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Atene, un tetto per il debito

[ ’Fmiresta fuori dall’accordo

Vicina l'intesa con I'Ue per ridurre le spese per interessi
Bee pronta a concedere prestiti diretti alle banche greche

1124 maggio per la
Grecia sara il giorno
della svolta, si apre

la strada per

alleggerire il debito

sara sostenibile
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o al taglio del valore
nominale del debito
greco, sl ad un tetto

massimo alla spesa per inte-
ressi. Nella delicata arte del
possibile, 'accordo fra Atene
e i suoi creditori si puo defi-
nire a portata di mano. Nei
contatti frenetici di queste
ore fra le capitali un punto &
perd ormai chiaro: anche
questa volta il Fondo mone-
tario restera fuori della por-
ta e non partecipera al nuo-
vo piano di aiuti. La richiesta
avanzata da Washington di
una soluzione radicale per la
montagna dei debiti ellenici
non ¢ presa nemmeno in
considerazione. «Una posi-
zione condivisibile in linea di
principio ma non percorribi-
le in tempi breviy, sintetizza
una fonte del Tesoro italia-
no. Ancora pit netto il mini-
stro delle Finanze tedesco
Schaeuble: «Se nel medio
periodo dovessero mancare
le condizioni per la sosteni-
bilita del debito parleremo di
tagli, al momento non ¢’¢ al-
cuna necessita». Dopo l'ulti-
ma riunione straordinaria
dei ministri europei i nego-
ziatori della Commissione,
della Banca centrale e dei
partner europei lavorano ad
un compromesso da suggel-
lare il 24 maggio, evitando
cosl nuovi scontri di piazza
ad Atene in pieno giugno, nei
giorni in cui gli inglesi deci-
deranno come votare al refe-

rendum sulla Brexit.

Poco prima del consiglio
dei ministri di martedl matti-
na ad Atene Alexis Tsipras
sprizzava felicita da tutti i po-
ri: «Il 24 maggio per la Grecia
sara il giorno della svolta. La
decisione dell’Eurogruppo
apre la strada ad un alleggeri-
mento del debito». Nelle paro-
le del premier greco ¢’ un po’
di propaganda e un po’ di veri-
ta. Lipotesi che avanza non &
molto diversa da quella propo-
sta dal Fondo monetario, ovve-
ro introdurre un tetto oltre il
quale Atene non venga stroz-
zata da un eventuale aumento
dei costi. Il tetto potrebbe
scattare nel caso in cuil'econo-
mia andasse in recessione,
verrebbe applicato ai soli pa-
gamenti dovuti all’Europa,
non invece agli interessi sul
debito scambiato sui mercati.
In questo modo si eviterebbe-
ro picchi nell’andamento degli
spread e Atene potrebbe tor-
nare a cercare finanziamenti
come un Paese normale o qua-
si, emettendo titoli. Tutto que-
sto dovrebbe perd avvenire
senza perdite né per 'Efsf (Eu-
ropean Financial Stability Fa-
cility), né per 'Esm (European
Stability Mechanism), i due
fondi che hanno erogato gli
aiuti europei e formalmente ti-
tolari di quei crediti. Il tetto
permetterebbe di allungare
ancora una volta le scadenze
(gia oggi arrivano al 2054), e
dunque «alleggerire il debito»
come dice Tsipras, ma non ha
nulla a che vedere con le ri-
chieste di Washington né con
I'ipotesi - anch'essa esclusa - di
far entrare i titoli di Atene fra
quelli acquistabili dalla Bee.

Non solo: resta in piedi 'obiet-
tivo di un avanzo primario del
3,56 per cento entro il 2018 che
I'Fmi considera irrealistico.
Un paio di numeri spiegano
bene perché I'Europa non pud
spingersi oltre. Grazie ai pre-
stitiil costo del debito per i cit-
tadini ellenici & gia inferiore a
quello che pesa ad esempio su-
gliitaliani: se il primo valeil 3,8
per cento della riechezza pro-
dotta, gli interessi sul debito
pagati da Roma pesano per il
4,2. L'Ttalia é tuttora esposta
verso la Grecia per 40 miliardji,
ed ¢ terza solo a Germania e
Francia. Se Atene rispettera i
patti, se procedera con i tagli
alla spesa e le riforme, allora
Francoforte potrebbe riaprire
il canale dei prestiti diretti alle
banche greche, sospeso fin da
febbraio dell’anno scorso.
L’'accordo somiglia all’enne-
sima toppa, ma nel gioco delle
parti fra Atene e i suoi credito-
ri oggi le alternative sono per-
sino piu difficili di uno o due
anni fa. La tentazione del pri-
mo Tsipras di lasciare I'Euro-
pa e la moneta unica sono un
lontano ricordo, ma il prezzo
pagato sull’altare di quella
propaganda si fa ancora senti-
re: il Pil quest’anno scendera
dello 0,3 per cento. La speran-
za dei negoziatori é che anche
con il nuovo Tsipras funzionila
ricetta che stava funzionando
prima dell’arrivo di Tsipras,
quando l'economia cresceva al
ritmo pitt veloce dell’area eu-
ro: una scommessa difficile.
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