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La svolta di Francoforte. La moneta unica si spinge oltre quota 1,43 dollari

Euro ai massimi da 14 mesi

alla vigilia della stretta Bce

Atteso per oggi
il primo rialzo
dei tassi

dal luglio 2008

Beda Romano
FRANCOFORTE. Dal nostro corrispondente

z#% La moneta unica ha toccato
ieri il livello massimo degli ulti-
mi 14 mesi contro il dollaro,
scommettendo su un aumento
del costo del denaro (il primo
dalluglio 2008) oggidaparte del-
laBanca centrale europea. Nono-
stante il momento ancoradelica-
toinnumerosipaesidellaperife-
riadellazonaeuroele critiche di
molti osservatori, I'istituto mo-
netario ha lasciato intendere in
queste ultime settimane che le
pressioni inflazionistiche non
possono essere ignorate.
Ancoraunavoltacomeinpas-
sato la Bce si trova in una posi-
zione difficile: pronta a stringe-
re il credito nonostante le criti-
che dimolti. Oggile proteste so-
no meno perentorie che nel
2008 0 nel 2005, ma restano evi-

Usa, Giappone e Regno Unito al palo

denti soprattutto tra gli econo-
misti. Ungruppo di1s analistiin-
ternazionali che si riunisce a ca-
denza regolare sotto I'egida del
quotidiano tedesco Handels-
blatt ha preso posizione contro
lastrettamonetaria.

Solo tre economisti si sono
detti a favore. Gli altri 12 hanno
espresso contrarjetd. L'anda-
mento dell’euro contro il dolla-
ro, salito ormai a 1,43, & il segno
cheilrialzo del costo del denaro,
dall'1 all'1,25%, & acquisito, alme-
no sui mercati. D’altro canto i
banchieri centralinon hanno fat-
to.nulla negli ultimi giorni per
cambiare le aspettative degli in-
vestitori dopo che in marzo ave-
-vanodetto che unastrettainapri-
le era.«possibile, non certax.

«Vogliamo aumentare i tassi
d’interesse in modo. gradualey,
ha detto la settimana scorsa Lo-
renzo Bini Smaghi, membro del
comitato esecutivo, parlando a
una rete televisiva russa. «Man-
tenere i tassi d’interesse 1a dove
sono ora significherebbe avere
una politica monetaria sempre
pilt espansiva. Il che non sareb-
be appropriato». In un contesto
di inflazione al 2,6% i tassi reali
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SONO OgZ1 NEgaTIVL: Preoccupa-
noinmomento diabbondanteli-
quidita sui mercati.

«La situazione economica
noné pil1 cosibrutta darichiede-
re un tasso di riferimento
all'1eew, dice Jorg Krimer, econo-
mista di Commerzbank (in Ger-
mania gli ordini all'industria in
febbraio sono saliti del 2,4% men-
sile). Ribatte Jacques Cailloux,
analista di Royal Bank of
Scotland: «Fin tanto che alcuni
paesicomelaSpagna devono fa-
reiconti conuna perdita di fidu-
ciasuimercati, mettendoin peri-
colo l'intero sistema finanziario,
nontrovo che una stretta mone-
taria abbia senso.

E inieressante notare che il

. mondo politico, almeno per ora,

non abbia protestato (troppo).
Lo stesso ministro delle Finanze
spagnolo Elena Salgado ha detto
alla fine di marzo: «Credo che
possiamo assorbire questo au-
mento senza problemi». La pre-
sadiposizione pud sorprendere:
inSpagna nove mutuisudieciso-
no legati al tasso Euribor, salito
di cinquanta punti base dall'ini-
zio dell’anno, pari a un aumento
di 500 euro della rata annua su
un prestito ditoomila euro.

Zione, ]l presidente della Bee Jean Claude Trichet

L’aumento del costo del dena-
rogiunge mentre lasituazione di
alcune banche continuaa preoc-
cupare. La Bce vuole trasferire
I'onere del salvataggio degli isti-
tutidicredito pilt deboliaigover-
ni, e rivedere la liquidits a buon
mercato proveniente dall'istitu-
to monetario. Il rialzo dei tassi,
se oggi verra confermato, & an-
cheunmodo per avvertire i pae-
si che Vistituto monetario deve
guardare oltre alla crisi finanzia-
ria per ritornare a occuparsi
dell’economiareale.

In questo contesto, il consi-
glio direttivo sta anche lavoran-
do a un modo per ritornare alle
operazioni di pronti contro ter-
mine ‘a tasso variabile e ad am-
montare limitato (enonpit1atas-
so fisso e ad ammontare illitita-
to);lasciandoalle banche piirde-
boli la possibilita di chiedere
maggiore liquidita con un so-
vrapprezzo. Uncriterio per valu-
tare selarichiestaé fuoridall’or-
dinario potrebbe essere il livello
di riserva obbligatoria delle sin-
goleistituzioni finanziarie.
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