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Visco: dalla Bee spinta anti-deflazione, ripresa ancora fragile

Laurea honoris causa

La Federico 11 di Napoli assegna al Governatore
il titolo in Scienze statistiche per le decisioni

Davide Colombo
ROMA

m InTtalia e in Europal’economia
restafragileanchesenegliultimitre
anni & tornata una modesta cresci-
ta. Mentre riguardo alla dinamica
deiprezzilapoliticamonetarianon
convenzionale della Bee ha contri-
buitoaridurreirischidideflazione.
Equantohaaffermatoieriil Gover-
natore della Banca d'Ttalia, Ignazio
Visco, nella sua lectio magistralis
tenuta all'Universita di Napoli Fe-
dericoIT in occasione del conferi-
mentodellalaureahonoris causain
Scienze statistiche perle decisioni.
«Negli ultimi tre anni, pur con
unamodestaripresadellacrescita
annua (tral’reil2oo nell’areae sot-
tol'19% in Italia), non si & attenuata
lafragilita dell’'economia» ha det-
toil Governatore. Ne ¢ evidenza-
haproseguito-«il progressivo ab-
bassamento del tasso di crescita
deiprezzial consumodalz,50% per
I'areanel 2012 allo 0% dello scorso
anno(rispettivamente3,3€0,1%in
Ttalia). Anchealnettodeiprodotti
alimentaried energetici,I'allonta-
namento dalla stabilith moneta-
ria, definita dall’Furosistema co-
me un tasso di crescita dei prezzi
di circa ("poco sotto™) il 206 nel
medio periodo, risulta evidente:
dall,5allo 0,8% perl’area,dal 2al-
loo,7perI'Ttaliax».
Nellasualectiodedicata ai limiti
eallenuoveprospettivedeimodelli
dianalisiquantitativadopolareces-
sione che € scaturita nel 2008 negli
Usaper poi diventare globale e dif-
fondersi in Europa con la crisi dei
debiti sovrani, Visco ha dedicato
particolare attenzione al contesto
dibassainflazione in cui continuaa
svilupparsi la congiuntura dell’Fu-
rozonanonostante le forti azioni di
politica monetarianon convenzio-
nali adottate daila Bee. Una situa-

zione che, associata a elevati livelli
diindebitamento pubblico e priva-
to, rischia di rendere precaria - ha
osservato-lastabilitimonetariaal-
lontanando le aspettative di infla-
zione dagli obiettividellaBce.

In questo contesto la politica
monetarias’eavvalsadel supporto
della nuova analisi statistica «che
ha svolto e continua svolgere un
ruolo essenziale» ha sottolineato
Visco. Le previsioni macroecono-
miche prodotte nell’ Furosistema
«ancora indicano una tendenza
moltolenta dell'inflazione a ripor-
tarsi sulivelli in linea con l'obietti-
vo, anche se le misure finora adot-
tate - ha poi aggiunto - appaiono
avere considerevolmente ridotto
ilrischio di deflazioney.

Dagquiéscaturitalarecente deci-
sione del Consiglio direttivo della
Bce di «proseguire I'azione forte-
mente espansivaper tuttoil prossi-
mo anno, riportando nello stesso
tempo da marzo il livello degli ac-
quistimensilidititolisuivaloridefi-
niti all'inizio del programmay.

Tl Governatore ha insistito sulla
forte correlazione tra instabilita
economica e incertezza sia delle
previsioni siadelle decisioni di po-
licy che possono essere adottate. E
dopoaveranalizzatoleragionitec-
niche che hanno condotto a sba-
gliare molte previsionimacrosulla
Grande crisi ha spiegato come nel
nuovo contesto di incertezza il
processo decisionale «non puo far
leva su stime puntuali, ma deve
considerare valutazioni probabili-
stiche - bande di confidenza o in-
tervalli di credibilita in un’ottica
bayesiana - ottenute anche sulla
basediunapluralitidimodelli».La
lunga crisi ha infine riportato I'at-
tenzione sullastabilita finanziaria-
ha concluso Visco - dopo decenni
disottovalutazione.
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