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‘Dal progetto Padre ai paletti Ue, lo spread al guinzaglio si tiene cosi

olge al termine un’estate prodiga:

g ; di commenti, profezie, metafore

) belliche, incubi ricorrenti. Il pitt
gettonate? Lo spread Btp-Bund. Alcuni
osservatori rilevano la profonda differen-
za fra la drammatica estate del 2011 e
Tattuale: oggi non si pud pit parlare di
complotti 0 manipolazioni, tutto deriva
dall'instabilita governativa e da sue ta-
lune estrose esternazioni. Il rilievo & di
per sé un evento, spesso sgorgando dal-
la penna dei (gla) negazmmstl notare

che ora la faccenda & solo interna equi- .

vale a non escludere che il massacro del
2011 fosse - come nei fatti fu - Tesito di
un’aggressione manipolativa bell'e buo-
na. Andiamo oltre e diamo un’occhiata
alle cifre di oggi. I1 1° settembre 2017
lo spread era a 176 punti, a fine ottobre
a 146 ¢, dopo l'usuale rally di fine anno
{186), fra gennaioe aprile 2018 ha viag-
giato fra i 120 e 130 punti con qualche
istantanea impennata. Il balzo a 303 si
registra il 29 maggio con l'insediamento
del nuovo governo: da li in poivma leggera

calata e un costante andamento sui 260,
al 24 agosto lo scatto a 281 e, negli ulti-
mi giorni, sotto i 250. In media rispetto
al settembre 2017 I'incremento si colloca

- attorno ai 120-130 punti. Riesce difficile

scorgere in questo rialzo gli estremi della
Pearl Harbour di 7 anni fa: la magnitu-
do della scossa & nettamente inferiore.
Molto pitr logico che si tratti - per ora - di

un tipico nervosismo da sala operativa’

rispetto a progetti riforniisti pit dema-
gogicamente urlati che finanziariamente
meditati. Ma & Pavvertimento preferiale
di Giancarlo Giorgetti a chiudere il cer-

.chio: «T'ra fine agosto e inizio settembre 1

mercafi ci bombarderanno». Pur speran-
do che il sottosegretano scarseggi come
veggente, il presagio & logicamente ferreo
e porta alla prima conclusione: FTtalia re-

sta una preda ghiotta, sicché ogni passo’

azzardato, specie se preannunciato con
inutile veemenza, diverrebbe il pretestuo-
so e micidiale innesco di una nuova e pia
violenta aggressione, anch’essa opportu-
namente condita e amplificata con artifizi

di vario genere. E non a caso «abbassare
il volume» negli ultimi giorni ha gia re-
stituito segnali positivi. Ma non basta. E
indispensabile una strategia di preven-
zione, la quale non comporta 'abiura dei
progetti di governo bensi il loro ragionevo-
le ridimensionamento teenico-finanziario,
soprattutto non sfasciando i risultati sin

. qui ottenuti. A un Def contabilmente re-

alistico deve perd affiancarsi un rilancio

del dialogo sui parametri della moneta

e sulla riduzione del debito. Sul primo
versante, & ormai indifferibile insistere,
nelle opportune sedi Ue, sui parametri
non ufficiali che testimoniano la solidita
di fondo del Paese: il basso indebitamento
privato, Pavanzo primario, il modesto peso
delle garanzie statali, il bassissimo debi-

- to pubblico implicito (welfare e sanita).
La partita euro-diplomatica deve mira-

re ad aggiornare 1 paletti della fnoneta
includendo questi indicatori: il solo par-
larne e tradurli in un ordinato documento
programmatico che simuli ghi effetti del

ricalcolo di tenuta finanziaria aldiladet

soli tetti di deficit e debito pubblico pro-

durrebbe gia un effetto positivo per gli
investitori e dissuasivo per i manipolato-
ri, perché renderebbe comparabili i reali
fondamentali dellEurozona e avrebbe ri-
percussion vantaggiose sul trattamento
del debito. Quanto a quest’ultime, occor-

re un non meno reéalistico progetto di
ristrutturazione, per esempio (ma & solo
una delle molte idee) rispolverando, con
accortezza e in via parziale, il proget-
to Pa.d.re. (Politically Acceptable Debt
Restructuring in the Eurozone), ideato

‘da Charles Wyplosz e basato sull'acqui-

sto da parte della Bee, finanziato sul
mercato a tassi contenuti, del debito pub-
blice dellEurozena, da trasformarsi in un -
debita perpetuo per i detentori. Se Finfor-
magzione muove il mercato, un governo
saggio & un comunicatore alchemico: evi-
ta boutade, formula proposte, ne parla e
ne fa parlare Solo cosi, almeno a breve,
lo spread potra tenersi al guinzaglio. (ri-
produzione riservata)
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