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La citazione del 17 Novembre
“La cosaimportante emersa dallariunione € la necessita di stimolare I'economia insieme all'impegno a
concludere il Doha Round, il negoziato multilaterale per la liberalizzazione degli scambi mondiali. Altrettanto
importanti sono le riforme del sistema finanziario ma in questo caso si € avviato un percorso che non avra un
impatto immediato. Invece, se saranno varate politiche di stimolo dell'economia e se finalmente si riuscira a
chiudere il ciclo di Doha, sara una grossa boccata di ossigeno per la crescita, un freno concreto alle spinte
recessive in atto.”
José Manuel Barroso, Presidente della Commissione europea

The quote of November 17"
“We need to think creatively about how our relations with our major trading partners allow European
businesses to compete fairly and effectively in the global economy.”
Catherine Ashton, EU trade Commissioner
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La Repubblica

Salvatageio banche, Europa divisa
ogni governova perlasuastrada

COSTANZA RUSSO

uttii governi stanno adottan-
do misure per preservare la
stabilitd del siscema finan-
ziario. L'obicttive prioritario ¢
quelo di rafforzare il sistcma
bancario atiraverso la presenza
diretta dello stato. Ogni paese,
perd, segue la propris sirada.
Francia. Il goverr.o ha optato
per un rifinanziamento di tipo
“orizzontale” in guanto la garan-
zia statale sara concessa sul titoli
emessi da una societa a parfecipa-
zionc pubblica creata ad hoc, la
Sociéte de refinancement des ac-
tivites des établissements de cre-
dit (SRATLL), che avra come og-
gotto Ierogazione di prestiti, dic-
tro presentazione di garanzie, agli
istituti in difficolta. 1l finaneia-
mento della SRAEC avverra sot-
to forma di acquisto o sottoscri-
zione di titoli subordinati o azioni
privilegiate cmessidagliistitutiin
oggctto. In caso di fallimento del-
I"ente finanziato la SRAEC godra
di un diritto di
privilegio nella
soddisfazione
del credito. Per
partecipare al
progzramma, gl
etanlissements
de crédit do-
vranno impe-
UTArSi a porre in
essere misurc a
sosiegno dell’e-
conomia reale e
al rispetto dire-
go e ctiche
cor formi all’in-
tercsse gencra-
le.

I dirigenti
della socic'ta - di nomina governa-
tiva-devomo agire di concertocon
il ministero . 2. Un
rappresentante statale partecipa
al[::riuniﬁni decll’organo ammini-
strativo cdée dotato ch diritto di ve-
to sulle decisioni riguardanti le
scelte di finanziamento. | poten-
ziali beneficiari sono tutti gli enti

finanziari che siano inpossessodi
un patrimonio regolumentare mi-
nimo. La garanzia statale durcra
massimo cinquc anri e dovra cs-
sere di anmmmontare complessivo
pari a 360 -miliardi di curo.

Con lo scopo pol <li iniettare 1i-
quidita nel sistemab incario é sta-
to anche istitutito un fondo, Cais-
se de refinancemen, des érablis-
sements de crédits che, controlla-
todalla Bancacentralc cdallo Sta-
to, godra della garar zia concessa
a titolo oncroso da quest’ultimo
per finanziarsi sul ir ercato di ca-

pitali. Gli istituti potranno cosi
prendere a prestito 1 fondi neces-
sari dietro presentazione diappo-
sita garanzia nella forma di credi-
ti all’economia.

Germania, Lo stato, che é gia
intervenuto direttamente su Sach-
sen LB, West LB, IKB e [Iypo Real
Estate holding, haistituito un fon-
do per 1a stabilizzazione dei mer-
cati Ja cui «dotazione patrimoniale
complessiiva sara di circa 500 mi-
liardi di e'uro. Di gnesti, 100 sa-
ranno finanziati con I’emissione
dititolidell debito pubblico. Quat-
trocento miliardi dovranno servi-
re a ristabilire la fiducia sul mer-
catodeiprestitiinterbancari e ver-
ranno concessi per garantire alcu-
ni titoli, dietro commissione.
L’intervento governativo si muo-
ve quindi su tre linee direttive: ri-
capitalizzazione dirctta di banche
e compagnie assicurative;

garanzia sui titoli di nuova
emissione di breve-medio termi-
ne; acquisto temporanco dialcuni
asser.

Gl interventi del prime tipo,
che non potranno superare glhi 80
miliardi, avverranro tramite la
sottoscriziionc da purte dello Sta-
to di aziomi priviliegiate. A questa
sl accompagneranio stringenti
condiziom che riguardano la im-
posizione diuntetto massimo agli
stipendi dei managers, la sospen-
sione neclla distribuzione dei divi-
dendi (che saranno destinati allo
Stato), lapartecipazione a proget-
ti di sviluppo in cui siano coinvol-
te piccole imprese. 1 beneficiar
dovranno mantenere adeguati li-
velli di solvibilita nel corso della
ricapitalizzazione e presentare un

piano diristrutturazione entro sei
mesi. Nel caso di garanzia soi ti-
toli, gli enti non dovranno, nel ri-
spetto delle regole sulla concor-
renza, utilizzare la stessa a fini
pubblicitari. L ultima ipotesi pre-
vede 'obbligo di riacquisto degli
asset da partc degli emittent: cn-
tro 36 mest allo stesso prezzo di
vendita, cosi da eliminare una
eventuale assunzione di rischioin
capo al governo. Anche in questo
caso, come nel precedenti, € pre-
vista la corresponsione a
quest’ultimo di un premio

minimo. Per I’acquisto di

bad asset potranno essere
destinati complessiva-

mente non pit di 5 miliar-

di.

Inoltre I'istituto che de-

cidesse di aderire al fondo

deve presentare il proprio
business plan cosi che lo

Stato possa valutare il Li-

vello di rischio delle atti-

vila infraprese,

Regno Unito. L mnter-

vento inglese in materia s
presenta pin articolato ri-

spetto al resto d’Europa.

Infatti il governo & inter-
venuto in vario modo facendo uso
dei poteri conf eriti%lidal Banking
Special Provision Bill con il qua-
I¢ ha provveduto a nazionalizzare
la Northern Rock ¢ la Bradford &
Bingley, tramite 1l trasferimento
delleloro azionial Treasury, o co-
me nel caso delle controllate
islandesi Landshanki, Heritable,
Kaupthing Singer, Friedlunder,
tramite il trasferimento dci depo-
siti - garantiti dallo stato - ad una
socictd terza (ING nelcaso dispe-
cie). Il governo ¢ intervenuto an-
che acquistando azioni di /IBOS,
Lloyds TSB e Royal Bank of Sco-
tland. Ma & con il Credit Guaran-
tee Scheme che, sommato al gia
csistente Special Liquidity Sche-
me, il governo stabilisce uno
schema diintervento organico. Al



fine di iniettarc suffi-
ciente liquidita nel breve
termine |a Bank of En-
gland potrd avvalersi di
ogni misura utile allo
scopo. Portera a 200 mi-
liardi di sterline la som-
ma disponibile per lo
scambio di titoli detenuti
dalle banche contro titoli
di Stato, cstenderd la

amma di titoli accetta-

il come collateralnella
aste di liquidita che av-
verranno con maggior
frequenza. Introdurra
anche un regime perma-
nente di sostegno alla li-
quidita.

