il mondo metta pure a con-
fronto i modelli cinese ¢ ameri-
cano! Ma ho I"impressione che
nonsianopoicosisicuridisé. Su
un fatto tutti sono concordi, che
esistono cioe delle problemati-
chein grado di turbare i rappor-
ti tra Cina ¢ Stati Uniti - e tra Ci-
na e Europa - giaagli esordi del-
la presidenza Obama.

¢ citano duc che iniziano
entrambe per T: Trade
(commercio} e Tibet. Ag-
giungoaltreduc T, Taiwan e Tie-
nanmen (a simbolo della pi va-
sta tematica dei diritti umani, in
particolare nell’approssimarsi
del ventesimo anniversario degli
eventi del 1989 a piazza Tienan-
men, il giugno prossimo). Sono
quattro T quindi.
Il problema pit pressante per
li Sqati Uniti ¢ il commercio.
ato che c¢i vorra tempo prima
che il pacchetto di stimolo fisca-

le da 600 milioni di dollari vara-
todal governo cinesc abbia effet-
to e poiché la reazione istintiva
dei consumatori cinesi alla crisi
non é certo spendere di piu,1'e-
conomia cinese continuera a di-
pendere dalle esportazioni per il
sostegnoallacrescita-anchenel-
la misura minore oggi prevista.
Ma nel momento in cui 1n Ame-
rica si (gassa ai licenziamenti,
mentre Obama in campagna elet-
torale hapromesso dicreare nuo-
viposti di lavoro, nonc’¢ dubbio
che si leveranno pita forti Je voci
che invocano il protezionismo.
Se I'invocazione verra sotto for-
ma di istanze peruna maggior tu-
tela del lavoro e dell’ambiente
negli accordi commerciali, ¢
plausibile che il nuovo gresidcn-
te vi presti orccchio. Sono due
aspetti a lwi cari. E se Hillary
Clinton verra nominata segrcta-
rio di stato dopo la festa del Rin-
graziamento, le preoccupazioni
cinesi sifaranno piu intense, per-
ché su questo tema la senatrice &
stata ancor pin decisa di Obama
in campagna elettorale,
Intanto sui rapporti sino-euro-
gc:i ¢ tornato incombente il pro-
lema del Tibet. Molti cinesi
(non solo nei
ranghi statah
ma anche tra gl
internauti  na-
zionalisg{l an-
corasiaffliggo-
no, Inuna misu-
ra che probabil-
mente la mag-
gior parte degli
europei non riesce a cogliere, a
causa delle marfifestazioni pro-
Tibet al passaggio della torcia
olimpica a Parigi ¢ a Londra. Ma
molti europei (tra gli internauti
internazionalisti ben pid che nei
ranghi statali) si affliggono an-
cora, inuna misura che probabil-
mente la maggior parte dei cine-
si non riesce a cogliere, per cid



che & accaduto in Tibet. L’ opi-
none pubblica ¢ in fermento da
entrambe le parti.

In questa situazione ad alto
grado di infiammabilita il 26 no-
vembre il gowerno cinese ha rin-
viato il vertice UE-Cina in calen-

dario per il primo dicembre in
Franciaconlapartecipazione del
premier cincsc Wen Jiabao. Ap-

arentemente il motivo principa-

edelrinvio&il previsto incontro
alla fine della prossima settima-
na tra il presidente Nicolas
Sarkozy el Dalai Lama, in occa-
sione dei festeggiamenti per il
venticinquesimo anniversario
del Nobel perlaPacea Lech Wa-
lesa. 11 premio nobel tibetano
terra un discorso di fronte al Par-
lamento eurepeo ¢ avra colloqui
con altri leader europei. Pare in-
credibile & assurdo che rapporti
strategici important 1 come quel-
liesistentitra Cinae UE vengano
postiin discussione su questa ba-
se. Dopo tutto i rapporti tra Cina

e Usa sono floridi a dispetto del
fatta che Bush non solo haincon-
trato il Dalai Lama, ma ha parte-
cipato di persona alla cerimonia
con cui 1l leader tibetano & sta-
to insignito della Medaglia
d’oro del Congresso. Questo
rinvio unilaterale da parte ci—
ncse otterra verosimilmente
I"effetto ﬂpllrzlostﬂ aquello au-
spicato, rafforzando la posi-
zione comune dell’UE 1i-
guardo agli incontri con il lea-
der tibetano. ) :
Cosiunadelle Thagiafatto ad-
densare nubi minacciose prima
cheilsole diObamasiadav-
vero alto in ciglo, Come
impedire un futuro peg-
gioramento? In parte
reparandoci a turbo-
enze su queste proble-
matiche, ma anche am-
pliando 11 contesto. Co-
gliendo |’occasione
promettente offerta

dall’avvento dclla presidenza
Obama dovremmo imziare acol-
laborarc con la Cina per dar vita
a una partnership strategica su
quattro grandi progetti che defi-
nisco di realismo visionario: un
ordine economico globale rifor-
mato ¢ rafforzato, un approccio
multilaterale ¢ multidi-
mensionale allo svilup-
po(che includa commer-
cio, aiuti, buon governo,
trasparenza, democrazia
e stato di diritto), all’c-
nergia e all’ambiente -
(uno der pilastri della
campagna di Obama) e,
non da ultimo, un’inver-
sione di rotta nella proliferazio-
ne nucleare. Chiamiamole le
quattro S, 1 quattro obiettivi stra-
tegici. Sono iniziative valide in
s¢ e per s¢ ed oggi I’Occidente
pud attuarle solo in colla-
borazione,noninanta-
gonismo, con la Cina.
Scrvono anche a
rafforzare 1 rappor-
ti generali con qucl
paese, cosi che pos-
sano resistere a
qualche scossone le-
gatoallequatiroT.
Quando

sostengo I’ opportunita di dare av-
vio alla collaborazione con la Ci-
na, intendo proprio questo. Non
vedo il veechio Occidente inten-
to ad elaborare un insieme di po-
sizioni comuni da presentare alla
Cina, ma intenzionato a collabo-
rare con la Cina fin dall’inizio per
forgiare posizioni strate-
giche comuni.

