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nei giorni scorst sui mercati,
creando condizioni di tensio-

di Marce Onado

e due parole che nessuno
voleva pronunciare, tre-

ne che hanno costretto le Ban=

che centraliaimterventidipor-
tata cceezionale. Tre domande
gravano oggi sul futwre delle
economie mondiali:come ésta~
to possibile chewna crisi origh-
natadaunscttore tutto somma-
to marginale del mercato del
credito americano abbia co-
stretto Je antoritha injczioni di
liquiditi addirittura pit consi-
stenti di quelle successive agli
attentati dell'n settembre? B
stato scongiurato Iincubo del
eredit crunch con ttte e con-
negative chie ne pos
are per la croscita
mondiale? Emerge un proble-
ma generale di protezione dei

4dit crunch, si sono diffuse =
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Apprenswne per ta tenuta delle Borse dopo i forti ribassi - Fed e Bee studiano se cambiare rotta sui tassi

Si allarga il rischio mutui

Labanca tedesca WestLb esposta per 1,25 miliardi nei subprime o o s -
perdere conse

Hrischiodeimutuiameri-
cani subprime i allarga. Te
statalabanca tedesca Westib
a uscire allo scoperto; ba-an-
‘punciato di avere acquistato

" obbligazioni legate ai famige-
{vti toutud per 1,25 miliardi di

euro, Dcutschc Postbank ha
invece un’esposi-

mo mese a livello mondiale i
listini hanno gid bruciato ol-
tre 2mmila miliardi di dollari.
Ora il mercato s'interroga su
quali potranno essere le mos-
sedelie Banche centrali perar-
ginarelacrisi dalla Fed ¢ atte-
50 un taglio dei tassi (se non

zione di oo milioni. Queste
notizie aumentano Fappren-
sione in vista della riapertuca
delle Borse domant. NelPulti-

bre), mentre si riduce Ia con-
vinzione di una "stretta” mo-
netaria della Bee.
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La sete dei grandi gestori

diIsabella

el miceia Febbi accesa
1a crisi dei motui ipotecan
subprime ad alto rischionon o

i,di

n(,ssunu l

1)01 ¢ conto almeno in futaro?

Per guanto lgudrdd il pnmu
qucsim,c‘-orm 31}
sistema finanz
nale {ma soprattutic ame
nn) aveva creato un volumie ec-
ssivo di debiti, distribuendo
T rinchio selativo nel modo pm

riedisofisticaristrumenti ﬁmn—

Ziaw, dimenticandoequivalen-
teinfinanzadelialeggedi
sier: il rischio comp

ormarc, si pud divid

arpl; ma non pud
to. La parte del credito d
migleche g non & pilesig
Te fa tremare Mintera piramide
distrumenti finanziariche:
ta creata negli wltimi tempi per
consentire alle banche di non
sopportare direttamente i i
schio. Se I mercati funzionano
incondizioninormali, viene ac-
certatominute per minuto il v:
Tore dei titoli ¢ dunque Pentitd
delle: pcrdnccomp e Stia-
constatando che
non & cosi: da un late molti di
questi strament] finanziari exa-
noassai menoliguidi i quanto
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di Davide Colombo ¢ Fabio Carducci

ma anche dell’d sete
per Palto rendimento che ha
guidato gli investimenti dei

Tra Bush e Sarkozy il vertice della distensione

mercath negli Un icato politico. George W. Bush e Nicolas Sarkozy st sono incontrati
sceileredito, lebanche,siinter-  Nel dubbio si vende e scatta il Jeriper il e i 2 i
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 Tributi locali, una legge debole

[ di Enrice De Mita
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In Italia i «rimborsi» ai partiti piti ricchi Europa

di Andrea Marini

¢ non ci fosse il finanzia-
mento pubblico dei partit

¢ D s
teresse su) debito coerenti con
il rischio effettivo.
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dells cosa pubblica
mebbc in mano at ma;,nan d;
turno. Ma -

vi che spingano allefficienza)
& una tentazione irresistibile
per chi viiole entrare in politi-
ca: se non per diventare pro-
prio dei paperon dei paperoni,
quanm meno per racimelare

i Inlta-

butiecc »slvo(cnmalmcnh

lia, nel 2006, Io Stato ha elargi-

to alle organizzazioni parti
che 200 miliont di euro. E di
granhmgala cifrapialtatra i
principali Paesi europei. Dopo
i1 referendum abrogativo del
1593 il finapziamento pubbli-
co at partiti ha assunto la for-
ma del rimborso delle spese

clettorali. Anche se le somme
sonospesse molto superioriak-
le uscite effettive.

La Germania & i} Pacse che
siayvicina di pitralie nostreci-  marginali, data la tradizione
fre: nel 2005 le forze politiche  pitiradicatadi dtadei fon-

Ie donazion ¢ alle quote asso-
ciative. Nei Paesi anglos

Morti quattro bambini in un rogo a Livorno

Quattro bambini rument (tre rmaschi-e nna fexmina di 4,6,8 ¢ 10
anni) sono morti inunincendio chesie sviluppatonellabaraccain
cui vivevano, alla periferia di Livorno. Due Je ipotesk: incidentc o
aggressione. A Milano due rom feriti nellincendio di maroulotte.
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Etf o fondi? Il test delle performance

I mercati finanziari i ¥ deicorsidi
un momento decisamente infeli-  un indice, di un paniere di titoli od
ceeghiinvestitorisi obbligazioni, di una o pil materie
struments utilizzare per mettere al - prime, come gl Ftf? Dall'analisi
sicuro i propri xisparmi. Come sce-  comparatadelle performance eme
gliere tra prodottia gestione att ge che, se &vero che con ghi Eifil
comei fondi comuni che indiriz sparmiatore si accolla per intero il
no il portafoglio sulle diverse as & altretianto ve-
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ot Gli scambi di Etf

class in base alle scelte del gestore,  ro perd che spesso i rendimenti de-  Vatori annui, In milioni di euro.
oppure "passivi’, che replicano su-  gliBifbattonoquellideifondicomu  sgo2¢ 2003 2006 2005 2008 20077 o su wwwwindaziende. it
ni U differenziale che, Insieme 3 s05  1ge 3220 8705 POy

1 17441
quelto di costa (i commissioni de- 1

5 gli Btf sono notevolmente inferiori

a qucll@ dei fondi) spiega i succes-
sseente di guesti stramenti.
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