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il Fatto 
Scontro aperto tra ministri e banchieri centrali della Cee 
sul futuro del sistema monetario. Prospettata una conferma 
delle parità senza però l'obbligo di difenderle dalla 
speculazione. Si lotta contro il tempo, i mercati fanno paura 
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Drammatico braccio di ferro sullo Sme 
Sospeso il sistema dei cambi? Vertice a oltranza a Bruxelles 
Scontro aperto a Bruxelles tra ministri e banchieri 
della Cee sui cambi. Lungo braccio di ferro sull'ipo
tesi di confermare le parità delle monete senza l'ob
bligo per tutti di sostenerle in caso di attacchi specu
lativi, limitandosi alla solidarietà solo tra aree omo
genee. Mille veti e mille voci: in serata riaffiora il ri
schio di una sospensione generalizzata dello Sme. 
Lotta contro il tempo, i mercati fanno paura. 

DAL NOSTRO INVIATO 

ANTONIO POLLIO SALIMBENI 

per scontata dai mercati e pure 
da qualche esponente politi
co ; d i e altrimenti salterebbe 
l'intero castello europeo e le 
economie entrerebbero in un 
ciclo di instabilità peggiore di 
quella conosciuta finora. Nei 
momenti duri del negoziato, 
però, la parola tanto temuta, 
«mandiamo lo» Sme in vacan
za» e riemersa fosse solo per 
giocare al rialzo. Come minac
cia, In mattinata c'è stata la riu

nione dei vice ministri e gover
natori, quattro ore filte fitte per 
mettere a punto la filigrana di 
un accordo. Non sono bastate. 
I vice hanno donilo ceduto il 
passo ai massimi responsabili 
delle politiche monetarie. So
no arrivati alle H al Centro 
Borchctte, nel cuore comuni
tario di una Bruxelles deserta e 
annichilita per la morte di re 
Baldovino: a sera non ne era
no ancora usciti. l.a riunione 

plenaria si è spezzettata in in
contri bilaterali guidati dal mi
nistro belga Màystadl. presi
dente di turno. Il premier fran
cese Balladur aveva addirittura 
convocato una conferenza 
stampa per le 1 SI, sicuro di ave
re la partita in tasca: l'assicura
zione pulitici della Germania 
(e degli altri) che una svaluta
zione del franco sarebbe siala 
scongiurala era stala data. I la 
dovuto rinviare l'appuntamen-

M BRUXEIJ.KS. Finire entro 
l'una del mattino, massimo le 
due, quando cioè apre i bat
tenti il mercato giapponese, il 
primo a raccogliere i risultati 
del vertice d'emergenza euro
peo, a giudicarne la validità. 
Ore e ore di discussione, il ne
goziato economico più diffici
le da una decina d'anni a que
sta parte. E alla fine, un acca
vallarsi di voci e smentite, di 
proposte e veti incrociati. Fino 
a tarda - ora. i «magnifici» 
12+ 12. ministri ' economici 
della Comunità e banchieri 
centrali (per l'Italia Barucci e 
Fazio) hanno , continuato a 
tessere la tela monetaria. O 
meglio: hanno continuato a 
cercare un filo comune per rat
topparla in qualche modo con 
un compromesso sostenibile 

per tutti. Un anno fa erano an
cora tutti sorridenti, circondati 
da un'aureola di onnipotenza. 
Ora si trovano nei guai. Tutti 
con una gran paura addosso, 
ancora più forte di quella pro
vata nelle giornate brucianti di 
settembre. Paura del pollice 
verso dei mercati da un lato, 
paura del pollice verso delle 
opinioni pubbliche dall'altro. 
Sul tavolo cinque, sei idee, le 
stesse che circolano da un 
paio di giorni comprese una 
fluttuazione generalizzata del
le monete, cioè la sospensione 
dello Sme. e una svalutazione 
del franco francese sulla quale 
c'è il veto politico di Balladur. 
L'una e l'altra non si discutono 
neppure perchè l'indicazione 
è di salvare il salvabile nella 
convinzione (peraltro giù data 

