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Draghi: una delle crisi it gravi della storia - Tremontiz dopo lo shock I'Ttalia si rafforza -1l petrolio scende fino a 91,5 dollari

Paura Aig, scudo Fed su Wall Street

Bernanke non taglia i tassi - 11 Dj rimbalza (+1,3%) - A Barclays attivita Lehman

Mark-t(rmarket,
quella regola
dasospendere

di Lulgi Zingales

all Street’ festeggid
unasettimana fail sal-
vataggio di Pannie

Mae e Freddie' Mac con un
+25%. Due giorni fa, lo stesso
mercato ha accolto la decisione
del Tesore americanc ¢ della
Fed di lasciare fallire Lehman
CORUN-4.4%, mentre ieri & risali-
o nella speranza di un annun-
ciooppostosul colossoassicura-
tivo Aig. Dobbiamo interpreta-
re questo andamento come una
bocelatura della Fed e del Teso-
rodaparte del mercato? Cosasi-
gnifica questa reazione della
Borsa per il futuro delPecono-
mia americana?
NelPinterpretare Ia reazione
del mercato come valutazione
dellabontadiunadecisione biso~
gna considerare due fattori. In-
nanzitutto,laBorsavalutail valo-
re delle azioni, non le prospetti-
vefuture di crescita economica.
Seil Governoimponesse unatas-
saa tutti i cittadini per sussidia-
rele imprese quotate, il mercato
azionariosicuramente festegge-
rebbe Ja decisione con unrialzo,
manonper questositratterebbe
di una decisione vantaggiosa
per if Paese. Ed & guesto il caso
del salvataggio di Bear Stearns e
di Fannie e Freddie, dove le ta-
sche dei contribuenti sono state
usate a sostegno def mondo fi-
nanziario, In secondo huogo, la
reazione del mercato nonriflet-
te solo Fopinione degli operato-
risuunadecisione, maanche l'in-
formazione che questa decisio-
ne tmmette, Se un medico an-

webw LaFed halasciato invaria-
toalaesiltassodinteresseba-
se, maha proseguito il rifinan-
ziamento dei mercati sotto
pressione per la crisi banca-
ria. B Wall Street ha tenuto
(q,g% il Dow ]ones) mentre

sto di attivita Usa di Lehman
Brothers fallita. Unacrisi «ira
Ie pil severe dej nostri tem-
pi», ha confermato jeri il Go-
vernatore della Banca dTta-
lia, Mario Draghi. L'italia pe-
m ha detto il ministro

ia Giulio Tre-

lepi

tenulo le perdlte Ferve anco-
ra il cantiere di salvataggio
del gigante assicurativo Alg
(-21% in Borsa), mentre Bar-
clays ha annunciato Facqui-

monti, «sard pitt forte di pri-
ma perché hatin sistema ban-
cariosolidox. Petrolio ancora
incaloaons dotari (-4,84).
Servizi > pagine2,3,6,72 48
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Tanti errori danon ripetere

sovees

di Alberto Alesina
dipendenti ‘di Lebman cessione per clamoros) errori
Brotherschelascianocongli  di politica

scatolon; ghi uffici ricordano Je
immagini della crisi del 1920 e

ato,
chequest: sbagll nonsembzano
ripetersi; la crigi finanziaria di

Porsche sale al 35% nel controllo di Volkswagen

LA SVOLTA VERSO LA LINEA DURA

Dieci anni di azzardo morale
(e dipolitica accomodante)

di Atessandro Merli

Jtavolta le autoritd crediti-
zie americane hanno stac-

ria. Le decisioni appaiono co-
ragglose nel momento pxesu-

Dopoaversalva-
to Bear Stearns prima, ¢ Fred-
die Mac e Fannie Mae poi, han-
1o lasciato fallire Lehman *
Brothers. E jeri Ja Federal Re-
servehalasciatoinvariatiitas-
si d'interesse, con una scelta

si fipangiaria: T’ accelerazlonc
finale nel superamento di
quiélio che ¢ stato definito «il
decennio dell'azzardo mora-
lex, in cul i protagonisti dei
mercati venivano incoraggia-

pre negli ultimi dieci annd, di
allentare la politica moneta-

tiad rischi sempre
maggiori, e alla fine insosteni-
bili, nell'aspettativa del sup-

ria per arginare le fasi di pit
marcata instabilitd finanzia-

portodeliaFed.
Analisi » pagina 2
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Ubs cade, ansia per le banche Ue

