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Si replica: niente mercati ufficiali dei cambi e lira
sempre fuori dallo Sme. Lo stabilisce un nuove de-
creto che Barucci firmera stamane al rientro da Wa-
shington. Ma stavolta l'esilio dall'Europa & scnza
scadenze precise, illimitato. Una misura senza pre-
cedenti. La lira resta debole mentre ['esito del refe-
rendum francese non € servito a placare la tempesta
monetaria che ora colpisce anche il franco..

GILDO CAMPESTO

R ROMA. [l minstro del Te-
soro Barucei ha dovuto abban-
donare in tutta fretta Washing-
ton per rientrare in ltalia prima
dell'apertura dei mercati finan-
ziari. Giusto in tempo per fir-
mare un decreto che manticne
la lira lontana dallv Sme e ni-
badisce l'esilio dalle Borse ita-
liane del mercato ufficiale dei
cambi. Ma stavolta a tempo In-
determinato: un prowedimen-
to clamoroso, senza preceden-
ti nella sua indeterminatezza
temporale. Del resto, proprio il
precipitoso rientro del ministro
del Tesoro da il segno che l'e-
mergenza non & ancora passa-
ta. Scottata una volta dalla di-
fesa ad oltranza di una parita
indifendibile, ITtalia si mette
alla finestra. Lo conferma da
Washington il Govemnatore
della Banca d'ltalia Ciampi fa-
cendo ricorso ad una metafo.
ra: «Sono nato in una cittd di
mare e so che quando il ibec-
cio che spira fortissimo per tre
glomi, ne occorrono poi tre o
quattro prima che il mare si
plachi». E stavolta la tempesta

Sarcinelli: «Non [ ’era niente altro da fare»

Passera molto te
prima di

DAL NOSTRO

& stata da forza nove.
Aspettando che calino 1ven-
i procellosi, la navicella della
lira si ntrova ormeggiata nel
porticciolo insicuro di un lim-
bo, al riparo delle onde tumul-
tuose del mare aperto, ma non
dalle ventate che arrivano sino
a terra: la rotta verso I'auspica-
to paradiso appare ancora
lontano mentre il mare dell’in-
ferno ¢ pronto ad aprirsi per
inghiottirla al rmmmo azzardo.
Una situazione di incentezza ¢
pericolo confermata dai bol-
lettini der mercati. Il rilevamen-
to del ministero del Tesoro alle
14,15 segnalava un qualche
lieve miglioramento rispetto a
venerdi: quota 839 sul marco
§844 in precedenza), 1.247 sul
ollaro (1.257 venerdd). Ma
Iitlusione durava poco. Gia a
metd pomeriggio le quotazioni
sul marco peggioravano attor-
no alle 844 lire, mentre in sera-
ta a New York il dollaro tormna-
va a superarc la soglia delle
1.250 lire. Il mercato sembra
quindi «gratificare» la lira di
una svalutazione di circa il 10%

1ATO

W WASHINGTON.  Nessuno
ha cercato di frenare la deci-
sione italiana di stare ancora
fuori dal mercato ufficiale dei
cambi e di fatto sospesa dalio
Sme. Il cancellicre Lamont &
soddisfattissimo di non essere
il solo a stare fuori dal patto di
cambio. [l ministro Barucci ha
solo anticipato una mossa che
tedeschi e francesi ritenevano
necessaria. [i perche & presto
spiegato: chi ¢ quel pazzo che
corre il rischio di essere travol-
to dai mercati, di riaprire un
meccanismo che ha gid man-
dato una volta allo sbaraglio le
banche centrali? La novitd &
che lira e sterlina, la nuova
strana coppia dello 3me, sem-
brano destinate a conoscere
un identico destino per piu di
qualche giomo. | distinguo di

Bankitalia e del Tesoro sono
innumerevoli. A Roma non si
sognano neppure di usare le
parole alla stregua di clave co-
me ha fatto Lamont contro i te-
deschi. Ma la sostanza non
cambia mnolto. La lira sta fuori
dallo Sme, non ¢'@ pil una pa-
ritd centrale da rispettare conil
marco, la famosa intoccabile
vetta di 765,40, non ¢'¢ pid
'obbligo di difendere le quota-
zioni da parte di nessuno. Co-
me la sterlina.

