CORRIERE DELLA SERA

TORPORI E COLPE

di FRANCESCO GIAVAZZ1

“¢"1re & nudo. Per
quattro mesi i go-
| vernanti europei si
... sono illusi che ba-
stassero le parole per
convincere gli investito-
ri a continuare a sotto-
scrivere i titoli di Atene.
Hanno negato che i trat-
tati europei, o pill sem-
plicemente i cittadini te-
deschi, avrebbero, alla fi-
ne, reso impossibile un
salvataggio. Non hanno
avuto il coraggio di dare
una risposta politica for-
te alla crisi. Hanno impe-
dito al Fondo monetario
internazionale di interve-
nire ed organizzare una
soluzione ordinata. ‘
Le loro bugie hanno
fatto perdere quattro me-
si, ma non hanno cambia-
to la realta: ne hanno so-
lo reso pil traumatica la
soluzione. Atene non rim-
borsera i propri debiti an-
che se un ajuto europeo
potrebbe spostare in Ia il
default. Rimane l'incer-
tezza se sia preferibile
che ci6 avvenga con la
Grecia dentro o fuori dal-
I'euro. Pérché Atene ha
due problemi distinti:
uno fiscale e uno di
competitivita che si ma-
nifesta in un disavanzo
nei conti esteri pari al
10% del Prodotto interno
lordo. Riportare in equili-
brio i conti pubblici non
basta; occorre anche ab-
bassare i salari del 30%
circa. Cio che non é in
dubbio sono invece le
perdite delle banche fran-
cesi e tedesche che in
questi anni hanno acqui-
stato titoli greci per circa
100 miliardi di euro. Ber-
lino non salvera Atene,
ma dovra salvare (ancora
una volta) le sue banche.
L’Europa esce a pezzi
da questa vicenda, altro
che un modello per la go-
vernance del mondo!

Le difficolta vere co-
minciano ora. L'epilogo
della crisi greca ha rotto
un tabu, l'illusione che
nell’Unione monetaria
tutti i debiti fossero

uguali, i titoli tedeschi e
finlandesi identici a quel-
li greci e portoghesi.
Non era colpa della mio-
pia dei mercati, semplice-
mente del fatto che il
maggior acquirente di ti-
toli pubblici europei, la
Bce, non ha mai distinto
fra i titoli dei diversi Pae-
si. Cosi facendo ha illuso
gli investitori che, se mai.
ci fosse stato un proble-
ma, qualcuno sarebbe in-
tervenuto.

Spezzato l'incantesi-
mo, gli investitori han-
no aperto gli occhi. 11 de-
classamento, prima del
Portogallo, poi della Spa-
gna, gli spread sui titoli
di Stato italiani saliti ieri
oltre quota 100 ne sono
il segnale. La preoccupa-
zione pit grande, ciod
che accomuna questi Pa-
esi, € la mancanza di cre-
scita, perché senza cre-
scita & impossibile ripa-
gare i debiti.

Da qui bisogna comin-
ciare. Chiedendosi che
cosa si deve fare per far
ripartire la crescita. La ri-
sposta e semplice: non
andare in pensione a 6o
anni, non proteggere le
rendite di qualche corpo-
razione potente che op-
prime i cittadini, aprire i
mercati alla concorrenza
per creare pili occasioni
di crescita alle imprese.
Non mi sembrano le prio-
rita del nostro governo.

Chissa che lo spavento
greco e il rischio che pri-
ma o poi gli investitori
perdano fiducia anche
nei nostri titoli, non ci
aiuti a uscire dal torpore.
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