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0 FT - L'Europa e la Turchia devono continuare a parlare

0 Nonostante la repressione, I'UE non pud continuare a bloccare i negoziati
di adesione.

0 Proprio nel momento in cui la Francia ha allentato le sue obiezioni al
rilancio dei negoziati di adesione della Turchia, aprendo la porta alla
ripresa dei colloqui dopo tre anni di pausa, un altro stato membro é
salito sulle barricate. La Germania la scorsa settimana ha bloccato la
riapertura delle discussioni con Ankara sulla politica regionale — uno dei
35 capitoli su cui i candidati devono dare il loro accordo prima di
completare il loro percorso verso l'ingresso nell'UE.

0 Berlino dice che le sue obiezioni, che non sono definitive, sono di natura
tecnica. Ma in assenza di una spiegazione piU chiara la mossa e stata
interpretata come una risposta alla repressione delle manifestazioni in
Turchia.
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0 Dopo l'attacco da parte della polizia di un ospedale tedesco e di un
hotel usati come rifugi dai manifestanti a Istanbul la scorsa settimana, la
cancelliera Angela Merkel aveva dichiarato che la risposta & stata
troppo dura. Merkel potrebbe intravedere qualche beneficio politico
con la decisione di congelare i negoziati con la Turchia appena prima
delle elezioni generali di settembre in Germania. L'opinione pubblica
tedesca & generalmente scettica sull'ingresso di Ankara. Se i Liberali
sono piv aperti all'idea, il manifesto della Cdu dice che Ankara
attualmente non rispetta i criteri per entrare nell'UE.

0 Vero, con la sua repressione e le minacce alla libertd, Erdogan non ha
fatto progredire la causa del suo paese. La sua risposta a
manifestazioni prevalentemente pacifiche tradisce una tendenza
autoritaria e minaccia di mandare all'aria il delicato equilibrio tra la
comunita laica e quelle religiose in Turchia.
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0 Ma continuare con lo stallo nei negoziati per I'adesione significa tradire
lo stesso processo di adesione. Gia umiliati dai ripetuti rinvii, i
responsabili politici turchi ora mettono apertamente in discussione la
sinceritd dell'Europa. Alcuni hanno concluso che la Turchia dovrebbe
semplicemente girare le spalle a Bruxelles.

0 L'ironia & che Erdogan e il Partito della Giustizia e dello Sviluppo & stato
il principale beneficiario delle aperture all'Europa. La convergenza
legale ha permesso alla Turchia di democratizzarsi, in particolare
superando ['autoritarismo kemalista. L'UE deve trovare il modo di
rispondere alle proteste. Ma ipocrita da parte degli stati membri che
hanno bloccato il percorso verso l'adesione della Turchia allenando la
pressione per ulteriori liberalizzazioni, dire ora che non si pud negoziare
perché il governo di Ankara & troppo autoritario. Se i governi europei
sono seri quando dicono di volere un partner turco pluralista, devono
superare le barricate e discutere con Ankara.
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o EL PAIS - L'Unione sbarrata

0 Il mancato accordo sull'integrazione bancaria dellUE accentua
I'instabilita finanziaria.

0 | ministri delle Finanze dell'UE sono stati incapaci di fare passi avanti su
un aspetto essenziale dell'unione bancaria, cioé i meccanismi di
risoluzione delle crisi delle banche. Sono le regole che dovrebbero
applicarsi negli stati membri per salvare le banche in difficolta e i criteri
per utilizzare il fondo ESM nella ricapitalizzazione diretta delle banche.
Con le disposizioni sulla supervisione unica e il sistema omogeneo di
garanzie dei depositi, il meccanismo di risoluzione delle crisi bancarie &
uno dei tre pilastri della futura unione bancaria, la cui data di inizio é
fissata per I'anno prossimo.
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0 Dovremo aspettare fino mercoledi per vedere se si trovera un accordo
su questa questione centrale prima del Vertice europeo di giovedi e
venerdi. In caso contrario, c'@ da aspettarsi il ritorno della vulnerabilitd
sulla scena finanziaria, vista la stretta connessione tra i mercati del
debito pubblico e la fragilita dei sistemi bancari nel Sud della zona
euro.