Qui a Beijing ¢’& chi

sostiene che la Cina non

sia ancora in grado o di-

sposta ad 1mpcgnarsi

sotto il profilo strategico

al di la di garantire 1 re-

;iuisiti esterni diretti per

il proprio sviluppo inter-

no. C’¢ chidice che I’Europa sia

incapace di un’azione comune.

Non pochi sospettano che persi-

no PAmerica di Obama sara as-

sorbita da una lista di preoccu-

pazioni pil urgenti. Forse hanno

ragione tutti. Mail compitodiun

commento anahitico non & scri-

vere un cauto saggio sullarealta

immediata. Il compito di un

commento - non 'unico, bensi

uno dei tanti - ¢ sollevare lo

sguardo dei policymaker dalle

priorita ‘urgenti’ puntandolo

verso obiettivi di pin ampio re-

spiro, difficili ma non impossi-
bili da raggiungere.

Dopo lo schiaffo di ieri po-
trebbe sembrare un pio deside-
rio, maa volte gli sviFuppi nega-
tivi possono avere involontarie
conscguenze positive. B’ anche
perché 1 rischi associati alle

quattro T sono cosi palesi che
dobbiamo continuare a lavo-
rare sulle quattro S. T conto
che si tradurranno in caratte-

ri cinesi. '



Corriere della Sera

Piano Ue, la Merkel frena
Tassi, maxi-taglio della Bce

Peter Muller, governatore
della Saar: «E’ piu
importante promuovere
Ia crescita che pareggiare
il bilancio»

DAL unsmu INVIATO

STOCCARDA — 11 mondo
sta scoprendo che Angela
Merkel e tedesca. Oggi — al
congresso del suo partito, la
Cdu, a Stoccarda — la cancel-
Liera pronuncera un discor-
so importante. Avra due fac-
ce. Aprira la sua campagna
per le elezioni del prossimo
settembre e cerchera di nega-
re che in Europa esista un
"caso Germania". Cioe, ri-
spondera allc critiche, ormai
estese, secondo le quali il go-
verno del Paese con l'econo-
mia pii1 forte, i conti pubbli-
ci migliori e la tradizionc
pill europeista si rifiuta di fa-
re da locomotiva in una fase
di crisi straordinaria.

La questione accomp
ra i ministri di Berlino per i
giorni a venire: alla riunione
dell'Eurogruppo sempre og-
gi, all'Ecofin domani, fino al
Consiglio europeo dell'11-12
dicembre in cui si decidera il
piano di stimolo economico
da 200 miliardi proposto dal-
la Commissione Ue. Probabi-
li parole forti, che precede-
ranno la riunione della Bee,
giovedi, dalla quale ci si
aspetta un taglio di almeno
mezzo punto percentuale dei
tassi d'interesse.

La signora Merkel e il suo
ministro delle Finanze Peer

Steinbriick sono accusati di
non fare abbastanza per ¢con-
tribuire all'uscita europea
dalla recessione. E' vero, la
cancelliera ha scritto, assie-
me al presidente francese
Nicolas Sarkozy, che sui
parametri di Maastricht
bisogna essere flessibi-

li. Ma quando si viene
ai piani concreti, Berli-
no pensa a fare quadra-
re i conti pubblici, nona
prendere la leadership
per la ripresa.

Il governo dice di avere
gia fatto a suffficienza con un
pacchetto di :stimolo che se-
condo i calcoli ufficiali & di
32 miliardi im due anni (se-
condo altri @ di 12). Cercare
la ripresa gettando miliardi
al vento, secondo la cancel-
liera, sarebbe la ripetizione
degli errori - denaro facile -
fatti dagli Stati Uniti negli an-
ni passati: 1a crisi si ripropor-
rebbe in pegzio tra gqualche
tempo. Quindi, stimoli ma
con misura. Soprattutto,
niente taglio delle tasse, al-
menc prima delle prossime

elezioni.

Abbiamo scelto, dice,
«una politica misurata, di
moderazione e buon senso».
E poi, «la Germania & forte
ed & equipaggiata a superare
le sfide poste dalla crisi eco-
nornica globales.

Forse e vero. Ma per gli al-
tri governi europei € proprio
questo il punto: la Germania

da l'impressione di alzare
muri di difesa ma non di con-
tribuire a rilanciarc la cresci-
ta. In attesa che altri lo faccia-
no per poi tornare a esporta-
re, Critiche sono arrivate da
Sarkozy - «noi agiamo, i tede-
schi ¢i pensano» - e da altri
politici europei. Ma anche
nel suo stesso partito, le criti-
che montano. «Vigta la situa-

zione, € pit importante pro-
muovere la crescita che pa-
reggiare il bilancio», dice Pe-
ter Miiller, governatore della
Saar. «E' vitale che la gente
abbia piu denaro in tasca»,
secondo Christian Baldauf,
un altro leader della Cdu.
Fatto sta che la signora
Merkel ha scelto austerita e



risparmio. Doti profonda-
mente tedesche. Le famiglie
hanno un tasso di risparmio
altissimo, il 12%, lo Stato ha
i conti praticamente in pa-
reggio, il credito al consumo
& limitato, le bolle immobi-
liari non ¢i sono. La cancel-
liera si era un po' dimentica-
ta di questo amore tedesco
per la virtu alle scorse elezio-
ni, quando parlava di taglia-
re le tasse: 1l risultato fu che
quasi perse elezioni. Ora,
con un ministro come Stein-
briick, socialdemocratico,
che e il simbolo stesso dell’
austerita, non vuole rischia-
re di scoprire ancora il fian-
co elettorale e lasciare spa-
zio alla Spd. In pit, Merkel e
Steinbriick sono convinti
che, se si dessero loro pil
soldi, i tedeschi non li spen-
derebbero ma risparmiereb-
bero di piti. Tl risultato e che
I'Europa bussa ma la Germa-
nia non apre.

