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Il debito

greco
tra Stati

e banche

nostrisoldihanno aiutatola

IGrecia oppure, come

sostiene Tsipras, sono serviti
asalvare le banche che erano

esposteversolaGrecia?

A primavista, latesidellaiuto
allebanche appare difficile da
sostenere allaluce del fatto che

daquasicingue annil'intero

deficit dibilancio dellaGrecia
nonchéilrinnovodel debitoin
essere sono acarico degli Stati

creditori, attraversoivari

strumentidell'Ue e del Fmi. I
privatisisonoritirati perché

nessuno potevaessere cosi

sconsiderato dainvestire in titoli
grecialmeno dallinizio della
crisiellenicanel 2010. Questoé di

perséunaiuto. Senza

Fondosalvastatiscadonoperlo
pitioltreil 2040 ed hannoun
tasso d’interesse medio dell’s, 5.
Nel processo,labanche hanno
perlo piti contabilizzato delle
perdite: hanno infatti venduto

- dopoloscoppiodellacrisiconi

tassialle stelle e molte diesse
sono state costrette ad accettare
laristrutturazione del 2012 che
comportoun taglio medio del
valore deititoli del 50%.

Come sipud dunque
sostenere cheisoldisonoandati
allebanche? L’argomento,
esplicito o implicito, & che sesi
fosse fatto un default al i00% nel
2010, anziché un haircut al 509
nel2012, lariduzione del debito
grecosarebbe stata maggiore.
Questo é certamente vero. Va
peroricordatochenel2oioil
ZOVerno greconon prese
neanchein considerazione
l'ipotesidiun default parziale o
totale, perché cio avrebbe
comportatounadrammatica
penalizzazione peri
risparmiatori greci, il fallimento
dellebanche eI'impossibilita di
finanziare ulteriormente un
bilancio primario in forte deficit.
Soprattutto, selaGreciaavesse
fatto default nel2010/20m
I'effetto contagio sugli altri paesi
incrisi sarebbe stato moltoforte.
Come argomentarono allorala
Bceelecancellerie dimezzo
mondo, avremmo assistito auna

Altri, e fraquestiil ministro

Schiuble, ritenevanoinvece, con
qualcheragione, chelaGrecia
fosse gia fallita e che sidovesse
solo prendere atto del default.
L'ideadiSchiuble e dimolti altri,
specienel Nord Europa, erache
nelperiodo di “vacche grasse”i
Piigs avesseroricevuto unflusso
dicapitali eccessivo che aveva
generatol'illusione chesi
potesse vivere aldisopradelle
proprie possibilita. Le banche
che avevano contribuito aquesta
illusione avrebbero dovuto
pagare periproprierrori.

Per quanto si puoricostruire,
Jean Claude Trichet convinse la
signoraMerkelarinunciare
all'ideadel default
argomentando che quelloerail
momento dimostrare
solidarieti europeae che, per
converso, il fallimento delle
Greciaavrebbe segnatolafine
dell'Unione Monetariae
avrebbe messonuovamentein
crisileconomiamondiale.La
Cancellieranonse lasentidi
assumersi questaresponsabilita.
Nessuno pudescludere che nel
ragionamento sugli effetti
contagio del fallimento greco
possano aver pesato
preoccupazionirelative alla
tenutadelsistemabancario
europeo.Maécertochese
avesse prevalsolipotesi del

ritengano che sidovesse essere
molto severiconlebanche che
avevano prestato ai Piigs non
stupisce. Appare invece
singolare e decisamente
strumentale che questa tesisia
fatta propriada Syrizae daisuoi
variopintisostenitori didestrae
disinistra. Ancorapilistrano il
sostegno che questatesisembra
ottenere da esponenti politici
chehanno sempre credutonel
progetto europeoe che, come
chiscrive, oggi criticano
PEuropaperilmotivo ¢
assolutamente opposto: non per
essere stata troppo
accomodante conipaesi in crisi,
Inapernon essere ancora
riuscita, dopomesi di trattative, a
trovareunragionevole accordo
persalvarelaGreciae, conessa,
Iintero progetto europeo. Nel
corso del salvataggio, siridusse
Pesposizione aggregataversola
Greciadialcunipaesi,in
particolare la Francia, e aumentd
quelladellamaggioranzadegli
altripaesi, tracuilTtalia. Rimase
allincircainvariatal'esposizione
aggregatadella Germania. Cio
accadde perchéicontributidi
ciascuno Stato furono definiti
sullabase dellaquotadi capitale
nellaBce. Forse chigovernava
nel 2010 avrebbe potuto ottenere
qualcosadimeglio per I'Ttalia
facendo pagare unpo’ dipit,
almenoinunafase iniziale,a

l'intervento degli Stati, inuna
misurache nonhaprecedenti
storici, ]aGrecianonsarebbe

Franciae Germania. Maquestoe
untemadiverso cheriguardai
rapportifraipaesicreditorieche

secondaLehman, forse pitigrave
dellaprima, Perlebanche e per
qualunque privato, lalezione

default, alloracome oggi,
sarebbe statamessa in crisi
I'Unione monetariaela Grecia
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