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UL prossimo numero di gen-

naio del Mulino I'economi-
staSalvatore Biasco porrail
quesitochesaraalcentrodi

ogni dibattito politico ed elettora-
le dei prossimi mesi: “Abbiamo
l'opzione di uscire dall’euro?”.
Inoltre, man mano che appari-
ranno evidenti i sacrifici che com-
porta questa crisi, sorgera in mol-
ti il dubbio se valga la pena che
questi siano affrontati per soddi-
sfare i dettati dell'intransigenza
dellaUe osenonesistano altre op-
zioni. Andare avanti cosi compor-
taundeclino progressivo, che pud
durareundecennio (sebasta). Se
si parte dal 2007 il solco creato ci
ha gia portato la perdita di un
quartodellanostraproduzionein-
dustriale e, asecondadellestime,
dai 3 ai 4 milioni di posti di lavoro.
Comeilgovernoafferma, losce-
nario migliore & quello che vede
un'Unione Europeausciredall’ os-
sessione dell’economia dell’offer-
ta senza porsi la questione della
domanda. Maal momentoquesta
nonpareuna«opzione anostradi-
sposiziones. L'economista valuta
le leve su cui si pud agire, consa-
pevole che cié implicherebbe un
ritorno alla lira con riappropria-
zionedelcambio. Unoscenarioob-
bligato ad un percorso concorda-
to che dovrebbe rimanere assolu-
tamente segreto, cosa assai poco
probabile vista la lunghezza e la
complessita delle trattative. La
consapevolezza di cid diffonde-
rebbe un panico da “si salvi chi
pud” che porterebbe a un disinve-
stimentodall'Italia & a un aumen-
to a livelli elevatissimi dello
spread con un subbuglio moneta-
rio unito a una deflarione mon-
diale. La raffinata analisi econo-
mica di Biasco descrive una situa-
zioneincui, “anchenelcasodicoo-
perazione, il mercato dei cambi
dovrebbe esser chiuso e i viaggi
proibiti durante tutta la fase di
transizione e di riavvio del nuovo
sistema, le uscite di capitale con-
trollate amministrativamente e
con misuredi polizia. Se nonaltro,
lelire dovrebbero essere stampa-
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te, i registratori di cassa reinstal-
lati {tuttocid che non sipotevafa-
re durante la fase delle trattative
seqretae), debiti @ crediti rinomi-
nati. [ tassi di interesse (interni,
ma forse anche del resto dell'su-
ro) dovrebbero essere tenuti al-
",

Con consequenti interrogativi
su chi dovrebbe tenere ordine nei
mercati. La Bce? La Banca centra-
le Italiana? Qualungque soluzione
possibile porterebbe i mercati a
proteggersi dallTtalia.

Né sarebbe diverso se la crisi
fosse deliberatamente provocata
con una dichiarazione di insol-
venza. Ladomanda “Chicelofafa-
re?” che si pone I'uomo della stra-
daechesi&accreditatanellalotta
politica non tiene in considerazio-
ne che questo non pud essere un
provvedimento che un giomo,
prendendo di sorpresa tutti, 'Ita-
lia annunci ai suoi creditori. Que-
sta éun'opzioneche si materializ-
za strada facendo se non altro per
il rifiuto a perseguire misure di
contenimentodeldebito. Inunca-
so e nell'altro, un giorno {(del de-
fault) cisveglieremmoconleban-
che chiuse, conti correnti conge-
lati, movimenti di capitale e viag-
gi all’estero proibiti, contante (al-
la riapertura delle bancha) distil-
lato. Partirebbe un’inflazione
molto prima che i costi maggiora-
ti delle importazioni incidano ef-
fettivamente sulle produzioni,
per via delle aspettative che anti-
cipanoil risultato. La benzina pud
benissimo arrivare a 3.000 lire
{supponendo un cambio iniziale
di conversione 1:1.000). Ancora
una volta con fondati presupposti
l'economista descrive una reazio-
neacatenapercui, “quand’anche
il debito fosse decurtato del 30%
(chereputaimprobabile), i credi-
tori esteri e gli investi-
tori italiani dovrebbe-
ro assorbire perdite in-
genti. Moltinoncelafa-
rebbero e fallirebbero.
Glistatidovesonoloca-
ti dovrebbero farvi
fronte, se ne soNno in
grado. Un contagio bancario sa-

rebbe inevitabile...”.

Le banche italiane che deten-
gono titoli dello Stato verrebbero
—nellinguaggioche hosentito—
*finalmente punite” & dovrebbe-
roaddossarsiicostidiunacrisiche
hanno provocato (le banche ita-
liane?!). In realta le banche falli-
rebbero pressoché tutte (e, con
esse, le assicurazioni) e dovreb-
bero assere tutte acquistate dallo
Stato, quanto i loro azionisti, tra
loro piccoli risparmiatori , che de-
tengono titoli di Stato, obbliga-
zioni societarie, azioni, polizze vi-
ta, fondi comuni e che avrebbero
perdite, per la caduta dei corsi e
per haircut che il default compaor-
terebbe. Ma i costi non si fermano
qui. Pensiamo al credito che si
bloccherebbe istantaneamente
(senza pil le inieziond di iquidita
della Bee, che subirebbe perdite
rilevanti addossate agli altri Stati
sovrani, il che non dispone bene
neinostri confronti). Pensiamo al
crollo verticale della produzione,
ai fallimenti a catena nel settore
produttivo, a una disoccupazione
colossalechesiformerebbe (altro
che aumento dei salari reali). Si
bloccherebbero i consumi per via
del reddito in calo verticale, del-
I'inflazione, delle incertezze sul
future, della falcidia del rispar
mio. La situazione sociale diven-
terebbe disperata.

Il saggio che citiamo analizza
anche lo scenario inverso, ovvero
di rimanere ancorati all’Europa e
siinterroga se & preferibile il disa-
stroolamorte per soffocamentoe
propone una serie di valutazion
sugli obiettivi unitari che si do-
vrabbe porre la sinistra ricordan-
doche “ilcrinale peril Passeédmaol-
to sottile”. Un saggio che dovreb-
be aprire un dibattito,
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