Danilo Taino



Corriere della Sera
L’Europa, le tre fasce
del deficit pubblico

e la partita sul mercato

BRUXELLES — Alla conferenza stampa dellaltro gior-
no, quella in cui si presentava il piano europea per Ia
ripresa, il commissario Joaquin Almunia allargo le brac-
cia: «No, un approccm one size fits-all (tagha unica
buona per tutti, ndr) non pud funzionare, perché i sin-
goli Stati partono da situazioni diverse. Non & necessa-
rio che, contro la crisi, si applichino misure uguali per
tutti». Per questo, negli interventi sulle politiche di bi-
lancio, saranno possibili «azioni discrezionali», purché
in un quadro di complessiva coerenza.

Voleva dire, il responsabile dell'economia europea,
che per scegliere come e dove graduare l'intervento da
200 miliardi sulle varie politiche di bilancio (170 miliar-
di tratti dai bilanci nazionali, il resto dal bilancio Ue o
dalla Bei, 1a banca euro-
pea degli investimen-
ti), ciascuno Stato do-
vra guardare in casa
propria, e poi decidere,
in coordinamento con
tutti gli altri. Sapendo
che il patto di stabilita
e crescita esiste ancora,
ma che per via della cri-
si mondiale la Ue tolle-
rera sforamenti «di po-
chi decimali» e «tempo-
rali» (un anno) nella

barriera fissata al 3%
del rapporto Pil-debi-
to. Anche qui, il 2009
presenta un grafico irre-
golare: si andra da un
deficit del 72 dell'Trlan-
da, al 5,6% della Gran
Bretagna, al 33 appena
sfiorato da Italia e Spa-
gna. E la crescita, sem-
pre per il 2009? Dal +4%
della Slovacchia si va al-
la crescita zero di Italia,
Francia, e Germania.
Messi insieme questi
segnali, Almunia indi-
ca tre gruppi di paesi:
«il gruppo dei paesi
che hanno largo spazio
di manovra» (deficit
bassi, possibilita mag-
giori di surplus di bilan-
cio), «il gruppo che
non ha alcuno spazio»,

e infine «un gruppo intermedio che pud operare, ma
non troppox».

E dove sta I'ltalia? No comment, ma la nspasl:a uffi-
ciosa é che sta nel gruppo intermedio. Qualcosa in plu
potrebbe dunque spenderla. Se non lo fa, & probabil-
mente perché ha lo sguardo fisso alle molte scadenze
dei titoli di Stato. Nel mnglltahadom rinnovare, con
l'emissione dei nuovi titoli, circa 300 miliardi di debi-
to, il 20% del debito pubblico totale. Una «scivolata»
verso il terzo gruppo di paesi, causata da sforamenti
troppo audaci del deficit pubblico seppure legata alle
misure anti-crisi, potrebbe essere penalizzata sul mer-
cato obbligazionario; gia ora, con I'ltalia che ha un ra-
ting inferiore a quello della Germania, lo spread fra Btp
decennali italiani e i loro omologhi Bund tedeschi ¢ ar-
rivato a 117 punti-base (1, 17%) e peggio di noi va solo
la Grecia (162 punti-base sul Bund).

Tutti questi nodi dovranno essere sciolti, fra domani
e dopodomani, dai ministri finanziari nell’'Eurogruppo
e dell’Ecofin, a Bruxelles. In queste riunioni ogni paese
dovra rivelare quale carta intende giocare, come e
quanto vorra contribuire allo sforzo da 200 miliardi
previsto dall. E gli eventuali bluff, si spera, salteranno
fuori.

Luigi Offeddu



Corriere della Sera (Economia)

Merkel e Sarko

il fronte dei dubbiosi

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
DA BERLING
DANILO TAINO

9 Europa avra, final-
mente, alla Casa Bian-
ca il presidente che

ha scgnate per tuili gli anni
della presidenza Bush: un
multilateralista con cui parla-
re e fare business, Un guaio,
probabilmente: con Barack
Obama che ci prende sul se-
rio, da questa sponda dell'oce-
ano occorrera rispondere,
non bastera girarsi sdegnati
dall'altra parte. Riuscira, 1'Bu-
ropa, a cambiare approccio
sul versante pin concreto del-
la relazione transatlantica,
quello dell'economia e della fi-
nanza? Sard un buon rappor-
to? Al momento, é difficile ri-
spondere di si.

Per cominclare, le nomine
di Timothy Geithner a segreta-
rio al Tesoro, di Larry Sum-
mers a capo consigliere eco-
nomico, di Peter Orszag a di-
rettore dell'Ufficio del Bilan-
cio e di Paul Volker a capo del
nuovo Comitato dei consiglie-
ri per la ripresa economica de-
ludono i governi europei. La
cancelliera tedesca Angela
Merkel, per dire, sostiene da
mesi che I'origine della crisi fi-
nanziaria sta nel «denaro faci-
le» che ha inondato gli Stati
Uniti per anni. Bene, Obama
ha nominato nei posti chiave
della sua amministrazione wo-
mini che dell'epoca del «dena-
ro facile» sono stati protagoni-
sti, quando alla Fed c'era Alan
Greenspan e alla Casa Bianca
Bill Clinton o, come nel caso

di Volker, addirittura Ronald
Reagan. Stessa delusione per
iI presidente francese Nicolas
Sarkozy, che & amico delV’
America, ma non della finan-
za anglosassone.

