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di MARCO FORTIS

NUOVI dati previsiona-
li del Fondo monetario
internazionale (Fmi), che si
INSEriscono in un processo
di sfiducia che rischia di
autoalimentarsi pericolosa-
mente, indicano un netto
peggioramento dello scena-
rio macroeconomico mon-
diale, di quello europeo e in
particolare di quello dell’Tta-
lia. Si tratta di previsioni
assai negative per il Pil ita-
liano, atteso in flessione del
2,2% in termini reali que-
st’anno e ancora dello 0,6%
nel 2013. Dati che sono net-
tamente piu foschi di quelli
precedentemente anticipa-
ti da vari centri e istituzioni
come Prometeia, Banca
d’Italia e Confindustria,
con quest'ultima che poco
prima di Natale aveva ipo-
tizzato un calo del Pil nazio-
nale dell’l,6% nel 2012 ¢
una debole ripresa intorno
allo 0,5% nel 2013.
Secondo le prime stime
diffuse dalle agenzie di
stampa, anche le prospetti-
ve dell’Eurozona sono state
nettamente riviste al ribas-
sodal Fmi, che peril 2012 si
attende una diminuzione
del Pil dello 0,5% con una
ripresa non certo entusia-
smante dello 0,8%nel 2013.
E soprattutto la crisi dei
debiti sovrani dell’Eurozo-
na che pesa come un maci-
gnosull’economiareale, fre-
nando non solo la perfor-
mance europea ma anche
quella del mondo nel suo
complesso, la cui crescita ¢
prevista in aumento solo
del 3,3% quest’anno e del
4% il prossimo. Gli stessi
Paesi emergenti, pur conti-
nuando a crescere, rallenta-
no; mentre Stati Uniti,
Giappone ¢ il Regno Unito
certamente non brillano ma
appaiono meno in difficol-
ta dell’area dell’euro. Al di
1a degli esercizi previsiona-
1i, che potrebbero incorrere

data
stampa

[¢]
30/1nniwrsan'o

L’ANALISI
Fm: Italia i recessione
IL.2012
EILFRENO
AMANO
TEDESCO

in nuovi clamorosi errori,
questa volta forse in ecces-
so, € un dato di fatto che
rispettoa 3-4 annifalasitua-
zione si € completamente
capovolta. Dalla crisi delle

banche americane ¢ inglesi,
diverse delle quali avevano
allora rischiato il fallimen-
to, sié&passatialla crisiodier-
na dei debiti pubblici di
molti Paesi dell’Eurozona.
Leattualidinamiche di breve-me-
dio termine dell’economia stanno
dunque premiando le nazioni da
cui la crisi mondiale era partita,
nell’'ormai lontano 2008, dopo lo
scoppio della «bolla» immobilia-
re-finanziaria: Usa ¢ Gran Breta-
gna, appunto, che apparivano allo-
ramalconce ma che, grazie all’im-
piego di due armi formidabili, il
tasso di cambio e la stampa di
carta moneta da parte delle rispet-
tive banche centrali, hanno ac-
compagnato e favorito il processo
di riduzione dell’indebitamento
del settore privato ¢ dato'impres-
sioneche i rispettivi settori pubbli-
ci siano in grado di onorare sem-
preesenza problemiipropridebi-
ti, anche se paradossalmente que-
stiultimi sono in fortissima cresci-
ta. Al punto che i titoli di stato di
Washington ¢ Londra offrono og-
gi paradossalmente interessi bas-
sissimio negativi, esattamente co-
mel'irreprensibile Germania, pur
non essendo i loro governi affatto
virtuosi.

Al contrario, ¢ finita nell’'oc-
chio del ciclone la frastornata Eu-
rozona, impiombata dall’ostinato
rigore tedesco e ingabbiata nelle
sue regole ferree ¢ anacronistiche
di disciplina monetaria, con la
Bce che non pud praticare se non
per modesti importile politiche di
iniezione di liquidita (il cosiddet-
to «quantitative easing») massic-
ciamente effettuate dalla Fed ¢
dalla Banca d’Inghilterra. Mentre
lo stesso Fondo salva Stati appare
con le armi sempre pil spuntate,
gli spread non scendono ¢ le agen-
zie di rating bersagliano con iloro
«downgrading» a raffica i Paesi
del Sud Europa.