0 La grande questione & chi dovrebbe sopportare le conseguenze della
mancanza di capitale delle banche: se i creditori e gli investitori, oppure
i contribuenti, e con quale prioritd. L'esperienza di Cipro funge da
modello principale. Prima di iniettare denaro pubblico, dovrebbero
essere gli azionisti e gli altri investitori, inclusi i depositi sopra i 100 mila
euro, ad assumersi i danni dovuti al fallimento di una banca. La
flessibilitd nell'applicazione di queste regole — e le eventuali eccezioni
per alcuni depositanti — sono al cuore delle divisioni tra i governi.
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0 La Germania guida un gruppo di paesi disponibili a concedere solo
poca flessibilita alle autoritd nazionali nel momento in cui devono
decidere chi viene colpito dalle perdite delle banche. Per parte sua il
governo francese & alla testa del gruppo di paesi partigiani di una
flessibilitd accentuata per rispettare le specificita dei sistemi finanziari

nazionali.

0 Ma la mancanza di un accordo, o la sua subordinazione alle elezioni
tedesche, prolunga un'incertezza che sta aggravando linstabilitd

finanziaria.
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0 WSJ - Altra disunione bancaria

0 La Germania ha ragione a chiedere regole piu strette per i salvataggi
delle banche.

0 | ministri delle Finanze delllUE hanno trascorso 20 ore venerdi
dibattendo di quanta flessibilitd dovrebbero avere le autorita nazionali
quando si tratta di salvare le banche nella futura unione bancaria
europed. | tedeschi vogliono strette regole su chi subisce le perdite in
una ristrutturazione bancaria. | francesi vogliono margine di manovra
per improvvisare. | britannici sembrano aver confuso questo dibattito con
un dibattito su sé stessi. Potrebbe sembrare uno scherzo. Ma, se
prevarra il punto di vista francese, diventera un brutto scherzo.
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0 La preoccupazione francese & che regole troppo rigide impediscano ai
regolatori di agire per evitare una catastrofe finanziaria sistemica. La
Francia e perseguitata dai fantasmi del 2008 e spera che, se dovesse
prodursi un'altra Lehman Brothers, i regolatori agiscano per salvare il
sistema, anche se questo significa salvare alcuni creditori delle banche.
In questo modo di vedere il panico del 2008, il peggio della crisi & stato
causato dal rifiuto dottrinario della Federal Reserve e del Tesoro di
salvare una banca e i suoi creditori.

0 Ma la vera questione & se oggi si debba disegnare un sistema per
salvare la prossima Lehman — oppure evitare di dover ricorrere a un
salvataggio. E il problema & che se si crea un sistema per salvare la
prossima Lehman, aumenta la probabilita di doverlo fare il futuro.
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o Il vantaggio di avere e applicare una chiara serie di regole sui

fallimenti bancari non riguarda tanto il fallimento di una banca, ma la
fase precedente. Se i creditori e le loro controparti hanno un
ragionevole grado di certezza di non essere salvati, allora daranno un
prezzo piu giusto al rischio, ricalibrando le loro esposizioni.

0 Questa & la virty principale della posizione tedesca, secondo la quale
I'unione deve avere una stretta gerarchia di creditori, che sia conosciuta
in anticipo e applicata anche se questo mettere in difficolta i
responsabili politici.

0 Secondo il modello francese, invece, nessuno puo sapere con certezza se
lo stato concederd a una banca il trattamento privilegiato del to big to
fail — troppo grande per fallire. In questo modo le banche, e i loro
creditori, tenderanno a sottovalutare in modo sistematico il rischio di
fallimento, rendendo un fallimento sistemico piu probabile.
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0 |l Regno Unito, che sta fuori dalla zona euro e si trova nel mezzo di un
braccio di ferro nazionale sull'appartenenza all'UE, si & allineato alla
Francia a favore di maggiore flessibilita. Questo approccio é coerente
con la preoccupazione attuale del governo britannico di rimpatriare
alcuni poteri da Bruxelles.