Parla Piero Pastorelli, esperto 
di politica internazionale: 
«La situazione è cambiata. Dobbiamo 
tener conto del fatto che a Bonn 
l'unione europea non interessa più» 

lo calcolalo apposta per i tele
giornali delle sera. Dalle indi
screzioni trapelale, il rammen
do dei 12 dello Srne ormai allo 
stremo, di fatto sull'orlo della 
capitolazione, prevederebbe 
un marchingegno assai com
plicato attraverso il quale si 
evita di proclamare la sospen
sione del patto monetario pun
tando perù a ottenerne più o 
meno gli stessi effetti. Le pariti 
tra le monete che restano nello 
Sme (escluse sterlina e lira che 
se ne sono andate dieci mesi 
(a e la dracma che non ne ha 
mai fatto parte) verrebbe con
fermata, ma le banche centrali 
non sarebbero più obbligate 
tutte insieme a difenderle in 
caso di attacco speculativo. 
Crollerebbe cosi uno dei pila
stri degli accordi di Basilea-Ny-
borg già pesantemente attac
cati'dalla Bundesbank costret
ta a espandere la propria mas
sa monetaria per rispettarli. 
Questo non vuol dire che non 
è prevista alcuna difesa delle 
monete in difficoltà: potranno 
intervenire le banche centrali 
dell'area cui appartiene la mo
neta sotto tiro. Su questo c'era 
un accordo tra francesi e tede
schi raggiunto dopo che Wai-
gel ha confermato che la Ger
mania porterà i tassi di merca-

«Tra Francia e Germania l'intesa è d'obbli 
L'Italia? Al nostro paese serve più serietà» 
«Senza accordo tra Francia e Germania non può na
scere un'intesa europea. Ma l'Italia deve assumere 
una posizione di serietà, cosa che non ha mai fatto». 
Piero Pastorelli, studioso italiano di politica intema
zionale e docente all'Università La Sapienza di Ro
ma, s'interroga sull'Europa di oggi e su quello che 
potrà diventare. «Bisogna tener conto che alla Ger
mania l'Europa politica non interessa più». 

M ROMA. «Senza il pieno ac
cordo di Francia e Germania 
non può nascere alcuna intesa 
europea, ma l'Italia deve assu
mere una posizione di serietà, 
cosa che non ha mai fatto. ' 
Dobbiamo farci promotori di 
una discussione che ci faccia ' 
comprendere qual'è l'Europa 
di oggi e qual'è l'Europa possi

bile in modo da poter seguire 
la strada della collaborazione 
con maggiore decisione senza 
nasconderci dietro schemi di 
traguardi impossibili". È questa 
l'opinione di Pietro Pastorelli, 
uno dei maggiori studiosi ita
liani di politica internazionale 
e docente all'Università «la Sa
pienza» eli Roma di storia delle 

relazioni internazionali, inter
pellato da Radiocora proposi
to degli aspetti politici alla ba
se della crisi nel sistema mone
tario europeo. Secondo Pasto
relli, che è molto critico con la 
condona italiana nei rapporti 
intemazionali, «una verifica di 
quello che si può (are da parte 
nostra sarebbe una prova di 
grande serietà. Invece - ha pro
seguito lo studioso • come ab
biamo dimostrato a settembre 
dello scorso anno, siamo lon
tani dall'aver capito cosa signi
fica unire delle economie, sia 
dal punto di vista economico 
che da quello politico. Non 
sappiamo nulla. 

Secondo Pastorelli non biso
gna «dare per scontato il tratta
to di Maastricht, su cui già , 
dalla mancata ratifica danese 
dello scorso anno, si è aperta 
una profonda riflessione». 

