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Il caso. || presidente della Bee si prepara
ad avviare la fine del Quantitative easing
ma teme una valuta unica troppo forte

Draghi: solo in ottobre
la nuova strategia
E I'euro prendeilvolo

L'INFLAZIONE LAMONETA
Nonc'e Nessuno
assolutamente ~ dei Paesi
ilrischio dellazona
chesia euro puo
cominciata introdurre
un'eradibassa lapropria
inflazione moneta

DALLA NOSTRA INVIATA
TONIA MASTROBUONI

FRANCOFORTE. Schiacciato tra
I'euro troppo forte - «volatile»,
per dirla con le sue parole - e
I'impazienzadei falchi che spin-
gono verso la normalizzazione
delle politiche monetarie, Ma-
rio Draghi ha preso tempo.

Contemporaneamente, ha
offerto in pasto ai tedeschi e
agli altri fautoridiun’uscitara-
pidadagli acquisti dei titoli pri-
vati e pubblici da 60 miliardi al
mese, una data: «L’autunno».
11 che significa che quasi certa-
mente alla prossima sedutadel
Consiglio direttivo, il 26 otto-
bre, la Bce dettagliera quando
gli acquisti dei titoli comince-
ranno a essere tagliati e di
quanto.

Un annuncio che non ériusci-
to a domare la corsa dell’euro,
schizzato oltre quota 1,20 con-
tro il dollaro (secondo Draghi
quel livello non & problemati-
co, ha puntualizzato). Ma in-
tanto, il banchiere centrale &
riuscito a mantenere la discus-
sione in seno al board «a un li-
vello molto preliminare». E ha
rivelato che tra i guardiani del-
la moneta unica ¢’ un’«<ampia
insoddisfazione» per il ritmo
strisciante dei prezzi.

Draghi ha cercato anche di
segnalare piu volte che la Bce
resta «pronta ad agire», se i
mercati si dovessero innervosi-
re troppo. Peraltro, agli appren-
disti stregoni che soprattutto
in Italia si esercitano su ipotesi
di monete parallele o alternati-
ve, I’ex governatore della Ban-

cad’Italia ha mandato un mes-
saggio chiaro: «Nessun Paese
dell’eurozona pud introdurre
la propria moneta. La moneta
dell’eurozona él'euro».

Inoltre, non c’'é «assoluta-
mente» il rischio che sia comin-
ciata un’«era di bassa inflazio-
ne». Il presidente della Bce ha
spazzato via l'ipotesi, molto di-
battuta tra gli economisti e i
banchieri centrali, che I'Euro-
pa debba cominciare ad abi-
tuarsi all'idea che i prezzi au-
menteranno lentamente per
I'eternita, nonostante una ri-
presa e un aumento dell’occu-
pazione robusti.

«Bisogna avere fiducia, pa-
zienza, perseveranza», ha sot-
tolineato, convinto che nei
prossimi anni ci sara una «con-
vergenza» versol'obiettivosta-
tutariodel 2%.

Pero l'italiano ha ribadito
che c’éun problema cheriguar-
daisalari, che sono troppo bas-
sienon sistanno adeguando co-
me dovrebbero all’'occupazio-
ne in aumento. Ma se qualcuno
pensache si trattidi paradigmi
in via di sparizione, Draghi
sembra invece convinto che le
vecchie traiettorie dell’occupa-
zione e delle buste paga si alli-
neeranno dinuovo. Hanno biso-
gno solo di tempo per ritrovare
illoro equilibrio.

Il presidente della Bce preve-
de, come ha ammesso ieri, che
l'inflazione al 2% «sara rag-
giunta nel 2020», dunque un
anno dopo la fine del suo man-
dato. E dopo aver salvatol'euro
nel 2012 dalla disgregazione e

lItarget dell'inflazione
al 2% sara raggiunto solo
nel 2020 con un’altra
guida a Francoforte

scongiuratoil demonedellade-
flazione nel 2015, il banchiere
centrale ha tenuto botta, anco-
raunavolta, dinanzi ai falchi. E
ha fatto capire che il ritmo len-
to dei prezzi & il grattacapo
principale, per la Bce. La sua
terza, grande battaglia. E per
vincerla, non pud non tenere
conto del tasso di cambio eu-
ro/dollaro: «Ha molta impor-
tanza, per la crescita e l'infla-
zione». Puo azzopparle.

Preso atto di una forbice nel
quadro economico attuale tra
un recupero sempre piu forte e
un’inflazione ancora »volati-
le», ilnumero uno della Bce si &
esercitato dunque nell’ennesi-
mo funambolismo.

Eil Consigliodirettivo harivi-
sto in meglio le stime di cresci-
ta (2,2% nel 2017; 1,8% nel
2018e1,7%nel 2019) ein peg-
gio quelle dell'inflazione
(1,5%nel 2017; 1,2%nel 2018
e 1,5% nel 2019). Un altro det-
taglio interessante & che la Bce
€ molto rilassata rispetto alla
crescente scarsita di bond sui
mercati: «L’abbiamo gestita
sempre bene». Fine della di-

crugsione. Per ora
SCUSSIONE. rerora.

©RIPRODUZIONE RISERVATA




. 08-SET-2017
la Repubblica pegina 11
foglio 2/2
Il cambio euro / dollaro reagisce alle parole di Mario Draghi
Dollari per un euro Chiisiira dei
Draghi: “I tassi ;
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