Per mantenere fondi sufficienti
asoddisfare i prestiti di medio pe-
riodo, il Tesoro garantira alcuni
tipi di titoli (certificati di deposi-
to, commercial paper, senior un-
secured bonds) cmessi dalle ban-
che dall’entrata in vigore dello
schemaclacuiscadenzasia fissa-

tain tre anni. Questi strumenti po-
tranno a loro volta cssere utilizza-
ti come collateral. La garanzia
dello stato terminera il 13 aprile
del 2012 ¢ sara di ammontare to-
tale paria 250 miliardi di sterline.
All"interno di un gruppo pud be-
neficiarc del prano una sola so-
cictd, tipicamente quella che
svolge attivita di raccolta deposi-
ti.

Da ultimo, al fine di dotare le
banche dinuovo capitaleil gover-
no potra sottoscrivere azioni pri-
vilegiate ¢ titoh a rendimento fis-
so (Pibs) cmessi dagli interme-
diari per un ammontarc comples-
sivo di 25miliardi ovvero potra
assisterli finanziariamente nel-
"operazione di aumento di capi-
tale tramite 1'cmissione di azioni
ordinaric, Finora sono stati mdi-
viduati 8 istituli ammcssi a parte-
cipare: Abbey, Barclays, HBOS,
HSBC Bank ple, Lloyds TSB, Na-
tionwide Building Society, Royal
Buankof Scotland, Standard Char-
tered. A loro sono stati riservatiin
misura esclusiva altri 25 miliardi
di sterlinc.

Irfanda. Dopo ’annuncio ri-
guardante la garanzia su tutti i de-
positi (retail, corporate, istituzio-
nali, ¢ interbancari), di 6 istituti di
credito (Allied Irish Bank, Bank
of Ireland, Anglo Irish Bank, Iri-
sh Life and Pcrmanent, Irish Na-
tionwide Building Socicty ¢ the
Educational Building Society), il
governo irlandese ha stabilito che
tutti gli enti creditizi aventi rilic-
vo sistemico, incluse le filiali ¢ le
controllate di istituti esterl. pos-
sono richicdere assistenza finan-
ziaria al governo nella forma di
graranzia su tutte le passivita del-
I'istituto, ad esclusionc deipresti-
ti intragruppo c dei debiti contrat-
ti con la BCE
nell’ambitodel-
le operazioni
monetarie dcl-

I"Eurosistema.

Potranno es-
serc anche con-
cessio prestiti,
scambio di as-
set ed ogm tipo
di supporto, 1n-
cluso "acquisto
di azioni o altri
titoli dell’entce,
che lo Stato ri-
terra opportu-
no. I titoli ga-
ranfiti dovranno
cssere  quelli
esistentialla data del 30 settembre
2008 e la garanzia avra durata
massima di due anni. GIi 1stituti
beneficiari dovranno pagare tri-
mestralmente una commissione
allo Stato ¢ dovranno indenniz-
zarlo per ogni pagamento 0 costo
sostenuto in relazione all’assun-
zione di garanzia. Inoltre dovran-
no presentare 1l proprio commer-
cial plan cosichel’ Autoritadi Vi-
gilanza possadaun lato valutare il

grado di rischio assunto e dall’al-
tro che non vi sia un cccessiva €
anticompetitiva crescita causata
dalla garanzia. Dovranno inoltre
sottostare a precisi farget sul rap-
perto prestiti/depositi, ricorso al
mercato/passivita totali, crescita
dei depositi ¢ loan-to-value sul
nuovi prestiti. La remuncerazione
degli amministratori sara fissata
dalla stessa Autorita di concerto
con 1l ministero.

Spi:jgna. [.a soluzione adottata
prevede 'istituzione di un fondo
con dotazione iniziale di 30 mld,
aumentabile find a 50 mld, che
provvederd ad acquistare cove-
red bonds con rating sufficiente-
mente alto, tramite un meccani-
smo d'asta. Questa potra avveni-
re ad acquisto immediato o su ba-
seregolare, tramite contratti diri-
acquisto (Repo). Gli istituti vi
aderiranno subase volontaria e 1l
prezzo verra fissato tenendo con-
to della rischiosita del prodotto.
Inoltre fino ad un ammontare di
100m]d vi sara la garanzia stata-
le, concedibile fino al 3ldicem-
bre 2009, su i commercial paper
¢ 1 senior bond con scadenza a 5
anni. Il governo ha altres1 au-
mentato 'ammontare della ga-
ranzia sui depositi da 20.000 a
100.000 curo,



Corriere della Sera

Bondi e Kuneva alla festa per Parmalat

esteggiare la Borsa?

Di questi tempi non

Se ne trova uno. Ma se
I'occasione sono i tre anni
del ritorno a Piazza Affari di
un gruppo che rischiava di
scomparire, .allora si muo-
ve persino chi, come Enri-
co Bondi, alle celebrazioni
e ai riti collaterali del busi-
ness € sempre stato allergi-
co. Sabato pomeriggio, dun-
que, tutti a Parma per sep-
pellire definitivamente, tra

un processo e l'altro, 'aura

del crac Parmalat, ri-quota-
ta giusto tre anni fa. Attesa
per le riflessioni schumpete-
riane di Mario Monti sulla
distruzione creativa e gli ef-
fetti della crisi finanziaria.
Invitati rigorosamente bi-
partisan, accolti dal presi-
dente del gruppo Raffaele
Picella. Da Antonio Marza-
no, il presidente del Cnel
che e stato prezioso per
cambiare le norme in vista
del salvataggio, al ministro
«ombra» dell’Economia,
Pierluigi Bersani fino al
sottosegretario ai Trasporti
Roberto Castelli. Per 1'Eu-
ropa, la commissaria per la
tutela dei consumatori, Me-
glena Kuneva .
xE¥

Come sara, crisi permet-
tendo, investire nell’Ameri-
ca di Barack Hussein Oba-
ma? La risposta dopodoma-
ni da James Fabiani, uno
dei principi del lobbying di

Washington. Fabiani ne.

parla con il corrispondente
del Financial Times a Ro-
ma, Guy Dinmore , banchie-
ri e finanzieri, da Massimo
Pappone , di Lazard a Luigi
Gubitosi , di Wind, in un in-
contro promosso da una

delle principali law firm ita-
liane, lo studio di Gianni,
Origoni, Grippo & part-
ners. Il fondatore, France-
sco Gianni, che ha appena
ricevuto il TopLegal Awar-
ds 2008, pensa agli Usa e al-
la sua grande passione, il
jazz. Per-il tradizionale con-
certo natalizio dello studio,
quest’anno il 2 dicembre a
Milano, due tra i migliori
musicisti italiani, Stefano
Bollani, al pianoforte ed
Enrico Rava alla tromba.

* &k

Va controcorrente Fran-

cesco Delzio, I'ex direttore
dei giovani di Cenfindu-
stria, oggi spin doctor di Ro-
berto Colaninno per la
Piaggio. In tempi di rinno-
vato primato della politica,
Delzio ci guarda dentro e
porta in libreria «Politica
ground zero. Lettera d’amo-
re di un giovane tradito»
(Rubbettino Editore, 12 eu-
ro). Il secondo pamphlet,
dopo «Generazione Tua-
reg», esplora tra fallimenti
europei e crisi della finanza
le «macerie della politica»
che ha tradito le fasce piu vi-
tali della popolazione, dai
giovani alle donne.

