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Parla Markus C. Kerber, professore di finanza a Berlino che ha vinto la causa a Karlsruhe

Cosa dice 1l tedesco anti Bee

Tassi di interesse bassi erodono il risparmio nazionale

DI FEDERICO FERRAU

arkus C. Kerber
& avvocato e profes-
sore di finanza pub-
blica ed economia
politica nella Technische Uni-
versitédt di Berlino. La sentenza
della Corte costituzionale fede-
rale tedesca lo riguarda molto
da vicino, perché rappresenta
un gruppo di ricorrenti contro il
Quantitative easing, gli acquisti
di titoli di debito pubblico fatti
dalla Bce per 2.600 miliardi di
euro dal 2015. Non & la prima
volta per Kerber. Ha gia im-
pugnato l'operato della
Bce davanti alla Corte
di giustizia dell’'Ue e
dal 2008 ha al suo attivo
otto ricorsi contro I'am-
pliamento dei poteri di
Brusxelles. Oggi & soddi-
sfatto e definisce «sto-
rica» la sentenza della
Corte di Karlsruhe.
Domanda. Profes-
sore, partiamo dal
vostro comunicato.

possono calcolare il volume
esatto della Bce e quantificare
il suo intervento nel merca-
to. E potrebbero giustificare
e aggiustare la sua politica di
emissione. Il tasso di interesse
per Italia, Portogallo, Spagna,
Francia non sarebbe mai cosi
basso senza questa politica di
acquisti sistematici.

D. Quindi?

R. Si opera una distorsione
completa del mercato della li-
bera concorrenza, del tasso di
interesse e con esso del prez-
zo del credito. In questo modo
abbiamo completamente per-

Si tratta di una sentenza storica,
perché con il nostro ricorso abbia-
mo innescato un conflitto istitu-
zionale molto grave: per la prima
volta una Corte nazionale lancia
una sfida alla Corte europea.
Un coraggio immenso di fronte
alla sentenza molto francese
della Corte di Lussemburgo

il Qe davanti alla Corte te-
desca.

R. Si. Abbiamo dimostrato
che la Corte europea non ha il
monopolio dell'interpretazione
del diritto europeo nella misu-
ra in cui utilizza metodi inac-
cettabili d'interpretazione. E il
caso della proporzionalita. Con
questa decisione la Corte tede-
sca ripristina il suo controllo di
fatto sulla Bce ed ricostituisce
il suo potere in Europa.

D.LaBce non & piu quella

di Draghi. Ora c¢’¢ Christine
Lagarde.
R. Davvero. Io credo che i
tedeschi piangano la par-
tenza di Draghi quando ve-
dono l'incompetenza della
Lagarde.

D.Ma Lagarde intende
utilizzare gli strumenti
di Draghi.

R. Tra i due @ una
differenza: Draghi ha
mostrato una compe-
tenza irrefutabile, La-
garde fa solo operazio-
ni di comunicazione. Va

«La decisione della
Corte costituzionale federa-
le € una sentenza che con-
danna la Corte di giustizia
europea».

Risposta. Si tratta di una
sentenza storica, perché con il
nostro ricorso abbiamo inne-
scato un conflitto istituzionale
molto grave: per la prima volta
una Corte nazionale lancia una
sfida alla Corte europea. Un co-
raggio immenso di fronte alla
sentenza molto francese della
Corte di Lussemburgo.

D. Che cosa ha detto la
Corte costituzionale tede-
sca?

R. Ha detto che il principio di
proporzionalita (anche quello
del Pspp, Public sector purcha-
se programme) & un principio
fondamentale anche nel diritto
europeo, proprio come lo & nel
diritto costituzionale tedesco.
Se & cosi, nemmeno la Banca
centrale europea pud contrav-
venire ad esso, acquistando ti-
toli di debito pubblico indefini-
tamente, come e avvenuto con
il Quantitative easing.

D. Dove sta il problema?

R. Nel 2017 ho presentato
una ingiunzione alla Corte
costituzionale federale per sol-
levare il problema dell’effetto
dell’acquisto di titoli mediante
Qe sull'inflazione. Un ingente
volume di titoli era gia acqui-
stato ma nessuno effetto sull’in-
flazione era palpabile.

