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Bundesbank

a Draghi:

nel 2018 basta
acquisti di titoli
Il presidente della Bce

«ll piano funziona»
Ma i tedeschi lo sfidano

Alessandro Barbera APAGINA 11

LaBundesbank preme suDraghi

“Bastaacquistidititoli dal2018”

Non serve prolungare  Un piano d’uscita
il programma offre vantaggi nella
diacquisto di titoli. comunicazione

AdessQ civu Qle
un’uscita ordinata

conimercatie
nell’'opinione pubblica

Jens Weidmann

Presidente
di Bundesbank

il caso
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hiamatelo redde ratio-
C nem, o il momento del-

la veritd, se preferite.
L'autunno portera con sé ven-
to e novita in Europa: se buo-
ne o cattive per I'Italia, dipen-
dera anche dall’Ttalia. Pren-
diamo i due messaggi recapi-
tati ieri da Berlino. Il primo
ha le sembianze segaligne del
governatore Jens Weidmann:
«Le nostre ultime previsioni
dicono che nel 2018 non c’é¢
l'esigenza di prolungare il
programma di acquisto di ti-
toli. Ci vuole un'uscita ordi-
nata». Da qualche settimana
il numero uno di Bundesbank
si mostrava in linea con il go-
vernatore Bee e la sua strate-
gia - lenta ma a parole avviata
- di uscita dalla politica mone-
taria ultraespansiva. Poi l'eu-

Mario Draghi
Presidente
della Bce

ro hainiziato a rafforzarsi pilt
del previsto con il dollaro e
Draghi é stato costretto a in-
granare la retromarcia: ieri
mattina, in un discorso in
Germania, Draghi si & limita-
to a ricordare che «il piano
sta funzionando» senza ag-
giungere altro. A oggi Fran-
coforte pud comprare 60 mi-
liardi al mese di titoli fino a
dicembre «od oltre» se neces-
sario. Acquisti che negli ulti-
mi due anni hanno contribui-
to a mantenere molto basso il
costo per il finanziamento del
debito italiano.

Per Draghi il problema non
& solo la forza dell’euro, ma la
persistente debolezza dell'in-
flazione europea, ancora lon-
tana dall’'obiettivo del due per
cento. Weidmann non la vede
cosl, e per questo vuole acce-
lerare: «Un chiaro piano di
uscita offre senz’altro vantag-
gi nella comunicazione con i
mercati e nell'opinione pub-
blica». Un punto sul quale di

recente si & soffermato molto
anche il membro del board - ed
ex alto funzionario del Tesoro
francese - Benoit Coeuré. Le
banche tedesche e francesi pre-
mono per un ritocco all’insit del
tasso sui depositi, tuttora in-
chiodato a -0,4 per cento. Del
resto - dice Weidmann - si pos-
sono mantenere i tassi bassi
anche dopo la fine del piano. Il
caso vuole che proprio oggi
Draghi sia atteso a Jackson Ho-
le per il tradizionale forum dei
banchieri centrali. Le aspetta-
tive attorno al suo discorso ave-
vano spinto ambienti della Bee
a smentire che avrebbe fornito
novita sulle prossime mosse di
politica monetaria. Le parole di

Il presidente della Bee: “Il piano funziona”. Ma i tedeschi lo sfidano
Schiuble vuole meno poteri per la Commissione Ue sui bilanci




Weidmann sono una chiara
pressione nella direzione oppo-
sta, proprio mentre lo spread
fraititoliitaliani e tedeschi tor-
na ai massimi degli ultimi mesi
(ieri a 173 punti) spinto dalle pa-
role di Berlusconi a favore di
una doppia circolazione di euro
e lira. Una proposta poco con-
creta ma abbastanza confusa
da innervosire i mercati memo-
ri di quanto accadde nel 2011.
L'altro messaggio da guar-
dare con attenzione - e specula-
re a quello di Weidmann - & di
Wolfgang Schiuble. Secondo la
Bild il ministro delle Finanze
tedesco subito dopo le elezioni
del 24 settembre & pronto alan-
ciare un importante piano di ri-
forma delle istituzioni europee.
11 cuore del progetto - condiviso
con Emmanuel Macron - &
quello di trasformare il Fondo
salva-Stati in una sorta di mini-
stero dello Sviluppo europeo.
Finora il Fondo Esm si & occu-
pato di aiutare i Paesi colpiti da
crisi finanziaria: lo ha fatto in
Grecia, Spagna, Irlanda, Porto-
gallo. Per i tedeschi dovrebbe
fare ben altro: potrebbe soste-
nere gli investimenti nei singoli
Paesi in funzione anticiclica, o
un piano contro la disoccupa-
zione europea. Cid perd non si-
gnifica solo - come scrivela Bild
per titillare i lettori conserva-
tori- «mettereisoldi dei contri-
buenti tedeschi a disposizione
dei Paesi del Sud»: degli 80 mi-
liardi del bilancio del Fondo, 22
sono versati da Berlino. La con-
tropartita cui pensa Schiuble &
quella di sottrarre alla Com-
missione l'eccesso di discrezio-
nalita politica - cosi lo giudica-
no a Berlino - nella gestione dei
conti pubblici dei singoli Paesi.
A Berlino manca un mese alle
elezioni, & vero. Ma le probabili-
ta che dopo di esse cambi I'in-
quilino della Cancelleria sono
molto basse. Ecco perché oc-
corre avere chiaro cosa ci at-
tende in autunno: il nuovo asse
franco-tedesco & pronto a un
passo avanti nell'integrazione
europea. Lo faranno, con o sen-
za il consenso italiano.
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miliardi

| contributi
della Germa-
nia (suun
totale di 80)
all’Esm,

il fondo
europeo
salva-Stati