Il primo messaggio firmato
Barack Obama al governl eu-
ropei dice insomma che dalla
crisi si esce senza rivoluzioni,
il modello americano & da re-
staurare, non da cambiare.
Per Sarkozy, per il primo mini-
stro britannico Gordon
Brovmn e per il ministro dell'
Economia Giulio Tremonti,
che in vari modi avevano par-
lato di Bretton Wodds da rifa-
re, cioé di regole e di potere
globale da ridisegnare alla ra-
dice. non & incoraggiante. Na-
turalmente, agli Stati Uniti,
colpiti dalla crisi anche nel
prestigio politico, si potrd im-
porre qualcosa. Ma non sara
facile,

Per esempio, tutti dicono di
volere la riforma delle due isti-
tuzioni portanti di Bretton Wo-
ods, il Fondo monetario inter-
nazionale (Fmi) e la Banca
mondiale. Tl primo passo in
guesta direzione, perd, do-
viebbe essere la riduzione dei
diritti di voto in sede Fmi pro-
pria degli europel, opgi sn-
vra-rappresentati: se si deve ri-
conoscere un nuove ordine
economico mondiale, si tratie-
ra dii fare spazio a Cina, India,
Brasile e altri emergenti. «Do-
viemimo rinunciare ai nosiri
diritti di signoria sulla nomi-
na del capo del Fondo - sostie-
ne 'ex commissario europeo
Chris Patten - Ma Gran Breta-
gna, Francia e Germania com-

guidano

batteranno fino all'ultima ster-
lina e euro per evitare quest
cambiamentl», Improbabile,
dungue, ¢he la Ue. si presenti
con argomenti forti a questo
appuitamento.

Altro esempio. Durante la
campagna elettorale, Obama
ha dato segni di protezioni-
smo in fatto dl commercio in-
temagzionale. Per 'Europa sa-
1a importante spostarlo su po-
sizioni pih aperte. Frau Me-
rkel ha anche detto 1a settima-
na scorsa di volere il rilancio
del Doha Round, cicé delle
trattative per nuove liberaliz-

zazioni commerciali che si so-
no interrotte pochi mesi fa. 1l
segretario generale dell'Orga-
nizzazione mondiale del Com-
mercio, Pascal Lamy, & pron-
to. La Ue, perd, sembra debo-
le anche su questo versante.
Da una parte, il negoziatore
principe di questi anni, il com-
missario Peter Mandelson, ha
lasciato Bruxelles per tornare
a Londra, e la sua sostituta,
Catherine Ashton, non ha lo
stesso peso politico.

In pin, da gennaio la presi-
denza semestrale della Ue sa-
ra assunta dalla Repubblica
Ceca. Un po' per le sue dimen-
sioni, un po' per l'euroscettici-
smo del suo presidente
Véaclav Klaus e del suo primo
ministro Mirek Topolének, &
difficile che riesca a mobilita-
rei27 europei su iniziative im-
portanti, si tratti del Doha
Round ¢ di altro. Cosa che si
pud tra I'altro leggere cosi:
mentre a Washington arriva
un presidente nuovo. e con un
mandate ampio. in Euroba



uno dei leader forti, Sarkozy,
esce di scena come presiden-
te della Ue a causa del siste-
ma a rotazione. E al suo posto
subentra una guida presumi-
bilmente debole e che non va
pazza per la Ue.

A dare vera forma ai rappor-
ti transatlantici, pero, sard la
capacita di rispondere alla cri-
si finanziaria e alla recessio-
ne. Qui, succede che, mentre
Obama progetta un pacchetto
di stimolo all'economia enor-
me, forse 5-600 miliardi, i Pae-
si Ue sono confusi e ciascuno
va per conto suo. Anche il pia-
no da 200 miliardi annuncia-
to la settimana scorsa da José
Manuel Barroso - che dovra
essere approvato dai governi
I'11 e 12 dicembre - & %Ea Zop-
po. La signora Merkel ha fatto
sapere che non aggiungera un
euro a quelli gia deliberati (32
miliardi in due anni) per rilan-
ciare l'economia tedesca. E,
se la Germania non fara da lo-
comotiva, non lo faranno le al-
tre economie europee, piu pic-
cole e spesso oberate da un
debito pubblico pin alto di
‘quello di Berlino.

Anche in questo passaggio,
come sempre, il ruoclo della
Germania e fondamentale. Il
problema & che il governo di
Grosse Koalition non vuole
prendere la leadership e tirar-
si dietro la Ue: aspetta che
I'economia del mondo ripren-
da per tornare a esportare. An-

gela Merkel, in altre parole,
pensa anzitutto alla Germa-
nia, non all'Buropa, a costo di
passare alla storia come Signo-
ra No. «Attraverso la sua ge-
stione della crisi - dice I'ex mi-
nistro degli Esteri Joschka Fi-
scher - la Germania ha dato
I'impressione che la maggiore
economia europea stia agen-
do in modo puramente nazio-
nale. E' una vera preoccupa-
zione perché la crisi economi-
ca mettera il progetto euro-
peo, compreso l'euro, a ri-
schio». Per imporre al mondo
e a Obama un multilaterali-
smo economico € finanziario
ci vorrebbe una sponda euro-
pea. Che, al momento, perico-
losamente, non c'e.



Corriere della Sera (Economia)

Bruxelles alla prova del 2009 «horribilis»

L'Ue e |'talia affrontano recessione, crisi bancario-finanziarie, disoccupazione e sboom immobiliare

1 premier Silvio Berlusco-
ni, che e l'italiano pii ric-
co, ha invitato i conna-

zionali a comprare per rilan-.

ciare i consumi. Ha sprona-
to perfino a investire in Bor-
sa prevedendo tra un paio
d’anni una risalita delle quo-
tazioni, che quest’anno so-
no crollate anche per il suo
gruppo (Mediaset -38%, Me-
diclanum -41%, Mondadori
-49%, secondo i dati pubbli-
cati venerdi scorso). Ma tan-
ti lavoratori con bassi stipen-
di non lo seguono. Preferi-
scono (o possono) spende-
re solo per quanto ¢ assolu-
tamente indispensabile.
L'imprevedibile futuro dell
economia impedisce di sta-
bilire oggi con certezza se &
pili giustificato 1'ottimismo
di Berlusconi o il timore dei
cittadini meno abbienti, Va
notato pero che perfino la
solitamente rassicurante
Comumissione europea di Jo-
aquin Almunia ormai am-
mette 1'arrivo di un 2009
molto difficile per l'econo-
mia Ue a causa della reces-
sione, della disoccupazione
e della scarsa liguidita.

