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EUROBOND
LEMERGENZA
HAROTTO

UN TABU

di BEPPEFACCHETTI

asospensione del patto di

stabilita cambiala storia

dell’'Unione Europea. Ci

sara chi dice finalmente,
perostilita politica verso
I'Europa, percependo un senso
diliberazione «sovranista», e
pensando al patto per i suoi
aspetti cogenti e non per quelli
positivi. Uno per tutti:
I'inflazione, da quando cé l'euro,
¢ abbattuta (fin troppo: la Bee
non ériuscitaaportarlaal 2%),a
difesa di pensioni, stipendi,
risparmi. Altri, potrebbero
usare il termine neutrale
necessariamente, e cioé
prendere atto di una necessita
nonrinviabile di formidabili
CONTINUA A PAGINA 21

TABU EUROBOND
ROT'TO DAL VIRUS

di BEPPE FACCHETTI
Segue da pagina 1

iniezioni diliquidita, scavalcando parametri
elimiti. Maanoiscappaancheunpurtroppo,
nelduplice senso: purtroppolasituazioneé
talmente grave che anche questoé necessario,
enelsenso che purtroppoquestoaprelavia
adunacompletaalterazione dei conti pubbli-
ci. Giasiparladiundebito chesaliradal 135
al155%, superando qualsiasisoglia psicologi-
ca. Lontanissime, di colpo, le condizioni
esterne straordinarie (costodel denaro azze-
rato, costi energetici abbattuti) di cui non
abbiamo saputo profittare quandopotevamo
scendere al 100%. E per fortuna, insieme al
pattobloccato, vengonosblocchidegliinve-
stimenticofinanziati, 11 miliardifreschi. Era-
no dormienti, ora svegliamoli.
MalTtaliaavevagia cominciatolannoin
equilibrioprecario, sul filodellaterzareces-
sione inundecennio, politicamente fragilissi-
ma e quindi non capace di far rientrare le
ragionidispesadiunabreve stagione folle di

sussidi per non lavorare e di anticipazione
all'uscitadichistavagialavorando. L’Europa
oraciautorizzaaspendereeasalire soprail
3%, che abbiamo gia raggiunto con il colpo
dialtri25 miliardia debito per fronteggiare
il virus. Saltera presto 'unico dato virtuoso
ecioélavanzo primario (rapportotrauscite
ed entrate al netto degli interessi). Il debito
haunobbligodi rinnovotra300e400 miliar-
di all’anno che dobbiamo coprire mese per
mese, e sono andate male le ultime aste per
il collocamento. Dalidipende tutto, anchele
speseordinarie, stipendie pensioni (remem-
ber 2011?). Cipensera non il mercatomala
Bce, che hamesso in campo oltre 1.000 mi-
Liardi, perchéla gaffe dellaLagarde haprodot-
to leffetto contrario.

Conleconomiareale ferma,occorreranno
un mare disoldi e perla prima volta si parla
seriamente di Eurobond, iltabiidei Paesi pitt
virtuosi, che nonvolevano‘far debitiinsieme
aquelli pitt spendaccioni. Elorribilevirusin
circolazione che azzera le differenze. Tutti

in Europa percepiscono nello stesso modo
il pericolo, che nondistingue gli austericostu-
mifinlandesidai falsificatori dibilancigreci
odaifacilidispensatoridi promesseelettorali
italiani. Per la prima volta siamo davvero

nella stessa barca. Magari li chiameranno
«coronabond» (megliodino, senon altroper
scaramanzia) permascherarelaloronatura,
e verranno limitati a interventi mirati, ma
questa pandemia mette disordine in tutti i
settori della vita umana, e anche aiutare i
bagnini ogli attori diteatro éindispensabile.
Sarebbeun’altrasvoltaepocale,laconferma
che si esce dalla crisi con pitt Europa e non
meno.E forse l'occasione per avereunavera
Banca centrale come Usa e Giappone, non
farlo sarebbe mettere arischioanchelasua
esistenza. Lalternativaé il sisalvi chi puo, che
non salvera nessuno.
Manonbisognacredere che l'eurobond di
perséfacciamiracoli. Ilsuo avventodeclassa
gerarchicamente quello nazionale (un po

-
S/FA
™

CENTRO EINAUDI



LECO DI BERGAMO

L. ECO DI BERGAMO

Date: 04.04.2020 Page: 1,21

Size: 448 cm2 AVE: €7616.00

Publishing: 39643
Circulation: 33699
Readers: 405000

anchequellotedesco...). Occorre pensaread
interventiche ammortizzino questasvolta.
Mario Monti ha suggeritol'emissionedi titoli
alunghissimo termine esentasse, magaricon
il famigerato Mes come emittente.

Guido Tabellini,dellaBocconi, hapensato
atitoli «irredimibili» (cioé talmente alungo
termine o senzatermine, che non prevedono
ilrimborso del capitale, remuneratoavitacon
una piccola rendita) e acquistati dalla Bee.
L'ultima volta furono emessi per la guerra
d’Etiopiae primaancorasolo da Giolitti, ma
perconsolidarelalira. Questadioggirischia
diesserepeggiodellaguerrad’Etiopia. Pen-
siamoci. Meglio di una patrimoniale, visto
che, quella,ilvirus giala stafacendo pagare.
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La presidente Christine Lagarde: la Bce ha messo in campo oltre 1.000 miliardi FOTO ANSA
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