0 Ma confondendo il dibattito sulle regole bancarie con quello sulla
sovranita, i britannici sbagliano bersaglio. La posta in gioco dei
negoziati che riprenderanno mercoledi & se l'unione bancaria dell'UE si
fondera sul principio del to big to fail, oppure se compiera un passo
decisivo per risollevare le sorti del suo sistema bancario.



3. UNIONE BANCARIA: MUNCHAU SI CHIEDE QUALE IL
VERO BUCO DELLE BANCHE

0 FT - Commento di Wolfang Munchau
0 L'Europa sta ignorando le vere dimensioni delle perdite bancarie.

0 E' stato un altro di quegli accordi raggiunti a tarda notte, di quelli
sofisticati dal punto di vista legale, ma che non hanno alcun senso dal
punto di vista finanziario. | ministri delle Finanze della zona euro hanno
dato il loro accordo alla possibilitd che il Meccanismo Europeo di
Stabilitd possa usare 60 dei suoi 500 miliardi per ricapitalizzare
direttamente le banche.

0 Se questi 60 miliardi non basteranno, il resto del denaro per
ricapitalizzare le banche dovra arrivare dai governi nazionali, o
imponendo perdite agli investitori e ai depositi. La domanda centrale,
allora, & quanti soldi saranno necessari per ricapitalizzare le banche.
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0 Il quotidiano francese Les Echos la scorsa settimana ha prodotto una
stima degli asset totali delle bad banks che sono state istituite per
assorbire le perdite della crisi del credito americano e del crash
immobiliare: piv di 1 trilione di euro — anche se la stima include anche il
Regno Unito.

0 Ma nessuno sa quanto di questi asset sono ancora nascosti nei bilanci
delle banche. Le perdite reali del resto del sistema bancario non
vengono tenute in conto. E nessun sard quante sono fino a quando
rimarranno nascoste. Per nascondere una perdita, le banche usano
trucchetti come decidere di rinnovare un prestito in sofferenza.
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0 Si potrebbe sperare che la revisione dei bilanci da parte della Bce,
prevista per il prossimo anno, fornisca chiarezza. Ma c'é da dubitarne. In
passato, gli esercizi di trasparenza bancaria sono stati condotti con
l'intenzione di nascondere la veritd, come gli stress test del 2011 o
I'audit indipendente sul sistema bancario spagnolo dello scorso anno. I
problema & che difficiimente la Bce verra fuori con una cifra di gran
lunga superiore al capitale disponibile.

0 Il bilancio totale del settore monetario e finanziario nella zona euro
ammontava a 26,7 trilioni in aprile. La domanda & quanto in perdite. In
Irlanda, le 10 piv grandi banche hanno subito perdite per il 10 per
cento degli asset bancari. In Grecia, le prdite sono state del 24 per
cento. La banca centrale slovena recentemente ha stimato perdite al
18,3 per cento. In Spagna e Portogallo, i numeri sono sicuramente piu
alti del 10 per cento gia riconosciuto. E i prestiti in sofferenza in ltalia
stanno aumentando rapidamente. La Germania & un caso interessante.
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0 |l sistema bancario tedesco a prima vista sembra in salute. Sicuramente
riempire la sua funzione di fornire credito al settore privato. Ma nel
complesso, dopo un decennio di surplus commerciali, in cui le banche
devono aver accumulato titoli stranieri in abbondanza, ci sono dubbi
sulla sua solvibilita nel complesso.

0 (Insomma, secondo Munchau) il buco del sistema bancario della zona
euro potrebbe arrivare a 2,6 trilioni di euro. Non tutte queste perdite
dovranno essere riassorbite con una ricapitalizzazione. Alcune banche
potrebbero avere riserve di capitale, altre potrebbero essere chiuse.
(Assumiamo anche che le mie stime siano sbagliate e togliamo le
dimensioni dell'economia italiana dal calcolo del buco). Si torna
comunque a 1 frilione di euro — scrive Munchau. Di fronte a questa cifra
conta poco se I'ESM pud contribuire con 60 miliardi, 80 miliardi o zero.
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0 | governi nazionali europei sono chiaramente incapaci di metterci la
differenza. E senza il denaro per la risoluzione bancaria, conta poco se
I'autoritd di risoluzione sard la Commissione o qualcun altro. Questo ci
lascia di fronte a uno scenario (analogo a quello che stanno facendo le

banche con i prestiti in sofferenza): pretendere di non vedere le perdite
e allungare la crisi.
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0 Le Monde - La Germania si & convertita a una Europa degli Stati e a
un pilotaggio economico della zona euro