La crisi bancario-finanzia-
ria non sembra superata. |
governi Ue hanno promes-
so aiuti di Stato per oltre
duemila miliardi di euro
senza riuscire a ravvivare la
circolazione della liquidita,
frenata dalla paura di falli-
menti di banche in serie.
Molti banchieri, che cono-
scono la realta del loro setto-
re, si guardano bene dal pre-
starsi capitali. Il salvataggio
del colosso Usa Citibank ha

disorientato ulteriormente.
Troppe banche con operati-
vita nascosta dietro le nor-
mative offshore dei paradisi
fiscali non possono essere
considerate «al di sopra di
ogni sospetto». Anche gli
istituti di credito sfuggiti al-
le devastanti conseguenze
della finanza speculativa e
dei mutui immobiliari sub-
prime devono ora confron-
tarsi con la recessione. Una
parte dei loro debitori po-
trebbe non rimborsare ipre-
stiti. La sfiducia dilagante
rende poi difficile e molto
oneroso ricollocare l'enor-
me massa di obbligazioni
bancarie in scadenza. La
clientela al dettaglio non &
pilt disinformata sui rischi
di insolvenza come in passa-
to. I risparmiatori si rifugia-
no sui meno insicuri titoli di
Stato, che scontano comun-
que la possibile esplosione
dell'indebitamento pubbli-
co a causa dei salvataggi
bancari e degli investimenti
per rilanciare l'economia.
Dai mercati trapela incer-
tezza sulla possibilitd di re-
perire tutti i capitali necessa-
ri in un 2009 caratterizzato
dalla recessione. Alcuni ope-
ratori fanno gli scongiuri se
gli si chiede cosa succede-
rebbe se Stati e banche pri-
vate non riuscissero a collo-
care tutti i loro titoli. Le pre-
occupazioni si moltiplicano
soprattutto per i Paesi con
alto debito pubblico come
I'Italia, che hanno visto
schizzare all'insh i costi dell’
assicurazione contro il man-
cato rimborso dei titoli di

Stato (per il timore di insol-
venze tipo Argentina). Nel
medio periodo 1'Ttalia puo
contare su una struttura in-
dustriale manifatturiera ab-
bastanza immune dai virus
della finanza speculativa.
Ma nel 2009 potrebbe dover
fare i conti anche con lo
scoppio della bolla immobi-
liare, gia iniziato in Spagna,
Regno Unito o Irlanda. Ap-
partamenti standard, schiz-
zati in pochi anni da
300-400 milioni di lire a ol-
tre 300-400 mila euro, po-
trebbero tornare verso iva-

‘lori originari. Non lo fa

escludere un’occhiata alle
tabelle di Borsa di venerdi
scorso, che indicano lo spa-
ventoso crollo nel 2008 del-
le quotazioni di big dell'im-
mobiliare come Pirelli Real
Estate (-85%), Aedes (-86%)
o Risanamento (-89%). In
piu il sistema bancario non
sembra sicuro di ammortiz-
zare facilmente l'ennesimo
contraccolpo, se tanti singo-
li acquirenti, immobiliaristi
e costruttori indebitati non
riuscissero a pagare i mutui
per la crisi e per la svaluta-
zione del mattone.
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CRISL

LEUROPA

E’UN ALIBI
FrANCO
Bruni

, intensita e la pro-
babile  durata
della crisi econo-
mica fanno appa-
rire inadeguati i
provvedimenti finora adottati
in Europa per contrastarla. I
canali del credite rimarranno
a lungo parzialmente ostruiti
dall’eccessivo indebitamento
degli intermediari e di alcuni
settori dell’economia reale. La
revisione delle stime dei ri-
schi, in corso presso le banche,
porta a ristrutturare la qualita
e il costo dei prestiti. Nessun
ammonimento politico ai ban-
chieri pud evitare all’econo-
mia reale la fatica di adattarsi
alle nuove condizioni.

el frattempeo, le difficolta di imprese e fami-
glie si propagano, domanda e produzione

~ rallentano, con un’inerzia che cessera solo
qualche semestre dopo la ripresa dei circui-
ti finanziari. .

La politica macroeconomica non pud far molto. Per
temperare la crisi, deve essere concertata internazional-
mente e usare bene gli strumenti monetari e di bilancio.

Giovedi prossimo la Bee decide sui tassi. E probabile
che li abbassi ancora, in misura significativa. L'importante
&che non esageri e convinea i mercati che la discesa dei tas-
si europei si fermera abhastanza lontano dallo zere, anche
selinflazione diventasse temporaneamente negativa,

Eccessivi ribassi dei saggi a breve controllati dalla Bee,
se transitord, non fanno scendere i tassi sui rischi a piu lun-
go termine e hanno effetti trascurabili; se invece sono ribas-
si duraturt, tolgono incentivi a correggere la gestione del ri-
schio che ci ha messo nei guai e diventano premessa per
nuove bolle finanziarie. Non & il denaro gratis che cura una
crisi nata proprio dall’aver inondato il mondo di liquidita a
buon mercato. Politici, banchieri e imprenditori dovrebbe-
ro smettere di scaricare in critiche alla Bee le loro frustra-
zioni e sensazioni di impotenza.

