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Laricetta
di Draghi
per la difesa
dell’Europa

Marco Fortis

econdo le stime dell’Euro-

stat diffuse ieri, 'Eurozona

¢ entrata ufficialmente in

recessione per la seconda
volta da quando € scoppiata la
grande crisi mondiale. Sono
due trimestri consecutivi, infat-
ti, che il Pil dell’area della mo-
neta unica diminuisce congiun-
turalmente. Nel secondo trime-
stre di questanno l'economia
era arretrata dello 0,2% rispet-
to al primo, mentre nel terzo
trimestre & andata indietro di
un altro 0,1% rispetto al secon-
do. Vanno male le economie di
Grecia, Portogallo, Spagna, Ita-
lia, ma anche di Olanda e Bel-
gio, mentre rallentano le stesse
Francia e Germania. Sicché
I’Eurozona € ricaduta in quella
che gli economisti definiscono
convenzionalmente una reces-
sione, quando cioe il prodotto
lordo diminuisce per due tri-
mestri di seguito.

Era gia successo nel 2009,
quando la crisi internazionale
origino dallo scoppio della
«bolla» americana dei mutui
subprime. Sta capitando di
nuovo ora, in particolare in Eu-
ropa, a causa delle politiche di
austerith resesi necessarie per
arginare la febbre dei debiti so-
vrani. Dunque si ¢ materializza-
to il temuto spettro del «double
dip», cioé di una doppia caduta
ravvicinata del Pil a distanza di
poco tempo, a dimostrazione
che la temporanea ripresa del
2010-2011 era fragile e che I'Eu-
rozona, in special modo, resta-
va vulnerabile. Gli unici veri
strumenti messi in campo sino-
ra per rafforzare 'Europa di
fronte alla crisi 1i ha creati la
Bce, specie da quando Mario
Draghi ne ha assunto il coman-
do. E il presidente della Bce ha
tenuto ieri all'universita Bocco-
ni unimportante discorso.

Egli ha sottolineato sia i punti scoperti di
un’Eurozona cheresta tutt'ora molto incerta
difronte alla crisi e agli attacchi speculativi
allamoneta unica, siale nuoveleve di cuila

stessa area dell’'euro oggi dispone per
emergere «rinvigorita dalle difficolta del
momento». Tra queste le cosiddette Omt
(Outright monetary transactions), cioé
potenziali acquistiillimitati della Bce di titoli
diStatodi Paesiin chiara fasedi
risanamento ma cid nonostante espostia
nuoviattacchi della speculazione. Uno
strumento, pitt noto come scudo
anti-spread, fortemente voluto da Draghi ¢
dal suo direttivo, accettato alla fine anche dal
cancelliere tedesco Angela Merkel, conla
sola opposizione della Bundesbank. Draghi
ha difesola sua creatura, essenziale per il
ristabilimento di una corretta trasmissione
della politica monetaria, spiegando chele
Omt non saranno dei finanziamenti
dissimulati ai governi da parte della Bce
(poiché eventuali acquisti avverrannonon al
momento dell’emissione ma sul mercato
secondario). Inoltre, le Omt non metteranno
arepentaglio 'indipendenza della Bce, non
creeranno rischi eccessivi per i contribuenti
néinflazione e saranno rigorosamente
condizionate al proseguimento delle
riforme nei Paesi che ne chiederanno
Pintervento.

Draghinon hamancatodiricordarela
lezionedi Tommaso Padoa-Schioppaedi
ribadirel'irreversibilitadell’euro. L'euro, ha
detto Draghi citando Padoa-Schioppa, &
come quell'uccello australiano simile allo
struzzo, chiamato Emu (guarda casole
iniziali di European monetary union) che
puosolo correre inavanti enon andare
indietro. A nostro avviso, perd, per molto
tempo I'Eurozona ¢ somigliata pittallo
struzzo che posala testa sulla sabbia
sperando che ci0 possa essere sufficiente
per essere al sicuro. Prima, nell’era delle
vacche grasse, i Paesi pili deboli si sentivano
tranquilli e hanno colpevolmente |
trascurato di affrontareiloro problemi
strutturali che poi sono esplosi durantela
crisi. Poi, a crisiiniziata, sono stati i Paesi
pittforti e convinti di essere invulnerabili,
Germania in primis, a prescrivere a quelli
pittdeboli una cura troppo invasiva, in cui
P'obiettivo sacrosanto del riordino delle
finanze pubbliche & stato spinto a tal punto
inavanti da provocare unarecessione
durissima e da mettere in pericolo gli stessi
traguardi di riequilibrio finanziario. Il
problema ¢ chelacuradraconiana éstata
applicatanon solo alle economie
periferiche «quasi fallite» come Grecia e
Irlanda ma anche a malati difficili ma pit
facilmente guaribili come Spagna e Italia che
sono stati anch’essi spinti in recessione piu
delnecessario. Conlaconseguenza che
quandosifermanoiPil ei consumididue
grandi Paesi come Spagna eItalia non puo
chefermarsil'Europa tutta, compresala
Germaniastessa che hain Madrid eRoma
due grandi mercati dei propri prodotti.
Provane ¢ che nei primi otto mesi del 2012
I'Ttalia ha importato 1,6 miliardi di euro di
auto tedesche in meno rispetto allo stesso
periodo del 2011.

Non é forse un caso che nel suo discorso

Draghi abbia dedicato un passaggio chiave
anche al tema del binomio rigore-crescita,
valeadire, per usare le sue parole, «alla
forma che deve avere il consolidamento
fiscale ideale, cioé quello che riduce il deficit
eil debito con le minori conseguenze
negative sul prodotto di un Paese».
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