0 Nei corridoi, Angela Merkel sta operando una svolta optando — come la
Francia — per un'Europa controllata dagli Stati invece che per un
modello federale affidato a istituzioni bruxellesi. (La domanda per Le
Monde ¢ se si tratti di una rinuncia passeggera oppure di un cambio di
rotta durevole).

0 Prima di entrare in campagna elettorale, la cancelliera ha tentato di far
avanzare l'unione politica con una riforma profonda dei trattati per
andare verso una Europa piv federale. Ma in realta Merkel si sarebbe
allineata all'idea difesa dai suoi omologhi francesi di un governo
economico della zona euro e sarebbe pronta, con Frangois Hollande, o
rafforzare il pilotaggio dell'unione monetaria da parte dei governi.
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0 Un indizio di questa apparente conversione all'Europa degli Stati & la
volontd della cancelliera di piazzare l'unione bancaria — il principale
cantiere avviato da un anno per rafforzare la zona euro — sotto il
controllo dei governi contro il parere della Commissione europeo.

0 (Secondo le nostre informazioni, prosegue Le Monde) da qualche giorno
Merkel propone di riformare al piv presto il trattato che istituzione il
Meccanismo europeo di stabilita — il fondo ESM — per mettere questo
strumento pilotato dai soli paesi della zona euro al cuore del dispositivo
per affrontare le crisi bancarie. Questa sorta di fondo monetario
europeo — secondo Merkel — in futuro dovrebbe essere capace di
smantellare o ricapitalizzare una banca in difficoltd, in stretto legame
con le autoritd nazionali.

O (Tra l'altro) la cancelliera prende in contropiede il suo ministro delle
finanze, Wolfang Schaeuble, che preferirebbe rivedere i trattati per
iscrivere I'unione bancaria nel quadro comunitario.
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0 Risultato, due scuole di pensiero si affrontano sull'equilibrio dei poteri in
seno all'Europa che sta emergendo dopo pib di tre anni di crisi. Perché
la prospettiva di una riforma del fondo ESM non piace alla
Commissione, che sta per presentare le sue proposte sul Meccanismo
unico di risoluzione e vorrebbe essere al centro di questo dispositivo.



5. LETTA SUL FINANCIAL TIMES CHIEDE MISURE PER
LOTTARE CONTRO LA DISOCCUPAZIONE GIOVANILE

0 FT - Intervento di Enrico Letta

0 L'Europa deve agire per porre fine al flagello della disoccupazione
giovanile

0 Quasi 15 milioni di europei sotto i 30 anni sono fuori dal mercato del
lavoro, o dalla formazione. In totale si tratta di un paese dell'UE di
medio livello. In Italia il loro numero & di 2,2 milioni — quasi un giovane
su quattro. Le conseguenze di questa situazione non possono essere
ignorate. La perdita di capitale umano dovuta alla disoccupazione pone
una minaccia al potenziale di crescita e, con la crescita del populismo,
solleva la questione della sostenibilita del nostro modello sociale e della
stabilitd dei nostri sistemi democratici. E' per questa ragione che la
questione & in cima all'agenda dei leader dell'UE.



5. LETTA SUL FINANCIAL TIMES CHIEDE MISURE PER
LOTTARE CONTRO LA DISOCCUPAZIONE GIOVANILE

0 Al Vertice di questa settimana dobbiamo trovare un accordo su una serie
di misure e creare il quadro per rafforzare l'azione a livello nazionale.
E' solo attraverso iniziative nazionali e europee complementari che una
soluzione al problema della disoccupazione giovanile pud essere
frovata.



