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di MARCO FORTIS

A CRISI dei debiti

sovrani in Europa,
con la caduta del gover-
no socialista di Socrates
bocciato sui provvedi-
menti di austerita, ri-
schia di allargarsi per-
ché richiedera probabil-
mente un’azione di soc-
corso da parte dell’'Ue.

di MARCO FORTIS

Come gia avvenuto per Grecia e
Irlanda. Tuttavia, il Fondo Salva
Stati Europeo & pronto ad interve-
nire, anche se la messa a punto
della sua dotazione finanziaria ¢
ancora in fase di completamento.
Pertanto, “salvare” anche il Porto-
gallo non dovrebbe essere una sfi-
dainsormontabile dopochel’Uesi
¢in questi mesiricompattata enon
appare piu allo sbando e senza una
strategia come quando esplose il
bilancio di Atene. Inoltre, 1 merca-
ti, dopo aver gia digerito le crisi
greca e irlandese, hanno maturato
una certa “assuefazione” e, alme-
noperil momento,sembrano vive-
re in modo meno drammatico la
novita di una terza crisi, anche se
lo spread sui titoli di Stato porto-
ghesi si ¢ notevolmente ampliato.
Ed & significativo che 'euro, nono-
stante questa terza emergenza,
non stia piu crollando come era
accadutonelle dueoccasioniprece-
denti.

In questi mesi si ¢ vissuto il
rischio di una possibile crisi porto-
ghese quasi comefosse unasortadi
ultima spiaggia prima di arrivare
alla vera “crisi delle crisi™: il temu-
to coinvolgimento della Spagna
nel domino dei debiti sovrani. Per
usare un’analogia con i drammati-
cieventi di questi giorni della cen-
trale nucleare di Fukushima in
Giappone, il Portogallo era visto
come una specie di ultima barriera
protettivacontroun’eventuale “fu-
sione del nocciolo” spagnola. In
altri termini, Lisbona in sé non
preoccupava pit di tanto. Era il
“dopo Lisbona” ad incutere paura.
Ma il rischio di una catastrofe

I debiti sovrani/Juncker: prontiad aiuti per 75 miliardi

Crisi portoghese, Europa in campo

finanziaria europea, con una esca-
lation della crisi dei debiti sovrani
estesa fino alla Spagna, sembraora
pit remoto.

Infatti, gli indicatori economi-
ci spagnoli sono in miglioramento
ed anche le azioni del governo di
Madrid per invertire la rotta sem-
brano mostrare unacertaefficacia,
dopo anni di crescita scriteriata
basata sulla “bolla” immobiliare e
sulla corsa del debito di famiglie e
imprese che ha portato la Spagna
sull’orlo del baratro. E vero che le
piccole casse iberiche sono state
“declassate” dalle agenzie di rating
ma i maggior gruppi bancari spa-
gnoli appaiono solidi.

L’Europa affronta dunque la
crisi portoghese per quello che ¢,
senza gli isterismi dei mercati che
avevano caratterizzato i preceden-
ti passaggi delicati di Grecia ¢
Irlanda. E con la consapevolezza
chefare quadrato attorno agli Stati
in difficolta serve a tutti. L’inter-
vento Ue a sostegno del Portogal-
lo,cheSocrates aveva semprerifiu-
tato ma che 'opposizione porto-
ghese invece accettera, ¢ ormai
inevitabile. Non solo perché va
tutelato I'euro. Ma percheé vi sono
in gioco anche importanti interessi
deisistemi bancari e finanziari dei
grandi Paesi europei. Infatti, salva-
rela Greciae'lrlanda ¢significato
anche salvare le banche tedesche,
francesi ed inglesi pill esposte con
Atene e Dublino. Lo stesso vale
ora con il Portogallo. Secondo i
dati della Banca dei regolamenti
internazionali al 30 giugno 20101e
banche tedesche avevano un’espo-
sizione consolidata verso il Porto-
gallo leggermente superiore a quel-
la con la Grecia e quelle francesi
leggermente inferiore. In Portogal-
lo, Grecia e Irlanda il sistema ban-
cario tedesco ¢ esposto complessi-
vamente per un valore equivalente
al 7.3% del Pil della Germania,
mentre le banche italiane, per un
confronto, lo sono solo per una
cifra pari all’1,3% del nostro Pil.
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