
■ di Roberto Rezzo / New York

SBANDATA "Abbiamo agito con forza e de-

terminazione - sono state le parole di George

W. Bush - I colossi finanziari americani sono

solidi". Il presidente parla al termine di una riu-

nione alla Casa Bian-

ca con il segretario al

Tesoro Henry Paul-

son e altri membri del

suo team economico. La Federal
Reserve - con un intervento di
emergenza - nel fine settimana
ha ridotto di un quarto di punto
il tasso di sconto al 3,25% per da-
reunaboccatadiossigenoalsiste-
mabancario. Eppure laCnndefi-
nisce "miserabile" l’apertura della
settimana di contrattazioni a
Wall Street. Le perdite colpisco-
notutte leprincipalipiazzefinan-
ziarie mondiali, dall’Asia all’Au-
stralia,dall’EuropaallaNuovaZe-
landa. Milano chiude sotto del
3,52percento. Ilprezzodelpetro-
lio sfonda tocca nuovi record sui
mercati asiatici mentre il dollaro
è incaduta libera.L’OpenMarket
Committee della banca centrale
Usa si riunisce oggi e le aspettati-
ve sono per il taglio di un punto
sui tassi dei federal fund, che pas-
serebbero dal 3 al 2 percento.
"La crisi peggiore dai tempi della
Secondaguerramondiale,èdesti-
nataafaremoltevittime", senten-
ziaAlanGreenspaninun’intervi-
sta al Financial Times. L’ex presi-
dente della Fed ammette che
quando un’istituzione del cali-
brodiBearSterns finisceagambe
all’aria,dovrannoseguire per for-
za dei cambiamenti normativi.
Ma senza abdicare ai principi del
libero mercato. "Come da tutte le
crisi del passato, possiamo impa-
rare molte cose e le politiche del
futurosarannoinformatedaque-
sta lezione. Detto questo, non c’è
speranzadianticiparenellospeci-
ficoe inmanieraattendibile lecri-
si del futuro".
Gli storici indicano nel crollo di
Wall Street del 29 ottobre 1929
l’inizio della Grande depressio-
ne.Eppureanche dopo il famige-
rato venerdì nero c’erano ottimi-

sti in circolazione. "Vedo molte
personescoraggiate inquestigior-
ni - furono le parole di John Roc-
kefeller -Nei93annidellamiavi-
ta, i periodi di depressione sono
andati e venuti. La prosperità è
sempre ritornata". Tre anni dopo
inizia l’assalto agli sportelli. Mol-
te banche non sono in grado di
rimborsare i depositi e chiudono

i battenti. Bears Stern era la setti-
mabancad’investimentialmon-
do e la quinta degli Stati Uniti.
Fondata nel 1923, non aveva
mai chiuso un bilancio in perdi-
ta. È stata comprata da JP Mor-
gan Chase per un pugno di spic-
cioli. E solo perché la Fed si è as-
sunta tutti i rischi inerenti l’ope-
razione. Ilprezzopattuitoè dicir-

ca 236 milioni, pari a due dollari
per azione. Venerdì scorso il tito-
lo aveva chiuso a 30 dollari. Sol-
tanto l’immobile dove ha sede il
quartier generale della banca a
Manhattan è valutato 1,2 miliar-
di.Èconsideratounabuonaindi-
cazionedelleperditeoperativesti-
matealmomentodell’offerta.Se-
condo le indiscrezioni, a fusione
completate, ilmarchioBearsSter-
ns è destinato a essere cancellato.
Nonostante le aggressive mosse
della Fed, le condizioni generali
continuanoadeteriorarsi.Unnu-
mero crescente di economisti è

convinto che gli Usa siano ormai
in fase di recessione conclamata.
Su Internet si accettano persino
scommesse sui dati relativi al pri-
mo trimestre che il governo pub-
blicheràadaprile: crescitanegati-
vatragennaioemarzo.Sibadibe-
ne che la scorsa settimana il fia-
sco di Bear Sterns ha distolto l’at-
tenzione dal collasso di Carlyle
Capital, uno degli hedge fund
del gruppo, in bancarotta per il
defaultneiconfrontidiCitibank.
E il nome di Citibank,assiemea
LehmanBrothers, èquelloche in
questi giorni circola con più fre-

