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FELTRI E CESARATTO A PAG. 11

Ipotesi pericolosa
Solo la Bce pu0o
evitare il disastro

»SROIOCSARATIO
9 Europahacominciatomolto

male ad affrontare gli eventi

legati all’epidemia. In ma-
nieraipocritalaCommissio-
nehaallentatoivincolidibilancio (o-
ra definitivamente sospesi), come se
questi non sarebbero comunque sal-
tati e lamisurabastasse. Com’é noto,
lapossibilita per ungoverno dispen-
dereindisavanzodipendedaitassidi
interesse che esso deve pagare sui
debiti che contrae. I titoli tedeschi,
considerati sicuri, pagano un tasso
negativo. Invece, appena il governo
italiano si azzarda a spendere trop-
po, i tassi che paga schizzano verso
Palto. Inaggiunta,lapresidente della
Bcee, Christine Lagarde, con un’im-
provvida, ma non casuale, dichiara-
zioneavevagettatobenzinasulfuoco
affermando che 1a Bce non erali per
frenare gli spread (il differenziale fra
i nostri tassi e quelli tedeschi), cioe
per aiutare 'Italia. Gia allora si & pa-
lesato lo spettro del ricorso al Mec-
canismo europeo di stabilita (Mes).
Il messaggio dei falchi europei agli
italiani era chiaro: spendete pure per
tirarvi fuori dalla crisi, poi faremo i
conti. Sull’orlo della bancarotta do-
vrete venire in ginocchio al capezza-
le del controverso fondo salva-Stati.
Il Mes non ha risorse sufficienti per
salvare I'Italia, ma una volta che un
Paese viricorre, la Bce puo interve-
nire comprando isuoi titoli pubblici.
Ma il sostegno lo si paga caro, con il
rischio diristrutturazione del debito

pubblico che ricade su banche e ri-

sparmiatori italiani. L’idea di fondo
dei falchi Ue é che cosi I'Ttalia smet-
tera di costituire una mina vagante
per la stabilita finanziaria dell’euro-
zona.L’aiutodel Mesésubordinatoa
un memorandum of understanding
che pone sotto controllo le finanze
pubblicheattraverso cure dacavallo,
alla greca vien da dire, ma in realta
molto peggio perché dopola crisi sa-
nitaria saremo gia moribondi.

Qualche mediazione della Mer-
kel deve essere poi prevalsa, con un
pensiero alla Francia che non se la
sarebbe comunque passatabene, e a
una deflagrazione dell’Italia e
dell’euro. Sicché ametasettimanala
Bce ha annunciato il dispiegamento
del bazooka, un rafforzamento del
pianodiacquistidititoli pubbliciche
portail conto a oltre 1.000 miliardi.
Forzando le regole, la Bee potra so-
stenere di pitu i Paesi che, come I'I-
talia, sonosottoattacco.Poco, tanto?
La permanenza di tassi di interesse
su livelli ancora insostenibili per
consentircilenecessarie politichedi
spesa suggerisce che lamisura della
Bce sia insufficiente.

ASORPRESA Conte haespressoil de-
siderio italiano di ricorrere ai fondi
Mes, purché non subordinati a con-
dizioni capestro. Ma perché ricorre-
re al Mes quando ¢’¢é gia 'intervento
della Bee? I fautori vedono i prestiti
dal Mes come una sorta di eurobond:
il fondo salva-Stati emette titoli per

noi a tassi molto pili convenienti. Ma
chi ci assicura che quando i crediti
dovranno essere rinnovati non ci sa-
rannoimposte gravose, misurefiscali
e laristrutturazione del debito, e che
dunque non cistiamo mettendonelle
fauci del lupo? Perché i mercati do-
vrebbero sentirsi tranquillizzati?
AncheUrsulavonder Leyenhaso-
stenuto Pemissione europea di “co-
rona-bond”,eurobond perfinanziare
ilnuovodebitocolsostegnodellaBee.

Questo si che potrebbe avviare una
vera europeizzazione del debito in
quanto esso apparirebbe come euro-
peoenonnazionale. Glieurobond so-
no anche migliori dell’acquisto di ti-
toli nazionali da parte della Bce, mi-
sura pur sempre temporanea, € co-
munque ne completanol’azione aso-
stegno del debito preesistente. Qual-
cuno ha addirittura proposto di tra-
sformare il Mes nell’organo tecnico
d’emissione. Mal’Olanda, chelaGer-
mania manda ipocritamente avanti,
si € messa di traverso, per cui Conte
deveaverpensatochequestastradaé
preclusa. E I'Ttalia ha molta piu fretta
della Germania. Ma solo gli euro-
bond, sostenuti dalla Bee, prefigure-
rebbero un principio di cambiamen-
to strutturale della governance
dell’eurozona senza cacciarci nella
trappola del Mes.
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