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Osvaldo De Paolini

1 presidente della Con-
sob, Paolo Savona, invi-
ta ad abbassare il livello
dello scontro con la Ue.
«E giunta l'ora del dialo-
go», afferma in un’intervi-
sta al Messaggero. «Da en-
trambe le parti si sta esa-

Q I’intervista Paolo Savona

«Basta scontri con la Ue
¢ giunta I'ora del dialogo»

» 1l presidente della Consob: «Esagerazioni »«Subito investimenti per fermare la fuga
da entrambe le parti, serve un tavolo alto»  dei capitali e invertire il trend del debito»

residente Paolo Savona, non

crede che I'Ttalia stia esage-

rando con gli atteggiamenti

di rifiuto nel confronto con

leautorita di Bruxelles?

«Da entrambe le parti, si sta
esagerando. D’altro canto, se in
una situazione cosi delicata come
quella italiana la Commissione
minaccia di aprire la procedura di
infrazione per mancato rispetto
dei parametri di bilancio, é fatale
che si generino reazioni politi-
che».

Fino al punto da far riemergere
ambizionidirotturaconl'euroe
I'’Europa?

«Non vedo nelle forze di governo
atteggiamenti contro I'Europa né
contro la necessita di rimanere
nell’Eurozona. Sono stato mini-
stro di questo governo, e le assicu-
roche c’é piena coscienza del fatto
che il mercato comune ¢ fonda-

mentale per le nostre esportazioni
e la tutela del risparmio».

Come seneesce?

«Dallo stallo si esce solo con il dia-
logo, parola che le due parti pro-
nunciano ma nessuno realmente
attua».

Lei ha detto: «Abbiamo necessi-
ta che 'Europa e la Commissio-
ne Ue ci aiutino». E lanciando pa-
role d’ordine aggressive che sfio-
rano il turpiloquio che si pensa
diricevere quell’aiuto?

«Sono convinto che un tavolo di
discussione alto, come avevo pro-
posto di istituire nel settembre
scorso per affrontare tutti i proble-
mi, aiuterebbe a risolverli. Ma in
Italia & in corso una ristrutturazio-
ne degli equilibri politici di cui
non si pud non tenere conto e che
richiede tempo. Tempo che i mer-
cati non ci danno. E invece di co-
gliere il cambiamento, che fa Bru-
xelles? Arma il conflitto con argo-
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L’intervista
Savona: <E l'ora
del dialogo, basta
scontri con la Ue»

gerando - spiega - Subito

investimenti e invertire il

trend del debito».

Apag. 9

mentazioni discutibili: & naturale
chele posizionisiirrigidiscano».
A proposito di merca-

ti, pitt che l'avvio di

una procedura d’in-
frazione spaventa la
reazione della specu-

lazione. La pressione

sullo spread potreb-

be infatti diventare
insostenibile.

«E la conseguenza di
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scelte miopi: 'Europa

non dispone diun “len-

der of last resort”, il

prestatore di ultima

istanza in grado di neu-

tralizzare gli eccessi
speculativi. Le autorita che insisto-
nosul taglio del nostro debito san-
no bene che cosi facendo alimen-
tano la speculazione. Anzi, sono
convinto che usino scientemente i
mercati come vincolo esterno per
indurre gli Stati membri a rispetta-
re le direttive. La cosa in sé non mi
sconvolge, ma il suo uso presup-
pone l'esistenza di strumenti per
frenare gli eccessi speculativi».
Professore, perché quella frase
shock, quasi un’esortazione, sul
debito di un Paese che puo an-
chearrivare al 200% del Pil? Tra
I'altro non pochi tra quanti in
Piazza Affari I'ascoltavano han-
no pensato a sconfinamenti del-
le prerogative Consob.

«Sono sconcertato dalle reazioni.
Era una costruzione intellettuale
raffinata, destinata a chi queste co-
se le capisce. Era un concetto com-
posto da una proposizione princi-
pale - non esiste evidenza scientifi-
ca - e da una secondaria - il caso
Giappone - per giunta introdotta
come esempio della principale.
Nelle ricostruzioni giornalistiche
la proposizione secondaria e di-
ventata la principale e la principa-
le e stata ignorata. Allora le do-
mando: ritiene questo buon gior-
nalismo?».

Eppero i giornalisti erano in
buona compagnia, visto che nel-
la platea di banchieri e impren-
ditori si e diffusa la sensazione
di trovarsi di fronte a una provo-
cazione...

«Ma quale provocazione. Ho an-
che precisato che il debito pubbli-
co non pud crescere piu del Pil,
una regola aurea. Puo discostarsi
per uno o due anni, in relazione
agliandamenti dell'economia e al-

le scommesse della politica.
Ma nel medio periodo deve
rientrare. E questa regola non
ha nulla a che vedere con il
rapporto debito/Pil fissato al
60%: quella € una convenzio-
ne stupida, priva di validita
storica e pratica, ancor prima
chelogica».

Insomma lei ritiene che, vi-
sta la straordinaria propen-
sione al risparmio degli ita-
liani e la dimensione della
ricchezza da essi cumulata,

il nostro debito potrebbe cre-
scere ben oltre I'attuale rappor-
todel 133%.

«Non 'ho mai detto né pensato.
Hoinvecespiegato che, perché cio
possa avvenire senza squilibri, &
necessario che la fiducianel Paese
sia solida. Il debito pubblico sireg-
ge su tre pilastri: risparmio, ex-
portefiducia. Di questi tre pilastri,
I'Italia ne ha due: risparmio ed ex-
port. Manca la fiducia, sebbene il
Paese vanti fondamentali invidia-
bili».

Quali comportamenti dovrem-
mo tenere per riconquistarla?