quenza negli ambienti finanzia-
ri. Laquestioneè se la primaban-
ca Usa farà la fine di Bear Sterns.
JamesTurk,unodeimassimospe-
cialistidel sistemabancario, ricor-
dacheCitibankavevagià rischia-
to la bancarotta nel 1991 per una
perdita da 100 miliardi di dollari,
strascico del crollo delle borse del
1987. Fu salvata dal principe sau-
dita Al-Waleed con un investi-
mento di quasi 600 milioni. Le
perdite di Citibank ora potrebbe-
ro raggiunge unacifra tra i 500 e i
600 miliardi. E non c’è uno strac-
cio di principe in vista.

«Si sta sgonfiando la maggiore bolla finanziaria del dopoguerra»

«Nessun Paese può
sentirsi al riparo»

■ / Milano

«Si sta sgonfiando una fantasti-
ca bolla, la più grossa bolla fi-
nanziaria del dopoguerra, che
per dieci anni ha fatto girare
una montagna di soldi e che
adesso rischia di avere conse-
guenze molto gravi anche sul-
l’economia reale. La speculazio-
ne in atto su petrolio e dollaro è
solo il primo segnale. Non s’è
mai vista una crisi finanziaria
nonavereconseguenzesullacre-
scita del pil e sull’occupazione».
Giacomo Vaciago, direttore del-
l’Istituto di economia e finanza
all’universitàCattolica,editoria-
listadeIl sole-24ore, ladicechia-
ramente:«Siamoneiguai,e ino-
didevonoancoravenirealpetti-
ne».
E l’Europa? E l’Italia? Non
sono un po’ più al riparo
rispetto agli Stati Uniti?
«Con un mondo globalizzato,

nessuno è al riparo. Anzi, i punti
fragili, come l’Italia, sono quelli
che soffriranno di più. Non invi-
dio proprio chi vuole vincere le
elezioni di aprile. Dell’Europa si
continua a dire che i fondamen-
tali non sono in discussione, ma
qui stiamo assistendo al crollo
della finanza globale. E nessuno
può scendere dal mondo. Ecco,
assistereè ilverbogiusto:nelsen-
so che tutti parlano e parlano,
ma nessuno fa niente».
La Fed qualcosa fa, ma la
reazione non è positiva...
«Ormai il problema è la paura, e
contro la paura la Fed non basta.
Come non basta immettere li-
quidità, senzasignificativericapi-
talizzazioni la ripresa è impensa-
bile. A parte il fatto che le nostre
Borse indicano chiaramente che
la Bce dovrebbe seguire la stessa
strada, e a parte l’assurdità che le
banche centrali non si parlino e
non si coordinino tra di loro, la

questione dovrebbevenire presa
in mano dai governi. Qualcuno
faccia qualcosa. Ormai è un an-
no che i sintomi sono evidenti,
ed è da agosto che la crisi è con-
clamata. Eppure, a parte riunio-
ni fiume e tante parole a vuoto,
il nulla. L’ipotesi era che con
marzo,unavoltaportate lepassi-
vitàabilancio,nesaremmousci-
ti, e invece eccoci qui. Resto alli-
bito di fronte all’imprevidenza
dei nostri governi. Ormai i mar-
gini sonoridottissimi, lemacerie
di una crisi finanziaria possono
colpire tutti. E se la paura conta-
giasse anche le commercial
bank?Siachiaro:se lebanchefal-
liscono, l’economia si ferma».
Fare qualcosa, ma che cosa?
«Isolarequestovirusdinomesu-
bprime e trovare l’antidoto.
Smettere di chiamare
“turbolenze” quanto sta avve-
nendo sui mercati. Il sistema ne-
gli Usa è in emergenza, non c’è
bisogno di essere Greenspan per
dire che è la peggiore crisi dopo
il ‘29. Che poi, dov’era Green-
span mentre se ne costruivano i
presupposti? Bernanke, attuale
presidente della Fed, semplice-
mente eredita una situazione
molto fragile».

