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ILDOVERE DELLA BCE

di Roberto Napoletano

tiamo tutti aspettando che
S nei prossimi dieci giorni av-
venga qualcosa di facilmen-
te prevedibile e ci prepariameo a
viverli con I'angoscia contagiosa
di chi teme il peggio. La prova di
mercato diretta, pilt rilevante,
per i nostri titoli di Stato & previ-
sta lunedi 30 luglio ma avvertia-
mo Purto diun attacco senza pre-
cedenti dei mercati a Madride a
RomachehaportatoitassideiBo-
nos spagnoli (7,49%) ai livelli di
guelliitaliani del novembre scor-
0 e ha fatto impennare lo spread
BTp-Bund finoa 529 punti conun
tasso nettamente al di sopra del
6%, La situazione & sotto gliocchi
ditutti,impone achihalarespon-
sabilita delle istituzioni europee
di intervenire prima (non dopo)
un’eventuale rottura dell’euro
per evitare di aggiungere il costo
del panico ai gia elevatissimi co-
stiche economie, come quellaita-
liana, stanno pagando sull'altare
della fragilitd politica europea.
Noiicompitiacasaliabbiamo fat-
ti, altri ancora ci aspettano, ma &
chiaro che oggi paghiamo tutto il
conto della debolezza della co-
struzione europea.
C’¢unaquestione cheriguarda
gli Stati e una questione che ri-
guardale monete. Quando le due
questionisiintrecciano pericolo-
samente, colmare il vuoto decisio-
nale & obbligatorio. Chi primain-
terviene meglio fa perché sonoin
giocoillavoroe il risparmio di mi-
lioni di cittadini europei. Doven-
dofareiconti conun’Europa len-
ta e divisa e con troppi Stati che
continuano anicchiare prigionie-
ridigrandie piccolicalcoli eletto-
rali, mentre Spagna e Italia paga-
no (molto) pitidel dovuto per col-
locareilorotitoli sovraninella ge-
perale (colpevole/miope) indiffe-
renza, ¢’ unaviadiuscita possibi-
le anche nel breve termine. La
Banca centrale europea deve fare
lasuaparte e deve farla subito. Bi-
sogna cambiare radicalmente la
logica e fare tesoro della lezione
appresa nel 2010 quando si inter-

.

venne in misura insufficiente di
fronte alla prima emergenza gre-
ca.Nonsitrattadiripetere annun-
ci di acquisti limitati di titoli di
Stato, mamolto piltsemplicemen-
te didire conchiarezza aimercati
che siinterverri esattamente per
quanto serve. Se si troveranno la
forza e il coraggio per farlo i
spenderameno e sisalveraYeuro,
Viceversa nessuno (dico nessu-
no) avri diche gioire perché pri-
ma o poi anche i cosiddetti Paesi
diserie A del Vecchio Continen-
te faranno i conti con le macerie
generate dalla loro miopia, Ja cri-
siglobalesiaccentueri cosicome
le disuguaglianze.

Facile a dirlo, non a farlo. Si
obietta: la Banca centrale éuro-
pea non pud attuare questo tipo
di interventi, lo vieta la legge. La
risposta & secca: non & cosi. A le-
gittimarli sono precise ragioni di
stabilitd da tutelare allinterno
dell’eurozona. La Bece opera, ¢
chiamataadoperare, perchébiso-
gna evitare i rischi terribili della
deflazione legati al cataclisma
dell’euro, occorre impedire che
tutto si avvolga in una spirale re-
cessiva e in un aggravarsi {non
pitt recuperabile) delle posizioni
debitorie riportando i tassi dei ti-
toli pubblici spagnoli e italiani a
unlivellocongruo. A nostro avvi-
30, le leggi vanno lette e interpre-
tate nelle condizioni e nei mo-
mentiin cuisié chiamatiadecide-
re. Nessuno potri maiimputare a
Mario Draghi e al Consiglio della
Bee di essere intervenuti per
scongiurare il rischio piti grave e
avere fatto in modo che, pér una
volta, i mercati ci perdano e non
ci guadagnino. Anche la Bunde-
sbank dovra farsene una ragione.
Guai se si volesse fare pesare a
chiguidalaBee, in questi frangen-
ti,lasuaitalianita, Il credito perso-
nale di Mario Draghieleesigenze
{(ineludibili) del momento impon-
gono la responsabilita di decide-
reegarantisconoche siesercitita-
le responsabilita libera da ogni ti-
podicondizionamento.
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