Per quanto tempo? Tempi
brevi, ha detto l'altra sera Ba-
rucci. Ma tutti sanno che questi
tempi non saranno affatto bre-
vi. In mancanza di un quadro
di riferimento certo, nessuno
dei 12 ha I'intenzione di acce-
lerare il nallineamento. Gia si
sono fatti errori clamorosi sul
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Barucci ha firmato un nuovo decreto che blocca il mercato ufficiale

dei cambi senza limiti temporali. Una misura senza precedenti in Italia
Marco superstar: la nostra valuta continua a mostrare segni di debolezza
L’esito del referendum francese non da sollievo al franco

sul valore antecedente ¥ ciclo-
ne monetario. Se le cose reste-
ranno cosl, bisognera prender-
ne atto e dichiarare un'altra
svalutazione ufficiale prima di
nentrare nello Sme. Ma sono
discorsi ancora prematuri. Per
svalutare ci vuole I'accordo de-
gli altri partner dello Sme e
non sara facile stabilire i reci-
proct rapporti di cambio. E
poi, il marco ¢ destinato ad in-
volarsj da solo lasciando gli al-
tri nei loro guas, oppure il fran-
co francese riuscird a cavarse-
la seguendo la cavalcata di
Bonn?

Proprio dal franco francese,
contraltare del marco per
quell'Europa che non vuole
andare a due velocity, ier so-
no arrivate le delusioni mag-
giori. Invece che un rafforza-
mento, l'esito fotofinish del re-
ferendum ha provocato un in-
debolimento della divisa d'ol-
tralpe vendendo pid incerte le
prospettive delio Sme, La Ban-
ca di Francia & stata costretta a
massicci interventi di sostegno:
anche per lei riserve si sono ri-
dotte al lumicino. Franco la
nuova vittima della specula-
zione? Molto dipende da quel
che succederd nei prossimi
giomi: da quanto la specula-
zione si accanird sul franco, da
quanto la Bundesbank si ar-
roccherd sul suo livello di tassi,
da quanto continuera lo scon-
tro monetario Bonn-Washing-
ton, origine prima delle tensio-
ni attuali. Di certo, dopo la nisi-
cata vittoria su Maastricht il go-
vermno francese non pud per-
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poter rientrare

trattato di Maastricht e pure sui
mercati, meglio andare con i
piedi di piombo. L'Italia pren-
de la palla al balzo: con la ma-
novra finanziaria da approvare
meglio lomare sul mercato
con qualche arma in pia. Il
presidente del Crediop Anto-
nio Pedone, economista molto
vicino al presidente del consi-
glio Amato, ritiene che il rien-
tro a pieno titolo nei meccani-
smi dello Sme debba avvenire
wna volta awiato il risana-
mento della finanza pubblicax.
Cio& non prima che il parla-
mento abbia approvato la ma-
xistangata del governo. Setti-
mane, dunque. Se non mesi.
Non c'erano alternative alla
decisione di rinviare la prova
del mercato. Ora si dice che
senza «fixing» per qualche tem-
po si pud vivere benissimo. Nel
1971, Nixon chiuse | mercati

mettersi di subire impunemen-
te una svalutazione che
avrebbe (utto 1l sapore di una
resa a Bonn Ed infatti 1} muni-
stro delle Finanze, Sapin, ha
fatto sapere che l'attesa ndu-
zione dei tassi @ ruwiata. La
Borsa di Pangi ha reagito con
una secca perdita ch oftre 1 3,
«Una situazione paradossale —
commenta un cambista ~ 1
franco ¢ sostenuto da un'cco-
nomia con tutte le carte in re-
gola, ma neanche (uesto ba-
sta ad allontanare dalle pres-
sioni speculatives, Anche Lon-
dra mantiene alta la guardia
dei tassi: la sterlina sta scen-
dendo a ruota libera, perggio