A queste ultime é dedica-
ta una sezione speciale del
volume, uscito venerdi scor-
so, con otto interviste, tra le
altre, a Emma Bonino,
Giorgia Meloni, Linda Lan-
zillotta .
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Putin, Merkel e quel rialzo sul gas

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
DA BERLINO
DANILO TAINO

ulle cose che conta-

no, Vladimir Putin

£ sempre in prima

linca. La settimana

scorsa ha lanciato
una specie di ultimatum sul
controverso gasdotto Nord
Stream, quello che dovreb-
be essere costruito sotto il
Mar Baltico e portare il me-
tano russo direttamente in
(Germania, senza passare
dai Paesi di confine. Dal mo-
mento che le opposizioni
sono molte e iritardi gia no-
tevoli, il primo ministro rus-
so ha alzato la voce, spa-
zientito,

«L'Europa deve decidere
se ha bisogno del gasdotto
dalla Russia nei volumi che
offriamo oppure no — ha
detto -, Se non ne ha biso-
¢no, non lo costruiremo, co-
struirtemo invece impianti
per la liquefazione del gas e
lo manderemo sul mercato
globale, Europa compresar.

Parlava durante un incon-
tro con il premier finlande-
se¢ Matti Vanhanen, parte in-
leressata e non entusiasta
del progetto. Per essere piu
chiaro, ha aggiunto: «Ma
per voi (inteso come gli eu-
ropei, ndr.) sard piu caro,
questo ¢ il fatto. Quindi fate
i conti, & facile farli con un
computer»,

Si trauti di una minaccia o
di un bluff, le frasi di Putin
hanno creato agitazione in
alcuni governi, soddisfazio-
ne in altri. Berlino ha cerca-
o di tenere bassi i toni: «Il
governo tedesco vede il ga-
sdotto Nord Stream comne
un progetto centrale per le
forniture europee e tede-
sche future. Le preoccupa-
zioni esistenti devono esse-
re risolte attraverso collo-
qui costruttivi tra le parti».
La Germania ha voluto a
ogni costo il gasdotto -sotto

il Mare del Nord ai tempi
del governo di Gerhard
Schroder — il quale, lascia-
la la politica, e anche diven-
tato presidente del comita-

to degli azionisti della socie-
ta costruttrice. E la cancel-
liera Angela Merkel non ha
cambiato posizione, anche
perché due grandi imprese
tedesche sono direttamen-
te coinvolie nel progetto:
E.On Ruhrgas e Basf Winter-
shall hanno ciascuna il 20%
del consorzio; il 51%, ovvia-
mente, & della russa Gaz-
prom, il 9% dell’olandese
Gasunie.

Berlino & perd a disagio
da tempo. Quando il gasdot-
to fu deciso, le critiche dei
Paesi che sarcbbero stati ta-
gliati fuori dal transito del
metano — dalla Polonia al-
I'Ucraina, dalla Bielorussia
agli Stati baltici — furono
fortissime. A quelle si sono
aggiunte le pressioni di
Washington, che nell’espan-
sione dei corridoi energeti-
ci controllati da Mosca ve-
de solo guai e preferirebbe
che gli europei scegliessero
strade alternative e fornito-
ri diversificati. La crisi
d’agosto tra Russia e Geor-
gia (Paese attraversato da
tubi non russi) ha acuito la



tensione. Proprio nei giorni
scorsi, il segretario america-
no all'Energia, Samuel Bod-
man, ha criticato un altro
progetto russo, il South Stre-
am — questo in via di svi-
luppo con litaliana Eni —

che sarebbe in parte alterna-
tivo a quello europeo Na-
bucco e, a opinione di Bod-
man, «troppo complicato»
e Costoso.

Frau Merkel e il suo go-
verno si sono dungue preoc-
cupati, di fronte all'uscita
pubblica di Putin. Altri, me-
no. Il presidente del Senato
polacco, Bogdan Boru-
sewicz, ha detto che Varsa-
via era contraria al Nord
Stream e contraria resta. Il
ministero degli Esteri della
Lituania, invece, ¢ stato al
gioco: «Il ministero... € posi-

tivo circa le intenzioni di-
chiarate da rappresentanti

dell’amministrazicne russa
di liquefare il gas naturale e
poi fornitlo al mercato glo-
bale via nave», ura decisio-
ne del genere liberalizzereb-
be il mercato e migliorereb-
be la sicurezza delle fornitu-
re.
L'irritazione di Putin par-
te dal fatto che le opposizio-
ni al Nord Stream sono cre-
sciute nel tempc. A parte
quelle politico-strategiche

iniziali, i Paesi che danno
sul Baltico hannc espresso
forti preoccupazivni ecolo-
giche. Estonia, Lituania, Fin-
landia e Svezia —- nelle cui
zone economiche marine
dovrebbero passare i tubi

— hanno ritenuto finora in-
sufficienti gli studi portati
dal consorzio russo-tede-
sco, quindi non danno il
permessio. Temono la di-
struzione del fondo mari-
no, il possibile incuinamen-
to e dicono anche che sui
fondali «el Baltico ci sono
numerose bombe inesplo-
se, resti della seconda guer-
ra mondiia le, che potrebbe-
1o essere un per colo ulte-

riore. 1l risultato & che la po-
sa dei condotti non e anco-
ra iniziata e le prime fornitu-
re, previste per il 2011, di
cerlo non arriveranno pri-
ma del 2012. Questo se i Pa-
esi contrari accetteranno i
nuovi studi ambientali che
Nord Stream presentera a
inizio 2009: diversamente i
tempi si allungheranno ulte-
riormente e 1 costi, ora a 7,4
miliardi di euro, cresceran-
no.
Putin, insomma, ha alza-
to itoni. Secondo alcuni os-
servatori, perché in recalta
Mosca, in gravi difficolta fi-
nanziarie, ha bisogno del
Nord Stream almeno quan-
to I'Europa ha bisogno del
gas che ci passera dentro.
Tanto che il commissario
europeo all’Energia, il letto-
ne Andris Piebalgs, ha detto
che i russi potranno «deci-
dere di fermare il progetto
$€ non arriveranno a racco-
gliere denaro sufficiente»,
ma gli europei «non posso-
no rivedere al ribasso le lo-
ro esigenze che riguardano
la legislazione ambientale».
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Offshore
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[.a «fantasia» di Bonaiuti
e i tranelli di Bruxelles

Le polemiche sul portavoce di Berlusconi

Non ¢ una domanda
(( giornalistica». Con que-

sta lapidaria afferma-
zione, al lermine della con-
ferenza stampa di Silvio Ber-
lusconi nell'ultimo vertice
dei capi di governo Ue a Bru-
xelles, un irritato Paclo Bo-
naiuti, sottosegretario della
presidenza del Consiglio,
aveva redarguito il giornali-
sta statunitense dell'agen-
zia Bloomberg , Steve Sche-
rer, che aveva chiesto al pre-
mier se intendeva scusarsi
per aver definito «abbronza-
to» il prossimo presidente
Usa Barack Obama. Poco
dopo pero le agenzie di
stampa rilanciavano 1] «bot-
ta e risposta» sulle scuse ad
Obama. Siti internet, radio,
tv e giornali seguivano a ruo-
ta. Il sottosegretario respon-
sabile della comunicazione
di Palazzo Chigi,
che spesso ricor-
da il suo passato
nei quotidiani.
Giorno e Messag-
gero, & cost rima-
sto spiazzato.