Pit adatta a fronteggiare la crisi ¢ la politica di bilancio.
Si stanno discutendo le sue linee di indirizzo europee e i
provvedimenti nazionali. i diffusa I'opinione che il disegno
degli stimoli fiscali sia debole e insufficiente e che sia colpa
del Patto di Stabilita e della Commissione.



Ideale sarebbe una forte espansione, concentrata in tut-
ta Europa su tre voci. Taglio delle imposte sui redditi da la-
voro, soprattutto i pil1 bassi; aumento dei sussidi di disoccu-
pazione; investimenti nelle banche per aiutarle a ricapitaliz-
zarsi e a ridurre I'indebitamento. L'insieme delle tre voci
beneficia sia la domanda sia I'offerta: stimola la spesa, con-
tiene i costi lordi del lavoro, riduce il razionamento del cre-
dito, facilita le ristrutturazioni. Sussidi di disoccupazione e
aiuti alle banche sono per natura temporanei; non si do-
vrebbe invece insistere sulla temporaneita dei tagli alle tas-
se, per evitare che alimentino i risparmi invece delle spese.
Minori imposte sui salari bassi e welfare per i disoccupati
frenano inoltre lo squilibrio della distribuzione dei redditi,
chesta rendendo la crisi pia drammatica.

Si fa troppo conto sulle spese in infrastrutture. Quelle
utili devone aver luogo regolarmente, ma dalla crisi non
ci salveranno i lavori pubblici. Sono spese comunque len-
te, favoriscono solo alcuni settori, spesso non privilegia-
no i progetti migliori ma quelli che generano pii voti nel
breve periodo.

L’'inadeguatezza delle politiche di bilancio che si pro-
spettano non & colpa del Patto di Stabilita né della gret-
tezza burocratica della Commissione, £ dovuta, da un la-
to, al desiderio dei Paesi membri di gestirle in modi non
omogenei, accontentando i gruppi di pressione naziona-
li. Il che porta a far apparire Bruxelles ¢come un intralcio,
indebolisce 'impeto comunitario della manovra, incenti-
va stimoli di bilancio nazionali dispersi in mille rivoli, co-
me sta succedendo in Italia.

L’altra causa di inadeguatezza delle politiche di bilancio
europee ¢ il merecato internazionale dei titoh pubbliei, sul
quale si stanno per riversare, fra I'altro, colossali emissioni
Usa. I singoli governi europei non possono contare su una
loro banca centrale per garantire la moneta necessaria a
rimborsare i titoli che emettono; la Bee, per Statuto, non
pud finanziarli. I loro titoli sono dunque soggetti a rischio di
insolvenza. Maggiori disavanzi ne fanno salire i tassi, so-
prattutto quelli dei governi pit indebitati come il nostro. Da
gualche tempo i Btp pagano ben pit dei titoli tedeschi. Con
debiti pubblici crescenti, fenomeni speculativi possono de-
stabilizzare il mercato europeo dei titoli di Stato.

Il problema diventa tanto piil trattabile quanto piu il
mercato avverte che l'espansione di bilancio ¢ un fatto co-
munitario, che si fanno passi verso pili coordinamento e ac-
centramento delle finanze pubbliche europee. Per ora i pas-
si sono troppo piccoli. La Commissione, anche sul piano del-
I'immagine, & troppo debole nell’esercitare il suo potere-do-
vere di iniziativa, I governi si oppongono caparbiamente a
delegare poteri a organi comunitari. Come fa 'Europa a
progettare di raccogliere imposte ed emettere titoliin pro-
prio, se non &€ nemmeno capace, nonostante gli spaventi del-
la erisi, di sbrigarsi a centralizzare la vigilanza su banche,
borse e assicurazioni?

E cruciale che le prossime elezioni europee siano con-
dotte parlando di Europa, non di bisticci nazionali. Dovreb-
be emergere la richiesta che al nuove Parlamento venga
proposta una Commissione di alto profilo e grande autore-
volezza. Un’interpretazione generosa e lungimirante delle
elezioni europee ajuterebbe anche le politiche di bilancio
dell'Unione a diventare pili generose e lungimiranti.
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«I1 piano Ue efficace se applicato entro i prossimi tre mesi»

Pisani Ferry: «Ora bisogna vedere come verranno ripartiti gl sforzi e quali misure concrete saranno adottatey»

di FRANCESCA PIERANTOZZI

PARIGI - Tl piano dirilan-
CIO Curopeo ¢i aiuterd a non
toccare il fondo, a condizione
che venga applicato cntro 3
prossimi tre mesi. Attenzio-
ne, mette i guardia 1'ccono-
mista Jean Pisani-Fcrry, in
questi cast «imbrogharey ¢
facile, ¢ s¢ lc misure di soste-
gno non saranno reali, la crisi
sociale - disoccupazione, de-
flazione-sara ineluttabile. Di-
rettore di Bruegel, un «think
tank» che fornisce idee di poli-
tica economica all'Europa,
membro del Consiglio di Ana-
lisi economica del governo
francese, docente di Econo-
mia a Parigi, Pisani-Fcrry ha
firmato due settimanc facon i
colleghi André Sapir, belga, e
Jacob von Weizsacker, tede-
sco, un «manifcsto» per il ri-
lancio cconomico in Europa
che ha largamente ispirato 1l
piano approvato mercoledi
scorso dalla Commissione,
Per quanto riguarda la «som-
ma» da destinare al sostegno
dell'economiail piano éanda-
to anche oltre le speranze de-
gli economisti, arrivando
all'l,5 per cento del Pil invece
dell'l per cento inizialmente
preventivato. Eppure, molti
sostengono che 1l piano ¢ «mi-
sero» e non riuscira ad argina-
re la crisi. Pisani-Ferry ¢ me-
no pessimista, anche sela pru-
denza é d'obbligo.

