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"unannodidistanzasiin-

fiamma nuovamente la’

crisi greca. Ma vi sono diffe-
renze. Rispetto al primo se-
mestre 2010 1'euro non & pilt
alla deriva. A quell’epoca la
moneta unica precipito sotto
il rapporto 1,20 col dollare.
Durante la successiva crisi ir-
landese in autunnol’euro in-
vece non € mai sceso sotto
1,29 ed in occasione della piit
recente crisi portoghese é sta-
to sempre sopra 1,37. Dun-
que ai problemi dei debiti so-
vrani dei Paesi perifericil’eu-
ro, in un certo senso, ha fatto
il callo.

. Se la moneta unica non ¢
pit in discussione (allora vi
erachigia scommettevasulla
sua fine o su due euro, uno
del Nord e uno del Sud Euro-
pa), la Grecia appare sempre
fragile.

E, dopo il recente nuovo de-
classamento delle agenzie di
rating, & finita ancor pii1sotto
iltiro deimercati finanziari. Il
guaio della Grecia non & che
non abbia dimostrato impe-
gno ma cheisuoifondamen-
tali sono davvero i peggiori
deil'Buroarea. Rispetto al
2010 il debito pubblico greco
dovrebbe salire nel 2011, se-
condo il Fmi, dal 142% al
152,3% del Pil. Toccherebbe
quindi un massimo al 157,7%
nel 2012 per poigradualmen-
te ridiscendere. Lo sforzo in-
dubbiamente c¢’¢, come di-
mostrailfatto cheil deficit pri-
mario nel 2011 dovrebbe ri-
dursi dal 3,2% del 2010 allo
0,9% (era al 10,1% nel 2009).
Mail deficit/Pil, siapureinca-
lo rispetto ai massimi del
2009 (15,4%) rimane alto
(7,4% nel 2011), soprattutto
per laspesa per gli interessi.
~ Atenehaunaquotadidebi-
to pubblico finanziata dal-
'estero tra le pit alte ed ha
una delle peggiori bilance
commerciali dei Paesi Ue. A
causa dei sacrifici richiesti
per sistemare i conti pubbli-
ci, 'economia greca ¢ allo
divaratoloscorso annodaEu-
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Cosi I'Europa
puo vincere
al poker greco
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stremo. E la ricchezza finan-
ziarlanetta delle famiglie & or-
maiuna frazione molto bassa
del Pil: il 56% secondo le ulti-
me stime del Fmi, contro il
178% dell'Ttalia 0 il 130% del-
la Germania. Sicchéilrappor-
to tra debito pubblico e ric-
chezza privata in Grecia arri-
vaaddirittura al 235% mentre
in Italia e in Germania esso &
parial 66-67%.

Sele crisi di Grecia, Irlanda
e Portogallo appaiono oggetti-
vamente gravi, la situazione
finanziaria complessiva del-
I'Euroarea appare migliore di
quella degli Stati Uniti. Tutta-
via,l'Europafaticaa cementa-
reunastrategia chedaunlato
permettadisoccorrerele eco-
nomie periferiche, spttraen-
dole agli attacchi della specu-
lazione internazionale, e dal-
I'altro scongiuri ulteriori ri-
schi di contagio. All'interno
del paese guida dell’Europa,
laGermania, il populismo ali-
menta immagini di una Ger-
mania che «aiuta» Paesi che
«non lo meritano» come la
Grecia. Mala verita & che sal-
vando la Grecia (o I'Irlanda o
il Portogallo) la Germania (e
laFrancia ela Gran Bretagna)
stanno salvando anche se
stesse elelorobanche che so-
no pesantemente esposte nej
Pigs a differenza delle ban-
cheitaliane.

Inquesti ultimigiorni & sta-
ta avanzata da varie parti
I'ipotesi di unaristrutturazio-
ne del debito greco, che po-
trebbe essere o «market frien-
dly» (suitassi o attraversol'al-
lungamento dei tempi diresti-
tuzione) o persino pitiradica-
le (con un taglio del capitale).
Entrambe queste possibiliso-
luzioni sono state seccamen-
te smentite dall'Ue e dalla
Bce. Mentre nelle ultime ore
si sono invece diffuse voci di
un possibile piano ulteriore
diaiuti alla Grecia di 60 miliar-
didieurocheandrebbead ag-
giungersia quello di 80 miliar-

rolandia (piti 30 dal Fmi). Tra
questi due estremi si gioca
una delicata partita a poker
dall’esito incerto, con la spe-
culazione che bluffa e punta
tutto contro Ja Grecia ma con
I'Europa cheha carte migliori
per andare a vedere il gioco.
A patto pero che dimostri di
saper scegliere senza tenten-
namenti peril bene comune.
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