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ENRICO ROMAGNA-MANOJA

. della Cina?)

. embra un secolo fz e, invece, sono passa@ soltanto pochi
. anni da quando Giulio Tremonti se la prendeva con la
< Cina: competere con 1 loro prodotti, diceva (novembre
? 2003}, «& come combattere con le mani legate dierro
alla schmna» oppure «quando ho cominciato a parlare io del-
ia concorrenza della Cina turti mi davano del mato mentre
adesso si comincia a capire che non avevo tuttl i torti» (no-
vembre 2004, e ancora: «Le criticitd accumulate e che hanno
determinato l'andamento dell’economia italiana vanno cerca-
te dalle parti dell'euro e della Cina» {ottobre 2005); per finire
con un ancor pilt lapidario «i cinesi ¢i stanne mangiande vivi,
dobbiamo mettere dazi e quote», mentre criticava gli italiani
che votavano per Romano Prodi, «un signore che fa l'agente
commerciale della Cina» {marzo 2006).
All'improvviso il Drago cinese sembra essersi trasformarto in un
cagnolino che tutti, oggi, vogliono coccolare, Linteresse della
Cina per 1 tzoli di Staro iraliani, dice adesso lo stesso Tremon-
t1, «in termini general: & molto positivos. E gia, perché se non
ci fosse stata la Cina le conseguenze della drammatica crisi fi-
nanziaria € industriale che ha messo in ginocchio 'Occidente
avrebbe avuto conseguenze ancora pit devastanti, Dialcronde
che a Pechino, se si esclude Cuba, regni ancora l'ultimo grani-
rico partito comunista del mondo, non se lo ricorda quasi pilt
nessuno. Come fare, altrimenti, a spiegare che la Cina &
oggi il primo creditore degli Stati Uniti con un por-
tafoglio di titoli americani che ad aprile superava i
900 miliardi di dollari (mentre il Giappone, secon-
do in classifica, non arriva a 800 miliardi)? Co-
me spiegare ai duri e puri che Pechino, dopo
aver proclamato per anni Uintangibilica del
suo territorio, rompendo le relazioni diplo-
matiche con qualunque Paese avesse rap-
porti con Taiwan, abbia appena firmato
un accordo che abbatte le barriere com-
merciali nell'interscambio con Taipei?
E come spiegate ancora che al G-8 o al
G-20 tutei facciano tifo affinché leco-
nomia CINEse Continul 4 marciage a rigmi
forsennati (pit1 11,9% nel primo trimestre
del 2010, fungendo da nuovo locomotore
per le asfictiche economie occidentali?

Per non parlare del crescente ruole finanziario che Peching
ha assunto sui mercati di rutto il monde: facendo shopping a
drirta e a manca (diventando, per esempio, uno dei maggiori
azionisti del Club Méditerranée, rempio delle vacanze borghes:
dei Paesi industrializzati} o rendendosi protagonista del secon-
do maggior collocamento in Borsa di turti i

tempt {dopo quello di un'alera banca cine- !

se quattro anni fa), quello da 20 miliar- PECHiNO

di di dollari della Agricultural Baok of LOCOMOTIVA
China, il pit grande istruto di credito MONDIALE
del mondo. O della corsa di delegazio- EPITWNTELLD
ni ufficiali a visitare 'Expo di Shanghai, DELLA

forse 'uleimo evento di successo di que- FINANZA

ste manifestazioni dal sapore antico la cui
perfetta macchina organizzativa rende ancora
pil avvilente Jo stato comatoso dell’Expo 2015 a Milano.
Da pericolo mortale per le economie occidentali inondate da
prodotti low cost (e low quality) made in China, Pechino si &
insomma trasformata nella locomotiva del mondo. Assumen-
dosene anche le responsabilita, come dimostra la tmidissima
disponibilita a rivalutare lo yuan tenuto per anni artificialmen-
te a un livello che ha reso possibile lexploit delle esportazioni
cines: ovungue nel mondo.
A capire l'importanza di questa Nuova Cina sono tutte
= le principali cancellerie occidenrali. Con una sola
eccezione. Non avendo un ministro dello Svilup-
. PO economico in carica (anzi, dimenticandosi il
L presidente del Consiglio di averne assunto 'in-
terimy, 'Tralia  stata snobbata durante la
recenre missione a Pechino. Costringen-
do Berlusconi, con un evidente strappo
al protocotlo, a rimediare la figuraccia ri-
cevendo poi a Palazzo Chigi, fatto del tut-
to inusitato, un semplice membro perma-
nente del Politburo del partito comunista
cinese, He Guoegiang. Sarebbe il caso che
anche il governo iraliano prendesse atto del
tateo che la Cina oggi & molto pit vicina di
qualche anno fa. E, soprattutto, che conta
almeno quanto, se non di pilt, di Washing-
ton. E si comportasse di conseguenza.
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Mercati. Piu protezione per i consumatori, limiti per gli hedge e per gli investimenti delle banche - Obama: & la fine degli affari loschi

A Wall Street scatta I'ora delle regole

La storica riforma della finanza americana diventa legge dopo il voto bipartisan in Senato

Mario Platero
NEW YORK. Dal nostro corrispondente

La riforma del sistema finan-
ziario americano ¢ legge. Il Senato
ha superato ieri, attorno alle 14.40
ora di Washington la soglia dei 51
voti necessari per approvare in fa-
se di riconciliazione il pacchetto
gid passato dalla Camera, che cam-
biera il volto del mondo bancario e
finanziario americano. Pochiminu-
ti dopo, in un pomeriggio di caldo
torrido aWashington conil termo-
metro che ha sfiorato i 38 gradi, il
voto finale: 6o voti favorevoli, 39
voticontrari Per Ja prima volta, un
votoconparvenzabipartisan: ilpas-
saggio al Senato & stato possibile
grazie all'adesione di tre sendtori
repubblicani: Scott Brown, Olym-
pia Snow e Susan Collins che han-
noottenutoconcessioniimportan-
tiperilorostati, come 'eliminazio-
nediunatassadilgmiliardididolla-
risulie banche o esenzioni da certe
regole per certifondi pensione.

