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YENNESIMA seitima-
na decisiva per l'euro,
che la stampa anglosassone
ha denominato settimana
«make-or-break», (ovvero
«riuscire o falliren) & comin-
clata bene soprattutio per
mernito della manovra sal-
va-Itaha del] governo Monti.
Tante settimane negli ultimi
mesi erano state mdicate co-
me «decisiven per la soluzio-
ne della cris1 dell’eurozona
tanti vertici «decisiviy si $o-
notenutisull’asse Parigi-Ber-
lino e a Bruxelles: tant1 mec-
canisini. anch’esst pit o me-
no «decisivin. sono stati fati-
cosamente progettatiperevi-
tare 1l default della Grecia e
allargarsi del contagio ad
altri Paesi. Ma sinora di real-
mente «decisivo» s1 € visto
poco, anche per Finadegua-
tezza della dotazione del Fon-
do salva Stati e per il suo
ritardo nel mettersi concreta-
mente 1n moto.

Stavolta, tuttavia.lasett:-
mana e partita piuche i altm
casiconun forte carico positi-
vo di attese, g1a mnescate nel
corso della settimana prece-
dente dall’intervento di Ma-
rio Draghi al Parlamento eu-
rope0 I cul ¢ stalo fatto
intendere che la Banca Cen-
trale Europea potrebbe svol-
gere 1n futuro un mmoelo pio
attivonel sostenerce 1 Paesi m
difficolta nel quadro pero di
regole di bilancio piu strin-
genti che 'eurozona ¢ inte-
ra Ue dovrebbero darsi. An-
che ['attesa per 1l vertice di
Pangi tra Nicolas Sarkozy e
Angela Merkel. una ¢olazio-
ne di lavoro conclusasi con
Pennesima conferenza stam-
pa dei due, era forte. Ma piu
che dalle dichiarazioni del
vertice 1 mercatl sono statr
ispirati dall’annuncio della
manovra italiana che si é
riverberato favorevolmente.
stantie ia portata della stessa,
sull'intero chima dell’area
dell’euro rasserenando un
po’ 1 cieh tempestosi che da
mesi mcombono sull’Europa.

Le Borse del continente S‘ClJ-
nopartite bene, con Milano
che ha fatto registrare il
migliore andamento in Eu-
ropa (+2.9%), mentre gl
spread sut tassi di interesse

g1 sono ridotti notevolmen-
te. Lo spread tra 1l Btp de-
cennale italiano e 11 Bund
tedesco, chead mizio matti-
nata era a quota 453, poco
dopo le se1 di sera di teri,
secondo le rilevazioni di
Bloomberg, eraletteralmen-
te precipitatoa 373, con un
calo di ben 80 punti base in
un sol giorno. In percentua-
le. tutti1 differenziali a die-
crannidel tre maggiori Pae-
s1 dell’Eurozona rispetio al
tassi tedeschi flettevano al-
I"'unisono del 17.5% circa a
dimostrazione diun allenta-
mento generalizzato della
pressione sui titolr di Stato
piu presi di mira nelle ulti-
me settimane. Nel caso del-
I’Italia, per rnitrovare valori
pit bassi dello spread rispet-
to a quello toccato ieri biso-
gna tornare indietro al 27
ottobre scorso, primachela
tensione divampasse Spin-
gendo 11 differenziale al
massimo di 575 punti rag-
grunto il 9 novembre, Natu-
ralmente non bisogna di-
menticare che un anno fa,
d1 questt tempi, 1l nostro

spread rispetto a1 Bund
oscillava nell’intorno
155-165puntibase rispetto
al livello di 375 di 1eri, che
resta elevato. Molta strada
¢ dunque ancora da fare
prima diun definitivoritor-
no alla normalita e nulla
deve essere dato peracquisi-
1O,

La manovra salva-Italia
¢ un buon inizio diun lungo
cammino che non permette
piu ritardt né rilassamenti
di sorta. E° una manovra
che contiene vari aspetti di
riforma important: {come
per le pensioni), interventi
fiscali decisi (come quelli
duri ma inevitabilisulla ca-
sa) e alcuni primi passi per

lacrescita. Varandola, I'[ta-
[1a ha aperto un primo

squarcio significativo nel
cielo plumbeo dell’eurozo-
na. Il nosiro primo mini-
stro ha detto chiaramente
che voghamo stare nell’cu-
ro, perchéfuoric’ela pover-
ta, e che non saremo certo

no1 ad attfossare la moneta
unica, perché onoreremo
ghiimpegniecentreremo gh
obilettivl concordati con
I’'Ue. Ma adesso tocca an-
che all’Europa tare 1 propri
compitl a casa.

Se da Parigi, il duo Me-
rkel-Sarkozv ha fatto sape-
re che 1 Trattatl europei
POSSONO essere cambiati (se
necessario anche solo a li-
vellode1 17 Paesi dell’euro-
zona), che sono necessarie
sanzionil automatiche per i
Paesi inadempienti, che gl
eurobond non sono (secon-
do 1 due ostinati leader) la

- glusta soluzione e che la

regola d’oro del pareggio di
bilancio da mserire nella
costituzione dei diversi Pae-
51, soprattutto per la Me-
rkel, @unimpegno stringen-
te, da Roma Monti ha gia
dato la sua risposta: ['Italia
1l pareggio di bilancio nel
2013 lo raggiungera sicura-
mente, mentre altr1 Paes1 a
quella data non avranno
nemmeno centrato ’'obietts-
vo del deficit non superiore
al 3% su cuivogliono impor-
re Sanzioni.
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