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[Lorenzo Bini Smaghi

L'INTERVISTA

“Strategia incomprensibile
I'ltalia siisola in Europa”

[’ex membro del board Bee: “Patti da onorare o il Paese perde credibilita
conl’ mI |d/l()l’l0 al10% ¢ ¢

FABRIZIO GORIA

enzala ratifica
dell'ltalia, si
<< bloccano an-
che gli altri

Paesi». Lorenzo Bini Smaghi,
presidente di Société Généra-
le ed ex membro del Consi-
gliodirettivo della Banca cen-
trale europea (Bce), fail pun-
todopol'aspro dibattitoscatu-
rito dopo le parole di Christi-
neLagarde sullamancatarati-
fica della riforma del Meccani-
smo europeo di stabilita. Gli
occhi sono puntati sull’Italia.
L’approvazione, secondo Bi-
ni Smaghi, era un dossier che
poteva essere chiuso da tem-
po. Invece, fanotare, si & scel-
ta una «strategia incompren-
sibile», Che ora sta mettendo
il Paese in netto isolamento
nei confronti del resto dell’Eu-
ropa. I malumori della Com-
missione sono elevati, quelli
dentro Tlistituzione guidata
da Pierre Gramegna, spiega-
no gli addettiailavori, pure.E
i segnali che arrivano, anche
sul mercato obbligazionario,
con il rendimento dei Btp de-
cennaliitalianiben sopraquo-
ta 4,3 per cento, non sono po-
sitivi. Specie considerando le
incertezze future.,

Ilgovernoitaliano criticadu-
ramente la Bce su Mes e tas-

assurdo criticare I'aumento dei tassi di interesse”

si. Ha raglone"

«Pili che altro ¢ inutile. La de-
cisione sui tassi d'interesse
compete allaBceeconunain-
flazione al 10% su quali basi
si pud criticare un aumento
dal 2al 2,5%? Quanto al Mes,
laBceha solo chiestoal gover-
no italiano di ratificarlo, co-
me si eraimpegnato a fare da
tempo».

Al diladel merito, é opportu-
no che un governo vada allo
scontro con un’istituzione
indipendente? Quanto pud
incidere suimercati?

«Sul Mes lo scontro non & con
laBce ma semmai con gli altri
Paesi europei, che hanno tut-
tiratificatoil nuovo statuto, ri-
spettando gli impegni presi, e
ora aspettano che I'Italia fac-
cialostesso».

L’opposizione sembra esse-
re diventata ideologica, di-

menticando il merito della
vicenda: ratificare non signi-
fica utilizzare i fondi. E cosi?
«Ilnuovo Mes ¢ stato negozia-
to dal governo giallo-verde
Contel. I'Ttalia aveva ottenu-
totutto quelloche avevachie-
sto. Non sicapisce perchéigo-
verni successivi non lo abbia-
no ancoraratificato, Peraltro,
cosi facendo si toglie la possi-
bilita agli altri Paesi di utiliz-
zarlo, nel caso intendessero
farlo».

Perché discussioni del gene-
recisonosolodanoi?
«Hanno ratificato il nuovo
Mes Paesi come la Grecia, il
PortogalloolaSpagna, chein
passato ne avevano fatto uso.
Il Mes non sembra far paura a
nessuno, eccetto all'ltalia, ma
non si capisce perché. La di-
scussione in realta in Italia fi-
nora non ¢’¢ stata. Sostenere,

come fanno alcuni, che il Mes
sia uno strumento superato
oppure che debba essere mo-
dificato, senza spiegare co-
me, non mi pare sia una base
didiscussione».

