
Più che un avvertimento sembra la
ricognizione di una zona disastra-
ta: «L'area euro è ancora piena di
rischi per la stabilità finanziaria e
non si escludono sorprese negative
di importanza potenzialmente siste-
mica». Insomma, una finanziaria si-
rena d’allarme, che gli esecutivi del
continente faranno bene ad ascolta-
re con la massima preoccupazione
perché a farla suonare non è una
qualsiasi agenzia di rating ma la
Banca centrale europea... Il monito
è arrivato ieri dalla “Financial Stabi-
lity Review”, il rapporto semestrale
sulla stabilità finanziaria emesso,
appunto, dalla Bce, che dopo il ter-
remoto finanziario di Grecia e Por-
togallo mette in guardia i sedici pae-
si dell'euro sull'eventualità di nuo-
ve scosse. Ed allora la «prima fonte
di preoccupazione» per la stabilità
finanziaria europea è data da quel-
lo che viene definito un «triangolo
delle vulnerabilità», caratterizzato
dal possibile concatenarsi degli
eventi negativi legati alla stagnazio-
ne della crescita, ai problemi delle
banche ed agli squilibri fiscali.
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Un’analisi, quella di Francoforte,
che trova conferme anche nell’ulti-
mo bollettino mensile, che reputa
«probabile» un aumento del rappor-
to debito pubblico/pil in tutte le na-
zioni dell'euro nel 2011 e in quasi
tutte nel 2012, ad eccezione di Ger-
mania e Italia. Ma per il nostro pae-
se non c’è da sorridere, se è vero
che, sempre nel 2012, il rapporto
medio tra debito e pil dell'eurozona
ammonterebbe all'87,8%, ma quat-
tro nazioni, Belgio, Italia, Irlanda e
Grecia, dovrebbero andare oltre il
100%. Dunque, l'invito è innanzitut-

to a non abbassare la guardia sul con-
solidamento delle finanze pubbliche.
«Forte preoccupazione suscitano i
conti di alcuni Paesi - si legge nel bol-
lettino - e le finanziarie 2011 devono
contenere tagli alla spesa e piani di
risanamento credibili». Se la dinami-
ca di fondo della ripresa, si legge an-
cora nel documento, «rimane positi-
va», le tensioni sui mercati continua-
no a pesare, e hanno fatto volare i ren-
dimenti di alcuni paesi, anche se Ita-
lia e Grecia negli ultimi tre mesi han-
no retto meglio di Irlanda, Portogallo
e Spagna. Da qui l’invito a premere
sull’acceleratore per la riforma della
governance europea. Per la Bce i com-
promessi raggiunti al Consiglio Ue di
fine ottobre «non bastano ad assicura-
re quel salto di qualità». In particola-
re, le sanzioni per chi sfora su debito
e deficit non sono automatiche come
vorrebbe Francoforte.

Al centro delle preoccupazioni c'è
la anche la stabilità finanziaria, anco-
ra assai precaria. Al riguardo, Euro-
tower avverte che gli squilibri mon-

diali «dovrebbero tornare ad au-
mentare», riferendosi al maxi-defi-
cit commerciale americano finan-
ziato dall'Asia, mentre permane lo
scontro sulle valute «con probabile
volatilità dei cambi che certo non
aiuterà i Paesi dell'euro». Infine, il
rischio che si crei un ulteriore pro-

blema: «Vi è il rischio - ha dichiara-
to ieri il vicepresidente della Bce, Vi-
tor Constacio - che nell'arco dei
prossimi due anni si generi una
competizione tra banche e Stati per
l'accesso ai finanziamenti dei mer-
cati del capitale. Infatti, le banche
dell'eurozona dovranno raccoglie-
re circa 1000 miliardi sui mercati
dei capitali e una somma analoga
serve alle banche Usa».❖
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p Il rapporto di Francoforte parla di un «triangolo della vulnerabilità»: sviluppo, banche e fisco

p L’invito al Consiglio Ue: premere sull’acceleratore per la riforma della governance europea
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LaBanca centrale suona l’allarme:
«L’Eurozona è ancora piena di rischi»

«L'area euro è ancora piena di
rischi per la stabilità finanzia-
ria»: nel suo rapporto seme-
strale la Banca centrale euro-
pea lancia un duro monito e
chiede una rapida riforma del-
la governance europea.
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