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SOVRANO GRECO

Figura | - Dinamica del debito pubblico: Grecia, Italia e Euro area
(in % del PIL)

DOGRECIA mITALIA BEUROAREA

Fonte: Commissione europea

Nemmeno le spericolate consulenze tecno-finanziarie della Goldman Sachs (messe
sotto indagine in America anche dalla FED e dalla SEC) sono riuscite ad impedire
alla Grecia di occultare i propri conti pubblici disastrati. Atene ha barato sulle cifre. Per
questo & molto criticabile avendo tradito la fiducia dei suoi partner dell’Euro area. Cosi
come é criticabile la scomposta reazione manifestata dal vice primo ministro greco che
ha lanciato accuse a destra e manca, ed in particolare ad Italia e Germania. Secondo
'esponente del governo di Atene, in passato vi sarebbero state presunte manomissioni
dei conti pubblici italiani con gli swap che sarebbero state piu gravi di quelle di Atene
(fatto subito smentito seccamente da fonti della Commissione Europea), mentre verso i
riluttanti tedeschi poco disposti oggi ad aiutare la Grecia sono state avanzate dal vice
premier anche richieste di compensazione per i vecchi danni di guerra.

Indubbiamente non ¢é bella 'immagine che la Grecia sta dando oggi di sé gettando indi-
rettamente ombre e dubbi sull’Europa tutta. Se ne compiacciono gli anglosassoni, che
cosi possono distogliere 'attenzione dai loro problemi economici e finanziari ben piu
grandi di quelli della Grecia e continuare nello stesso tempo ad ostentare presunzione,
come prova una battuta dispregiativa che circola da qualche tempo nel mondo degli
operatori finanziari a proposito di Atene: “too pig to fail”.

Autore
Marco Fortis

Registrazione Tribunale di Milano
n°® 919 del 2 dicembre 2005




La crisi del debito sovrano greco

Effettivamente la Grecia ce I'ha messa proprio tutta per
cacciarsi nei guai. Come sono lontani i giorni in cui molti
economisti ed opinionisti, anche italiani, prevedevano che
non solo la Spagna ma persino la Grecia avrebbe presto
superato I'ltalia per PIL pro capite. |l PIL per abitante della
Grecia oggi resta 5.000 euro dietro quello medio italiano
e quasi 10.000 euro lontano da quello del Nord Italia. I
debito pubblico greco in percentuale del PIL ¢ salito dal
95,6% del 2007 al 112,6% nel 2009; si prevede che aumen-
tera al 124,9% nel 2010 e al 135,4% nel 201 I, ma potreb-
be anche andar peggio se la congiuntura risultasse peggio-
re delle aspettative.

Nel suo piccolo anche I'economia greca é stata “drogata’
i consumi interni hanno galoppato per anni al di sopra
delle loro possibilita. Secondo la rivista “The Economist” il
deficit commerciale con I'estero della Grecia negli ultimi
dodici mesi & diminuito in seguito alla crisi ma ¢ stato an-
cora di ben 43 miliardi di dollari (contro i 6 dell’ltalia). Il
deficit delle partite correnti di Atene ammonta al 12,4%
del PIL (contro il 2,9% dell’ltalia), mentre il deficit pubblico
e stato nel 2009 pari al 13% del PIL (contro il 5% dell’lta-
lia). Il deficit primario greco ¢ pari al 7,7% del PIL (quello
italiano, che ¢ il piu basso rispetto agli altri Paesi dell’Euro
area e alla Gran Bretagna, ¢ stato nel 2009 dello 0,5%). Da
ultimo, € da considerare che dopo lo scoppio della crisi
mondiale la gia modesta ricchezza finanziaria delle famiglie
greche tra il 2007 e il 2008 ¢ crollata di oltre il 40%, cioe
quasi il doppio di quella delle famiglie americane e inglesi
(mentre quella delle famiglie italiane ha limitato i danni
diminuendo soltanto dell’| ,2%).

Ma la crisi greca, se circoscritta ed affrontata con decisio-
ne dal Governo ellenico in primis e poi dall’Europa, non
rappresenta l'inizio della fine dell’euro, come certa stam-
pa, guarda caso sempre anglosassone, continua a “gufare”.
La Grecia rappresenta soltanto il 2,7% del PIL dell’Euroa-
rea e la popolazione greca & poco piu del 3,4% di quella
complessiva dei Paesi della moneta unica. Il debito pubbli-

co greco, alla data del 30 settembre 2009, era pari a 271
miliardi di euro, cioé circa il 3,9% di quello dell’Euroarea:
uno stock indubbiamente insostenibile per la piccola Gre-
cia, che tuttavia € solo una piccola goccia nell’oceano
mondiale dei debiti statali. Infatti, I'intero ammontare del
debito di Atene ¢ pari a circa i tre quarti del solo incre-
mento che ha avuto il colossale debito pubblico degli Stati
Uniti da settembre 2009 a meta febbraio 2010.