«Quesm pianonon ¢ affat-
tomisero. Alcuni lo paragona-
no a quello amcericano: € nor-
malcchesiainferiore, in quan-
tolasituazione negli Stati Uni-
t1 ¢ oggettivamentc piu grave,
con la crisi immobiliare che si

aggiunge a quella finanziaria.
E' anche assurdo dire che sol-
tanto una minima parte dei
duccento miliardi provenga-
no da fondi comunitari e che
Il resto debba gravare sui bi-
lanci nazionali; non dimenti-
chiamo che il bilancio comu-
nitario rappresenta soltanto il
duc e mezzo per cento della
spesa pubblica europea.
La Commissione ha allora
fatto la cosa giusta?
«La cosa importante ¢ co-
me verranno ripartiti gli sfor-
z1 ¢ quali misure concrete ver-
ranno adottate. Deve trattarsi
di reali misure di rilancio dell'
economia per far frontc alla
crisi. Il rischio ¢ che si faccia-
no ricntrarc nel piano misure
gld prese € comungue non
dirette a contrastare la.crisi in
corso. In questo modo il pia-
no di rilancio non avrebbe
naturalmente alcun effetton
La Germania dice di aver
gia fatto la sua parte...
«Non ¢ cosi. Se 1l gnvemﬂ
annuncia un piano da 30 mi-
hardi di euro, devono essere
trenta miliardi investiti in un
programma di rilancio della
domanda, enon trenta miliar-
di di stimato effetto economi-
¢0 delle misure, E' essenzialc
che ci sia una reale verifica
delle politiche cconomiche.
Tutti sanno benissimo che &
facilc «fare finta» ¢ soprattut-
‘to «falsificaren» le cifre. Perché
il piano europco abbia effetto
contro la crisi, 1 duecento mi-
liardi previsti devono concre-
{1zzarsi, nei prossimi tre mesi,
in reali misure fiscali e di
spesa pubblica».

Nel suo programma dirilan-
cio proponeva una riduzione
dell'Iva in ogni stato mem-
bro. 1.a proposta non é stata
ripresa dalla Cnmmissiﬂ-
ne..

«Non ¢ grave. Si trattava
soprattutto di un «segnale» di
politica cooperativa, di una
misurg chiara, visibile, verifi-
cabile, e facilmente attuabile
nello stesso momento ¢ in tut-
ti i paesi. Il trasferimento di
liquidita alle famiglie ¢ alle
irnprese pud avvenire anche
in modo diretto. L'mwnan-
te ¢ che le misure siano imme-
diate. Non servono pmgctti
da mettere “allo studio” gm'e
d'appalto, riflessioni: per vin-
cere la crisi, & indispensabile
che qualcuno spenda oran.

Bastera per uscil'e d.niln e:ri-
si?

«Ci cunsentlrﬁ d1 mh tw-
carc il fondo. Il rischio:d cﬁesl
instauri un c1rcolb v:z:oso
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Les marchés attendent un geste historique de la BCE

FACE a une crise, ou plutdta « un
tsunami conune on en voit un par
siecle », Alan Greenspan, 'ancien
président de la Réserve fédérale
américaine (Fed), autrefois adulé
des marchés, avait fait part de son
« grand désarroi ».

Début décembre, ce sera peut-
étre au tour de Jean-Claude Tri-
chet, le président de la Banque
centrale européenne (BCE), de
reconnaitre implicitement que la
crise est plus forte que ce qu'il
aurait jamais imaginé. Si forte
gu’elle pourrait obliger la BCE &
déroger brutalement & son habi
tuelle stratégie des petits pas et &
son orthodoxie monétaire.

Lemarché le pense. Les investis-
seurs s'attendent & 95 % 4 ce que
Iautorité monétaire réduise de
0,75 point le taux directeur de la
zone euro, jeudi 5 décembre,
réduisant le loyer de 'argent de
3,25 % a 2,50 %.

« Ce serait du jamais-va », indi-
que Jean-Louis Mourier, analyste
pour la société de Bourse Aurel.
Mais il faut bien lutter contre la eri-
se, et « 10 % des investisseurs pen-
sent méme que la BCE pourrait bais-
ser ses taux de 1 point », indi-
que-t-il. La Banque nationale suis-
se (BNS) n'a-t-elle pas réduit de
1 point ses taux le 20 novembre et
laBanqued’Angleterrede 1,5 point
il ya un mois ?

Déconfiture accélérée

Les pronostics d'une telle déten-
te des taux en Europe ont contri-
buéa faire reculer 'euro face au dol-
lar. Sur la semaine, la monnaie uni-
que, qui était passée brievement
au-dessus du seuil de 1,30 euro
pour un dollar, est ansi redescen-
due a 1,2690 dollar vendredi.

Pourla BCE, aller siloin sera tou-
tefois difficile. En particulier pour
certains de ses membres soucieux
de ne pas faire déraper la « masse
monétaire ». Et si M. Trichet s’est
dit,mercredi 26 novembre, « préta
baisser les taux dintérét », 1l y a
débat sur I'ampleur de cette baisse.
Lorenzo Bini Smaghi,'un des gou-
verneurs de la BCE, a notamment
pris soin de rappeler que « dans les
westerns-spaghettis », les bons
gagnent s'ils tirent les premiers,

mais qu'il faut aussi atteindre sa
cible, « Il n'y a pas de scéne aussi
déprimante que lorsque la cavalerie
est cernée et qu'elle na plus de muni-
tions »,a-t-il indiqué.

Autrement dit, face 4 une crise
qui risque de durer, M. Bim Sma-
ghi voudrait laisser un peu de mar-
gedemanceuvrea la BCEetn’appli-
quer quune baisse des taux de
0,50 point pour pouvoir agir plus
tard. Au cas ol

« La BCE aura du mal & baisser
les taux de 0,75 point, mais elle sera
bienobligée de s’y résoudre » ,estime
toutefois Gilles Moéc, économiste
chez Bank of America. « La réces-
sion en Europe est plus rapide, plus
profonde que les pires scénarios envi-
sagés il y a tout juste deux mois »,
argue-t-il. Et pour y faire face, il
faut, selon lui, agir vite et fort.