Ma quella gior-
nata storta di Bo-
naiuti a Bruxel-
les appariva an-
nunciata da un
precedente inci-
dente nella sala
della conferenza stampa del

W

premier. Palazzo Chigi ave- .

va fatto togliere il televisore
utilizzato dai giornalisti per
seguire la conferenza stam-
pa del presidente di turno, il
francese Nicolas Sarkozy, fi-
no all'arrivo di Berlusconi.
Era stato eliminato per anti-
cipare la messa a punto de-
gli apparati acustici e sceno-
grafici a vantaggio dei me-
dia audiovisivi preferiti dal
premier, L'Associazione in-
ternazionale dei giornalisti
di Bruxelles (Api) intende
sottoporre ai responsabili
del Consiglio questo com-
portamento irrispettoso ver-

Domande Paolo Bonaiuti,
portavoce di Berlusconi

so i reporter della carta
stampata c¢ delle agenzie.
Bonaiuti potrebbe subire
un'altra euro-baccheitata.
Quella pin dura I'Api gliela
rifilo nel 2003 durante la pre-
sidenza italiana dell'Ue. A
Bonaiuti fu conlestato di
aver scelto preventivamen-
te i giornalisti a cui far fare
le domande a Berlusconi.
Questa scorretlezza @ consi-
derata molto grave perché
pud aprire perfino sospetti
su quanlo viene poi chiesto
al premier. Benaiuli si dife-
se spiegando al Corriere che
intendeva solo accelerare i
tempi per non ritardare un
successivo appuntamento
istituzionale.

Queste vicende del sotto-
segretario fiorentino fanno
capire quanto sia importan-
te per i portavoce dei poten-

ti rispettare

sempre rigo-

rosamente il

diritto-dovere

dei giornalisti

di fare doman-
» de «cattiver e
& di rivelare in-
gformazioni
" * imbarazzanti.
Bonaiuti sem-
bra scontare
__ anche la cre-

scente pres-
sione del suo capo non solo
a causa della grande stam-
pa italiana e dei media este-
ri, da sempre accusati da
Berlusconi di eccessiva osti-
lita. II premier da qualche
tempo si lamenta perfino
delle principali tv italiane,
pur considerate sotto il con-
trollo diretto o indiretto del
numero uno di Palazzo Chi-
gi. E per la prima volta circo-
la l'ipotesi di un affianca-
mento al sessantottenne Bo-
naiuti della pia giovane e
chiacchierata ministra Ma-
ra Carfagna, come don-
na-immagine € portavoce
del Consiglio dei ministri.

£
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Sarkozy, la Spagna
e il semestre ceco

di MARIO SARCINELL!
Presidente
Dexia-Crediop
uando queste righe appari-
ranno a stampa, la conferen-
za di Washington si sara gia
tenuta. Corifei e ottimisti
avranno gia vergato lodi per la lungi-
miranza dei governanti cola conve-
nuti, i detrattori e i pessimisti avran-
no gia denunciato la vaghezza delle
parole e la scarsita degli impegni. Mi
avventurero, comunque, a costruire
uno scenario.

La conferenza & stata convocata
dal presidente uscente George W.
Bush con l'intenzione di fare «i ne-
cessari cambiamenti a livello istitu-
zionale e di regolamentazione per
evitare il ripetersi di questa crisi»
con l'obiettivo «di preservare le fon-
damenta del capitalismo democrati-
€O, con un impegno a favore di mer-
cati liberi, della libera impresa e del
libero commercio». Si sara certa-
mente d'accordo su principi molte
generali, ma il diavolo si nasconde
nei dettagli: i problemi emergeran-
no allorché si cerchera di definire i
gradi di libertd da riconoscere ai
mercati e quelli da riservare alle au-
torita. Prima di arrivare alla sostan-
za, vi sono molti problemi di potere

da affrontare e risolvere.

In primo luogo, v'eé la partecipazio-
ne della Spagna, non invitata dagli
Stati Uniti. Per questa riunione la so-
luzione & stata trovata dal presiden-
te Sarkozy, che rappresentera I'Unio-
ne europea, con il prestito della se-
dia francese al rappresentante spa-
gnolo, esempio di cortesia e di colla-
borazione intra-europea da ricorda-
re negli annali. Poiché & difficile im-
maginare che un solo incontro sia

sufficiente a delineare la nuova archi-
tettura finanziaria, da gennaio il pro-
blema si porra huovamente e non
potra essere risolto allo stesso mo-
do: la presidenza europea tocchera
alla Repubblica Ceca che non potra
ripetere il beau geste... Si potra sem-
pre rimediare aumentando il nume-
ro dei partecipanti, ma si compro-
mette la capacita operativa, decisio-
nale della conferenza se accoglien-
do un Paese si apre la porta alle aspi-
razioni di moilti altn...
Secondariamente, i Paesi emer-
genti chiedono un posto permanen-
te tra i grandi. Si & gia visto che so-

no stati in grado di bloccare il nego-
ziato di Doha sul commercio inter-
nazionale, una materia molto pil co-
nosciuta dalle diplomazie economi-
che di tutti i Paesi; la convergenza,
sia pure a prezzo difaticosi compro-
messi, tra Stati Uniti ed Europa que-



sta volta non ha ottenuto il consen-
so degli emergenti. Qui non si tratta
di ascoltare ed eventualmente acco-
gliere le loro proposte in un campo
molto meno vangato di quello com-
merciale e fortemente plasmato ne-
gli ultimi anni dall'innovazione fi-
nanziaria, ma di ridisegnare la map-
pa del potere nelle istituzioni inter-
nazionali che ancora oggi costitui-
scono il simulacro della governance
aconomica mondiale.

E questo un argomento che si di-
batte da tempo neillambito, ad
esempio del Fondo monetario in-

ternazionale e nella consorella Ban-
ca mondiale, ma che vede gli Stati
Uniti titolari di una sola chair ma an-
che di un diritto di veto e gli euro-
pei della maggioranza delle quote
e di molti scranni, mentre |'Africa
tutta & compressa in due raggrup-
pamenti (constituencies). 5i potra
avanzare a Washington senza cecle-
re 0 almeno promettere di cedere
un po’ di terreno?

Veniamo agli Stati Uniti. L'elezio-
ne ha consacrato il democratico Ba-
rack Obama come 44° presidente e il
suo partito controllera ambo i rami
del Congresso. E immaginabile che il
nuovo presidente si faccia coinvolge-
re nella gestione di una conferenza
che se raggiungera almeno parzial-
mente gli obiettivi potrebbe risolle-
vare la fama del repubblicano Geor-
ge W. Bush, che porta sulle spalle la
responsabilita di due guerre non an-
cora concluse?