Il presidente di Assogestioni: finché manca la fiducia continueranno le difficoltà

La Fed fa troppo
la Bce troppo poco

LE INTERVISTE

■ di Laura Matteucci

«La crisi è grave e non mi sem-
braaccennia finire.Èsostanzial-
menteunacrisidi fiducia,quin-
diavràterminequandoimerca-
ti si riterrannorassicuratia suffi-
cienza».Parla l’economistaMar-
cello Messori, presidente di As-
sogestioni, che per spiegare
quanto sta accadendo sui mer-
cati finanziari, mentre anche
l’economia reale sia statuniten-
se sia europea sta subendo forti
contraccolpi, torna alproblema
della crisi di fiducia tra operato-
ri, ormai diventata crisi di liqui-
dità.
Ha fatto bene quindi la
Federal Reserve a decidere
un altro taglio dei tassi,
arrivando al 3,25%?
«La Fed sta forse esagerando
coni tagli,madel resto laBanca
centrale europea ha forse fatto
male a non tagliare nella sua ul-

tima riunione. Troppo preoccu-
pata dai rialzi del tasso di infla-
zione, peraltro importata e non
generata dal mercato europeo.
Certo, non è che tagliare i tassi
sia insèunmeccanismorisoluti-
vo. Però, il fatto che la Bce ri-
manga ferma, oltre a non per-
mettere maggior circolazione di
liquidità,dàanche il sensodiun
mancato coordinamento con
gli Stati Uniti. Mercati collegati,
banchecentrali invece con poli-
tiche molto diverse».
Tagliare i tassi non è
risolutivo, come conferma
anche l’ennesimo lunedì nero
delle Borse mondiali. Qual è
la soluzione?
«Si trattadi ridare fiduciaaimer-
cati attraverso una serie di stru-
menti, nessuno è sufficiente se
preso singolarmente. La crisi è
seria, oltretutto ormai ogni se-
gnale viene interpretato negati-
vamente, come l’immissione di

liquidità per esempio, e gli ope-
ratori di mercato danno l’im-
pressione di credere che sia stata
fatta solo una pulizia parziale
dei prodotti finanziari
“rischiosi”. Nel dubbio, tutti i
partner diventano improvvisa-
mente sospetti, e la prima cosa è
minimizzare le transazioni. Io
credo si sia passati da una sotto-
valutazione netta dei rischi ad
una loro sopravvalutazione nel-
l’arcodiqualchemese.Daunec-
cesso all’altro, insomma. La si-
tuazione deve tornare in equili-
brio».
E come si ridà fiducia ai
mercati finanziari?
«Innanzitutto, con una regola-
mentazione più severa rispetto
almercato.Nonpunitiva,mase-
vera sì. Ci sono interi comparti
importanti del mercato non re-
golamentati, questo non do-
vrebbe essere possibile. Bisogna
dare segnali di governo appro-
priati, segnali che i regolatori, le
banche centrali innanzitutto, e
poileautoritàpreposteallastabi-
lità dei mercati, sono di nuovo
ingradodiavere ilpolsodella si-
tuazione. E di dare una valuta-
zione più equilibrata dei rischi».
 la.ma.

Dopo la scossa della Bearn Stearns si apre
una voragine nel sistema creditizio: allarme

per la stabilità di Citibank e Lehman Brothers

La crisi americana diventa mondiale
Nuovo taglio dei tassi, Bush è fiducioso, ma crollano le banche Usa. Milano perde il 3,5%

Il New York Mercantile Exchange FOto di Stephen Chernin/Ap

MARCELLO MESSORI

Per Alan Greenspan, ex capo della Fed,
è il «peggior momento per l’economia

degli Stati Uniti dal 1945 ad oggi»
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Il tonfo delle Borse
europee manda
in fumo più di 300
miliardi. L’euro sfonda
quota 1,59 sul dollaro
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