D. Tassi di interesse bassi
erodono il risparmio tede-
sco: &€ da sempre un argo-
mento della Germania. Ma
che cosa c’entra 'acquisto
di titoli con l'inflazione?

R. Ricordo una cosa, con per-
messo: anche il risparmio ita-
liano ha sofferto moltissimo!
Leffetto diretto del Qe sull'in-
flazione ¢ nullo. Invece i rischi
degli acquisti non convenziona-
li di titoli sono pesanti, perché
gli Stati membri dell’eurozona

duto ogni incentivo a risanare
le finanze pubbliche. Inoltre
manteniamo in vita banche
che sono implicitamente non
piu solventi. Lesito oggettivo
inatteso di tutto questo & una
crescita di rischi per I'eurozona.
La Corte europea pero non ha
mai fatto un esame oggettivo di
tali rischi. Di fatto si e limitata
a dire che la Bce ha usato il suo
potere discrezionale.

D. E voi avete impugnato

detto che oggi la Corte
non ha giudicato la per-
sona di Draghi, ma la sua
politica, che secondo la
Corte & incompatibile con
lo statuto della Bce.

credito. In quest

perduto ogni incentivo a risanare

le finanze pubbliche. Inolire man-
teniamo in vita banche che sono
implicitamente non piu solventi

di acquisto. Non € quindi del
tutto chiaro come la Bunde-
sbank si ritirera dal Pspp in
futuro». Come commenta?

R.La Corte europea aveva gia
stabilito che I'articolo 123 esige
una limitazione degli acquisti,
ed una politica di acquisti pro-
porzionata alla capital key, cioe
secondo la partecipazione del-
la banca centrale nazionale al
capitale della Bee. Il problema
resta aperto, perché oggi Lagar-
de fa il contrario, dicendo che le
restrizioni sono imposte dalla
stessa Bce e non dal Trattato.

D. E adesso che cosa fa-
ranno il governo e il parla-
mento tedesco?

R. Questo & un punto debole
della decisione. Il Qe & durato
gia cinque anni e in questi cin-
que anni la Bundesbank, il go-

Col Qe la Bce opera una distor-
sione completa del mercato della
libera concorrenza, del tasso di
interesse e con esso del prezzo del

. hhi,

gramma era incompatibile con
la nostra Legge fondamentale.

D. La Bce ribadira la sua
indipendenza.

R. E prevedibile. La Corte co-
stituzionale tedesca esige qual-
cosa di difficile da applicare.

D. Che cosa succedera
dopo i tre mesi di tempo
dati alla Bce per giustificare
il suo operato?

R. O la Merkel trova una
soluzione che salva la faccia a
tutti, o la Bundesbank dovra
ritirarsi dal Pspp e dunque
dal Pepp. In tal caso comincera
l'agonia dell’eurozona.

D.Main che cosal'operato
della Bce ha violato i diritti
dei cittadini tedeschi?

R. Non c’& una violazione di-
retta da parte della Bce di un
diritto dei cittadini tedeschi,
ma una violazione del suo
mandato. Questo & un pro-
blema giurisprudenziale
rilevante, cominciato nel
1992 quando alcuni cit-
tadini tedeschi hanno at-
taccato il trattato di Maa-
stricht argomentando che
con esso la democrazia
tedesca avrebbe perduto
completamente la sua so-
stanza trasferendo tanti,
troppi poteri a Bruxelles.

D. Avete detto: «la
Corte costituzionale fede-
rale ha attualmente escluso
una violazione dell’articolo
123 Tfue sulla questione del
finanziamento del governo
monetario solo a causa del
rigoroso rispetto dei limiti

verno federale e il parlamento
non hanno fatto niente. Peggio:
durante 'udienza del 3 giugno
2019 hanno detto davanti ai
giudici tedeschi che tutto era
a posto. Oggi invece la Corte
ha detto di no, perché quel pro-

SOTTO A CHI TOCCA

«Di Maio: “Sogno un governo solo
Mb5s”», titola Il Fatto Quotidiano. «IJambi-
zione mia, che faccio parte del Movimento, &
quella un giorno di riuscire a governare da
soli», spiega il ministro degli Esteri. Decre-
mento dei voti dal 32% delle elezioni politi-
che del 2018 al 16,8 degli ultimi sondaggi:
—47,5%. Oltre che con l'italiano, deve avere
anche qualche problema con l'aritmetica.

