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ﬂuegll umnerdnnahlll ripetuti, evitabili euroerrori

di Emilio Girino*

a le pare che, messi come siamo,
(( ‘sto spread adesso sta a 1607

Non & una frase di fantasia, 'ho
- udita con le mie orecchie, un paic dimesi
fa. E non I’ho udita da un raffinato eco-
- nomista. Ero in taxi, da solo, la domanda
retorica proveniva dal conducente La sag-
gezzapOpo]aIe leg gasiil bionsénso, talora
& assal pidl perspicace della sottile analisi
economelrica. Fa guindi specie che le classi
pohtlche reggenti otrgl sussultino 1nqu1ete
‘a fronte dei movimentl anti-ewo che si ag-
girano nel vecchio continente come nuovi
ma nerboruti spefjri, sempre pit nerboruti
dopo le ultime efezioni. Rintracciare i 11-
petuti errort che hanno nel tempo condotto
allo sfacelo econommico europeo non & affar
semplice né Liquidabile col suicidario cry
" havoc strillzto da chi dissernatamente vor-
rebbe la dissoluzione dell’eurc. Le cause
del gran pasticcio &ll’europea si collocano
moltc lontanc & molie vicino.
All’crigine della moneta unica si invengo-
no due vizi di fondo. 1l primo & la costru-
zlone di una valuta non collimante con 1o
. zoceolo storico-economico europeo. Aver
permesso che il Regno Unito stesse fuori
gicco ha prodotio 1a duplice conseguenza
di creare un bipotarisme valutario e politica,
con cid rafforzando il ruolo di guardianag-
gioinglese al servizio degli Usa, e di trasfor-
mare una delle massirme piazze finanziarie
mondiali in una zona franca per investimenti
e scorribande 2 distanza ravvicinata (spesso
eterg- pﬂolate) La viftoria di Farage vale a
questo errore 1a matita blu. Il secondo vi-
zio lo condsciamo bene: non'si fa una sola
moheta sénza unith politica, economica e
fiscale. Tuttayia; si sarebbe potuto ovviare
in parie all' incongrienza comunizzando, al-
meno per I’ eccedenzaHSperto a benpilrche
ottimistici paramett di Maastrichl, il debito
dei diversi Pacsi.
I due vizi genetici rivelano il loro pofenziale
distrutiivo a cavallo fra il 2007 e il 2008.
Sino ad allora, la macchina viaggia. Poi ini-
zia la pratica nota come discriminazione dei
collaterali. In breve si cominciaa prezzare in
modo diverso fitoli emessi dai var Statt ai
Tini di accedere al credito Bee. Le sforbiciate
di valore azionano un perverso meccana di
apprezzamento del rischio-Paese: ’ovvia

conseguenza & il germogliare di tassidi.

interesse diversi per ciascun ernittente. In
definitiva, una valuta e 17 tassi: un mor-
stre givridico e finanziario senza precedenti
nella storia mondiale. Cosi nacque lo spre-
ad mentre le antorith europee rimanevano
inerti ascrivendo il fenomeno a una mera

dinarnica di mercato (alibi potente e feticcio-

onnipotente bon & tout faire, soprattutio a

rinviare intervent! tempestivi). Inscienza o
dolo? Quesito difficile che fa il paio con:
perché lo sdegnato urle che, a fine 2009,

accompagnd I scoperta dei conti greci bruc-

cali? Ma come, i puntuti computisti di Bru-
xelles non avevano verificato Pattendibilitd
dei cond di ciascun Paese?

T gioco dello spread presto sf far pii duro
¢ investia Ja perifenia europea (in cui sa-
rebbe caduta anche la (Gran Bretagna se

non le fosse stato concesso il Tusso d1 stare

in Huropa continuando a stampar sterline).
Favorita dalle artiglierie di rating facili e cds
incendiar, la morsa specu]ahva causerd la
recrudescenza del divari di tasso, I'tmpen-
natadel costo di indebitamento, I"esplosione
del debito pubblico (quanto a noi, 1 1.671
miliardi del 2008 sono diventat oggi 2.107).
E che farh Ruropa? Nulla, assclutamente
nulla, Neppure le autorila indagheranno
a dovere. Ci varranno due anni perché il
nuove, e nuovamente imbelle, regolamen-
fo sul rating venga approvalo ¢ perche veda
laTuce il regolamento sl (parziale) blocco
dei cds nudi e deilg short selling. Se i vizi
genetici dell’euro possono, forse e a fatica,
perdonar51 e imputarsi a una fiduciosa in-
genuitd, gli errori successivi non meritano
alcuna clemenza. Non sono errori, sono
scelte deliberate. Sarebbe tuttavia troppo
semplice evocare il mostro della resurre-
Zione nazionafistica, insormma accusare la
sola Germania (e ]a Francia che 1’ha spal-
leggiata, salvo ora pentirsene tardivamente).
E impensabile che i tedeschi abbiano acnto

" da soli, perché il loro interesse, in un'eco-

nomia basata sull’ esportazione, con surplus
accumulati ma non reinvestiti & con consu-
i interni & minimi storict, & incompatibile

col rischie di disgregazione dell’euro che -

restituirébbe alla Germania un marco tal-
mente rivalutato da comprometiere, s¢ non
annullare, 1a sua competitivith sull’export.