per una settimana dopo aver
deciso di sganciare il dollaro
dall'oro. Ma la lira non ¢ it dol-
laro, non & in grado di condi-
zionare i mercati, ne ¢ in balla,
Dice I'ex direttore generale del
Tesoro Mario Sarcinelli (oggi
vicepresidente della Bers): «La
lira € gid stata scottata una vol-
ta, bruciarle una seconda volta
le ali gia tarpate sarebbe stato
delittuoso. Una linea prudente
e sensala, certo che come eu-
ropeo avrei preferito un rientro
immediator. Marengo, ammi-
nistratore delegato del Credit:
«Meglio cosl, troppi rischi»,
Coccioli, presidente del Banco
di Napoli: «£ un modo meno
ottimistico di leggere il risulta-
to rancese».

1 ritiro dal mercato ufficiale
non significa che Bankitalia n-
nunci ad agire seguendo una
linea di politica monetaria, Il

s questa:

della lira, e per 1 momento
Major preferisce non allargare
le maglie del credito. In ftahanl
panurama non cambia. alcu-
ne aifre sullinterbancano dan-
no addinttura tasst 1 creseita
rispetto a venerdi

Non vi ¢ stalo, somnma,
quell'allentamento  del costo
del denaro ¢ quella tregua nel-
la guerra vaintaria che ¢ a1 ate
tendeva datla vittonia del sl lo
scarto & stalo troppo modesto
per rassieurare t mercatt sulla
futura tenuta dello Sme Gl of-
fett negativi st sono fatti sentire
anche sulla pesela (ura ana di
nuova svalutazione), sulla co-

mercato va sagglato ¢ si puod
forzare (senza dirlo) per una
paritd poswbile u ['altra Al ne-
goziato con 1 12 (lo Sme pud
ripartire a pieno regime solo
dopo un accordo gencrale)
meglio amvarci con le carte in
regola. C'¢ una speranza un
po’ messianica circa la mano-
vra e i suol effetts, ma questa &
ta posta in gioco che Amato
vuole utilizzare anche net con-
fronts del Parlamento. La linea
di Bankitalia @ prudente, Ciam-
pi rimanda la palla al governo
perche ¢ il Tesoro a dover
prendere decisioni sui cambi.
Una preoccupazione ¢'¢ ed @
il cambio fluttuante
pud diffondere la convinzione
che {'Italia possa reggere cosl a
lungo. Pedone ricorda che la
Gran Bretagna ha alle spalle il
risanamento thatcheriano (al-
tro che clava), P'italia 1l panta-

rona norvegese e sulla sterlina
ilandese, anch’esse a mal par-
tto. Anche perche il marco
non pare fermarsi: una lieve ri-
duzione dei tassi in Olanda e
Belgio ha avuto come unico ef-
fetto un nuovo rialzo della mo-
netatedesca.

E con queslo scenano alle
spalle che oggi la lira affronta
un‘altra giornata di passione.
l.a chiusura del mercato uffi-
clale dei cambi non significa
che non vengono cambiate
monue straniere  Anzi, 1l mer-
cato ¢ grossomodo quello dei
giorni normmali. Banche ed
operatori $) scambiano valute

no. Per questo non ¢ indiffe-
rente la previsione dei tempi di
sospensione der mercati uffi-
ciali: pih si allungano piu si
creano false illusioni, le stesse
che hanno portato allo sbara-
ﬂo degli uttimi quindici giorni.
banca centrale tira la pro-
pria corda. £ quello che in fon.
do & successo negli ultimi me-
si: a costi sociali ed economici
enormi, la frusta monetaria ¢
servita ad abbassare |'inflazio-
ne ¢ mantenere una certa cre-
dibilitd internazionale, ma non
@ riuscita a smuovere il sistema
politico. Ha funzionato fino a
quando non si & trasformata in
un sboomerange. «ll gioco & fi-
nito quando teimprese hanno
detto che non ce !'avrebbero
fatta pm quando i conti com-
merciali hanno cominciato a
pe giorare», dice Mario Sarci-
1. A quel punto avrebbe do-

