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Le considerazioni che seguono  
sono ispirate alla ricerca 
«Cosa succede se usciamo dall’Euro» 
a cura di Carlo Stagnaro, IBL libri, 2018, e 
in particolare al capitolo 8° di Lorenzo 
Codogno e Giampaolo Galli.
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L’Europa ci deve “lasciare in pace” e ci deve consentire di fare una
manovra espansiva secondo i desideri dei cittadini espressi nel voto
del 4 marzo scorso.

L’Europa però si deve far carico, per il tramite della Bce, delle
conseguenze che questa stessa manovra, oltre a molte dichiarazioni
bellicose, ha sui mercati finanziari e sullo spread.

Il terreno dello scontro oggi
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• Impossibile. La BCE può intervenire a favore di un singolo stato
membro solo con OMT, che comporta un programma con ESM
(condizionalità). Sentenza ECoJ 16/06/2015 (avverso Die Linke!).

• Irragionevole. Ognuno deve essere responsabile del proprio
bilancio. La violazione di questo principio crea un problema di
azzardo morale di entità tale da rendere sostanzialmente
impossibile la convivenza all’interno dell’unione (art. 125 TFUE).

• Non è accettabile che i problemi di bilancio di qualcuno possano
creare rischi di instabilità finanziaria (inflazione dei beni o degli
assets) per i cittadini dell’intera Unione.

Impossibile e irragionevole (1)
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Impossibile e irragionevole (2)

• L’assetto istituzionale europeo è figlio di una particolare 
concezione del mandato della banca centrale, quello secondo 
cui essa avrebbe come unico obiettivo l’inflazione? 

• Non è vero: negli Stati Uniti la Riserva Federale, che pure ha 
un mandato più articolato di quello della BCE, non interviene 
e non è mai intervenuta a sostegno dei singoli Stati 
dell’Unione.  Neanche con QE.

• Non solo: negli Stati Uniti, non esiste un programma analogo 
al OMT della BCE. 

• L’euro è una costruzione zoppa, ma la soluzione non può 
essere una garanzia generalizzata ex-ante sui debiti pubblici.
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Una sfida che l’Italia non può vincere

• I sovranisti non hanno una visione di una nuova Europa, da contrapporre a
quella che c’è.

• C’è solo quello che appare come un ricatto che gli altri non possono
accettare.

• Dovete fare ciò che noi chiediamo perché una crisi in Italia avrebbe
conseguenze su tutta l’Unione.

• L’Italia perderà la sfida, a meno che … l’idea sia di uscire dall’euro, come
pianificato nel cosiddetto piano B.
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In due casi su 
quattro, dopo il 
break up, si azzera 
il valore della 
moneta! 
Può succedere di 
tutto.

A sinistra, stralci dal piano B di 
«Scenari economici».

Qui sotto in giallo, brevi 
commenti. 
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Divulgazione= 
fuga 
di capitali, grandi 
e rapidi ritiri di
depositi dalle 
banche; possibili 
crisi bancarie.
Quindi: 
mantenere il 
segreto.
E il Parlamento?
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Tutti questi enti devono 
partecipare alla decisione, 
che tuttavia deve essere 
tenuta segreta. 

E il Parlamento???
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Perché si realizzi il piano 
B, ci vuole un evento 
esterno di estrema 
rilevanza finanziaria! 
Molto bassa la probabilità 
di una decisione 
autonoma unilaterale 
delle autorità italiane.
Si deve cercare lo 
scontro!!! 
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Possibili contromosse 
UE: sospensione fondi 
di coesione, 
ammende illimitate, 
sospensione da UE!!

Più seri i contenziosi
legali privati, legati ai 
contratti internazionali. 
(Vedi Argentina).
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Non appena la gente 
sospetterà che l’Italia 
si sta preparando… 
correrà a ritirare i 
depositi bancari e 
altri beni…

Tuttavia la completa 
segretezza non è 
possibile. 
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Collasso bancario!

Chiudere le banche per 
un periodo prolungato!

Prevenire eventuali 
operazioni bancarie, 
tra cui il prelievo di 
contante!
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Per moderare 
l’impatto inflattivo, 
non indicizzare i 
salari. 
Questo è il cuore 
della questione. 
La svalutazione serve 
se riduce il potere 
d’acquisto del lavoro 
dipendente.
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Lex Monetae = 
Default sul debito 
pubblico per via 
delle 
ridenominazione.
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Il default da 
ridenominazione 
può non bastare. 
Ci vuole anche il 
default sul debito 
trasformato in 
lire!!
Ossia il taglio del 
debito.
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E’ ben documentato 
che quando c’è una 
consistente 
svalutazione con un 
default sovrano, c’è una 
crisi bancaria.
à Commissariamento 
e nazionalizzazione 
delle banche e delle 
grandi imprese.
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Ci vuole quindi 
una nuova IRI 
(+CDP)
per banche e 
aziende in crisi o 
che forniscono 
servizi essenziali.
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• Varoufakis: la conclusione è che "quando una nazione ha intrapreso
il proprio percorso per entrare nell’euro, quello stesso percorso
viene meno dopo l’entrata, e ogni tentativo di invertire la rotta
lungo una via ormai inesistente porterebbe a una rovinosa caduta
da un dirupo molto alto."

• "[Una rottura dell'euro] potrebbe addirittura causare una guerra. In
ogni caso, le nazioni si scaglierebbero l’una contro l'altra... l'Europa
sarebbe ancora una volta la causa dell'affossamento dell'economia
mondiale. La Cina ne sarebbe devastata e la ripresa degli Stati Uniti
verrebbe meno. Condanneremmo il mondo intero ad una
generazione perduta".

La conclusione (secondo Varoufakis)
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