Chi stava alle spalle della Germania per
provocare il tracollo de]l’econonm reale
dell’eurozona? Perché questo in fondo era
il vero obiettivo: lo scompighio valutario €
finanzizrio non era fine a se stesso, bensi
studiatamente concepito per sfruttare Je de-
bolezze della meneta unica, nascente dalla
sicumera del suoi allegr parametri, provo-
care I'inaspritnento delle pressioni fiscali,

attaccare i welfare e meitere in ginocchio le
econotmie per poi cormprarsele a basso prez-
z0. Ipotizzai nel 2011 ché fossero i Paesi
emergenli, a loro volta in crisi per eccessi
di produzmne a condurre segretaments il
gioco, con I'occhio complice “della finanza
americana, per la quale, dopola mazzata ded
subprime, euro forte avrebbe senza dubbio
garantito, come sta garantendo, un marcia
mpiil neliz corsa all’ export Quel]’opmlone
conobbe alterne fortune, ma era wn’opinio-

ne, cenfortata da qualche successivo indizic,
¢ tale resterd perché anche in questo caso
fa colpevo]e latitanza europea fard si che, a
tutt’ oggi, nessunavenﬁcasmstata condotta
& nessuna indagine su cperazioni compiute e
ucoperture effettuate avra mai luogo. Isolata
eccézione la famosa dichiarazione di Mario
BPraghi («whatever it takes») che nel tuglio
2012 plact gli spiriti pi bollenti. Ma era
g0loma pezza, il massimo che la Bee potes-
se fare, ma pur sempre una pezza: il danno
maggiore era stato ormat consurmato.
Il penultimo, ma non pih grave, eirore &
state 1l ritardo di vahitazione circa le con™
seguenze del coceinfo rigorismo. La con-
trospinta recessiva doveva diagnosticarsi
precocemente come inevitabile e logico
epilogo, ma il drarmima della crescita affio-
rerd sulle labbra di politici e autoritd solo
di recente. La reazione & sempre lenta,
incerta, inadeguata. La miope prospettiva
anti-inflazionistica fatica ad essere messa
a fuoco. Nuovamente bisogna sperare nefla
supplenza della Bee e nella dichiatazione
di uso di mezzi anche non convenzionali.
Il che equivale a riconoscere che Iaticerca
asfissiante del contenimento inflazionistico
& una scelta di campo irrealistica & autole-
sionista: sempre restando a casa nostra, il
tasso d’inflazione nel 2008 era 1,6%, oggi &
meno dello 0,4; «ma le pare?», chioserchbe
il saggia taxista. In fondo, un’inflazione fra
13 e il 5% sarebbe un obieitivo accettabr-
le € provvidenziale per ripresa economica.
Tuttavia quando si parla di ritoccare le anti-
storiche regole dell’euro, di abolife 1l etale
Fiscal compact o di comunizzare ufa parte
del debito, il sistema dirigente europeo si
chiude a riccio.
11 risultato & tristemente noto: i conti
vanno in ordine, Peconomia langue. Per -
quanto tempo durera il gioco? Se gli spet-
i antieuro, rinfocolando il malcontento
civile, riuscissero, nel non lungo pericdo, .
a disgregare la moneta, verra recitato il
mea culpa? Pu& darsi, ma sard sempre
troppa tardi e non servira certo a imedia- -
1e ai guastl che si potevano evitare e che,
in parté, ancora oggi si potrebbero almeno
contenere. La verith & chie I'Europa si
fatta strangolare dai suoi stessi deliranti
principi contabil, che la crisi dalla carta
& passata nella real(a e che, dietro ai so-
lenni proclami di impegno, si nasconde
una colpevole inerzia. Nel Breviario del
Caos pubblicate postumo nel 1982, Albert
Caraco avvertiva gia negli anni "60 che,
se non si ipensa il mondo in cui viviamo,
ess0 non durerd piii di tre generazioni. Ci
stamo quasi. (riproduzione riservata)
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