Maastricht altro non è che «un 
ampliamento dei trattati euro
pei precedenti. Si è cercato di 
(are un passo, su! piano politi
co e su quello economico, più 
lungo di quello che le circo
stanze attuali non consentisse
ro». Pastorelli ricorda le due in
terpretazioni nettamente di
stinte dell'ideale europeo: 
«l'Europa delle patrie, cioè di 
un'aggregazione funzionalista, 
progressiva per settori, e l'Eu
ropa dei popoli, cioè federali
sta». I punti di vista sono netta
mente divergenti e «ciò ha im
pedito di affrontare seriamente 
il raggiungimento dell'obietti
vo politico. Ora c'è stato un 
cambiamento netto della posi
zione tedesca. I tedeschi • pro
segue Pastorelli • prima erano 
favorevoli a qualsiasi tipo di 
Europa, con una maggiore 
predilezione per l'Europa poli

tica. Ora che c e d i nuovo «una 
Germania e l'Europa politica 
non li interessa più. Abbiamo 
sempre dimenticato - sottoli- . 
nca lo studioso - che i tedeschi 
non hanno avuto per lungo 
tempo alcuna possibilità di 
scelta. Sono stati coslretti dal 
trattato istitutivo della repub
blica federale di Germania 
( 1949, ndr) a seguire la via eu
ropea per qualsiasi modifica 
dello status loro assegnato da
gli accordi che prevedevano 
pesanti limitazioni». 

Da queslo quadro di,riferi
mento, come ricorda Pastorel
li, nascono tulli i trattati euro
pei, in primo luogo quello del 
1950 che rivede lo status cco-
nomjco della Germania e il 
trattato istitutivo della comuni
tà europea del carbone e del
l'acciaio (Ceca) del '51. «Ora i 
tedeschi non hanno più que-

lo sotto il livello del lasso di 
sconto ufficiale (come.segnale 
di distensione monetaria): i 
primi non sarebbero costretti a 
svalutare, i secondi a mettere 
le proprie riserve (cioè la pro
pria stabilità) al servizio dei 
«partner». La Germania ha po
sto sul tappeto la sua mappa 
della nuova Europa moneta
ria: l'asse marco-fiorino olan
dese, il franco francese fareb
be parte di un gruppo di mo
nete mediane con franco bel
ga, corona danese e forse la 
«punt» irlandese, sterlina e lira 
continuerebbero a star fuori 
dal sistema. In caso di necessi
tà interverrebbero le banche 
centrali del polo di «apparte
nenza». Non ci sarebbe nessun 
obbligo in ogni caso ad essere 
schiavizzati dalle turbolenze 
dei mercati: le banche centrali 
non sarebbero vincolale a so
stenere le monete in caduta li
bera una volta sfondato il limi
te minimo della parità. A que
sto punto, la trattativa si è in
cartata perchè prima il Belgio 
e poi la Danimarca si sono di
chiarati contrarie a staccarsi 
dalla protezione del marco. La 
Francia non avrebbe spinto 
l'acceleratore più di tanto. L'i
dea di un'Europa monetaria a 
cerchi, più che concentrici 
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sto quadro di riferimento - ag
giunge - perché non esiste più 
la Germania del '49. ma una 
Germania unita che ha saldato 
i conti con i vincitori della se
conda guerra mondiale, e che 
ha avuto il suo trattato di pace 
e che ha recuperato al 100K la 
sua posizione internazionale. 
È chiaro che ora la Germania 
fa la sua politica economica e 
si guarda bene dal coordinarla 
con gli altri, cresce per conto 
suo e non ha più bisogno del
l'Europa». Ciò chiarisce anche 
la posizione della Francia. «I 
francesi - spiega Pastorelli -
hanno capito questo da mol
tissimo tempo e hanno propo
sto un quadro di riferimento 
europeo in cui sia possibile ap
profondire la collaborazione 
al massimo livello, senza an
dare oltre». 