«Anzitutto tornando a investire in
infrastrutture, noi italiani per pri-
mi. Ho gia sostenuto che con 20
miliardi 'anno di nuovi investi-
menti, tra pubblico e privato, la si-
tuazione potrebbe migliorare di
molto, riducendo la propensione
dei nostri connazionali a puntare
sui Bund o sui Treasury Bill. Se riu-
scissimo a ricostruire la fiducia, le
assicuro che la curva del debito si
invertirebbe rapidamente».
Dunque é vero, siamo in piena
fugadei capitali.

«Sono dati ufficiali. Anche per
questo la Commissione Ue do-
vrebbe schierarsi al nostro fianco,
aiutandociaripristinare la fiducia
invece di tenerci sotto pressione o
introdurre cambiamenti che pe-
nalizzano alcuni e favoriscono al-
tri».

A cosa pensa, in particolare?
«All'Unione bancaria, realizzata
solo per la parte che conveniva ad
alcuni e lasciata a meta per l'oppo-
sizione della Germania che non ci
ritiene degni della garanzia euro-
pea sui depositi finché il rischio
nonsiriduce».

A proposito di strumenti di pa-
gamento, il ministro Tria giudi-
caiMini-Bot pericolosi, illegalie
non necessari. Qual & la sua opi-
nione?

«Vorrei superare questa polemi-
ca, sulla quale tra l'altro si e gia
espresso Mario Draghi. E’ invece
giunto il momento di parlare se-
riamente dello “European safe as-
set”, un titolo privo di rischio che
puo dare un contributo significati-
vo alla stabilita del sistema euro-
peo. La Germania é favorevole e
anche a Bruxelles ci sono persone
intelligenti che condividono
I'idea. Tral'altro, il safe asset servi-
rebbe anche a contrastare la ten-
denza del risparmio italianoa fug-
gireall'estero».

Pero si parla di introdurre vin-

coliall’acquisto.
«Sarebbe un errore imporre vinco-
liall'acquisto dei safe asset, in par-
ticolare alle banche. Il mercato fi-
nanziario ne risentirebbe negati-
vamente»,
Quanto la preoccupa I'arrivo di
Libra, la moneta digitale di Face-
bookchesi preparaainvadereil
mondo ?
«Mi preoccupa molto. L'effetto po-
trebbe essere paragonabile alla fi-
nedegliaccordidi Bretton Woods,
quando nel 1971 il presidente Ni-
xon annuncio la fine della conver-
tibilita del dollaro in oro. D'im-
provviso il sistema valutario da or-
ganizzato e sicuro si trasformo in
un mondo senza certezze. Le crisi
finanziarie di questi anni sono in
partefiglie di quella decisione».
Non stiamo drammatizzando
unpo’ troppo?
«Per nulla. Non & una novita che i
mercatinon hanno capacita di au-
tocontrollo. Di fatto la Libra, una
moneta privata, si prepara a pren-
dere il posto di quelle ufficiali. Tut-
tociosenza chenessuna Vigilanza
pubblica possa interferire. Preve-
do poi che sui mer-
cati avremo una
quotazione della
Libra in euro e in
dollari. Insomma
una valuta digitale
che dara vita
all'apertura di con-
ti veri e propri, con
la possibilita di
concedere prestiti
di ogni tipo a una
platea di miliardi
di individui. Che fi-
ne fara la politica
monetaria? E chi
proteggera il risparmio?».
Nel suo intervento a Piazza Affa-
ri pero lei suggeriva di ampliare
il regime contabile criptato per
garantire, diceva, «la trasparen-
za e I'inalterabilita del possesso
edelle operazionifinanziarie».
«Confermo, a condizione che gli
Stati abbiano il monopolio delle
criptovalute. Non € accettabile
che si lasci all'iniziativa privata la
gestione di una rivoluzione. Serve
subito un accordo internazionale
per regolare i nuovi flussi. Anche
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| MINI-BOT? SUPERIAMO
LA POLEMICA E PENSIAMO
INVECE A INTRODURRE

GLI EUROPEAN SAFE ASSET

ANCHE LA GERMANIA
ADESSO E D'ACCORDO

Il presidende
della Consob
Paolo Savona

I'Europa deve muoversi, prima
che la Libra diventi valuta di riferi-
mento per i risparmiatori. Con il
rischio, tra I'altro, di dare vita a
gruppi cosi potenti che poi sareb-
be impossibile riportare sotto il
controllopubblico».

Non ha trovato singolare la pro-
testa del presidente Trump con-
tro ladecisioni di politica mone-
taria annunciate dal presidente
dellaBce, Mario Draghi?

«Una protesta che si commenta
da sola. Del resto, tutte le guerre
commerciali finiscono in guerre
valutarie, che hanno l'effetto di
peggiorare il commercio mondia-
le. Tra I'altro, Trump sottovaluta

che introducendo dazi del 20-25%
sull'export della Cina, alla lunga
puodscatenare la reazione di Pechi-
no che potrebbe brandire la clava
della svalutazione. Con conse-
guenze imprevedibili sui i merca-
ti. Francamente, ad oggi la via in-
trapresa dagli Usa sui dazi mi sem-
bra infruttuosa: non vedo risultati
sul piano della loro bilancia este-

ra».

OsvaldoDe Paolini

L'ARRIVO DI LIBRA

MI PREOCCUPA MOLTO
L'EFFETTO POTREBBE
ESSERE PARAGONABILE
ALLA FINE DELL'ACCORDO
DI BRETTON WOODS

Donald Trump
eil ceo di
Facebook Mark
Zuckerberg

Matteo Salvini

e il commissario
Ue Pierre
Moscovici
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