Le nuove norme metteranno fi-
ne «agli affari loschi» che hanno
danneggiato il sistema finanziario
americano, «tuteleranno i consu-
matori» e «metteranno fine altem-
po dei salvataggi pubblici: ai con-
tribuenti non sard pit chiesto di
scendere incampo perriparare gh
erroridi Wall Street» hacommen-
tato il presidente Barack Obama.
Anche per il presidente della Fed,
Ben Bernanke «La riforma appro-
vata rappresenta un importante
passo in avanti per prevenire il ri-
petersi diunacrisi». ‘

Lasolenne firmadi Obama ver-
raappostalaprossimasettimana.
Anche se Iatto a questo punto sa-
1a formale, si tratterd comunque
di una firma storica ed esorciz-
zante. Era dal Glass Steagall Act
del1933, che separo drasticamen-
tele attivithdibanca commercia-
le da quelle dibanca d’affari dopo
la crisi del 1929, che non si aveva
una riforma finanziaria di questa
portatain America. Oggile impo-
sizionisaranno meno dure e inci-
sive di allora. Non vi saranno ad
esempio «spezzatini» di banche
«troppo grandi per poter fallire»

otroppo esposte al rischio.

Alcuni, e fra questi 'economista
Paul Krugman, ma anche uno degli
ispiratori della riforma, Paul Volc-
ker, dicono che non si & fatto abba-
stanza. Resta il fatto che dopo la li-
beralizzazione del settore per ri-
spondere, st diceva, alle sfide della
globalizzazione, nel 2010 si fa mar-
ciaindietro. Lebanche commercia-
linon potranno investire per conto

delproprioportafoglioin operazio-
niditradingo speculative,in opera-
zioni hedge o di private equity ad
esempio, perunapercentualesupe-
riore al 3% del proprio capitale. Le
banche chevorranno faredipitido-
vranno lasciare il settore commer-
ciale (che consente di raccogliere
depositi dai clienti) e concentrarsi
su quello di trading. Oppure do-
vranno creare delle controllate se-
parate. Vi saranno anche limiti e
meccanismi di controllo del ri-
schio e nuovi poteri di supervisio-
ne da parte della Federal Reserve.
Sara istituita una nuova agenzia
per la protezione dei consumatori,
perdifendere gli ingenui da prestiti
facili, attraenti sulla carta, ma mol-
to onerosi in termini pratici, come
abbiamo visto nel caso dei prestiti
subprime. Vi saranno nuove misu-
re di trasparenza, attraverso clea-
ring houses e veri e propri mercati
adhoc, per i fondi hedge e per pro-
dotti derivati. E mille altre regole
INinoxi - e ancora per molti versi
sconosciute - contenute nelle 2300
pagine del testo dilegge.

Sul piano simbolico, si chiude
uno dei periodi piti gravi dellasto-
riafinanziariaamericana. Unperi-
odo caratterizzato da due anni di
crisi senza precedenti, dalla fine
diistituzioni finanziarie secolarie
in apparenza solide, come Leh-
man Brothers, Merrill Lynch, Be-
ar Stearns. Dauna crisi immobilia-
re senza precedenti negli ultimi
7oanni. Tutto, dicono gli economi-
sti, gli esperti e glistessi banchieri
durante drammatiche audizioni
in Parlamento, per una oggettiva
mancanza di limiti ai rischi che po-
tevano esseresottoscrittidalleisti-
tuzioni finanziarie americane. Il
nuovo progetto dovrebbe portare
maggiore razionalitd, Ma i criticl
dicono che porteraanchepitirego-

le, rigidita eunamaggiore difficol-
tAperl'accessoal credito. Comun-
quesiaper Obamasitrattadiun’al-
tra vittoria politica. L'ennesima
conunrisvoltoamaro: nonsié an-
cora tradotta in consensi presso
P'opinione pubblica.

Stop ai salvataggi )
« Niente salvataggia spese dei
consumatori.

Volcker Rule
= Perie banche banditoil
proprietary trading.

Derivati ‘
= Ampia regolamentazione dei
derivati over-the-counter

Tutela Consumatori
= Verracostituitaun’agenzia
apposita.

Fed

= [ banchieri esclusidalla
scelta dei presidentidetle 12
Fed regionali.

- Modifiche supervisione
= Viene eliminato ['Office of
Thrift Supervisione.

Standard di capitale delle
banche

= Nuovistandard basati su
taglia e rischio

Agenziedirating ‘
& Nel mirinoiconflitti di
interesse.

Corporate governance
= Aisociunvoto nonvincolante
suglistipendi dei manager

Hedge fund
= Dovranno essere registrati
presso la Sec
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