L’Eurozona ¢ in crisi non per-
chéabbiaun debito privato preoc-
cupante né perché il suo debito
pubblico complessivo in rapporto

al Pilstia esplodendo. Anzi: Italia,
Germania ¢ Francia hanno debiti
delle famiglie e delle imprese tra i
piu bassi, nettamente inferiori a
quellidi Usae Regno Unito. Men-
tre nel 2013, secondo la Commis-
sione Ue, il debito pubblico del-
I'Eurozona, pari al 91% del Pil,
sara nettamente superato dal
107% degli Usa (il cui debito pub-
blico complessivo, includendo gli
Statifederali e gliistituti dicredito
immobiliare pubblici, secondo al-
cune stime in realtd ¢ gia oggi
intorno al 140%).

L’Europa paga quella assenza
di una governance all’altezza del-
la sfida di cui il presidente del
Consiglio italiano Mario Monti
ha spesso parlato in questi giornie
durante il suo viaggio a Londra.
Negli anni scorsi, quando le loro
economieerano allecorde eleloro
banche «saltavano» o erano co-
strette a essere nazionalizzate,
Usa e Gran Bretagna hanno mes-
so opportunisticamente fieno in
cascina. Corretto 0 meno che sia
questo tipo di comportamento,
questi Paesi hanno pagato 1 loro
debiti con «carta» stampata a pie-
ne mani dalle loro banche centra-
li, non con soldi «verb», mentre
I'Eurozona era ed & invece tutta
presa dal rigorismo tedesco ¢ dal-
I'obiettivo dellariduzione dei defi-
cit statali tramite sacrifici «veri»
richiesti ai cittadini. Una politica
cheha «ingessaton’economiarea-
le ¢ ha trasformato la crisi sovrana
del «foruncolo» Grecia in un’infe-
zione micidiale che rischia di por-
tare al’'amputazione della mone-
ta unica in un euro del Nord ¢ in
uno del Sud Europa.

Quando le conseguenze del
processo mondiale di riduzione
dell’indebitamento sono matura-
te pienamente, facendo emergere
negli ultimi due anni un dramma-
tico squilibrio tra i capitali «veri»
disponibili e'ammontare daono-
rare dei debiti complessivamente
in scadenza, I'Eurozona ¢ stata
percepita daimercaticome il debi-
tore pubblico piu fragile e contem-

porancamente come I’area con le
banche piu esposte (avendo esse
in pancia molti normali titoli di
Stato dei propri Paesi anziché i
tremendi asset «tossici» che gli
istitutiamericanie inglesi perd nel
frattempo avevano abilmente
neutralizzato). Solo la Germania
si ¢ salvata, risucchiando capitali
dai debiti pubblici dei suoi Paesi
partner nell’Eurozona a tutto van-
taggio del finanziamento del pro-
prio debito statale. Questa «vam-
pirizzazione» di capitali da parte
della Germanianon aiuta dicerto
I'Europaa uscire dalla crisi. Illude
forse la Germania di poter essere
inaffondabile e di poter continua-
re a guidare ’'Europa senza quel-
I'adeguata governance dicui Mon-
ti si lamenta. Perlomeno fino al
momento in cui’Eurozona arrive-
radavvero sul punto dispezzarsie
con essa anche le certezze dei
tedeschi stessi.

Questo quadro offre sempre
meno spazi di manovra a quei
Paesi, come I'Italia, che pure stan-
no facendoonestamente ogni sfor-
70 per risanare i loro conti ¢ riac-
quistare la fiducia dei mercati. A
causa dell’ostinazione tedesca nel
non voler avviare una coerente
strategia di sviluppo europea, ba-
sata su un rilancio degli investi-
menti ¢ su una ristrutturazione
efficace del debito sovrano, il rigo-
re a senso unico dell’Eurozona
targato Merkel rischia di spingere
il nostro intero continente verso
una recessione molto dura ¢ di
mettere ancor pit in fuga gli inve-
stitori dall’euro. A tutto beneficio
di quelle monete su cui nessuno
avrebbe scommesso anche solo
due anni fa.
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