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' Fazio, I'ex
governatore

di Bankitalia,
' spiega i
che sciagura
e stata
‘entrare
‘nell'euro |

ANTONIO FAZIO
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» [’ INGANNO DI BRUXELLES
| i :
«Non dovevamo entrare subito nell’euro»

L’ex governatore di Bankitalia, Antonio Fazio, svela retroscena e segreti della trappola che porto I'italia nella moneta unica

«Non venni coinvolto nella decisione che rimase in mano alla politica. La drammatica trattativa sul rientro del debito pubblico»

Pubblichiamo un ampio stral-
cio del nuovo libro di Antonio
Fazio, ex numero uno di Palaz-
zo Koch, intitolato Le conse-
guenze economiche dell'euro
{15 euro, Cantagalli editore).
Un racconto fatto da uno dei
grandi protagonisti defla vita
economica e politica degli uiti-
mi trent’anni. Fazio, nel volu-
me, oltre a un'analisi sull'ade-
sione alla moneta unica, riper-
corre le tappe di quel lungo
cammino che sfocid, nel 1997,
allammissione di Roma al si-
stema euro. Un sistema percui
I'Italia non era ancora pronta.

di ANTONIO FAZIO

% Alla meta degli anni No-
vanta si comincia ad affer-
mare sempre pitt intensa-
mente, ma informalmente
attraverso la stampa e di-
chiarazioni pubbliche: I'Ita-
lia deve entrare in Europa.
Nella crisi dei primi anni
del decennio eravamo stati
espulsi dal Sistema con una
violenta svalutazione della
lira a seguito immediata-
mente, soprattutto della cri-
si della sterlina inglese. La
debolezza della nostra mo-
neta tendeva a riapparire,

sia pure alternata a periodi
di stabilita, nel corso del
1993 e del 1994. [...] La debo-
lezza del cambio incideva
ora, progressivamente, a
meta degli anni Novanta,
sull’inflazione. 11 livello dei
rendimenti dei nostri titoli
di Stato a lungo termine si
distaccava progressivamen-
te e notevolmente da quello
dei titoli degli aliri Paesifino
a raggiungere in alcuni gior-
ni un divario, uno spread ri-
spetto ai titoli tedeschi tra

800 e 9goo punti percentuali..

Pongo in atto preventiva-
mente una progressivamen-
te crescente restrizione, con
la dichiarata intenzione di
ricondurre l'inflazione al di
sotto del 4%. [...] Dovemmo
intervenire massicciamente
in acquisto di valuta per evi-
tare un eccessivo apprezza-
mento della lira, ma anche
perrimpinguare le nostre ri-
serve monetarie, in marchie
dollari, al fine di restituire
quanto avuto in prestito dal-
la Bundesbank e dalla Banca
dei Regolamenti Internazio-
nali, nella crisi dei primi an-
ni Novanta.

Il divario rispetto ai titoli
tedeschi dei nostri buoni del
tesoro pluriennali si ridusse
da circa 9oo puntibase a 200

punti. Nel giro di circa due
anni i prezzi dei beni di con-
sumo discesero al di sotto
del 2% all’anno. Esistevano
le condizioni di prezzi, cam-
bio, tassi di interesse per far
parte della moneta comune,
ma non le altre condizioni,
formalmente richieste dagli
accordi per la partecipazio-
ne, in materia di debito pub-
blico.

[...] Continua a livello poli-
tico I'enfasi: «dobbiamo an-
dare in Europa». Il rientro
nello Sme avviene natural-
mente ai tassi di cambio sta-
bilizzati dopo la crisi del
1992. Alla ripetuta, insistita
affermazione a livello pub-
blico e politico informale
obietto: «Ma non siamo gia
in Europa? Siamo stati tra i
fondatori». Nonvengo impli-
cato nelle discussioni e quin-
di nelle decisioni.

Il regime delle monete na-
zionali, nei confronti delle
altre monete, ¢ prerogativa
istituzionale del Governo.
Almeno indirettamente,
quindi del Parlamento. Al
governatore spettera poi la
pratica conduzione della po-
litica monetaria e quindi del
cambio. Dal Sistema Mone-
tario Europeo eravamo usci-
tiperl'incapacita di tenereil

cambio a causa della insuffi-
ciente competitivita nei co-
sti di produzione interni. Il
rientro nel Sistema Moneta-
rio prelude alla partecipa-
zione alla moneta comune. I}
governatore had l'alternativa
di due linee di comporta-
mento: pud dire «non sono
d’accordo» e dimettersi, op-
pure «per dovere del ruolo
faccio ¢ié che mi si chiede»
aiutando il mio

Paese a realizzare
gliobiettivichesie

dato a livello poli-

tico. Ritenevo che

sarebbe stato op-
portuno quanto

meno attendere

per entrare nella

moneta comune,

ma la decisione

politica era espli-
citamente orien-

tata per una ade-

sione immediata

al sistema.