vulo essere deciso un riallinea-

Vevpw e

er un bel po’) allo Sme

dall’Europa a tempo illimitato

al prezzo che ritengono oppuor-
tuno, un prezzo che varia in
continuazione, Quel! che & so-
speso & il fixing, 'asta organiz-
zata ogni giorno alle 13,15 dal-
la Banca d'ltalia per determi-
nare ufficiaimente il valore del-
la lira. C10 serve da punto di ri-
ferimento per gh operatori che
infatti cominciano a lamentar-
si per il prolungars) di questo
prezioso ancoraggio.. Ed &
proprio al fixing che Bankitalia
interviene con vendite o acqui-
sti di lire orientando i} valore
della nostra moneta: per ri-
spettare gl accordi Sme o per
mandare segnali al mercato.
Ed in questo momento & pro-
prio quel che Bankitalia vuole
evitare. Avvertire la speculazio-
ne di una soglia di resistenza
attorno a cui le autoritd mone-
tarie ritengono opportuno atte-
stars), significa scatenare una
nuova devastante ondata spe-
culativa sulla lira. Per questo,
rientro nello Sme e ripristino
del fixing sono due prowvedi-
menti che vanno a braccetto.
Ma se non c'¢ una coerenza
sur conti pubblici la politica
monelaria serve Ormai a poco.
leri ce lo ha ricordato Schiesin-
ger con la sua usuale franchez-
za: «Un paese che afferma di
aver bisogno dei cambi fissi
per ridurre il deficit o per con-
cludere accordi sul costo del
lavoro, si ritrova poi, in una si-
tuazione di emergenza come
questa, a non avere pid alcun
strumento di stabilizzazione»,
Bastonati ed ora anche sbefeg-
giati: 'immagine lalia @ pro-
prio gil.

Soene s o

Il segretario del Tesoro Usa
Nicholas Brady, a sinistra,

con iministro det Tesoro

Piero Barucci

alla riunione del G7 a Washington.
Sopra, perplessita degli operatori
della Borsa di Milano

mento generale, ma inglesi e
francesi hanno detto no. L'ita-
lia, tentennando, ha ritenuto di
doversi adeguare. Sono in
molti a chiedersi se la frusta
monetaria tenuta dritta per co-
s! tanto tempo non abbia «ad-
dormentaton i riflessi del gover-
no, ben contento di avere una
banca centrale che comunque
rappresentava un sargine su-
periores sempre in grado di
farsi valere all’interno come al-
I'estero, Nei rapporti tra banca
centrale e potere politico & ac-

* caduto un po' quelio che di so-

lito accade quando un paese
svaluta la moneta: le imprese
esportano di pia, ma il cambio
deprezzato alla lunga non
aguzza I'ingegno e I'impresa &
meno stimolata a migliorare
prodotti e organizzazione. Og-
gi V'ltalia vive entrambi questi
nschi. CIAPS.

I presidénte Usa propone di cambiare il «riferimento» per valutare le monete. Si profila un’Europa a due velocita

Sulle monete scontro tra Bush e Bundesbank

La tempesta dei cambi con l'uscita forzata di lira e

sterlina dalla parita fissa ha scardinato I'agenda di
Maastricht. Difficile negoziato per rendere piu flessi-
bile lo Sme. Prende corpo I'idea di un’Europa mone-
taria a due velocitd. Bush propone un paniere con
'oro per valutare le monete e dare stabilita ai cambi.
Schlesinger: «Non accetterd mai un tale vincolon.
Dietro front di Sapin: i tassi ora non si toccano.

