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Euro in crisi
['identikit
del colpevole

Mares Fartie

destini in economia so-

no spesso mutevoli e lo
sono nello spazio di poco
tempo. Dato per spacciato
sinoa paco tempofa, subito
dopo I'esplosione della cri-
si greca e la sua confusa ge-
stione da parte dell'Europa,
I'euro e risalito nelle ultime
ore intorno a 1,29-1,30 sul
dollaro, dopo essere sceso fi-
no a quota 1,19 il 7 giugno
scorso. A questo punto non
sappiamo dire se nel futuro
pil1 o meno lontano 'euro
scomparira, come preconiz-
zato da alcuni guru anglo-
sassoni, o si dividera in un
euro di serie A del Nord Eu-
ropa (virtuoso) e in un euro
di serie B del Sud Europa
(lassista nei conti pubblici),
come profetizzato da altri.
Certo & che per esserelamo-
netadiun continente mala-
to’euro pare mostrare sor-
prendenti doti di recupero.
Ed éaltrettanto certoche an-
che questo nuovo episodio
in cui la realta dei fatti ha,
almeno per ora, smentito
I'euro-catastrofismo dimo-
stra come !'arte della previ-
sione economica rasenti
spesso l'improvvisazione.

Gli operatori per un po’
hanno scommesso forte-
mente contro l'euro. Ma
adessosembrachenemme-
no i ripetuti declassamenti
da parte delle agenzie dira-
ting dei debiti sovrani di al-
cuni Paesi europei (la scor-
sa settimana era toccato al
Portogallo, ieri all'Irlanda)
riescano pili a intimorire gli
investitori. La realta & che
c’é chi sta molto peggio del-
I'Europa e dell’euro e sono
gli Stati Uniti e la Gran Breta-
gna, il dollaro e la sterlina.
Lo sosteniamo da tempo.
Ma adesso sembra che an-
che imercati, metabolizza-
talavicenda greca, comin-
cino a capirlo. Negli ultimi
giorni la sensazione diffu-
sa e chelaripresa negli Sta-
ti Unidi si stia rivelando as-
sai meno forte del previsto.

Lo dimostrerebbero la de-
bolezza degli indici mani-
fatturieri di New York e Phi-
ladelfia, il persistente ma-
lessere del settore immobi-
liare, il calo delle vendite al
dettaglio in giugno.

Se a cio si aggiunge che i debi-
ti privati degli americani sono
ancora molto elevati e il defi-
citpubblico federale cumula-
to del triennio 2009-2011 po-
trebbe superare i 3.000 miliar-
di di dollari, senza considera-
re lo stato disastroso delle fi-
nanze dei singoli Stati e di al-
cune importanti municipali-
ta come, ad esempio, quella
di Los Angeles, il quadro &
completo. Quanto alla Gran
Bretagna, nemmeno piu
I'Economist oggi nega che le
finanze pubbliche inglesi sia-
notralepiui disastrate almon-
do.

La vecchia Europa, grazie
alla solidita di Germania,
Francia e Italia, sta invece di-
mostrando di poter «reggere»
gli squilibri finanziari di tre
piccoli stati membri come
Grecia, Portogallo e Irlanda e
di unimportante Paese come
la Spagna. Germania, Francia

e Italia non solo posseggono i
pilt bassi rapporti tra debito
aggregato e Pil, mastanno evi-
denziando anche una miglio-
re tenuta della loro economia
realerispetto agli altri maggio-
ri Paesi avanzati. Come mes-
soin evidenza dall’Ocse, Ger-
mania e ltalia, in particolare,
pur essendo state colpite da
diminuzioni del Pil pil forti
durante la crisi a causa della
caduta del loro export, hanno
fatto registrare una dinamica
della disoccupazione meno
preoccupante di Paesi come
Stati Uniti, Gran Bretagna e
Spagna dove la recessione ¢
nata da fattori interni ed ha
colpito pit1 direttamente le fa-
miglie. Le esportazioni tede-
sche, francesied italiane, inol-
tre, sono orain sensibileripre-
sa.
Sbaglierebbe chi pensasse
che in Eurolandia é forte solo
la Germania. Anche Franciae
Italiafannolaloro parte ed in-

sieme i tre piti grandi Paesi
dell'euro rappresentano un
soggetto economico di gran-
de spessore. Sempre per cita-
re l'export, ad esempio, nel
primo trimestre 2010, secon-
dogli ultimi dati dell'Organiz-
zazione mondiale del com-
mercio, Germania, Francia
ed Italia hanno esportato in-
sieme 537 miliardi di dollari,
piu di Cina e Giappone insie-
me (493 miliardi) e di Stati
Uniti e Gran Bretagna insie-
me (391 miliardi). La Germa-
nia & un colosso, con esporta-
zioni per 303 miliardi ma an-
che Francia e Italia non sono
damenoavendo esportatoin-
sieme 234 miliardi di dollari,
cio¢ 57 miliardi piu del Giap-
pone. Cid dimostra I'impor-
tanza di un’Eurolandia unita
intorno ai suoi tre membri
principali.

1l dibattito & ora dominato
dal tema dell’austerita, come
dimostrano anche gli inter-
venti degli ultimi giorni sul Fi-
nancial Times di Martin Wolf
e del consigliere economico
di Obama, Lawrence Sum-
mers. Il timore ¢& che gli sforzi
per ridurre i debiti pubblici
esplosi durante la crisi possa
portare alla deflazione se non
addirittura ad una nuova
grande depressione. La no-
straimpressione & cheinreal-
ta ci si trovi gia in una sorta di
grande depressione, certo
non come quella del ‘29 per-
ché oggi il mondo & pili ricco,
[piugrande e piu aperto. Tutta-
via la crisi dura ormai da qua-
ssi due anni e potrebbe conti-
muare ancora per molto tem-
1po, anche se non conl'intensi-
ita del 2009 e con modalita di-
werse, sotto forma di una persi-
sstente debolezza della do-
rmandainterna del mondoric-
cco. In altri termini con tassi di
(crescita assai modesti. In que-
ssto dibattito pare di capire
«che, secondo alcuni punti di
wista, chi pratical'austerita ed
eesporta con successo come fa
lla Germania (e come fanno
zanche Italia e Francia) possa
wischiare di essere messo sot-
tto accusa perché egoistica-
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mente contribuisce troppo
jpoco afavorirelaripresamon-
«iale o addirittura potrebbe
pregiudicarne gliesiti. Eviden-
temente sono in tanti ad ave-
relamemoria corta. Infatti, in
questo «cul de sac» I'econo-
miamondiale é finita non cer-
to per colpa di chi, come Ger-
mania, Francia e Italia, tra il
2002 e 12007 ha esportato pro-
«otti etecnologie vincentie te-
nuto relativamente sotto con-
ttrollo i debiti delle proprie fa-
miglie eiconti dello Stato, ma-
ggari rinunciando a qualche
ppuntoin pittdi crescita del Pil.
ILaresponsabilita di questa cri-
ssi e della sua complicata con-
walescenza e invece di chi,
«dentro Eurolandia ma soprat-
ttutto fuori, ha prodotto ed
eesportatonel mondo titolitos-
sici per finanziare un insoste-
mibile indebitamento privato
acuisi & poiaggiuntoil pesan-
tte carico del nuovo mostro
«ei debiti pubblici.
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