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Dimenticate l'«effetto 
Trump»: la finanza in­
ternazionale sembra 

aver concesso una tregua al 
prossimo Presidente degli Sta­
ti Uniti e, per il momento alme­
no, apprezza il dollaro forte. Di­
menticate anche l'«effetto 
Brexit», in quanto la sterlina 
ha avuto l'attesa caduta del 10-
15 per cento, e non ci si atten­
dono altri sconvolgimenti nei 
prossimi mesi. 

È l'Italia che, negli ultimi 

LA FINANZA 
NON COMPLOTTA 

CONTRO DI NOI 
giorni, è tornata a far paura ai 
mercati finanziari internazio­
nali. La Borsa italiana è tra le 
ultime della classe, in primo 
luogo perché non si riescono a 
risolvere le difficoltà di bilan­
cio di alcune banche (una «fet­
ta» comunque limitata del 
mondo italiano del credito) e 
soprattutto perché il referen­
dum del 4 dicembre è conside­
rato all'estero un rischio alla 
stabilità politica e a una politi­
ca economica credibile. 

Per conseguenza, il temutis­
simo «spread» è tornato a sali­

re, avvicinandosi ai 190 punti, 
un valore che speravamo di 
avere archiviato per sempre. E 
Wolfgang Muenchau, un bat­
tagliero e spesso catastrofista 
vicedirettore del «Financial 
Times», ha scritto che una vit­
toria dei «No» aprirebbe la 
strada a una rapida disintegra­
zione dell'Ue a seguito del­
l'uscita dell'Italia dall'euro e in 
presenza di risultati elettorali 
in Francia e Germania che pre­
miassero le destre nazionaliste 
e anti-europee. 

CONTINUAAPAGINA33 

LA FINANZA 
NON COMPLOTTA 

CONTRO DI NOI 
MARIO DEAGLIO 

Perché i mercati finanziari se la pren­
dono proprio con l'Italia? Non è il ca­
so di scomodare l'idea di un «com­

plotto» della finanza internazionale con­
tro di noi, non ce n'è bisogno: l'Italia ha un 
debito pubblico sufficientemente grande 
da causare una tempesta mondiale in caso 
di importanti perdite di valore, o di ano­
malie nella sua gestione. Questo debito 
continua, sia pure lentamente, a salire, 
mentre la produttività dell'economia ita­
liana rimane quasi ferma. 

Ce n'è abbastanza per mitigare gli en­
tusiasmi dei grandi investitori. Ci pena­
lizza anche il confronto con la Spagna, un 
Paese rimasto per dieci mesi senza gover­
no - nonostante due elezioni politiche in 
un anno - nel quale le spinte autonomiste 
e secessioniste sono molto più forti che in 
Italia. Eppure lo «spread» spagnolo è net­
tamente più basso di quello italiano e la 
produzione spagnola è r ipar t i ta alla 
grande. Questa differenza si spiega per­
ché la Spagna ha finalmente un governo, 
sia pure di minoranza, mentre l'Italia po­
trebbe essere sul punto di non averne più 
uno se al referendum ci fosse una vittoria 
del «No». In Spagna l'economia ha ripre­
so a muoversi, in Italia la ripresa pare 
spesso sul punto di fermarsi. 

Nei dossier degli uffici studi delle gran­
di organizzazioni finanziarie alla voce 
«Italia» sono sicuramente archiviate con 
meticolosa cura le dichiarazioni, spesso 
incaute, di vari esponenti politici che in 
passato si sono espressi a favore del­
l'uscita dell'Italia dall'euro e persino del 
non pagamento dei debiti. Non aspettia­

moci, quindi, 
che le nostre 
emissioni di ti­
toli pubblici (la 
media è di qua­
si un miliardo 
di euro al gior­
no, solo pe r 
r imborsa re i 
titoli in sca­
denza) trovino 
acquirenti en­
tusiasti: come 
min imo, r i ­
chiedono un 
interesse mag­
giore. 

Si ha soven­
te l'impressio­
ne che, nell'at­
tuale dibattito 
t ra i fautori del 
«Sì» e del «No» 
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alla consulta­
zione del 4 di­
cembre, i me­
riti dell'una e 
dell'altra posi­
zione vengano 
trat tat i in ma­
niera distacca­
ta, come se si 
t r a t t a s s e di 
un'esercitazio­
ne accademica 
e ci dimenti­
cassimo degli 
«effetti colla­
t e r a l i » che 

questa decisio­
ne comporta, 
t ra cui, appun­
to, le conse­
guenze finan­

ziarie. Gli elettori devono rendersi conto 
che, anche se il catastrofista Muenchau 
ha sperabilmente torto, il «Sì» e il «No» 
non sono «neutrali» per quanto riguarda 
la continuazione (e la sperabile accelera­
zione) della ripresa e l'atteggiamento che 
l'Europa avrà verso di noi. Nel decidere 
se andare a votare, e su come votare una 
volta entrati nel seggio, questi elementi 
debbono essere necessariamente tenuti 
in conto. 
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