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L'ENCTCLOPEDIA [TALIANA

L'ASSEFRAGILE
CONLAFRANCIA

FEDERICO FUBINE

EL'ITALIA pagasse interessi
suldebitocomelaFrancia,

sarebbe la Germania. E se
laFrancia pagasseinteressisul
debito come 1'Italia, sarebbe
sul puntodichiamare la troika.
Naturalmente niente di tutto
questosuccedenellarealta, ma
la situazione nei due Paesi e
tanto simile in superficie quan-
to diversa a una seconda oc-
chiata.
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FERERICO FUBKNE

DUE governi hanno molti degli stessi problemi e delle stesse idee, ma non hanno in-
teresse a prendersil'unl'altro a modello.

Parigi gestisce un esercizio di bilancio anche piu fragile di quello italiano, stando ai
dati della Commissione Ue. Prima ancora di pagare gli interessi su un debito che or-

mai sfiora il 100% del Pil, il governo francese ¢ gia in rosso di oltre 1'1,5% del prodotto
lordo.L'Ttaliainvece ein surplusdibilancioquasi quantola Germania (almenoperora),
cioe di oltre il 2% del Pil prima di onorare le cedole sui suoi titoli di Stato e gli altri stru-

menti di debito.

Se la Francia non ha un deficit ancora piu alto, una dinamica del debito ancora piu
esplosiva e costi di finanziamento delle imprese piu insostenibili, € per un solo motivo:

pagatassi d'interesse pit bassi dell'Italia
e allineati a quelli tedeschi. Ancora oggi,
dopo anni di compressione degli spread
fraivariPaesidell’euro, ititoliadieci anni
dellaFrancia rendono ben 100 punti-base
(cioe I'1%) meno di quelli italiani. Nella
psichedegliinvestitori, Parigi €ancoraas-
similata con Berlino come nucleo base del
progetto europeo. In quei prezzi di merca-
to cosi simili fra le due capitali @ racchiusa
I'identificazione politica fra i due grandi
Paesidell’areael’ideachelaGermania po-
tra silasciar cadereI'ltalia, la Spagnaola
Grecia; ma il suo alleato sull’altra sponda
del Reno, questo mai.

Viene di qui la storicariluttanza di tutti
igovernidiParigiaeffettuareunverocam-
bio di alleanze, ammesso che davvero il
gioco europeofunzioni cosi. Sel’Eliseo cer-
cassedisaldare un presunto«asse»conPa-
lazzo Chigi, in contrasto con Berlino, gliin-
vestitori ne prenderebbero atto e tratte-
rebbero la Francia di conseguenza: i tassi
d’interesse sul debito di Parigi si allonta-
nerebbero da quelli tedeschi, si avvicine-
rebbero a quelli italiani, e gli equilibri del-
l'economia transalpina salterebbero.
Questa Francia cosi poco competitiva, co-
siminacciatadalFront National di Marine
LePen, puoresistere solo se assimilatadal

mondo esterno al «<nucleoduro» d’Europa.
Non alla cosiddetta «periferia».
Allostessotempo, neancheilgovernodi
Roma ha interesse a seguire le orme di
Francois Hollande. E vero che se I'Italia
avesse un costodel debito «francese» —al
2,5%enonal5%del Pil—ilsuodeficit scen-
derebbe automaticamente azerocomein
Germania. Maquestoésolounperiodoipo-
teticodell'irrealta.Ifattiinvecediconoche
laFrancia, paralizzata dalla crisi di legitti-
mita della sua vecchia élite politica, non
riesce a gestirei suoi conti eppure per ora
non ne paga il prezzo: forse succedera tra
treoquattroanniquando, diquestopasso,
il debito transalpino sara a livelli italiani.
Masel'ltalia seguisse le orme francesi sul
deficit oggi, il suo debito pubblico salireb-
be verso livelli greci e tutto il Paese ne pa-
gherebbe il prezzo subito. Lo farebbe an-
che se il Fiscal Compact semplicemente
non fosse mai stato scritto. Per questo né
Roma né Parigi, con tuttala simpatia reci-
proca, hanno voglia di imitarsi a vicenda.
Sec’e@un punto che accomunale dueca-
pitali, & piuttosto il tentativo di non soffo-
care un’economia gia debole con un‘ulte-
riore stretta ai conti. Entrambi i leader,
Matteo Renzi e Hollande, sono in cerca di
investimenti, consumi delle famiglie, un

Austerity, Parigi
siribellaaflaUe
LiradellaMerkel
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qualche segnodiripresa all’orizzonte. Ma
entrambi stanno toccando con mano lo
stesso limite: nellalorosituazione di fragi-
lita, c’é ormai pochissimo che i due gover-
ni nazionali possono fare per far ripartire
la domanda nell'immediato. Per 1'Italia
provareafarloconildeficit, omettendoin
tasca ai lavoratori gli accantonamenti
pensionistici nelle aziende, € un gioco ad
altissimorischioerendimentominimo.La
spintaalladomandaormaispettaquasiso-
lo adei progetti europei, alla 2%, all’euro
chesisvalutaoaunaeventuale svoltadel-
laGermania. Renzi e Hollande possono so-
lopensare amodernizzareipropriPaesi, a
metterli al passo con 1'economia globale
delventunesimo secolo. Ed & quiche avan-
zano, inquestodavveroinsieme,comenel-
lagiungladinotte.

SeI'ltalia
seguisse
leorme

di Parigi

sul deficit
ilsuo debito
salirebbe
verso livelli
greci e tutto
il Paese ne
pagherebbe
il prezzo
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