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IL TUNNEL
GLOBALE
DELLA CRISI

di MARCO FORTIS

L’ INTERVENTO della 1858
a sostegno dei titoli di Stato
italiani e spagnoli dimostra
che se I’Europa fa quadrato
attorno ai suoi Paesi mem-
bri essa pud fronteggiare
con successo la tempesta.
Mail crollo delle Borse degli
ultimi giorni dimostra che la
crisi mondiale sta entrando
in una nuova e pit comples-
sa fase, ricalcando paurosa-
mente il copione dell’autun-
no 2008 quando i mercati
internazionali furono presi
dal panico.

Con il fallimento di Leh-
man Brothers nell’ottobre
2008 fu ufficializzato lo
scoppio di una gigantesca
bolla immobiliare e finanzia-
ria basata sui debiti e inizid
una crisi di portata planeta-
ria da cui non siamo mai
veramente guariti. L’econo-
mia mondiale ¢ stata curata
malissimo. Non le sono sta-
te somministrate le medici-
negiuste, quelleche avrebbe-
ro dovuto drasticamente ri-
dimensionare ¢ regolare gli
eccessi di una finanza cre-
sciuta a dismisura rispetto
aivalorireali,eoralaricadu-
ta appare tremenda.

La crisi & partita dal-
I’America, ha fatto il giro del
mondo risparmiando soltan-
to i Paesi emergenti (colpiti
appena di striscio), ha-eoin-
volto I’Europa con il proble-
ma dei debiti sovrani e ora
ritorna dov’era comingciata,
cio¢ negli Stati Uniti.
L’America ha salvato le sue
banche ma non ha ricostrui-
tolaricchezza delle sue fami-
glie, che rimangono oberate
dai mutui e sono tuttora del
10% piu povere rispetto ai
livelli pre-crisi. La Fed ha
stampato moneta a profu-
sione e il governo ha soste-
nutoartificialmenteiconsu-

mi con incentivi enormi co-

si sfasciando i conti statali.
Questo sfascio nella meta del
tempo rispetto a quanto im-
piegarono in Italia per fare
altrettanto i politici della
«Prima Repubblica». Si ¢ ar-
rivati cosi al downgrading
del debito pubblico Usa da
parte diunadelle tre principa-
li agenzie di rating, Standard

& Poor’s, decisione furiosa-
mente contestata dal Tesoro
americano (un’autentica far-
sa perché gli Stati Uniti la
tripla A avrebbero gia dovu-
to perderla da tempo) mentre
un’altra agenzia, Moody’s,
I’hainvece riconfermata pro-
prio ieri.

I dati economici del secon-
dotrimestre mostrano impie-
tosamente un mondo sull’or-
lo del double-dip, cioé di una
possibile ricaduta nella reces-
sione. Gli Stati Uniti, alla
luce dei nuovi dati sul Pil, nel
2008-2009 avevano avuto
una crisi molto pin grave di
quanto ci era stato finora col-
pevolmente raccontato dalle
autorita. Inoltre, la ripresa

americana € stata debole ¢
orasiépraticamente fermata
senza avere riassorbito se
non minimamente la disoccu-
pazione, mentre la Gran Bre-
tagna & addirittura in stagna-
zione.

In Italia molto si dibatte
sulla bassa crescita del nostro
Paese ma pochi hanno sottoli-
neato che il Pil degli Stati
Uniti, non piu sostenuto dal-
le droghe del passato, negli
ultimidue trimestri € aumen-
tato esattamente come il no-
stro (cioe dello 0,4%) mentre
quello inglese negli ultimino-
vemesi ¢ addirittura cresciu-
toquasi 1/3 di quello italiano
(solo dello 0,2% contro lo
0,5% dell'Ttalia).

La stessa Eurozona, fino-
ra trainata dalla locomotiva
tedesca, sta rallentando. A
giugno, infatti, la produzione
industriale della Germania &
diminuita dello 0,9% rispet-
to al mese precedente, cioé
piu che in Italia (-0,6%).

La caduta delle borse ri-
flette una sfiducia generale
che non sembra trovare pil
motivi di conforto né nel-
Peconomia reale né in quella
finanziaria né nei conti pub-
blici. In questo scenario pro-
blematico Bruxelles presenta
undebito pubblico assai infe-
riore a quello americano (che
¢ addirittura il 140% del Pil
conteggiando anche i bilanci

degli Statifederali e le passivi-
ta degli enti governativi) e ha
una carta in piu da giocare
rispetto a Washington per
uscire dalla crisi finanziaria:
varare rapidamente un Fon-
dofinanziario federale (legga-
si Eurobond) che permette-
rebbe all’Eurozona non sol-
tanto di elevare un argine
adeguato contro gli attacchi
speculativi ma anche di repe-
rir¢ nuove risorse per lo svi-
luppo.

Ieri & stato sufficiente un
temporaneo intervento sup-
plente della Bee per far scen-
dere 1 differenziali tra i titoli
di Stato tedeschi e quelli ita-
liani e spagnoli di cento pun-
ti, facendo cosi fare un auten-
tico bagno di sangue a chi
aveva speculato contro Ma-
drid ¢ Roma. Figuriamoci
quanto potrebbe essere pil
forte ’'Eurozona potendo di-
sporre di un’arma enorme-
mente pill potente come gli
Eurobond.

La Germania si oppone
agli Eurobond perché, asse-
condandolasuaderiva popu-
listica e illudendosi di poter
vivere solo con ’export verso
I’Asia, non vuole aiutare i
Paesi periferici e I'Italia, col-
pevoliasuoavviso dieccessi-
vo lassismo nei conti. Con
ci0 dimenticando due cose
importanti. La prima ¢ che
I'Italia nel 2011 avra un defi-
cit/Pil rigorosamente tede-
SCO e un avanzo primario
persino migliore di Berlino.
La seconda & che, grazie alla
nascita dell’euro e del merca-
to unico, la Germania ha po-
tuto accumulare in pochi an-
ni un grande attivo commer-
cialecon I’estero. Echel'indu-
stria tedesca esporta nei 4

Pigs ¢ in Italia il doppio di
quanto esporta in Cina (109
miliardi dieuronel 2010 con-
tro 54). Il solo mercato di
esportazione italiano & tutto-
ra pitt importante per la Ger-
mania di quello cinese. Dun-
que la Germania dovrebbe
mostrarsi un po’ piu grata
all’Europa meridionale.

Il Governo italiano, da
parte sua, dovrebbe spiegare
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a quello tedesco che il nostro
Paese non vuole fare le nozze
(cioe gli Eurobond)coni fichi
secchi. Se, come ha spiegato
ieri Alberto Quadrio Curzio
in un’intervista a questo gior-
nale, il varo del Fondo finan-
ziario federale europeo fosse
garantito dalle riserve auree
giacenti presso la Bce ¢ le
banche centrali dei Paesi
membri, I’Italia la sua parte
la farebbe, eccome. Le nostre
riserve auree, infatti, sono
inferiori soltanto a quelle te-
desche e superiori a quelle
della Francia. Mentre la som-
ma delle riserve auree di Ger-
mania, Italia e Francia supe-
rale stesse riserve statuniten-
si.
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