Con il via libera della Corte
costituzionale tedesca, Ro-
ma ¢ rimasta l'unica a non
aver ratificato la riforma del
trattato del Mes. Come mai
sie arrivati aquesta “anoma-
lia”, come ha fatto notare La-
garde? Sipotevafare prima?
«Eunastrategiaincomprensi-
bile. Forse qualcuno sperava
che la Corte tedesca non
avrebbe dato il via libera? Su
quali basi? Chi ha avuto
quellideasiéinfilatoin unan-
goloeridottolapropriasovra-
nitd decisionale. Un errore
clamoroso. Ci vuole ora un
po’ diintelligenza politica per
spiegare che & nell'interesse
dell'ltalia rafforzare le istitu-
zioni comunitarie in un mo-
mento economico difficile».
Entriamo nel merito dellari-
forma. Partendo dal presup-
posto che niente & perfetto,
vanella giusta direzione?
«Come detto prima, ITtalia
aveva negoziato bene con il
ministro Tria e aveva ottenu-
tocio chevoleva, Senon ratifi-
cailrisultato, rischia di perde-
re credibilita con gli altri go-
verni europei. Che senso ha
negoziare con I'Italia, potreb-
bero chiedersi, se poi non ri-
spetta gli accordi. Non & un
buon viatico per le discussio-
niche si apriranno nei prossi-
mi mesi, ad esempio sulla re-
visionedel Patto di Stabilita».
Molti osservatori italiani di-
cono sta per venire meno il
supporto della Bce al Paese.
Eppuresono tantiiprogram-

Superficie 60 %
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mi che, in caso di turbolen-
Ze, possono venire in aiu-
to...

«Non ¢’@ motivo per cuilaBce
cambi atteggiamento. Ha
adottato un nuovo strumen-
to, il TPI, che ha come obietti-
vo di contenere gli spread in
casodi tensioni elevate. L'uso
di questo strumento & tutta-
via legato ad una serie di con-
dizioni che dipendono in
gran parte dall'Italia».
Giovedi Lagarde ha parlato
di unione bancaria. Ma se ne
discute sempre meno. E da
considerarsi su un binario
morto?

«I progressi sono lenti, in
gran parte per 'opposizione
delle autorita nazionali. Tut-
tavia, senza 'unione banca-
ria e senza un mercato dei ca-
pitali europeo, chi finanziera
latransizione ecologica, gliin-
vestimenti per la digitalizza-
zione, per lindipendenza
energetica? La crescita euro-
peaéarischio senzail suppor-

todel credito bancario».

Il rendimento dei Btp & piu
clevato di quelli greci. An-
che questa éun’anomalia?
«Significa che gli investitori
considerano il debito greco
meno rischioso di quello ita-
liano. Dovremmo chiederci
perché, invece di criticare gli
altri, acominciare dalleistitu-
zionieuropee».

Condivide la linea esplicita-
ta da Lagarde su tassi, infla-
zionee crescita?

«I tassisono salitial 2,5%, net-
tamente inferiori all'inflazio-
ne osservata e a quella previ-
sta per i prossimi due anni.
La politica monetaria non
sembra pertanto particolar-
mente restrittiva. Per questo
motivo, i tassi dovranno sali-
re ancora nei prossimi mesi.
In effetti, se I'inflazione non
scende rapidamente, arimet-
terci saranno i risparmiatori
eipercettori direddito fisso.
E se le aspettative d’inflazio-
ne non si riducono, i tassi sui

ANSA/LUCAZENNARO

titoli di Stato aumenteranno
ulteriormente e a pagarne il
costo saranno soprattutto i
contribuenti».—
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IIMes & nato nel marzo

2011 come fondo disup-
porto finanziario per i Pae-
sisotto stress sui mercati

©

Il fondo ha un capitale sotto-
scritto di 704,8 miliardi, di
cui 80,5 versati. La capacita
di prestito & di S00 miliardi

@

Lasuariforma, ancoranon

ratificata daRoma, attribui-
rebbe una nuova funzione di
rete disicurezza finanziaria

Lorenzo Bini Smaghi
dalmaggio 2015

e presidente del consiglio
diamministrazione
dellabancafrancese
Société Générale. In prece-
denzaeé stato membro

del comitato esecutivo della
Banca centrale europea
dalgiugno 2005

all0 novembre 2011
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