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LA CRISIIN FRANCIA

P

STEPHANEMAHE /POOL [ AFP

nata da La France Insoumise
di Jean-Luc Mélenchon, che
ha provato a rilanciare I'idea
diun’alleanzacon glialtri par-
titd di sinistra sul modello del
NuoveFronte popolare lancia-
toloscorsoanno. Ma diriavvi-
cinarsi allo spigoloso “tribu-
no” di estrema sinistra non
ne vogliono sapere proprio i
Verdi eisocialisti, che almo-
mento puntano ad avere un
premier di sinistra in un go-
verno di coabitazione. II ter-
zo scenario sul tavolo di Ma-
cron, infatti, prevede lanomi-
nadi un altro capo del gover-
no, nella speranza (sempre
pitidebole) cheriescaad otte-
nere il sostegno necessario in
unParlamento ad oggi frattu-
rato in tre blocchi. Il punto di
partenza di un gioco dell'Oca
almomentoirrisolvibile. —

SO AT

Un’altra soluzione “all'ita-
liana” potrebbe essere la no-
minaall'ultimo minutodiun
governo tecnico, almeno per
il tempo necessario a far ap-
provare la legge finanziaria,
metterea postoicontierassi-
curare gli ambienti finanzia-
ri. Politicamente discutibile,
questo escamotage ha tirato
pilt volte I'talia fuori dalla
crisi. Un esperimento che
non & mai stato tentato in
Francia. Entrambele soluzio-
niitaliane—un negoziatore o
un governo tecnico — impli-
cherebbero un cambiamen-
toradicale nella prassi politi-
ca francese. E oggi a Parigi
questa prospettiva sembra
impossibile. Fino a poco tem-
po fa per0, pareva altrettan-
to impossibile che i titoli di
Statofrancesi potesseroesse-
re considerati pili rischiosi di
quelliitaliani.—
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J inaspettata nemesi
si consuma a quasi
14annidaquel 23 ot-
tobre del 2011. Al

termine di un Consiglio euro-
peo piuttosto teso, la premier
tedesca Angela Merkel e il
francese Nicolas Sarkozy si
presentano davanti ai giorna-
listi a Bruxelles. Una cronista
chiede ai due leader se abbia-
nofiducianellacapacitadiSil-
vio Berlusconi dirispettare gli
impegni di risanamento neces-
sariaevitare unacrisidel debi-
to che potrebbe colpire tutta
Europa. 1 due si guardano ne-
gli occhi, non si trattengeno e
l'intera sala scoppia in una ri-
sata. E il momento pilt imba-
razzantedi unavicenda che fe-
cecrollare lacredibilitaitalia-
naai minimi storici. Se oggila

Imercatinoncredono
alrisanamento, manon
c'éilrischio sistemico
checorreval'Ue nel 201

stessa domanda venisse rivol-
ta a due leader europei non
francesi, lo scetticismo sareb-
be probabilmentelostesso.

Emmanuel Macron deve ge-
stire le terze dimissioni in po-
co piil di un anno dalle elezio-
ni di giugno 2024. La Francia
& letteralmente ingovernabi-
le. In Parlamento non ¢’¢ una
maggioranza in grado di im-
porreil risanamento a un Pae-
se che non realizza un avanzo
primario dai tempi di Valerie
Giscard d’Estaing. Il debito
pubblico ha raggiunto il re-
cordstoricodel 114 percento,
cheresta pilibassodel 136ita-
liano, e perd & fra i peggiori
della zona euro. Ieri vendere
un titolo decennale francese
costavadipilidi quantoneces-
sario per un Btp italiano. Al
netto di fattori tecnici, non
era mai accaduto che il diffe-
renziale fraiBundtedeschiei
titoli francesi fosse pit alto di
quello italiano: 86 a 85. Per
avereun termine di paragone:
a novembre del 2011 lo
spread italiano fu quasi il tri-
plo di quello francese, e toccd
i 575 punti. I mercati sconta-
nolaquasi certezza che nonci
sara a breve un nuovo gover-
noingradodiapprovarelaleg-
ge di bilancio per il 2026. Lo
stesso scenario che nel 2011
fece saltare Berlusconi.

Gli analisti si dividono fra
chi pensa siameglioun gover-
no tecnico come quello, e chi
invece é convinto che Macron
davrebbe prendere atto della
situazione e tornare alle urne.
Diceun importante banchiere
francese sotte la garanzia
dell’anonimato: «Prima o poi

Parigi & il nuovo grande malato d'Europa
Il suo debito costa piu di quello tricolore
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L’andamento fra il rendimento dei titoli di Stato decennali di Francia e Italia

Fonte: CNBC

tocchera a Marine Le Pen, la
guale una volta al potere do-
vra trasformarsi in Giorgia
Meloni e fare quel tanto di au-
steritd necessariaarimettere i
cont in ordine. Alternative
NONCENesonon.

