
zione dei tempi di decretazione del
Cipe e di verifica della Corte dei
Conti. Contemporaneamente il go-
verno studia sgravi fiscali per le im-
prese che partecipano al project fi-
nancing. Accanto a questo
“pacchetto” dovrebbe comparire an-
che la “semplificazione” annuncia-
ta da Renato Brunetta, con l'elimina-
zione dell'obbligo di presentare le
certificazioni per le imprese che la-
vorano con la pubblica amministra-
zione. In questo caso saranno gli uf-
fici pubblici a dover produrre i certi-
ficati, e non le imprese private.

In questo modo il governo punta
a stimolare gli investimenti. Il mini-
stro della Funzione pubblica propo-
ne anche un maxipiano di dismissio-
ni, con la vendita delle utilities da
parte degli enti locali. Ovvero, l'en-
nesimo tentativo di tradire il risulta-
to referendario sui beni comuni.
Tra le altre voci allo studio del go-
verno, l'aumento delle rendite cata-
stali e un possibile anticipo dell'
Imu. Come dire: in arriva una stan-
gata sulla casa.❖

LA CRISI È POLITICA
E LA GRECIA
NON È UN’AZIENDA

Più che aiuti gli interventi previsti assomigliano a un’altra stangata, tranne per i soliti furbi

p SEGUE DALLA PRIMA

Nel giro di pochi giorni questa
spiegazione si rivelò del tutto
ridicola lasciando lo spazio ad
una analisi diversa secondo la
quale alla base della crisi stava il
coincidere di quattro avvenimenti
maturati tra la fine degli anni
ottanta e il 2007:

1) il crescente travaso di
risparmi dai Paesi emergenti
verso Stati Uniti, Regno Unito e
Spagna in particolare, a partire
dalla crisi del sudest asiatico del
1997-98;

2) il completamento del
processo di deregolamentazione
dell’intermediazione finanziaria
culminato negli Stati Uniti con il
Gramm-Rudmann Act nel 1999;

3) la politica monetaria
espansiva adottata dalla Banca
Centrale statunitense per ridurre
gli effetti potenzialmente
devastanti della crisi delle
dot.com nel 2000 e dell’attacco
alle torri gemelli del 2001;

4) l’emergere prepotente della
finanza strutturata a partire dalla
fine degli anni ottanta, cioè di
crescente uso da parte delle
banche di strumenti finanziari
“derivati”. Un esempio? Il titolo
derivante dalla erogazione di un
mutuo fondiario non viene
trattenuto dalla banca per la
durata del credito nel modo in cui
molti di noi pensano, ma usato
come “sottostante” nella
emissione di altri titoli di credito:
carta, come si chiama in gergo
bancario.

Che si accetti o meno questa
spiegazione, cioè quali siano state
le cause “vere” della crisi, le
banche ne sono al centro. Una
dopo l’altra hanno mostrato di
essersi esposte negli anni con
emissioni di credito a clienti
sempre più rischiosi ma,

soprattutto, per cifre inconcepibili
rispetto alla propria
capitalizzazione. Ecco che cosa si
intende oggi quando si dice che
“le banche sono
sottocapitalizzate”: hanno un
capitale troppo piccolo per far
fronte a tutti gli impegni e ai
rischi che si sono assunte. Le
banche raccontano, ovviamente,
una storia diversa: esse dicono da
anni di essere perfettamente
solventi, e di aver soltanto
bisogno di liquidità.

Questo è il quadro entro cui va
pensata la fase attuale della crisi,
iniziata il 22 ottobre 2009 quando
una nota agenzia di rating emise
un giudizio negativo sul debito
emesso dal governo greco (un
governo appena insediato, che
aveva vinto le elezioni diciassette
giorni prima!). Moltissimi, fin da
subito, battezzarono la situazione
come “crisi greca”. Peccato che,
quali che fossero le condizioni
della finanza del governo greco,
la crisi non avesse nulla a che
vedere con esse: più
semplicemente, i “mercati”
avevano cominciato ad attaccare
il Paese più piccolo dell’area euro
lasciando intendere che l’attacco
sarebbe continuato a lungo e
contro molti dei Paesi dell’area
euro. Molti, per spiegare quanto
era avvenuto, parlarono poi di
analogie con il fallimento di
un’azienda. Anche qui un errore:
il problema era, ed è, politico. Mi
spiego.

Un governo non “fallisce”. Se
invece di far bella mostra del
nostro inglese usassimo l’italiano,
sapremmo che un governo non
“fa default”, ma “ripudia il
debito”! Il governo ha la potenza
repressiva e la forza coercitiva per
farlo. Nel nostro Paese è successo
- tanto tempo fa, ma è successo -

che il governo ripudiasse il debito.
La domanda a questa punto è:

può il governo greco ripudiare il
proprio debito? Ovviamente sì. Lo
farebbe perché “i mercati” lo
costringono a farlo? Quesito
senza senso logico, né economico,
né politico. Senza senso logico,
perché se un governo è in grado
di ripudiare il proprio debito, è
logicamente errato pensare che
qualcuno possa costringerlo ad
esercitare un privilegio. Senza
senso economico, perché
l’esercizio di tale privilegio
porrebbe le banche greche in
condizione di dover dichiarare
fallimento, poiché sono proprio le
banche greche a detenere gran
parte del debito emesso dal loro
governo. Senza senso politico,
perché si tratterebbe di una scelta
che isolerebbe il Paese dal resto
del mondo, e dell’Unione
europea, per via del danno che
essa apporterebbe a tante banche:
francesi, tedesche, italiane…

Si sente parlare di un “default
coordinato”. Assurdo. Un ripudio
è un ripudio. Che cosa vuol dire
che è “coordinato”? che il governo
greco si assicurerebbe di avere
tutte le garanzie affinché nessuno
dei Paesi le cui banche ne
soffrirebbero dichiari guerra alla
Grecia? È ovvio che tali garanzie
verrebbero cercate prima di
qualunque decisione in tal senso.
O si intende qualcosa di diverso?
Si intende forse dire “ripudio del
debito accompagnato da un piano
di rifinanziamento delle banche
che detengono titoli del debito
greco”?

Il lettore avrà capito a questo
punto dove è il problema: nelle
banche, le quali negli anni
novanta e soprattutto duemila si
sono esposte talmente tanto da
non essere in grado di assorbire il
minimo disturbo che attacchi la
parte sana dei loro portafogli - sì,
sana - che consiste di titoli del
debito pubblico. Questo è il
problema che i governi europei si
trovano oggi di fronte, un
problema squisitamente politico:
chi deve assicurare che le banche
non soffrano, oggi e nel futuro, di
questo tipo di problema?

Fabio Sdogati

Ma Tremonti prende tempo
Foto Ansa

IL COMMENTO

Sacconi
non molla
l’art. 18

IlministrodelWelfare MaurizioSacconi,nonmolla: ritienechel'articolo18 rappresenti
un freno alle nuove assunzioni e sollecita «più flessibilità contrattata» sul modello degli
accordiinFiatperPomiglianod'Arco,MirafiorieGrugliascoperdarerisposteconcreteall'oc-
cupabilitàdeigiovani.«L'articolo18l'abbiamosolonoialmondo,cosìcomeèfatto»,afferma.
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