La risposta, negativa, I'ha gia data
il Presidente eletto quando ha affer-
mato che esiste in ogni momento un
solo presidente e che assumera la ca-

rica solo dal 20 gennaio 2009,
Egli, infatti, & senzaltro a co-
noscenza del precedente sto-
rico di Herbert Hoover che
cercd, negli ultimi giorni della
sua amministrazione, di coin-
volgere il vincitore deile ele-
zioni, Franklin Delano Roose-
velt, in decisioni di politica
economica e questi rifiutd recisa-
mente. Pud un presidente alla fine
del suo mandato, che ha visto crolla-
re dopo le Torri Gemelle anche il si-
stema finanziario, avere la forza di
dare alla conferenza una direzione di
marcia senza sapere se il suo succes-
sore la seguira?

Da ultimo gli europei. La leader
ship del presidente Sarkozy ha per-
messo all'Europa di presentarsi a
Washington con un programma che
e stato potato di alcune aspirazioni
(o solo espressioni?) come il «gover-
no economico internazionale» per
'opposizione della Germania, ma
che si incentra su principi incontro-
vertibili come regolamentazione, o
almeno supervisione, universale e
proporzionata per le istituzioni finan-
ziarie, trasparenza e responsabilita
delle banche, capacita di calcolare i
rischi allo scopo di prevenire le crisi,
centralita del Fondo Monetario Inter-
nazionale nella nuova, pit efficace
architettura finanziaria. Si potranno
raggiungere delle intese che non sia-
no di larghissima massima su que-
ste direttrici? Le probabilita sono mi-
nime, ma val la pena di sperare. Tut-
tavia, I'attesa di risultati entro 100
giorni & un omaggio alla moda dei
check-up per | programmi di gover-
no, ma non & realistica... salvo che
non li si faccia decorrere dal 20 gen-
naio prossimo!
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Da Parigi a Londra avanza il reddito minimo

mi. «L'Europa ¢ una delle re-
gioni piti ricche al mondo eppu-
re al suo interno 78 milioni di
persone vivono arischio di po-
vertan. Con queste parole il
commissario per gli Affari so-
ciali della Ue, Vladimir Spidla
provaariportarc 'attenzionc sul
tema dell'inclusione sociale, a13
mesi dal 2010, anno curopeo del-
lalotta alla poverta,

Nei piani per il 2010 cisono di-
versc azioni che dovrebbero da-
re un impulso all’eliminazione
della poverti. «L'Unione euro-
pea - spiega Stefano Sacchi, ri-
cercatore presso ['Universita di
Milano ¢ vicedirettoredell’'Urge
(unita di ricerca sulla governan-
ceeuropeadel Collegio Carlo Al-

berto) - ha fissato alcuni obietti-
vi che gli Stati membri devono
raggiungere, senza pero identi-
ficare dei target precisi, perche
ovviamente ogni Paese ha una
situazione differente. Ma I'in-
tento per tutti & quello digaran-
tire 'accessoalle risorsen.

Il processodiinclusionesocia-
le della Ue ha previsto dal 2001
diverse fasi: in quella attuale,
I'Ttalia veste lamaglia nera. « En-
tro settembre — spiega Sacchi - i
Paesi dovevano consegnarc a
Bruxelles il documento in cui si
indicava la strategia da adottare,
Sono arrivati ventisci paper,
manca solo ilnostro».

Trale indicazioni fornite dal-
la Ue c’é quella che identifica la
povertainfantile come principa-
le nodo da scioglierc. «Anche in
questo campo - afferma Sacchi-

ilnostro Paese non dibuona pro-
va:I'Italia, cosi come Grecia, Spa-
gna, Lituania, Lettonia, Polonia e
Portogallo, haun elevato tassodi
povertainfantile e itrasferimen-
ti alle famiglie (pensioni esclu-
se)lo riducono di molto pocon.

Mancailreddito minimo, stru-
mento che invece esiste = ¢ fun-
ziona - inquasi tutti gli altri Pae-
si tranne Italia, Grecia e Unghe-
ria. Gli altri Paesi condividono
questo strumento anche sc le
specifiche caratteristiche della
misura sono piuttosto variabili
rispetto aimporto, rapporto con
iservizi alla persona, collocazio-
ne nel sistema di welfare, diffe-
renziazioni territoriali. Anche la
denominazione cambiatraiPae-
si, ad esempio Income support
(supporto al reddito) nel Regno
Unito, Sozialhilfe (assistenzaso-
ciale) in Germania, Revenue mi-
nimum d'insertion (reddito mini-
mo di inscrimento) in Francia.

La generosita del reddito mi-
nimodeve esscre perd analizza-
ta tenendo conto di diverse va-
riabili, Belgio, Malta e Cipro,
per esempio(doveun single po-
vero senza figli riceve rispetti-
vamente 644, 359 e 356 euro al
mese) si caratterizzano per il
"particolarismo" nellaprevisio-
ne di numerose integrazioni e
supplementispecifici. Danimar-
cae Lusscmburgo, invece, appli-
cano una generosita "universali-
stica” al reddito minimo, distri-
buende rispettivamente 1201 ¢
1185 euro al mese per ogni perso-
na povera (senza figli),

Fr.Mi.



Strategie a confronto

La determinazione della soglia e le caratteristiche degli aiuti previsti dai principali Paesi

Determinazione del minimo

FRANCIA

|Caratteristiche degli importie indicizzazione

Soglia minima fissata da decreto 2 livello nazio-
nale, considerando tutte le risorse compresi as-
segni familiari e altre forme di assistenza (tran-
ne rare eccezioni)

441 euro per individuo solo senza reddito; gli assegni fami-
liari sono compresi nella misura; i beneficiari Rm hanno
diritto a servizi in kind di copertura sanitaria per malattia e
maternita e titolaritd ad avere accessi a indennitd per la
casa (allocation logement socinl) senza che la misura di Rm
sta considerata reddito in questa valutazione. Indicizzazio-
neannuale sulla base di un paniere dei prezzi

GERMANIA

Determinazione dei livelli di soglia dipende dai
Lander, madal 2007 la soglia di 345 euro & appli-
cata in tutto il territorio nazionale. La sogiia tie-
ne conto dei costi di sostentamento esclusi quelli
di casa e riscaldamento, forniti separatamente

OLANDA

345 ewro per individuo solo senza reddito; indennita inte-
grativa per copertura totale dei costi di affitto e riscalda-
mento; assicura particolari bisogni tramite indennita di ma-
lattia, indennita integrative per disabili e attivita di cura e
per situariom di difficolta; integrazioni per bisogni speciali
(genitori soli, donne in gravidanza) e contributi una tantum
per le nuove famiglie; indicizzazione annuale legata ad ade-
guamenti pensionistici

Minimo fissato a livello nazionale, legato a sala-
rio minimo in misura diversa per coppie, singoli
e genitori soli; le municipalita possono aggiunge-
re fino al 20% sul salario minimo per persone
che vivono sole. Per prova dei mezzi si tiene
conto di tutte le risorse reddituali con franchigia
di 5.245 euro di capitale per singoli (10.490 per
coppie o genitori soli). Parte del reddito derivan-
te da lavori part time non & considerato, per
stimolare ricerca occupazionale