La tecno-finanza deviata in quest’ultimo decennio & stata
messa al servizio non solo dei poveri conti pubblici di Ate-
ne ma in primo luogo della grande bolla immobiliare e
finanziaria del mondo anglosassone. | Greci hanno ma-
scherato con l'aiuto dell'ingegneria finanziaria della Gol-
dman Sachs la loro poverta e la loro inadeguatezza agli
standard di Maastricht, e di cio hanno di che cospargersi il
capo di cenere, ma gli americani hanno occultato per 6-7
anni i loro giganteschi debiti privati e l'insostenibile legge-
rezza delle loro spese in case e beni durevoli. Cio & avve-
nuto grazie ad un quadro di regole sfilacciato e con I'appli-
cazione di fideistici schemi probabilistici che tendevano a
spingere I'indebitamento oltre qualsiasi ragionevole soglia.
Lo scoppio della bolla non soltanto ha causato la crisi di
Wall Street e la caduta della ricchezza delle famiglie statu-
nitensi, ma una recessione di dimensioni planetarie i cui
costi sociali ed economici sono stati scaricati su tutti i
Paesi, anche su quelli, come I'ltalia, che alla grande abbuffa-
ta immobiliare-finanziaria non avevano partecipato.

Ma gli americani hanno salvato le loro banche e le loro
compagnie assicurative ed immobiliari, pur sfacciatamente
colpevoli: esse erano semplicemente “too big to fail”.
L’Euro é stato un grande traguardo per i Paesi dell’Europa.
Non possiamo in alcun modo permetterci di compromet-
tere un simile patrimonio comune. Auguriamoci che i Pae-
si dell’Euro area, anche i piu riluttanti a sacrificarsi, si im-
pegnino a fondo per salvare la Grecia, che deve certamen-
te fare ammenda per i suoi errori ma molto meno dei
banchieri di Wall Street e della City.

Tabella | - Indicatori economici della Grecia, dell’ltalia e del’Euroarea

GRECIA ITALIA. EUROAREA

PIL 2009 (tasso di crescita reale sul 2008) -2,7% -4,8% -3,9%
Tassp _d| inflazione (ultimo dato mensile di- 2.4% 1,3% 1,0%
sponibile)

Tas_so di _cll_soccupazmne (ultimo dato mensi- 10,6% 7.8% 10,0%
le disponibile)

B.I|anCI<’:.l commerciale ultimi 12 mesi (miliardi 42,9 5.6 331

di dollari)

Bllia}nug Qelle partlte correnti ultimi 12 mesi 36,8 741 96,4
(miliardi di dollari)

Bilancia delle partite correnti ultimi 12 mesi 112,4% 2.9% 0.7%

(in % del PIL)
Deficit di bilancio/PIL 2009 -13,0% -5,0% -6,3%
Tas_5| dl_ interesse sw_bp_nd governativi a 10 6.36% 4,03% 3.19%
anni (ultimi dati disponibili)

Fonte: “The Economist”, |8 febbraio 2010
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Tabella 2 - Indice di costrizione di Moody’s ‘““allargato”
(ricostruito per il 2009 in base agli ultimi indicatori settimanali della rivista “The Economist” ed inclusi-
vo anche del deficit delle partite correnti)

Indice di costri-
zione (somma

Deficit delle parti- di disoccupazione,

te correnti/PIL

Tasso di disoccu- Deficit/PIL

pazione (ultimo dato

; . 2009 deficit pubblico e
SIEFITeE) ALK delle paEtite corren-
ti)
Spagna 19,5% 11,4% 5,6% 36,5%
Grecia 10,6% 13,0% 12,4% 36,0%
Portogallo 10,1% 8,1% 9,0% 27,2%
Irlanda 12,7% 12,0% 2,2% 26,9%
Stati Uniti 9,7% 9,9% 3,0% 22,6%
Gran Bretagna 7,8% 12,2% 1,6% 21,6%
Francia 10,0% 7,9% 2,1% 20,0%
Italia 7,8% 5,0% 2,9% 15,7%
Germania 8,2% 3,2% -4,2% 7,2%

Fonte: elaborazione Fondazione Edison su dati “The Economist”, 18 febbraio 2010
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