Dalla Stampa: <Messe all’aperto e
numero chiuso». Mica male come ossimoro.
«Niente limiti d’eta», spiegano Domenico
Agasso jr e Ilario Lombardo, sottoline-
ando che «scienziati e ministri puntavano
al divieto per gli over 65»: in pratica il go-
verno voleva che le chiese restassero vuote.
Ma per fortuna «gli sherpa della Cei hanno
presentato un pacchetto di proposte». Mo-
riremo buddisti.

Titolo dal Corriere della Sera: «Gli
anti-nucleari al governo: atomiche Usa via
dalla Germania. Iniziativa della Spd: “Que-
ste Bombe vanno abolite”». Disco verde, in-
vece, alle bombe minuscole.

L’Osservatore Romano apre cosi un
servizio sulla festa della Guardia svizzera:
«Non sara certo un’anonima mascherina a
nascondere un sorriso». Oltretevere devono
essere arrivati i dispositivi di protezione in-
dividuale in chiffon.

Titolo da Repubblica: «<Sharon Stone.
“La mia ricetta? Mi affaccio e urlo”». La

famosa attrice da urlo.

Dalla Verita: «I parroci sono stremati:
devono far fronte alla poverta che dilaga
senza fondi». Vuoi mettere la poverta che
dispone di fondi?

Titolo dal Giornale: <A caccia di qual-
che novita televisiva si finisce nella Rsi (ma
¢ in Svizzera...)». Nostalgia di Salo.

Si apprende da Domenico Agasso jr,
vaticanista della Stampa, che «<neanche la
pandemia ferma I’Elemosiniere del Papa»,
cioe «l cardinale polacco Konrad Krajew-
ski, testa pensante e braccio operativo della
carita del Pontefice, protagonista assoluto
—“scatenato” — della solidarieta», accorso in
aiuto anche dei «transessuali di Torvaiani-
ca, che, causa Covid, hanno perso i clienti
e non hanno piu di che vivere». Finiti il
distanziamento sociale e le restrizioni che
fara? Gli procurera i clienti?

Didascalia su Repubblica, nelle pa-
gine di economia: «Al vertice. Austriaco, &
nato a Istanbul nel 1967. Entra nel gruppo
Campari nel 2005, viene nominato ad nel
2007». Bei tempi quando le didascalie si
facevano per dare un nome al personaggio
fotografato.
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D. Lei cosa pensa?

R. Noi difendiamo sempre la
democrazia, che é il diritto di
un popolo di determinare il suo
destino. Lasciare questo diritto
ad altri poteri mi sembra anti-
democratico.

D. Lei ha impugnato da-
vanti alla Corte europea
anche il Trattato di Lisbo-
na. Perché?

R. Per lo stesso motivo. Se-
condo la dottrina costituzionale
tedesca, la democrazia tedesca
esige e presuppone che le auto-
limitazioni del trattato europeo
continuino ad essere tali.

D. C’¢ anche il danno per
il risparmio privato tede-
sco. Non ¢ il motivo princi-
pale?

R. Non ¢ il motivo fonda-
mentale, anche se il risparmio
in Germania come in Italia &
molto importante. Quello che
importa é il diritto di un popo-
lo di decidere delle sue finanze
pubbliche.

D. Se la Bce non doves-
se piu poter fare la banca
centrale, acquistando titoli
e aiutando gli Stati a finan-
ziarsi, che cosa accadreb-
be all’Ue?

R. Sarebbe il momento di
mettere la parola fine all’espe-
rimento chiamato Euro. Leg-
ga il mio libro More monetary
competition.

D. E la Germania non
teme questo scenario?
Oppure lei e favorevole
ad una diversa moneta
europea?

R. Non abbiamo paura. Noi
tedeschi non temiamo nessu-
no, tranne Dio.
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