DAL NOSTRO INVIATO

ANTONIO POLLIO SALIMBEN]

@ WASHINGTON.,  Massima
cautela. Il voto francese ha im-
pedito il peggio, ma nessuno
crede che le cose potranno
marciare come prima. Non so-
lo sembra tramontato lo spirito
3i cooperazione tra i 12 gia
scttoposto a durissima prova
nei mesi scorsi, ma ora qual
slasi compromesso politico
Jovra passare sotto le forche
:audine di un mercato che ha
:apilo una cosa semplicissi-
na: le armi delle banche cen-
rali e dei governi non sono in-
rincibili. La seconda cosa che
1anno capito & che 1 patto eu-
'opeo di cambio non ¢ piu si-
IUro per nessuno tranne per
uelle monete ancorale soli-
jamente al marco tedesco. Si
* chiuso un ciclo. Molti lo sa-

pevano e non sono riusciti a
fermare I'inevitabile tracollo.
Molti speravano (come gli ita-
liani) che l'egoismo tedesco
non sarebbe amivato fino al
punto di mettere a rischio I'in-
tera impalcatura salvata per il
rotto della cuffia in Francia,
ma travolta dagli scossoni mo-
netari. E speravano che la
Gran Bretagna non sarebbe ri-
masta vittima de! suo orgoglio
nazionale per difendere una
sterlina che da mesi viene giu-
dicata sopravvalutata.

Per luned! prossimo é fissata
una riunione dei ministri finan-
ziari della Cee ed & il primo ap-
puntamento ulfficiale dopo il
volo francese e prima della riu-
nione dei capi di stato della
comunitd che ormai tutti vo-
gliono anticipare ai primi gior-

ni di ottobre. Che cosa succe-
deradda og?x a quegli appunta-
menti ¢ difficile dire. Gli squili-
bri alla radice dello scossone
monetario e anche alla radice
della difficolta del govemi a far
digerire Maastricht ai propri
cittadini restano tutti. Aggrava-
1, appunto, dal fiasco delle au-
toritd monetarie. La cosa certa
& che due monete del spaniere
Sme» stanno fuori. La sterlina
restera fuori per lungo tempo,
dato che le tre condizioni po-
ste dal cancelliere Lamont per
tomnare sono per ora irrealizza-
bili (specie la convergenza tra
le politiche economiche tede-
sca e britannica). La lira pure,
Tutto & legato al modo in cuisi
comportera !'asse marco-fran-
co.

St sta configurando una
doppia dimensione dello Sme:
da una parte l'unione di fatto
delle divise basate sul marco
(fiorino olandese e franco bel-
ga) o al marco alffiancate
(franco francese); dall’altra
parte, la sterlina in linea di at-
tesa, lira e peseta. Da una par-
te relazioni semirigide, dall'al-
tra parte fluttuazioni pilotate
dalle banche centrali, che
escludono interventi obbliga-
tori per difendere quelle paritd

oggi saltate. Il problema @ in

%l quale misura una flessibilita di

questo genere facilita una fles-
sibilitad sui tassi di Interesse vi-
sta l'inconciliabilita, ad esem-
pio, tra linteresse francese a
stimolare la crescita soffocata
dagli alti tassi e l'interesse te-
desco a tutelarsi dall'inflazio-
ne Gid il ministro Sapin smen-
lisce subito le promesse fatte
prima del voto: «Sarebbe irre-
sponsabile far scendere | tassi
di interesse subitos. Anche per
la Francia non & cosl semplice
la convivenza con il marco.

La crisi dello Sme ¢ in realta
I'espressione finanziaria degli
squilibri europel che oggi i go-
verni non riescono pid a com-
porre. Il presidente americano
Bush, nel tentativo di emergere
come il leader che ha le idee
chiare mentre i suoi partners

annaspano in Europa, ha pro-

posto di utilizzare un paniere
di beni compreso I'oro per de-
terminare il valore della mag-
giori divise. Questo indicatore
dei prezzi dovrebbe essere
messo in relazione con gli indi-
catori della crescita, dei tassi di
cambio e delle bilance dei pa-
gamenti. Gelo dalla Bunde-
sbank: sFinché sto a Francofor-
te non appoggerd mai questo
progettos, ha dichiarato Schie-
singer. L'imperativo tedesco ¢

eliminare vincoli. Per parare |
colpi, il numero uno della Bun-
desbank getta un allarme per
tappare la bocca a tutti, inglesi
per primi: «Si sta scaricando
sulla Germania una vera e pro-
pria speculazione tendente a
influenzare i movimenti dei
tassi di interesses,

