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TASSI E CRESCITA

SelaBce

non avesse
freni tedeschi

di Guido Tabellini

nche se in linea con le attese, la

;-5 decisione dellaBce dilasciare
& invariato il tasso di interesse
confermaancoraunavoltachel’area
euro nonriesce ad avere una politica
monetariaadeguataallasuagrave si-
tuazione economica. Tra le grandi
banche centrali, la Bce ¢ I'unica a
non avere abbassato a zero il tasso di
interesse, e anonavere utilizzato tut-
ti gli strumenti a sua disposizione
per combattere la pilt profonda re-
cessione del dopoguerra.
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radicati e diffusi. Moltitedeschi

L’areaeurostalentamente uscen-
do dasei trimestri di crescita negati-
va. La capacita inutilizzata accumu-
latain questalungarecessione man-
terra la disoccupazione elevata an-
coraper molti trimestri, e anche nel-

le ipotesi migliori la crescita reste- -

ra modesta. Evitare di fare tutto il
possibile per attenuare gli effettine-
gativi della recessione non ¢ solo
inefficiente. E anche e soprattutto
rischioso. Il perdurare della stagna-
zione economica infatti prolungala
crisi finanziaria nei Paesi del Sud
Europa e mantiene presentiirischi
dirottura dell’euro.

Perché allora un comportamento

cosianomalo rispetto a quello delle
altre principali banche centrali? Le
autoritd monetarie europee si trin-
cerano dietro il mantra che il loro
mandato prioritario & la stabilita
dei prezzi. Ma oggi il rischio & che i
prezzi siano instabili verso il basso,
nonverso 'alto. Ad agosto I'inflazio-
ne dell’area euro € scesa a1,3%, e la
stessa Bce prevede che rimanga a

questi livelli anche nel 2014, cioe .

Pallargamento delleuroaun
numero cosielevato diPaesisia
statoun grave errore, e che
T'uscitadi qualche paese del Sud
Europasiaun evento probabile.

ben sotto 'obiettivo del 2%. Anche
Iobiettivo della stabilita dei prezzi
spingerebbe verso una politica mo-
netaria piti aggressiva.

Un sondaggio uscito in questi
giorni in Germania suggerisce una
risposta pilt politica. Open Europe,
un istituto di ricerca europeo, ha
formulato varie domande sull’euro
ai cittadini tedeschi. I risultati so-
no molto chiari. Una netta maggio-
ranzapensa che I'area euro dovreb-
be essere ristretta a un numero pitt
piccolo di Paesi pil simili tra loro,
che il programma Omt annunciato
dal presidente Draghi un anno fa
sia incostituzionale, e che la Bce
non debba adottare politiche pit
aggressive anche se questo fosse di
beneficio per I'area euro nel suo
complesso.

Inteoria tutto questo non dovreb-
be contare per una banca centrale
indipendente, e il voto del governa-
tore della Bundesbank dovrebbe va-
lere tanto quanto quello del suo col-
lega cipriota.
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bancaria. Il primo afarne le
spese sarail nostro Paese. Non
eéfacile rientrare daun debito

iti ia pit Emagarianche auspicabile, pubblicosoprail130% del Pil,
: gﬁﬁgfiﬁ%ﬁiﬁiﬂu perché dopo qualche conl'inflazione intorno all'19,
S l ienorata. Purt la turbolenzasiarriverebbeaun  I'economiainstagnazione e
elia BCC s%:luaz' o roPp Ob- 5d regime monetario pil unsistema politico bloccato.
le elezﬁoﬁgoggmra egg}?é funzionale e sostenibile. Forse, Mase ciriusciremo sarisolo
non avesse gliatteggiamenti dell’g, I:m o dalloro punto di vista,non grazie ai nostri sforzi, perché
. i . pubblif?til;esca Sono gop;oe hann(? tuttiit.orti. Gl§ effettidi dall’Eu_ropanon riceveremo
ﬁe ni tedesc hl questiatteggiamenti alcun aiuto.

continueranno afarsi sentire sul

sonoconvintiche © RIPRODUZIONE RISERVATA
20 DR
Letta: i tagli al cuneo fiscale
i II'Italia al
Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.