/588 euro per individuo solo senza reddito, con possibile
ulteriore integrazione di 235 euro da IJarte delle municipali-
ta per singoli e genitori soli. Per gli under 21 l'importo &
legato allo schema degli assegni per figli,  ragazzidi 21 e 22
anni godono di importi ridotti per evitare trappole della
disoccupazione. Se i genitori non riescono a far fronte alle
spese per i figli possono essere erogate indennita supple-
mentari; gli assegni familiarisono erogati in aggiunta al Rm.
In certicasi si pud beneficiare di sussidi per I'affitto. Indiciz-
zazione semestrale su base contratti salariali

REGNO UNITO

Minimo fissato a livello nazionale dal Governo; |

per la prova dei mezzi si considera la famiglia
del richiedente compresi i minori di 16 anni odi
19 anni, se di scarso livello di educazione; si
tiene conto della maggior parte dei redditi com-
prese pensioni e assistenza sociale (tranne in-
dennita per casa e per disabili, detrazioni di im-
posta comunali, indennita e detrazioni di impo-
sta per figli), a parte piccole deduzioni settima-
nali dal reddito come franchigia

742 euro per individuo solo over 25; in aggiunta servizi
sanitari gratuiti compresi dentista e voucher per acquisto di
occhiali; latte per donne in gravidanza e i pasti scuola; la
misura pud fornire aiuto per i principali costi della casa,
mentre per aiuto per ragionevoli costi dell’affitto esiste una
misura apposita (indennita di abitazione); pagamenti ag-
giuntivi straordinari ad alcune particolari categorie (come
anziani e disabili) in caso di freddo intenso (almeno una
settimana sotto zero gradi). Indicizzazione annuale relativa-
mente a variazione dei prezzi

SPAGNA

Determinazione delle soglie varia tra la Comuni-
td autonome con differenze da 180 a 228 euro e
possibilita di diverse definizioni di famiglia a
seconda dei casi per la prova dei mezzi. Tutte le
risorse sono considerate nella prova dei mezzi

Importi variabili a seconda delle Comunita autonome, cosi
come gli importi supplementari. Non sono di solito previsti
diritti associati relativi ad abitazione, mentre servizi sanita-
riim kind per persone senza risorse sono garantiti su tutto il
territorio. Indicizzazione di solito annuale su decisione del-
la Comunita autonoma
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Dalla Ue un pacchetto
per sostenere la pesca

Sul rispetto
delle quote
previsti controlli
anche satellitari

Maria Adele Cerizza
s LaCommissione europcain-
terviene per sostenere il scttore
dellapescadifronte alle difficol-
ta cconomiche, legate soprattut-
to all'andamento del prezzo del
petrolio. Lo fa con un pacchetto
di misure di emergenze ¢ conlo
stanziamento di ulteriori Goo
milioni di euro per gestire la cri-
si. Il pacchetto € composto da
una comunicazione intitolata
«Sostenerc 'adcguamento del-
laflotta da pescadell’Unione eu-
ropea per far fronte allc conse-
guenze economiche del rincaro
dei prezzi dei carburanti» e da
una proposta di regolamento
che introduce le necessarie mo-
difiche alle norme del Fep per
un periodo di duc anni.
Lapescain Europadaun con-
tributo prezioso alla sicurezza
alimentare e alla salute pubblica
offrendo ai consumatori conti-
nentali una vasta gamma di pro-
dottilocali di alta qualita. Va pe-
ro sottoposta a stretti controll,
anche via satcllite, per verificare
chi, cosa, quanto ¢ come pesca,
affinché le quotc massime fissa-
te siano sempre rispettate conri-

gore, comc haannunciato vener-
dila Commissione Ue.

[ settore rappresenta una
componente essenziale dell’atti-
vita economica di molte regioni
costiere, ma opera in un conte-
stodi fragilita strutturale (& infat-
ti costituito, per la quasi totalita,
dapiccole e medic imprese, con-
centrate ingran partc in zone pe-
riferiche ampiamente dipenden-
ti dalla pesca, in termini sia di
reddito sia di occupazione) e
I'impennata dei prezzi mondiali
del petrolio ha sferrato un duro
colpo al settore. II comparto
alieutico della Ue & stato a lungo
vittima di un circolo vizioso, fat-
to discarsa redditiviti economi-
ca ¢ sovrasfruttamento degli
stock a causa diuna notevole so-
vraccapacitd. Dalla riforma del-
la Politica comune della pesca
(Pcp) del 2002 sono state adotta-
te munerose Misure per spezza-
re tale circolo vizioso, ma la so-
vraccapacita e uno sforzo di pe-
scacccessivo continuano a esse-
re un problema per molti seg-
menti della flotta curopea.

Rincari del 240 per cento

Dal zoo0z in poi, i prezzi del car-
burante perusomarino nellaUe
sono saliti del 2409 circa (au-
mento in parte contenuto da un
euro forte rispetto al dollaro),
benché il carburante marino
usato per la pesca sia esente da
accise. I scgmenti della flotta
pitt colpiti sonoipeschereccida
traino, dotati ingencre dimoto-



ridigrande potenza. Inalcunica-
si (le sfogliare per la cattura di
sogliole di Gran Bretagna e Pae-
si Bassi) il costo del carburante
rappresenta finoal oo del valo-
re deglisbarchi. Peripescherec-
ci con attrezzi fissi (come trap-
pole, retidaimbrocco opalanga-
ri) 'onere ¢ decisamente inferio-
re, datalanaturadelle loro attivi-
ta, ma comungue cquivalente a
unaquotatrail§eil 20 per cento.
Fanno parte di quest'ultima cate-
goria molte flotte artigianali.

La Commissione ha percio
proposto un regolamento con-
tenente cingue tipi di misure
urgenti per far frontc nell'im-
mediato alle difficolta ccono-
miche e sociali e per dare un
contributo a lungo termine al-
lo smantcllamento della so-
vraccapacita strutturale.

Sitrattadi misurc di emergen-
za,cioe aiuti straordinari perl'ar-
resto temporaneo delle attivita
di pesca, per aiutare i pescatori
ad affrontare le difficolta del fer-
mo, in attesa di una strategia di
pilt ampio respiro; misure di ri-
strutturazionc per i segmenti
che s'impegnano ad attuare pia-
ni di adeguamento della flotta;
misure orizzontali al di fuori dei
piani di adeguamento della flot-
ta; misurc di mercato, come la
sorveglianza dei prezzie, ultimo
deicinque punti, misurcche age-
volano I'uso del Fep (Fondo eu-
ropeo per la pesca), per consenti-
re agli Statimembridiattuare in-
terventirapidie mirati. [l Fep co-

stituird lo strumento finanziario
per Fattuazione della strategia.
Qltreallerisorse Fep, la Commis-
sione ha stanziato un ulteriore
importo massimo di 600 milioni
di euro a favore di quest’azione
specifica temporanca intesa a
far fronte alla crisi gencrata dal
rincaro del carburante.

Sempre con una comunica-
zionedal titolo"Posssibilita di pe-
sca per il2009; dichiarazione po-
litica della Commissione euro-
pea", Bruxelles ha illustrato le
proposte sui Totali ammissibili
di cattura (Tac) e sullo sforzo
di pesca per il 2009, che le con-
sentiranno di rispettare I'impe-
£no per una pesca sostenibile.
Nel 2009 guesto escreizio s'in-
serird nel contesto dei gravipro-
blemi che affliggono la Politica
comunc della pesca (Pcp).

