malin

LASTAMPA

Edizione del: 20/12/17
Estratto da pag.: 6

Minenna: uscire dall'euro si pu0
[ftetti collaterali anrevedlblh
lazione non € assicurata

[leconomista che piace ai grillini: non € una passeggiata

JACOPO IACOBONI

arcello Minenna, eco-
nomista, ex assessore
al bilancio della giunta

Raggi, viene da molti indicato
come il ministro del’Economia
in un governo Di Maio. Lui si
schermisce con decisione: «lo
ministro in un governo 5 stelle?
Sono 25 anni che servo lo Stato
e metto le mie competenze a di-
sposizione. Detto questo, nessu-
no mi ha contattato, per ora
parliamo del nullay. Luigi Di
Maio dice che, se si arrivasse a
un referendum sull’euro, vote-
rebbe per uscire.

Ma si puo davvero uscire dal-

I'euro, Minenna?
«Tecnicamente si, si pud, ma
non é una passeggiata, bisogna
valutare i pro e i contro. Nel
2011, se avessimo avuto un pia-
no B, sarebbe stato molto meno
costoso di oggi. Da allora sono
state firmate una serie di regole
per nazionalizzare i rischi delle
nostre banche e del nostro debi-
to pubblico, per cui oggi unusci-
ta sarebbe assai piit onerosa ri-
spetto al 2011».

Lei dice: bisognerebbe pero fa-

re delle proposte alternative a

quelle viste in Germania.
«Quelle che ho seritto sul Finan-
cial Times e Wall Street Journal.
Ci sono due trattati da trasporre
nelle leggi europee, Fiscal com-
pact e Fondo salvastati. Ho fatto
delle proposte per revisionare
questi trattati in un'ottica di con-
divisione dei rischi nel rispetto di
logiche di mercato (senza regalie

Nelleistituzioni manca
classedirigente,
civorrebbe un po’ piu
di societa civile

Marcello Minenna

economista
exassessore giunta Raggi

per nessuno). La mia analisi di
Target 2 & stata anche ripresa
dall’Europarlamento».
Ma arrivare a uscire dall’'euro
non costerebbe tantissimo? E
_possibile fare una stima?
«E una cosa che ha delle com-
plessitd, infrastrutturali, innanzi-
tutto. Noi oggi siano in un siste-
ma di pagamenti transfrontalie-
ro interbancario, saremmo co-
stretti a uscirne. Ci sarebbero dei
problemi, non solo di gestione del
debito pubblico, dei debiti privati,
della nostra bilancia commercia-
le, ma anche legati alle infrastrut-
ture operative. Non é solo que-
stione di stampare nuove lirey.
Lei disse anche che piu passa il
tempo e pit difficile é.
«Dal 2011 sono state attivate una
serie di iniziative a trazione tede-
sca che hanno segregato i rischi
dei debiti pubblici e dei debiti pri-
vati delle nazioni. Mentre prima
una nostra uscita dall’euro
avrebbe creato grossi problemi
anche per gli altri (a partire dalle
esposizioni delle banche franco-
tedesche), oggi gran parte dei ri-
schi li abbiamo reinternalizzati.
Mi sembra piti interessante fare
delle proposte alternative, con
un peso che non & quello che ave-
va la Grecia di Varoufakis. L'Tta-
lia & comunque un'economia im-
portante nell’eurozonax.
Quali potrebbero essere queste
_proposte?
«I finito molto sottotono un la-
voro di qualche anno fa di Jens
Weidmann, presidente della
Bundesbank, forse candidato al-
la Bee, in cui ¢’é un chiaro riferi-
mento al fatto che l'euro é rever-
sibile. Dobbiamo prenderne at-
to. Secondo i tedeschi i saldi
Target 2 - cioé i saldi di paga-

mento tra crediti e debiti del si-
stema interbancario dell’Euro-
pa - andrebbero regolati. Invece
il sottoscritto ritiene (e non é il
solo) che questi siano dei saldi
contabili, collegati alle politiche
interventistiche della Bce che
hanno supportato un processo
di segregazione dei rischi nei
singoli Stati. Percio gli squilibri
su Target 2 vanno trattati in
questa prospettiva».
Sta dicendo che non sono soldi
daridare?
«Non sono un vero credito esigi-
bile della Germania verso I'Ita-
lia. Noi oggi abbiamo un debito
di oltre 400 miliardi sul target 2.
Se dovessimo fare quello che
propose Weidmann nel 2012 (al-
'epoca della crisi del debito gre-
co), di fatto I'euro si sgretolereb-
be. Noi abbiamo 85 miliardi di ri-
serve auree, come arriviamo a
garantirne piti di 400? E chiaro
che si dovrebbe inserire un si-
stema di controllo di capitali, e
probabilmente di tassazione al-
le transazioni commereciali, ra-
zionamenti occulti all'import.
Ma quella tassazione non & altro
che una valuta ombra che entra
nelle transazioni: diventano le
euro-lire che valgono meno de-
gli euro-marchi per intendersi».
Ma un’uscita pilotata dall’'euro
non comporterebbe impenna-
ta drammatica dellinflazione?
«Avremmo una serie di effetti
collaterali, alcuni dei quali im-
prevedibili. Tornando alla lira
ritroveremmo una moneta sva-
lutata rispetto alle principali
valute di riserva e questo po-
trebbe ripercuotersi sull'infla-
zione, ma non é detto. Vedasi lo
scenario del Regno Unito post-
referendum. La stima si puo fa-
re sui credit spread: avremmo

una svalutazione del 30 per
cento, forse anche con un over-
shooting del 50. Ma in questi
anni perché nessuno ha mai
fatto delle proposte alternative
a Schaeuble-Weidmann? Per-
ché non ci facciamo bocciare
qualche proposta dalla Germa-
nia, per esempio la mia propo-
sta di risk sharing sui debiti
pubblici, da realizzare secondo
criteri di mercato?».

Dal M5S qualcuno le sta chie-

dendo di elaborare un percor-

so?
«Diverse forze politiche mi han-
no chiesto supporto in eventi su
temi di economia internazionale
ed ho avuto modo di illustrare le
mie proposte. Mi auguro che pri-
ma o poi qualcosa si faccia. Fran-
camente non vedo grande reatti-
vita. Sono sempre piii dell’avviso
dopo 25 anni di servizio delle Isti-
tuzioni dello Stato che ci sia un
problema di classe dirigente.
Credo ci vorrebbe un po’ pit di
societa civiley.