Si scopre che 'obiettivo del-
la stabilitd monetaria a fonda-
mento de! trattato di Maastri-
cht non @ indifferente affatto
alle condizioni economiche di
stagnazione. Pid si consolida-
no prospettive di stagnazione
pitt politiche monetarie irrigi-
dite awitano le economie in
un declino che potrebbe esse-
re di lungo periodo. Non & un
caso che il Fondo monetario
abbia deciso di non pubblica-
re il risultato di una previsione
sull'Europa secondo il model-
lo Maasticht prima dei voto
francese. 1l pieno rispetto dei
criteri di convergenza ridurreb-
be la crescita tra lo 0,4% e lo
0,8% nel triennio '93-'96.

Nessuno, naturalmente, di-
ce apertamente che le due ve-
locitd monetarie sono una
scelta ormai presa. Mario Sar-
cinelli, uno del vicepresidenti
della Banca europea per la ri-
costruzione dell'Est, si dichiara
convinto che «i! progetto euro-
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Stare fuori dallo Sme ha un prezzo

Lira «sganciata»
e piu cara

RENZO STEFANELL)

EM FLUTTUARE - O stare
'sospesi’ dagli Accordi Evropei
di Cambio che regolano il Si-
stema Monetario Europeo, &
una esigenza tecnica o politica
? Clampi ha nsposto ieri che &
tecnica: bisogna che le acque
si calmino. ] mercati quotando
il dollaro 1250 lire mettono in
evidenza I'aspetto politico: lira
e sterlina, dal momento che si
cambiano a qualsiasi prezzo,
hanno nacquistato un potere
contrattuale nei confronti della
Bundesbank, ormai isolata. In-
somma, se Roma e Londra di-
cono: rientreremo quando la
Bundesbank awra ridotto di
due punti i tassi d'interesse, al-
lora i cambisti capiscono che
non conviene pil comprare
marchi e chiedono dollan. Il ri-
sultato & che il dollaro, pur pa-
gando un interesse di 6,5 punti
inferiore a quelio che la Bun-
desbank offre per i marchi, &
ritomato sappetibilen.

vero dunque che, come
hanno teorizzato i 'monetari-
sti' da! 1971 in poi, che la flut-
tuazione ha dei vantaggi in
quanto esonera la Banca cen-
trale dallo spendere riserve e
lascia il rischio di fare il prezzo
agli stessi operatori. Ma la flut-
tuazione destabilizza le rela-
zioni economiche
IL - Se 1250 hre ¢ ug |
cambio del dollaro’ originato
da una preferenza dei mercati
rispetto al marco non conver-
rd, in questo momento, com-
prare merci o fare affari che
comportino l'esborso di dollari
(ad es.,petrolio). L'incertezza
intralcia gli scambi. Tutte ie
operazioni sui prezzi agricoli
europei, in quanto derivati da
un cambio della lira verde’ ri-
cavato da quelli risultanti dalla
partecipazione  all’Accordo
Europeo di Cambio, sono so-
spese. La quotazione dell’ECU,
il cui valore risulta dal 'panie-
re’ delle monete comunitarie,
sono talmente perturbate che
¢ Impossibile parlare di un
mercato dell'ECU. Con la lira e
la sterlina & quindi 'sospeso’
quello 'spazio finanziario eu-
ropeo’ che si & costruito fatico-
samente in quasi un decennio
di sforzi,
L'INFLAZIONE L'effetto sul-
l'inflazione ¢ massimo: un
cambio incerto induce gii ope-
ratori a praticare un cambio
pil caro, per cautela. Se cid in-
duce gli importatori ed espor-

