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OBIETTIVI DIMENTICATI

LE PAURE DEI MERCATI

PER UN' UNIONE IMPERFETTA

di Antonio Foglia

aro direttore, i vistosi
ribassi della seconda
giornata borsistica
del 2015 suonano la
sveglia alla politica.
La tenuta dell'eurozona e il suo
rilancio economico non pos-
sono dipendere solo dalle poli-
tiche della Banca centrale eu-
ropea di Mario Draghi: da sole,
esse possono solo rinviare, ma
non risolvere i problemi. Che
sono chiari a tutti sin dal Sum-
mit europeo di giugno 2012:
T'eurozona sopravvive solo con

un'unione bancaria — d* cui
avremo un complesso e fragile
surrogato solo tra due anni —
e con una maggiore unione fi-
scale e politica — di cui non si
parla nemmeno pit.

Gli scenari aperti dalla crisi
politica greca ci rinviano ai no-
di irrisolti: un debito pubblico
al 135 per cento del Prodotto
interno lordo (come quello ita-
liano), espresso in una moneta
che il governo non puo stam-
pare, ¢ storicamente insosteni-
bile. Per i risparmiatori, conti-
nuare a tenerlo, nella prospet-
tiva che venga sostenuto dagli
acquisti del quantitative ea-

sing promesso-dalla Bce, di-
venta pericoloso, perché il
mandato della Banca centrale
europea € legato alla sopravvi-
venza dell’euro e — come si vi-
de a Cipro — si puo uscire dal-
T'euro anche senza dirlo.
Invece di risolvere i proble-
mi dell'architettura monetaria
e politica incompleta che ci ri-
troviamo, i governi ricorrono
ad espedienti per tirare avanti
una situazione che non sem-
brano saper risolvere. =
Per esempio, hanno elimi-
nato — in pratica, e senza dir-
celo — la liberta di movimenti
di capitale. Gia oggi, per i citta-

dini europei che vogliono es-
sere in regola col Fisco, € prati-
camente impossibile avere ri-
sparmi all’estero, a causa degli
adempimenti barocchi di legi-
slazioni fiscali diverse. Con gli
accordi Ocse (Organizzazione
per la cooperazione e 1o svilup-
po economico) sullo scambio
automatico di informazioni,
diventera impossibile avere ri-
sparmi all’estero — persino
perifurbi che non vogliono es-
sere in regola. Una volta fiscal-
mente rinchiusi i risparmi al-
Iinterno dei confini nazionali,
aumenta, come si é gia visto, la
tentazione ad aliquote confi-
scatorie e si apre la strada a pa-
trimoniali e conversioni forzo-
se. Ma la soppressione della
concorrenza internazionale
sulla tassazione dei risparmi fa
danni ben maggiori.

Grazie a Big data, tutti i cit-
tadini sono ormai nudi di fron-

te alloro Big brother. Essere to-
talmente esposti, nell'attivita
imprenditoriale come nel ri-
sparmio familiare, ai capricci
di governi incapaci di risolve-
re, oltre alla crisi dell’eurozo-
na, anche i problemi interni
dei loro Paesi, distrugge la fi-
ducia e scoraggia gli investi-
menti. -

Negli Anni 70, a fronte delle
incertezze nel proprio Paese,
Timprenditoria europea pote-
va contare sulle riserve di di-
versificazione accumulate in
Svizzera o negli Usa, anche se
questo € avvenuto in violazio-
ne delle regole: la tranquillita
di una riserva sicura da cui
eventualmente ripartire per-
metteva di resistere e di corre-
re il rischio di investire nei pro-
pri Paesi, malgrado i rischi.

La demagogia della traspa-
renza: I'Ttalia spera di far emer-
gere con la Voluntary disclosu-

re circa 200 miliardi di euro ac-
cumulati all’estero in chissa
quanti anni. L'evasione in pa-
tria € un fenomeno stimato in
oltre 250 miliardi, ma all’anno.
E gli Stati uniti non fanno me-
glio: hanno picconato a morte
il segreto bancario elvetico per
recuperare alla base imponibi-
le forse 40 miliardi di dollari
accumulati in vari decenni. In-
tanto le loro investment banks
offrono agli stranieri I'elusione
della trattenuta sui dividendi
delle societa americane attra-
verso i derivati. Una frode da
circa 40 miliardi di dollari —
ma all'anno.

Parafrasando Hayek, piu lo
Stato si preoccupa di noi, pit
dobbiamo preoccuparci. E con
una tendenza che non sembra
essere prossima all’'inversione,
il nervosismo dei mercati & giu-
stificato.
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