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[’azzardomorale, unvizio teutonico

Berlino, come Atene, economie insostenibili salvate dallEuropa

¥ Eurozona é malata, Al-
L cuni del problemi della
moneta unica erano
congeniti come |'aver accettato
paesl con [velll di debito pub-
blico che Ia storia ha dimostrato
non essere sostenlbill In una
moneta che il governo non pud
pih stampare. Altri erano pro-
blemi di gioventi. Ma la malat-
tia cronica & il mancato rispetto
del parametri di Maastricht sui
deficit pubblici e sui deficit o

surplus nel conti con l'estero.
Si ¢ permesso ad alouni pae-

sl di perseverare nel loro vizl

Tra questl agll antipodi. Greda

e Germaniz, spendacciond e in-
debitati | priml troppo frugali
ed investitori avwentati | secon-
di. Ma se | vizl nostrani sono so-
starzialmente riconosciuti da
tutti, quelli greci e sopratutio
quelli teutonici non sono da loro
nemmene riconasciut come ta-
Il pur essendo poterzialmente
fatali al destini dell Eurozona,

Il popolo greco si sente tradi-
to, vota «No» allausterity euro-
pea, e sostiene un leader politi-
to che sl dichiara ammiratore
delVenezuela. Solo che un cau-
dille sudamericano pud finan-
ziare politiche economiche di-

sastrose dilapidando i proventi
del petrolio. Mentre Tsipras
onta di farlo spendendo | soldi
nostri

Il problema di chirifiuta l'au-
sterity. che poi vuole dire cam-
pare col proprl mezzl, ed Invoca
politiche keynesiane di soste-
gno alla domanda & che dimen-
tica tre dure verita, La prima &
che, se la domanda era insoste-
nibile, forse un suo calo & inevi-
tabile e necessario, La seconda
& che per supplire a call della
domanda con spesa pubblica &
necessario che qualounoe sia di-
sposto a finanzlare lo Stato. La

terza & che lentita degll investi-
mentl pubblicl necessari per
avere un impatto sulle nostre
economie |l rende praticamente
Infattibil

Il nodo pid difficile da sdo-
ghere restano | vizl teutonicl da
loro percepiti come virtit Da ol-
tre 15 annl la Germania accu-
mula saldi positivi nei conti con
l'estero dellordine del 7% del
Pil. Tutta domanda drenata dal-
lestern. Inoftre la domanda te-
desta ha beneficiato per anni di
deficit pubblid talvolta anche
superiod al limiti di Maastricht.
Il tutto senza che slano mal par-

titi | processi sarzlonatori euro-

In sostanza il settore privato
tedesco ha goduto di un soste-
gno che tra domanda drenata
dalfestero e creata dal settore
pubblica. & stato dellordine del
T%- 10% del Pil allanno per
oltre 15 anni. E malgrado tutto
fuesto sostegno, | salari reall in
Germania sono rimasti sostan-
zlalmente Invariati In guesto
lungo periodo. )

Al surplus commerciall nel
conti con l'estero devono pend
corrispondere deflussi di capi-
tale. In urarea come ['Eurozona

i surplus commerdiall possono
solo essere pagati con passivita
finanziarie del paese importa-
tore. Posso anche vendere piQ
Golf in Grecla delle olive che im-
porto (o delle spese turistiche
che vifaccio), Ma devo accettare
come pagamento un debito

Il sistema bancaro tedesco
aveva cosi accumulato alia vigi-
lia della crisl finarzlament alla
periferia per olire 900 millardi
di euro. E grazie al meccanismi
manetari, & riuscito largamente
a disfarsene addossando alle
istituzionl europee crediti che
ora sappiamo essere in parte
inesigibili. Nel 2010 Italia ave-
va finanziamenti privati verso la
Grecia inferior ai 5 miliardi, ma
la Germania era esposta perol-
tre 30, Ora alla Germania & sta-
to possibile ridurre questl fi-
narziament| privati a meno di

10 mifiardi. Ma questo & awve-
nuto anche accollando al setto-
re pubblico Italiano, attraverso
gli organismi europel quasi 40
millard! di nuovi creditl verso
Atene. Soldi andati in Greda pii
per rimborsare le banche tede-
sche e quelle francesi che per
sosteneme leconomia.

In Europa. [a mutualizzazio-
ne dei crediti dubbi creati dagli
squilibri economici della Ger-
mania @ gia largamente awve-
nuta. Ma quella del debit ad es-
sl associatl ancora viene rifiuta-
ta sulla base dell azzardo mora-
le. Che pare tuttavia amorale
invocare se il sistema bancario
tedesto & stato ap salvato
accollando | suol creditl dubb
agli altrl paesi dell Eurozona.
Questo & il vero azzardo morale:
siccome & gia avvenuto nonvie-
ne nemimenda Aoonosciuto,
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