peo non cambia per nessuno,
ma i tempi si dovranno essere
rivisti», Ma rivedere i tempi, a
questo punto, implica rivedere
le modalita e le tappe di una
costruzione economica e isti-
tuzionale concepita integral-
mente a 12, L'unica a essere
soddisfatta sarebbe la Germa-
nia. Non avrebbe vincoli politi-
ci a salvare le monete altrui e
neppure a forzare la discesa
dei tassi di ‘nteresse, E toccato
a Carlo Otto Poehl ricordare le
ragioni sostenute quando co-
mandava la Bundesbank: So-
lo un approccio all'unione
monetaria a pid velocita ha la
possibilita di essere realizzato
con un gruppo di paesi con-
vergenti che pud patrtire anche
prima del 1997», Poehl prima
ha criticato il modo in cui &

taton ad asteners) dalle opera-
zion l'effetto & Il medesimo, a
causa della rarefazione delle
merci.

RIAGGANCIO - Il mancato
‘riaggancio’ spiega perche en
la Banca d'ltalia ha nifinanziato
le banche con seimila mitiards
a tassi molto elevati. I capitali
non rientrano in attesa di co-
noscere la 'vera' svalutazione
della lira. La preferenza per il
dollaro ha gid indebolito il
marco riducendo la pressione
sulla lira: il cambio a 840 lire
durerd ? Questo semplice in-
terrogativo ostacola il rientro
dei capitali. Anzi, mette in evi-
denza che gli speculatori con-
tro la lira (notoriamente al
primo posto, | tesorier: delle
banche e societd finanziane
italiane) si aspettano qualche
altro punto di cedimento. La
crisi valutaria continua.

SME E MONDO - La difficolta
del riaggancio mette in eviden-
za |'enormita dell'errore di va-
lutazione finale che ha deter-
minato lo 'sgancio’ - una svalu-
tazione del 7% e uniforme, an-
ziche dell'l1-12% e selettiva
verso il marco e satelliti - ma
anche il fatto, sottovalutato,

‘1 che il Sistema Monetario Euro-

" pea, quale arec di camb semi- -
fissi.-non & isolato dal mondo
.le monete SME fluttuano col-
" lettivamente e individualmente
nei confronti delle monete
esterne. Un forte  squilibno
marco-dollaro scardina lo SME
se questo non viene gestito
unitariamente in risposta a
questo squilibrio estemo (que-
sto & esattarnente cid che i te-
deschi non hanno voluto fa-
re). -

Si dimentica troppo alla
svelta che nel 1971 gli Stali
Uniti abbandonarono le parity
fisse all'interno del Fondo Mo-
netario Internazionale; fecero
accettare la fluttuazione come
regola universale dal 1974 e
non hanno pid voluto rornare
ad un sistema monetario uner-
nazionale regolato. Si ¢ detlo
che la ‘'mondializzazzione dei
mercati' avrebbe messo tutti
sulla medesima linea di par-
tenza, costringendo i governi a
regolare tassi d'interesse e in-
debitamento gli uni rispetio
agli alti mentre in realtd oggi
Stati Uniti e Germania sono i
soli paesi che possono accre-
scere  indebitamento. Que-
stione di forza.,

Il presidente
Usa George
Bush;
asinistra
Helmut
Schiesinger,
presidente
della
Bundesbank

stata geslita la crisi monetana
europea («minimo non @ stata
pilotata molto bene») e poi
Schlesinger: «ne! weekend del-
la svalutazione una pid sostan-
ziale diminuzione dei tassi te-
Jeschi avrebbe dato al merca-
to il cibo che volevan.

Via via che sfuma la ricetta
Maastricht, non & piacevoie
per degli europeisti convint
(come gli italiani) scoprire
che il modello della coopera-
zione integrale, dell’Europa
dalla moneta unica (e non co-
mune) rischia di scolorarsi in
un modello pii vicino al'idea
liberoscambista anglosassone.
L'unica differenza, non secon-
daria, & che ne la lira né la ster-
lina possono far tinta di essere
indipendenti.