«È un serpente a sonagli, e ora deve morire» 
M ROMA. Lo Sme, il «Serpen
tone monetario europeo», si è 
arrotolato su sé stesso. Ed è ca
duto in letargo. La sua storia 
cominciò con il «verme nel ser
pente», un legame più stretto 
tra le monete del Benelux. Poi 
venne il «serpente nel tunnel», 
un sistema a scambi semirigi
di, con le monete europee me
no fluttuanti rispetto alle altre 
valute mondiali, che sfociò nel 
«serpente nel lago», cioè la rot
tura del dollaro da ogni lega
me. E, finalmente, quando si 
introdussero dei campanelli . 
d'allarme per far intervenire le 
banche cen'rali a difendere la 
parità, arrivò il «serpente a so
nagli». Poi, il 13 marzo 79, na
sce il Sistema monetario euro
peo, una creatura franco-tede
sca, voluta dal presidente Va
léry Giscard D'Estaing e dal 
cancelliere Helmut Schmid!. 

Ma sapete come funziona lo 
Sme? Ad ogni moneta viene 
dato un peso, a seconda della 
sua solidità. La «parità centra
le», cioè il valore di ogni mone
ta, è quindi stabilita in raporto 
all'Ecu. E ogni valuta può oscil
lare in alto o in basso per un . 
massimo del 2,5',u .(banda 
strofa) e o del 6% (banda lar
ga). Insomma, tutto ruota in
torno alla moneta europea. 

l'Ecu, il cui nome in tedesco si 
pronuncia come la parola 
«vacca». Proprio cosi. Non c'è 
dunque da stupirsi se proprio i 
tedeschi, coi loro tassi micidia
li, l'abbiano malamente stra
pazzata. 

Battute a parte, l'entrata del
l'Italia nello Sme non fu un 
passo facile. Il presidente del 
Consiglio di allora. Giulio An-
dreotti, pressato dai tedeschi, 
decise di aderire. E il Pei, in se
guito a quella scelta, abbando
nò la politica di solidarietà na
zionale. Da allora sono passati 
14 anni. I riallineamenti sono 
stati 15. E l'Italia nei settembre 
'92 ha deciso di uscire dal Ser
pentone. Doveva essere una 
fuga temporanea ma poi ci sia
mo ben guardati dal ritornare 
dentro quella camicia di forza. 

Ora sono in molti a cantarne 
il De Profundis. Pochi giorni fa 
scende in campo il «sestetto 
del Mit» (il prestigioso Massa
chusetts Institute of Tccnolo-
gy). Si traila di tre premi No
bel, Franco Modigliani, Paul 
Samuelson, Robert Solow e tre 
loro colleghi, Oliver Blanchard, 
Rudiger Dornbush e Stanley Fi-
sher. I sei scrivono al Financial 
TimesQ alSole24 Ore, perdire 
che «lo Sme è finito». «I.a situa
zione - sostengono - sembra 

La lista di quelli che si sono 
messi a cantare il «De Profundis» 
al Serpentone monetario è lunga: 
tre premi Nobel, De Benedetti, 
l'ex consigliere della Thatcher 

ALESSANDRO GALIANI 

una replica degli anni Trenla. 
Allora si riteneva d i e fosse im
perativo restare ancorati all'o
ro, oggi sì ritiene di dover resta
re ancorati al marco». Ricono
scono che lo Sme, in passato, 
è stato utile. Ma aggiungono: 
«Si è adottalo un aggancio in
flessibile al marco, il che è di
ventato un problema». I*a cu
ra? Eccola: «Cambiare priorità, 
mettendo la disoccupazione in 
cima alla lista e riconoscendo 
che molta manodopera può 
essere riassorbita attraverso 
politiche di reflazione, a parti
re da un forte taglio degli inte
ressi». Insomma, abbassare i 
lassi e puntare sulla crescita 
economica e sull'occupazio
ne, come si è detto nell'ullimo 
G-7. 