Assouplir brutalement la politi-
que monétaire contribuerait en
effeta soulageruneéconomie euro-

péenne en déconfiture accélérée.
Oni le taux de chmage est monté a
7.7 % en octobre, son plus haut
niveau depuis presque deux ans.
On plus de 12 millions de person-
nes sont aujourd’hui sans emploi.
O la confiance des chefs d’entre-
prise et des consommateurs s’est
effondrée en novembre a son plus
bas niveau depuis vingt-trois ans.

« Helicopter Ben »

En outre, les craintes d’infla-
tion, qui pouvaientjusqu’ici freiner
la Bangue centrale dans’assouplis-
sement de sa politique monétaire,
§'évanouissent. La hausse des prix,
qui avait dépassé les 4 % au début
de I'été, est retombée 4 2,1 % en
rythme annuel. « L'inflation recule
partout,y compris en Espagne. Cela
laisse la possibilité pour la BCE de
baisser ses taux d’une maniére inha-
bituelle », conclut M. Moée.

Le geste de la BCE serait ainsi
exceptionnel, mais encore bien
timide au regard de ce dont est
capable son homologue américai-
ne, la Fed. Aprés avoir déja appli-
qué des baissesde tauxradicales, la
Réserve fédérale a indiqué, mardi,
qu'elle comptait mobiliser jusqu’a
600 milliards de dollars (473 mil-

liards d’euros) pour racheter sur le
marché des titres de créditimmobi-
liers et préterjusqu’a 200 milliards
de dollars pour permetre 4 des
investisseurs institutionnels
d’acheter des obligations adossées
4 des acrifs tels que des crédits auto-
maobiles, des encours de cartes de
crédit, des erédits étudiants et des
crédits consentis aux PME.
End’autres termes, la Fed va fai-
re fonetionner la planche a billets.
Une facon de eréer de fagon exoge-
ne de la masse monétaire et de
contrer ainsi les risques déflation-
nistes. Ben Bernanke, 'actuel prési-
dentdela Fed, avaitun jour affomé
que, pour lutter contre la déflation,
il suffisait de jeter des billets par
hélicoptére d la foule, Ce qui ha
avait valu le surmom de « Helicop-
ter Ben ». m
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Lisbon treaty

could be

back from the dead

Hopes are stirring in the
European Union that the
Lisbon reform treaty, -
declared dead by its
opponents after the Irish
voted No in a referendum
last June, may yet be
revived by the end of next
year.

Last week the Czech
constitutional court
declared that the treaty was
not in conflict with Czech
law, clearing the way for a
parliamentary vote on -
ratification; and an Irish
parliamentary
sub-committee said there
was no legal obstacle to
holding a second
referendum.

It is much easier said

than done. Brian Cowen,
the Irish taoiseach (prime
minister), is facing a
disastrous slump in his
personal and political
popularity. His ruling
Fianna Fail party has seen
its support drop to 26 per
cent in recent weeks - its
lowest ever score. The
financial crisis has hit
Ireland barder than almost
any other EU member state,
with a collapse in property
prices, economic growth
and tax revenues. It could
scarcely be a worse moment
to ask the electorate to

Yet there is a sense of
urgency, too. If the Lisbon
treaty is not ratified by all
EU members before the end
of 2009, it is likely to fall
foul of politics in the UK,
where a goneral election is

due by 2010. The
Conservative party will -
campaign on the promise of
a UK referendum on Lishon,
in the confident expectation
that it would be rejected.
But neither Labour nor
Conservatives wants the EU
to be back as a big issue,
because it splits both
parties.

Mr Cowen has promised
to give his 26 EU partners
an answer on his tactics in
the next 10 days, before
their Brussels summit on
December 11. The outline of
a deal is already apparent.
He will promige a second
referendum if they make
adequate concessions, He
wants agreement that every
state will be allowed to
keep a member of the

European Commission,
instead of shrinking the size
of the EU executive to a
smaller number. He also
wants declarations on
issues such as Irish
neutrality, taxation and
abortion, saying that Irish
law will not be affected by
the treaty.

A deal on the size of the
commission looks likely,
although it is only popular
with the smaller members.
Big members such as
Germany, France and the
UK say a 27-member
commission is inefficient,
expensive, and that
“national” commissioners
end up as national
lobbyists.

Under the present Nice
treaty arrangements, the

commission should be
streamlined from next vear.
But if Lisbon is ratified,
that will be delayed until
2014. The 27 can decide
unanimously to delay the
date further — if the Irish
vote Yes.

As for declarations, the
question is whether they
will be enough to persuade
Irish voters there has been
any real change in the
treaty. “No"” campaigners
argue that calling a second
referendum at all is an
insult to popular
democracy.

An alternative is for
Ireland to copy Denmark
and seek formal opt-outs
from EU poliries, such ac
European security and
defence policy. For example,
Dublin could opt out of the
Eurcpean Defence Agency,
designed to promote
European defence
capabilities and armaments
co-operation. The Irish army
would not like it, but it
might reassure some voters
concerned that European
defence policies endanger
Irish neutrality.

The most recent Irish
opinion poll on the Lisbon
treaty, in the Irish Times,
says 43 per cent would vote
Yes, against 39 per cent No,
and 18 per cent undecided.
That is far too narrow a
margin for Mr Cowen to be
confident.

On the plus side for him,
the financial crisis works
both ways: it has shattered
public confidence in his
government, but it seems to
have made Irish voters
scared about excluding
themselves from the
comfort of membership of
the EU and the eurozone.
The credit crunch may have
destroved Mr Cowen's
domestic popularity, but it
could just save his
European reputation.