[...] Nella riunione infor-
male, drammatica, della not-
te del 25 marzo 1997 del Con-
siglio dei Governatori del
Sebe a Francoforte, in prepa-
razione della riunione for-
male del giorno seguente,
quando si discute di quali
Paesi abbiano i requisiti per
partecipare all’euro, il Bel-

Edizioni Cantagalli

ffé LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

075777

riproducibile.

del destinatario,

esclusivo

uso

ad

stampa

Ritaglio



Quotidiano

29-09-2023
Pagina 1 +21
Foglio 2 / 2

LaVerita

&

gio e I'ltalia non hanno i re-
quisiti. Sono fuori per l'ec-
cesso di debito pubblico.
Perché il rapporto fra debito
pubblico e prodotto interno
lordo e molto al di sopra del-
la soglia richiesta nel Patto
di Stabilita e Crescita, né ¢’é¢
una tendenza alla diminu-
zione.

Obietto: «Cari amiel go-

vernatori, io non ritengo di

poter dare il mio assenso a
questa posizione poiché se
domani si scrive nel Rappor-
to {cosiddetto) di Conver-
genza che I'ltalia non parte-
cipa verra attaccata la lira
sul mercato deicambi. Salte-
ra probabilmente il Sistema
Monetario Europeo e verra

Per dovere di ruolo
aiutai il mio Paese
a raggiungere

gli obiettivi prefissati

La bocciatura

dei conti nazionali
avrebbe fatto saltare
il meccanismo Sme

meno 'avvio dell’euro. Non e
una minaccia, e analisi eco-
nomica». Segul una lunga
animata discussione. Nel
rapporto si finira per serive-
re che I'ltalia & molto preoc-
cupata del suo elevato debito
pubblico. Era mezzanotte,
non potevo consultare nes-
suno a Roma; redigo un pia-
no pluriennale di rientro del
debito pubblico, ricollegan-
domi ad alcune analisi ela-
borate nel Servizio Studi
della Banca, principalmente
dal dottor Morcaldo. Mi im-
pegno a proporlo al Governo
per farlo diventare operati-
vo. Con un linguaggio cripti-
co, non si obietta a livello
tecnico alla partecipazione

ANTOMIO

dell'ltalia al progetto di mo-
neta comune. Un parere ne-
gativo in sede tecnica - come
risultava dai documenti pre-
paratori - avrebbe impedito
la partecipazione.

[...] II banchiere centrale
aveva in ognicasoildovere di
condurre le politiche che ho
desecritto, indipendente-
mente dal partecipare o me-
no alla moneta comune.
Spiegai ancora: «Entriamo,
ma il problema é come resta-
re nell’euro. Quando si per-
de la manovra del cambio, si
deve riacquistare flessibilita
nel costo del lavoro e nella
finanza pubblica, flessibilita
che permetta di rimanere
competitivi. Abbiamo le-

LUCIA F, FATIO

LE CONSEGUENZE
ECONOMICHE DELUEURO

L s

sperienza del Sistema Mo-
netario Europeo. Si osserva-
va: stando nel sistema spin-
geremo le imprese che ten-
deranno ad aumentare la
produttivita e a contenere i
salari. Ma cio non era avve-
nuto. Da Capo del Servizio
Studi, avevo sempre seguito
con attenzione questi feno-
meni: quel meccanismo non
funziona». Affermo quindi
in Parlamento: «Non avremo
pittiterremoti monetari, ma
avremo una sorta di bradisi-
Smo economico. Sapete co-
s'éil bradisismo? Eilterreno
che siabbassa gradualmente
sottoillivello del mare, come
avviene a Pozzuoli. Ogni an-
no perderemo gualcosa in
termini di crescita rispetto
agli altri Paesi». .

EMERITO Antonio Fazio, a fianco
la copertina del suo libro [Ansa])

L'ITALIA SI SCONTRA CON BERLINO
EBLOCCA T GIOCHINI UE SULLE ONG

Edizioni Cantagalli

ffé LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

075777

non riproducibile.

del destinatario,

esclusivo

uso

ad

stampa

Ritaglio