Al «sestetto» ha risposto per 

le rime l'ex consigliere econo
mico di Margaret Thalcher, Sir 
Alan Walters: «Le teorie dei sci 
sono tanto benvenute quanto 
incolmabili. Ma hanno cam
biato idea troppo tardi. Uno di 
loro, Dornbush, solo 14 mesi fa 
sosteneva, in un G-7, che ba
stava la svalutazione della lira 
per curare tutle le malattie del
lo Sme». E poi, sulla cura, il su-
pcrliberisla Walters storce la 
bocca: «Mi preoccupa l'enfasi 
posta sul tema della disoccu
pazione. In questo modo dalla 
padella dello Sme finiamo nel
la brace del keyncsianismo». E 
ajlora? «Il primo obiettivo -
suggerisce - dev'essere quello 
di attuare una politica dì stabi
lii.'! monetaria e non di com
battere la disoccupazione». 

Anche Giacomo Vaciago. 

Franco 
Modigliani, 
premio Nobel 
per l'economia 

un economista molto vicino al
la Conlindustria, interviene nel 
dibattito. E suona la campana 
a morto per lo Sme: «Il Sistema 
monetario ha funzionato bene 
finché ciascuno dei paesi 
membri ne poteva ricavare un 
beneficio in termini di conver
genza verso la stabilita, assicu
rata dal paese-centro, la Ger
mania, Ma è entrato in crisi 
quando, per una serie di moti
vi, il paese con più problemi è 
diventalo proprio il paese-ccn-

Irò». Dunque, che lare? «La pu
ra e semplice sospensione del
lo Sme - dice Vaciago - appa
re una scella più razionale che 
non l'ennesimo riallincamen-
lo, il quale non consentirebbe 
quella diastica riduzione dei 
lassi d'interesse reali che la si
tuazione richiede». 

Duro anche il giudizio del fi
nanziere d'origine ungherese. 
Georges Soros, uno di quelli 
che non si limita a studiare le 
manovre speculative, ma le 

mette in atto direttamente e su 
larga scala: «Lo Sme si è rotto. 1 
tedeschi sono gli unici a volere 
tassi d'interesse alti. Gli altri 
paesi dovrebbero riunirsi, in
sieme a Gran Bretagna ed Ita
lia, per ricostruire lo Sme sen
za la Germania». 

E ieri è il presidenle dell'Oli-
vetti, Carlo De Benedetti, ad in
tervenire con un articolo su La 
Repubblica. L'Ingegnere spara 
a zero contro la «cecità delle 
politiche monetarie europee», 
le quali, «non tenendo conto 
che la crisi era strutturale, che 
il livello di recessione compor
tava che il nemico da combat
tere fosse la disoccupazione e 
non l'inflazione, seguirono pe
dissequamente la Bundesbank 
nel suo egoismo e nel suo dog
matismo». De Benedetti, dun
que, ribadisce quanto aveva 
già detto nell'agosto '92, prima 
della svalutazione della lira, e 
cioè che il marco deve uscire 
dallo Sme. E poi si lancia in 
una previsione che, scritta dal
la penna di un imprenditore, 
lascia abbastanza sorpresi: «Le 
stesse forze che hanno distrut
to l'economia marxista rende
ranno obsoleto il capitalismo, 
che è stata la realtà sociale do
minante degli ultimi 250 anni». 

Il premier francese Edonard Balladur 

praticamente in competizione 
e senza la garanzia di una soli
darietà sicura e illimitata, ap
pare una soluzione di facciata, 
come se non si avesse il corag
gio di prendere atto delT'm-
possibilità di procedere con 
mezze misure che rischiano di 
essere spiazzate di nuovo sui 
mercati. I mercati hanno pun
tato sull'impossibilità del fran
co di tenersi incollalo al marco 
perchè troppo costoso in ter
mini di tassi di interesse; Balla
dur ha legato il suo mandato 
alla diminuzione dei '.assi di in
teresse e al franco forte. La 
Germania, dal canto suo, non 
vuole più essere invischiata 
nella difesa delle monde al
trui, ma ha tutto l'interesse a 
tenere in piedi un simulacro di 
Sme che argini la spinta al pro
tezionismo valutario, cioè ad 
una sequenza di svalutazioni 