Atilio Gerond, Alessandro Graziani e Lino Testizzi
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Fondi pensione, Cometa esposto

Vitaliano D'Angerio ¢ Marco lo Conte > paginas
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Iri campo ItalAir e Ies Med -l premier: senza intesa niente Cig Il Governo: misure nel Ddl sullo sviluppo s+ PANORAMA ok

Alitalia, la Cgil si smarca
Nuove offerte a Fantozzi

wem Due nuove offerte sono
giunte jeri al commissario
Augusto Fantozzi perla «bad
company» di Alitatia: la JtAli
Alrlines ¢ interessataallaces-
siong di aerei e personale in
esubero, la Investimenti e
Sviluppo Mediterraneo Spa,
ad Atitech. Aziendae Governo
spmgono per un'intesa, ma la

toper evmre che Ja cancrena si
nda. b

Il ‘premier Berlascont: senzain-

diffi il pazien-
te gioisca, maquesto non vuol di-
re che la decisione del medico
siasbagliata Significasolocheil
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\ e Gas Natural
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Class action, norme pronte
L’accesso sarapiti facile
maresta il nodo retroattivita

~-Tatante
Gas Natural

wse Ore decisive per la "nuova® [ - am |

class action. Tl ministro deflo | Asstcum\zmnl L

va!uppn cconomico Claudjo T

Scajola Pintenzio- ‘ il

ne di presentare, forse gia que~- | Scaj(ﬂa‘

stasettimana, laversione aggior- | Calano icost

-nata dell’'azione coliettiva, Ver- .« . . Y.

sione che dovrebbe prevedere, del risarcimenti

tral’altro, Ja non retroattivitd, la .

possibilitd di avviare il procedi- manon Ie tarlﬂé

mento anche da parte del singo-

loconsumatoreeVestensione al- del]a Reauto

Iapubblica amministrazione. Chierchda » pagina 24
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linfor-
manonc che questa decisione
fornisce sulla Ja gravita del suo
stato.E purtroppo questo & losta-
todelmercatofinanziario ameri-
cano. Lascelta del Tesoroe del-
1a Fed di non intervenire & stata
giustae Mamette in

Rotta la coalizione «arancionen
L’Ucraina rimane senza Governo

Si & dissolta in Ucraina la coalizione arancione filo-occidentale. Il
presidente Viktor Yuschenko e la premier Yulia Thnoshenko han-
no preso atto dell’ 1mposs)blhti dl commuare a governarc msxemc
Finisce cosi !
rare la crisi & statala guerra i Georglae ' attegglamenm da tenere
ne1 confmnn dclla Russia, La prumer ha la possnbnhté di formare
diViktor
> pagina13, commento > pagina 16

Yanukov:ch. Osiandraalle urne.

Legge elettorale Ue, il Pdl insiste: no alle preferenze

Al via jeri alla Camera Tesame del Ddl di riforma delle legge
eletforale per le europee. Il Pdl tira dritto; no alle preferenze e
sbarramentoalsoe. MaPd, Udc eTdv fanno muro: cosi strangola-
tela democrazia. > pagina 19

Otto per mille, la Chiesa perde 35 milioni

Nel 2009, pex la pnma volta dopo 10 anm d1 cosia.nte aumemo, st

di Mare

evidenza lasitwazione difficile e

i rischio che Ja cancrena si dif-

fondaall'intero sistema,
Continua » pagina 8

1 ministero della Giustizia
prova a sveghare i propri
conti “dormienti”. Intempi
sempre pil magri per i bilanci

ri 35 uenti
= ‘ "8permvlle In 1 i favore dello Stato.
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talvolta dimenticati, presso  per le societd disposte inbase  di cui ancord nessuno, peral-  pubblico e n nelsecondo
banche, Poste e altri nonme- aldecret ;dald tro, cont Pesattadi 5 di tribunali e Corti d’appello: ibuzionia+3% nel imestre. L'industria, esclusele co-
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“Tanto é stato fatto
ma c’é ancora da fare.
lo sono pronto, voi?”

Messaggio di Antonino

Continua il dialogo su
www.avoicomunicare.it
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