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eitrucchidi Atene

FEDERICO FUBINI

E QUALCUNO ha diritto a de-
S positare il brevetto della ri-

presa che si prepara in Eu-
ropa, questi & Mario Draghi. C'é
solo una macchia nel panorama
finalmente piu soleggiato,
un‘ombrainbassoadestrasulla
carta. La tregua siglata fra la
Greciaeglialtri governi europei
due settimane fa ha arginato
quellachestava per trasformar-
siinunaslavinarovinosapertut-
ti. Ma ieri da Cipro, deliberata-
mente,ilpresidentedellaBceha
pronunciato poche battute che
tradiscono nervosismo.
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FEDERICO FUBINI

guTrTO il nervosismo di
chi conosce davvero la
situazione del Paese.
... Non capita spesso che
Draghi critichi in pubblico un
ministro dell’area euro. Ieri
I'ha fatto e il bersaglio delle
sue parole, mainominato, era
evidente a tutti: Yanis Varou-
fakis,ilministrodelle Finanze
greco, 'ultima rockstar della
crisi dell’euro. «Se c’é una co-
municazione che crea volati-
litanelmercato—haosserva-
to Draghi, pesando ogni paro-
la— cid mina la solvibilita del
sistema bancario greco». Il ri-
ferimentova al profluviodidi-
chiarazioni a effetto di Varou-
fakis, ilsoloministroalmondo
impegnato di continuo a so-
stenere che il proprio Paese
in uno stato irrimediabile di
insolvenza.
Fral’areaeuroeunaripresa
solida, oggiresta quasisolola
Grecia: va concluso il lavoro
per stabilizzarla e portarla
fuoripericolo. MafralaGrecia
e quell’'obiettivo rimangono
problemichela
non vuole esser
chiamata ancora una volta a
risolvere, perché non fanno
parte dei suoi compiti.
L’equilibrio ad Atene & piu
fragile di quanto appaia dopo

I'accordo di Bruxelles di due
settimane fa. Varie fonti fi-
nanziarie greche, convergen-
ti, indicano due ordini di pro-
blemi: lerisorse nel Tesoro so-
no sul puntodi finire forse gia
laprossima settimana; dicon-
seguenza, per finanziarsi, Va-
roufakis sta ignorando e aggi-
rando alcune delle regole di
base che governano la Bce e
I'interazona euro.

Nelle prossime tre settima-
ne Atene deve rifinanziare o
rimborsare6,5miliardifrade-
bito e interessi, ma le entrate
fiscalicalano, dunqueamarzo
il buco di cassa sara di tre mi-
liardi. Almeno per il momen-
to, Varoufakis non ha i soldi
perevitare un “default” immi-
nenteesivedesbarratemolte
delle possibilistrade. Non puo
emettere obbligazioni a me-
dio-lungo termine, perché gli
interessidapagaresarebbero
proibitivi. Non pud emettere
titoliabrevissimo termine, fa-
cendoli comprare alle banche
greche con liquidita presa in
prestitodaloroin Bce, perché
la Grecia e gia al tetto massi-
moconsentitodi 15miliardidi
euro:laBcenonvuoleche Ate-
ne vada oltre, perché altri-
menti ’Eurotower finirebbe
per coprire il deficit del Paese
con la moneta creata a Fran-
coforte. Sarebbe finanzia-
mento del disavanzo da parte
della Banca centrale, 1'ultimo

tabu europeo. Ma Varoufakis
per oranon puod neppure farsi
anticipare unaratadi prestiti
dagli altri governi europei,
perchédovrebbe primatrova-
re un accordo dettagliato sul-
le riforme da affrontare in
Grecia e poi dovrebbe (alme-
no) avviarle.
Diquilasceltadiaggirareil
divieto di finanziamento mo-
netario del deficit. Lo Stato
grecohainiziatoaestrarrede-
naro dalle banche commer-
ciali, malofaattraversolapor-
tasulretro. Non emette piu ti-
toli a breve termine per farli
compraredagliistituticonde-
naro prestato dalla Bce. Piut-
tosto, Varoufakis si fa presta-
re a scadenze di pochi giorni
(ma rinnovate di continuo) i
fondi che le imprese statali
hanno depositato presso le
banche commerciali. Queste
ultime funzionano solo grazie
ai prestiti di emergenza della
Bce, che poi pero affluiscono
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nelle casse del Tesoro greco
attraverso quelle operazioni

sui conti correnti delle azien-
de a controllo pubblico. In so-
stanza I’Eurotower, contro la
sua volonta, senza che le sia
statodetto, sitrovaacoprireil

deficit del governo di Atene
tramite i depositi bancari del-
le imprese pubbliche stornati
alTesoro.Isoldi perrendereli-
quidi e pagabili quei depositi
bancari vengono da Fran-
coforte. Ma l'effetto sull’eco-
nomia greca € devastante,
perché le banche stanno ta-
gliandoi prestiti a tutto il set-
tore privato per compensare
quei deflussi di depositi verso
lo Stato.

«L"ultima cosa chessipuo di-
re, @chenon stiamo sostenen-
do la Grecia», ha notato Dra-
ghiieri. Il velo di sarcasmo da
la misura dell’irritazione: 1'e-
sposizione della Bce su Atene
esalitain pochimesia 100 mi-
liardi e si trasformerebbe in
una colossale perditanell’ipo-
tesi (evitabile) che la Grecia
davvero vada in “default”.
Non ¢ lo scenario piu probabi-
le. Ma se un messaggio arriva
dallaBce, écheoratoccaaigo-
verni e alla politicarimuovere
I'ultimo scoglio sul cammino
dellaripresain Europa.

Editoriali e commenti

Pag.

71