Nonostantc la politica sia at-
tuata dadiversianni,lo statodel-
le risorse € tuttora preoccupan-
te (si vedala colonnaa destra), i
sistemi di gestione dello sforzo
dipescanon hanno datoirisulta-
ti previsti; vi sono serie difficol-
tanell’assicurarc il rispetto del-
le possibilita di pesca e anche
I'attuazione € problematica. Infi-
ne, occorremigliorare le misure
tecniche. Nell'ambito della pro-
pria posizione relativa alle possi-
bilita di pesca per il 2009, la
Commissione projporra quindi
misure per affrontare tali pro-
blemi, anche rivede:ndo le restri-
zioniin sede diadeguamento an-
nuale dei Tac e dei contingenti.



Le Monde

Trichet-Sarko : a qui
confler la régulation ?

Pierre-Antoine Delhommais

n apparence, tout va bien.
Tout vaméme trés bien.
Pour le mieux. Jamais on
n'avait vu les gouverne-
ments et les banquiers cen-
traux travailler dans une tel
le harmonie. Main dans la
main. Oubliées les querelles, enterrées les
polémiques, finies les petites phrases
assassines,

En Europe, événement extraordinaire,
Jean-Claude Trichet et Nicolas Sarlkozy
réussissent i parler plus de trois minutes
I'un de autre, en privé, sans décocher de
fléches empoisonnées. Ils parviennent, ce
qui est plus sensationnel encore, d s'écou-
ter et méme a tomber d’accord sur les
mesures de sauvetage a adopter. Trichet-
Sarko, méme combat. Mais ces sourires
complices et ces accolades publigues, ces
embrassades et ces assauts d’amabilité ne
doivent pas faire illusion. Contraints de
s’entendre pour sauver les banques, din-
geants politiques et responsables monétai-
res se livrent une bataille au couteau pour
tenter d’imposer leurs vues en matiére de
réorganisation du systéme financier inter-
national. Obligés d'écoper ensemble pour
empécher le bateau de couler, ils s’empai-
gnent déja pour savoir qui prendra la bar-
re dés que la tempéte se sera éloignée.

Les Etats s’estiment en position de for-
ce pour faire valoir leurs droits. Aprés
tout, ce sont eux qui, en garantissant les
préts interbancaires et en injectant des
fonds publics dans le capital des établisse-
ments en difficulté, ont fini par stabiliser,
tant bien que mal, le navire. Cest 'applica-
tion du plan mis au point par le premier
ministre britannique, Gordon Brown, qui
a permis d’obtenir, enfin, une détente des
taux d'intérét sur le marché monétaire.
Les Etats et I'argent du contribuable ont
réussi la ol les banques centrales et leurs
injections massives de liquidités avaient
échoué. 1l est donc naturel et logique,
expliquent les hommes politiques, que ce
soit aux gouvernements, démocratique-
ment élus, de redessiner les contours du
systéme financier mondial et d’en assurer
la surveillance.

Et non i des banquiers centraux qui,

méme lorsqu'ils sont coupables, ne sont
jamais responsables. Et qui n’ont de comp-
tes & rendre & personne. Pas question de
donner le pouvoir de supervision a des ins-
titutions dont 'indépendance n'est, selon
eLX, en aucune maniére une assurance de
bonne gestion. Pour preuve, dans un pas-
sérécent, la stratégie laxisted’ Alan
Greenspan, génial fabricant de bulles spé-
culatives, ou, plus lointain, celui de la
Reichsbanlk, qui n’empécha pas dans les
années 1920 'épisode d’hyperinflation en
Allemagne.

Pour les politiques, le Fonds monétaire
international (FMI) est 'institution idéale
pour mener a bien cette tiche. Pas seule-
ment parce qu'il se trouve que son direc-
teur général, Dominique Strauss-Kahn,
comme d'ailleurs ses deux prédécesseurs,
I’Ezpagnel Rodriga Rate et I'Allemand
Horst Kohler, fait partiede la famille.
Mais surtout paree que les Etats ont la hau-
te main sur le Fonds, dont ils sont les
actionnaires et dontles administrateurs
sont placés sous I"autorité des ministres
des finances de chaque pays membre.

Les banquiers centraux ne veulent pas
entendre parler d’une tutelle dela finance
mondiale parle FMI. Cette hypothése leur
donne des poussées d urticaire presque
aussi fortes qu'un dérapage des agrégats
demonnaie. C'est dire. Ils mettent
d’abord en avant, sans humilité excessive,
leur propre compétence en matiére de
régulation. En notant que les banques d’in-
vestissement de Wall Street, 4 l'orgine
des dérives, n’étaient comme par hasard
pas surveillées par la Réserve fédérale,
mais par la SEC, beaucoup plus politique.
Ils soulignent aussi l'inefficacité absolue
du FMI depuis le début de la crise des sub-
primes, tout en soupconnant son direc-
teur général d’étre beaucoup plus préoccu-
pé par les malheurs du Parti socialiste fran-
cais que par ceux du systéme financier
international. Mais c’est surtout I'allégean-
ce du FMI au pouvoir politique qui consti-
tue aux yeux des banquiers centraux un
défaut rédhibitoire. Pour M. Trichet et ses
homologues, la supervision doit étre, com-
me la politique monétaire, exercée par des
techniciens. Neutres, indépendants, insen-

sibles aux pressions d’ot qu'elles vien-
nent. Déléguée i des institutions comme
la Banque des réglements internationaux
(BRI} oule Forum de stabilité financiére,
véritables nids d’experts, aussi compé-
tents que pen médiatisés.

Pour eux, le FMI ne peut jouer les arbi-
tres impartiaux alors que son numéro
deux, un Américain, n’a que 500 métres a
parcourir, a Washington, pour aller pren-
dre ses ordres auprés du secrétaire au Tré-
sor. Pour eux, le maintien de la stabilité
financiére mondiale ne peut étre confié a
des gouvernements qui réclament en per-
manence des taux d'intérét le plus bas
possible, afin de plaire 4 leurs opinions
publigues. A des hommes politiques dont
I’horizon de pensée et d’action est déter-
miné par les élections, et non par le long
terme. TTn hon supervisenr, expliquent
les banquiers centraux, ne doit pas avoir
peurde I'impopularité, Pour reprendre la
formule d"un ancien patron de la Fed défi-
nissant le métier de banquier central, il
ne doit pas craindre de « faire disparaitre
les boissons alcoolisées lorsque la soirée com-
mence d vraiment s animer ».

Bien siir, pour trancher entre ces deux
visions, il ne viendrait a I'idée de person-
ne de demander leur avis aux peuples.
En leur posant cette question toute sim-
ple : faites-vous plus confiance aux hom-
mes politiques ou aux banguiers cen-
traux pour assurer la stabilité du syste-
me financier mondial. A M. Sarkozy
oud M. Trichet ?m
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Leaders open way to wide reforms

Progress rests on
attitude of Obama

Resolution of issues
by end of March

By Krishna Guha
In Washington

The Group of 20 summit
opened the door to what
conld be extensive reform of
global financial regulation in
a relatively tight timeframe
— but only if the new US
administration is willing to
play ball.