E dunque la Storia si & ca-
povolta. Una volta il grande
malato d’Europa era I'ltalia,
oraélaFrancia. Se quattordi-
cianni fala solvibilita del go-
verno di Roma veniva messa
in discussione dalle agenzie
dirating, ora quellasorte toc-
ca a Parigi. Fitch, 'ultima
delle grandi sorelle ad espri-
mersi, ha abbassato il giudi-
zio su Parigi ad A+, appena
due gradini sopra il BBB+
conquistato pochi giorni fa
dall’Italia. Di qui la convin-
zionedi alcuni che il confron-
tonel breve termine possa av-
vantaggiare |'ltalia. «Vedia-
mo se venerdi Standard and
Poor’s migliorera il- giudi-
ziow, dice Antonio Cesarano
diIntermonte,

La Storia si & capovolta, ma
non si ripetera allo stesso mo-
do. Se nel 2011 I'Ttalia rischio
di trascinare nel baratro l'inte-
ra zona dell’euro, la Francia
noncorrelostessorischio. Edi-
versoilcontesto, é radicalmen-
te diversa I'architettura istitu-
zionale europea. Allora nella
zona dell’euro oltre all'Ttalia
c’era un altro grande malato,

Laleader
tedesca
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ilpresidente
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Sarkozy
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laGrecia, nel frattempo diven-
tato uno dei Paesi pift virtuosi.
La vigilanza unica era ancora
lontana dal somigliare a quel-
lache & oggi: iconti di qualun-
que grande banca sono conti-
nuamente sotto lo scrutinio
dei funzionari europei, e i ri-
schidi contagio finanziariosa-
no ormai ridotti al minimo. E
cambiato soprattutto il ruolo

LA PRESIDENTE BCE: ECONOMIA SOLIDA, MA C'E BISOGNO DI PIU SFORZI

i%arde chiederiforme e punge Roma sul Mes

Nuovo monito della Banca
centrale europea ai governi.
L'economiadell’areaeurore-
siste, ma la stabilita attuale
non garantisce il futuro. Ec-
co perché arriva una pungo-
lata all'Italia sul Mes, ancora
daratificaredaRoma. «Lare-
silienza della nostra econo-
mia non & casuale», ha detto
Christine Lagarde, presiden-
te della Banca centrale euro-
pea, davanti al Comitato per
gli Affari Economici e Mone-
tari del Parlamento europeo
aStrasburgo. «Riflette, inlar-
gamisura, laforzadiduecon-

LapresidenteBce, Lagarde

quiste che a volte diamo per
scontate: il nostro mercato
unico elanostramoneta uni-
ca, euron. Serve, tuttavia,
un cambio di passo di fronte

alleincognite correnti. A co-
minciare dalle riforme strut-
turali ancora non portare
avanti. Un chiaro riferimen-
to anche al Rapporto Dra-
ghi, Quello che & certo, ha
sottolineato Lagarde, & che
«come previsto dai Trattati,
i leader di governo non do-
vrebberointerferire conl'at-
tivita della banca centrales.
Incaso di chocimprovvisiin-
torno ai rendimenti dei tito-
1i di Stato francesi, secondo
gli investitori, potrebbe es-
serci un intervento diretto
diFrancoforte. F.Gor.—

Withub

della Banca centrale europea.
Nel2011 Francoforte nonave-
va alcun potere per evitare la
venditadimassadei titoli pub-
blici di uno dei membri della
zonaeuro: oggiinvecedetiene
circa il 20 per cento dei titoli
francesi, il 23 di quelli italiani.
Grazie a cid, le probabilita di
un attacco speculativo sono
pressoché neutalizzate. Dal
2022 la Bee pud attivare in
qualunque momento il Tran-
smission Protection Instrument,
loscudo finanziario potenzial-
mente illimitato a questo tipo
dieventualit. Nonsolo: «Aul-
teriore garanzia della tenuta
dei conti di un Paese come la
Franciacisonoiprogrammi fi-
nanziati con fondi eurcpei,
dalRecovery PlanaSafe, quel-
lo dedicato alle spese milita-
ri», spiega il responsabile per
la ricerca dell’Europa del Sud
di Goldman SachsFilippo Tad-
dei. Ecco perché nessuna cre-
de all’eventualita di un terre-
moto, e nonestante tutto le sti-
me degli esperti dicono che la
Francia quest'anno e il prossi-
mo crescera comungue pill
dell'ltalia. Un decimale in pit
quest’anno (0,6 per cento con-
tro 0,5), uno 'anno prossimo
(0,9contro0,8).L'unica varia-
bile imprevista potrebbe esse-
rel'arrivo a Palazzo Matignon
di un signor Monti che impon-
gailrisanamentodi cuilaFran-
cia avrebbe bisogno, ma tre
tentativi falliti e I'assenza di
unseriorischio finanziario fan-
noscommetteresulla probabi-
litd che cid nonavverra. Insom-
ma, paradosso vuoleche 'ago-
nia politica francese duri fino
a quando le elezioni saranno
vinte dalla destra antieuropei-
sta, chenel frattempo potra be-
neficiare dell'unica parte com-
piuta dell'integrazione euro-
pea promossa da un acerrimo
nemico dei populismi, tal Ma-
rioDraghi.—
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