competitive come reazione .il 
fondamentalismo monetano: 
già la competitività dell'indu
stria tedesca risente a sudi-
cienza del vantaggio di cam
bio di mezza Europa. Diflicilc 
tenere tutto insier.ie in un'F.u-
ropa che sta languendo nella 
recessione. Italia e Gran Breta
gna godono del privilegio di 
non doversi difendere sui mer
cati, essendo già state sonora
mente bastonate a settembre. 
«Spettatori rilassati», ha com
mentalo il cancelliere dello 
Scacchiere. Cominciano addi
rittura ad essere invidiate, (ili 
italiani non vogliono scherza
re. E Barucci a ricordare agli 1 i 
che in questa situazione ci 
vuole una decisione politica al 
massimi livello europeo sul fu
turo dei cambi. E la lira, rien
trerà nello Sme? E dov'è anda
to a finire lo Sme? 

Gli Usa perplessi 
di fronte 
alla crisi monetaria 
M NEW YORK. Gli Stali Uniti 
sono perplessi di fronte alla 
crisi che ha scosso il Sistema 
monetario europeo e il presi
dente Bill Clinton non sa se in
tervenire direttamente a dilesa 
del franco francese o se invece 
continuare a (are da spet
tatore. 

Un crollo dello Sme, secon
do esperti monetari citali ieri 
dal New York Times, favorireb
be probabilmente un aumento 
delle esportazioni americane. 
In una tale eventualità, però, 
provocherebbe un aumento 
dell'inflazione in Europa e Wa
shington non vuole dare l'im
pressione di voler approfittare 
delle difficoltà di paesi suoi al
leati. 

John Williamson, uno spe
cialista interpellato dal giorna
le, ha detto che nella sua for
ma attuale lo Sme ha obbliga
lo i paesi che ne fanno parte a 
tenere i tassi di interesse relati
vamente alti, con problemi per 
la crescita delle varie econo
mie. Se questo sistema di oscil
lazione limitata dei cambi sarà 
drasticamente rivisto, secondo 
Williamson. i tassi potrebbero 
essere abbassati e le varie eco
nomie potrebbero riprendere 
fiato. Questo, stando all'esper
to, almeno a breve termine 
aprirebbe i mercati europei 
agli Stati Uniti. 

Williamson, un ex funziona
rio del Fondo monetario inter
nazionale, ha osservato però 

che Washington uon può ;>cr-
mettersi di urtare troppo la su
scettibilità degli europei dando 
l'impressione di voler Irarre 
vantaggio da una loro crisi, l-o 
smembramento dello Sme. 
inoltre, potrebbe comportare 
nuove spinle inflazionistiche e 
anche gli interessi americani 
alla lunga finirebbero per esse
re colpiti. 

La Cee. secondo il \ew York 
Times, sinora non ha chiesto 
nessun genere di intervento al-
l'amministrtazione Clinton ma 
gli esigerti fanno oser.'are che 
tali sollecitazioni - quando ci 
sono - non solfo mai pubbli
che. 

Giovedì scorso il segretario 
al Tesoro americano Lloyd 
Bcntsen aveva allerniato che 
gli Stali Uniti stavano seguen
do «con attenzione» gli sviluppi 
della crisi monetaria. La Fede
rai reserve, la Banca centrale 
degli Stati Unili. non ha voluto 
finora (are commenti di sona. 
Secondo il giornale l'ammini 
strazione Usa sta in ogni caso 
valutando i prò e i contro di un 
eventuale intervento sui mer
cati valutari. 1,0 scorso autun
no, quando la crisi dello Sme 
portò all'uscita dal sistema del
la lire e della sterlina, gli Stali 
Unili - secondo :l giornale -era
no stati invitati a fare qualcosa 
ma l'alloro -residente Reagan 
si rilutò per l'altissimo tosto 
che l'operazione avrebbe 
comportato. 
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