Priority areas include

efforts to strengthen the
credit derivatives market,
review financial sector pay
schemes, create colleges of
national supervisors to mon-
itor global banks and
tion of illiquid securities.

The Hst also spans reforms
that would make the regula-
tory system less pro-cyclical,
new requirements for
enhanced disclosure of
complex financial instru-
ments, and a commitment to
review best practice codes
being developed by the
hedge fund and private
equity industries,

In principle all of these
issues should be resolved by
March 31, with a still more
ambitious agenda to follow.
However, the outcome of
this process will depend on
the extent to which the
Obama administration -
which takes office on Janu-
ary 20 - is willing to make
big decisions on regulatory
reform in its first few
months in office.

Many US experts - not just
within the Bush administra-
tion — think it would make
more sense to focus on over-
coming the crisis first, then
embark on a far-reaching
programme of reform. Tim
Ryan, president of the Secu-
rities Industry and Financial
Markets Association, said
many of the issues raised in
the action plan “were issues
already being studied in var-
ious working groups and
international bodies™.

What is different now is
that world leaders have
taken this work, opened it
up to the top emerging econ-
omies dnd enshrined it in a
detailed action plan with a
timeline for delivering
results. i g

On some issues there do
not appear to be any big

differences. All G20 nations
embrace the idea of the col-
lege of supervisors, although
this has proven tricky to
implement at the European
level.

All, meanwhile, are anx-
ious to rapidly shore up the
infrastructure of the market
for credit default swaps, a
form of market insurance
that pays off in the event of
a default on a debt.

In some areas, such as
accounting treatment of
%quuid assets, there are dif-

culties, though these are
not necessarily ideological.
Some nations are keener
than others to water down
mark-to-market accounting
principles which they see as
amplifying the economic
downturn.

European officials were
delichted however, that the
US agreed to open up debate
on financial sector pay,
supervision of hedpe funds
and the treatment of tax
havens.

But the TS side ruled out
dictating to the private sec-
tor what types of pay
schemes were acceptable,
and talked instead of “uni-
versal encouragement for

firms to address this issue.”
The US and Europe

remain far apart on their
approach to hedge funds.
Germany and France suc-
ceeded in establishing the
principle that all financial
institutions need to be sub-
ject to appropriate regula-
tion or oversight.

But US officials emphasise
the word “appropriate”.
They believe that the
indirect supervision of hedge
funds via their prime broker
banks has worked reasona-
bly well during the crisis.
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Prejudice in Europe is more than skin deep

Mark Mazower

collective sigh of relief could

be heard from Europe last

week after Barack Obama

emerged victorious; there is
no doubting the fervent European
desire to relegate the Bush doctrine tu
history and to return to a more colle
gial relationship with the White House,
Yet Mr Obama's welcome has
been accompanied by unhappier under-
currents.

It is not so long ago that Austria's
rightwingers used to campaign on the
slogan: “Vienna must not become
Chicago”. They were not the only Euro.
peans to become more Xenophobic with
the end of the cold war. But they were
perhaps the only ones to link their
detestation of the new immigranis
from the Middle East and eastern
Europe to hoary images of race riots
and organised crime drawn from Amer-
ica’s bad old days.

Now that an African-Amertcan from
Chicago is set to become president in
Washington, not everyone in Vienna
is happy. In an extraordinary on-air
outburst, Klaus Emmerich, the veteran
Austrian television pundit, declared:
“I would not want the western world to
be directed by a black man.” When
invited to retract, Mr Emmerich stood
by what he had said, adding that
“blacks aren’t as politically civilised”
and pouring fuel on to the fire by
hinting that Mr Obama’s “rhetorical
brilliance” and ability in organising a
movement made him comparable to
infamous demagogues from the past.
America’s choice, Mr Emmerich con-
cluded, was as misplaced as a Turk
becoming the next chancellor of Aus-
tria.

His comments were greeted by a
storm of criticism, just as Italian
premier Silvio Berlusconi’s “joke”
about Mr Obama’s “sun tan” had been:
two elderly men betraying their gener-
ational prejudices, one might think.
Yet the underlying problem goes

deeper. A comment such as Mr
Emmerich's would be political suicide
in the US; in Austria it earned little
more than a slap on the wrist, How is
it that while both places have their
fair share of racism, one finds such
contrasting public and political
responses?

One difference is that in Europe
today truly to belong still means being
white. “Do yvou feel yourself to be Brit-
ish?" British journalist Jeremy Paxman
asked a young black London rapper
after Mr Obama’s victory. Europeans
find it hard adjusting to a colour-blind
world. Indeed their hesitancy is grow-
ing. In Austria, the extreme right
carved out big gains in September's
general elections. Pope Benedict
weighed in over the summer to warn
against a possible resurgence of fascist
values in Italy. Furope as a whole,
according to recent polls, has become
significantly more xenophobic over the
past few years. Fears of 1slamic terror-
ism and anxiety about globalisation
have fed this trend. So has fervent anti-
European Union sentiment, strongly
correlatetrd to populist anti-immigrant
rhetoric.. By contrast, Mr Obama's
story is tithat of the immigrant dream, a
tale of wpwardly-mobile success that
cut decisiively across race lines. Immi-
grant votters played a decisive electoral
role in MIr Obama’'s win, yet immigra-
tion - forr all the prior public debate -
figured liittle as a campaign issue,

Culturally, globalisation is pushing
many Ewropeans - whether pro- or
anti-Eurmpe — into a kind of conserva-
tism. As the continent struggles with
the task of turning itself into a political
force cappable of acting on the world
stage alomgside former colonies such as
the US amd India, or rising powers such
as China,, its elites fall back on memo-
ries of a time when Eurcpe taught the
world itss values. “Blacks aren't as
politicallly civilised,” claimed Mr
Emmericlh. Not long ago, such frank
racism was unremarkable - on both
gides of tthe Atlantic. Today, it is much
rarer. Yeet too many Europeans still
talk and act as though their task is to

shore upr western civilisation against
the barbarians whether by defending
some vision of the Enlightenment
against reeligious fanatics, or by defend-
ing Christendom against its historical
enemies. An immigrant of Turkish
descent as leader of Austria? Why, that
would signify that Vienna's long strug-
ﬂe V:E.hut the Ottomans had all been

History can be cruel. Generations of
Europeans grew up with the goal of
ethnic homogeneity as one nation after
another across the continent tried to
purify itself. The huge population
transfers, expulsions and killings of the
1840s reflected the fact that both the
Nazis and their opponents believed that
minorities were a source of political
instability. By 1950, they had all but
disappeared across much of central and
eastern Kurope. Yet almost at once,
postwar growth brought new minori-
ties in - first into western Europe and
now further east. The result {s a kind
of cognitive dissonance. Europeans
inhabit increasingly globalised multi-
ethnic societies; vet their attitudes
remain shaped by a 19th-century mind-
set. Vienna is not yet Chicago. But it
cannot get there a moment too soon.

The wriler is the author of Hitler's
Empire: Nazi Rule in Occupied Kurope
(Penguin). He teaches history at Colum-
bia University



