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Lente Bee sull’ economia che rallenta
«Cauti su tassi e riacquisto titoli»

Draghi: preoccupati per i recenti sviluppi. La possibilita di un Qe oltre il 2018

-

| dubbi sulla crescita

[l declino dell'economia
@ stato acuto e inatteso
e ha riguardato tuttii
Paesi e tutti i settori

DAL NOSTRO INVIATO

FRANCOFORTE Mario Draghi e il
Consiglio dei Governatori del-
la Bee prendono molto sul se-
rio il rallentamento di inizio
anno della crescita europea. Al
punto che, di fronte all'impos-
sibilita di interpretarne in que-
sta fase iniziale le caratteristi-
che, nella riunione di ieri tenu-
ta a Francoforte hanno evitato
di discutere del corso della po-
litica monetaria nei prossimi
mesi. Prima di decidere il sen-
tiero futuro, la Banca centrale
europea dovra capire a cosa
dovuta e che qualita ha quella
che Draghi ha definito «la per-
dita di slancio»delleconomia.
Il percorso Bee che i mercati
immaginavano fino a qualche
settimana fa potrebbe dunque
cambiare: i tempi dell'uscita
dalle misure non convenzio-
nali allungarsi e dunque allon-
tanarsi anche I'aumento dei
tassi d’interesse.

Nella riunione di ieri, i go-
vernatori hanno lasciato inva-
riati sia gli acquisti di titoli sui
mercati (30 miliardi al mese,
di certo almeno fino a settem-
bre) sia le previsioni sul costo
del denaro che restera ai livelli
attuali (a zero) fino a «ben do-

po» Ia fine deoli aconisti netti

AT LILC UTE L QYLD U L.

Interessante pero l'invito di
Draghi a essere prudenti nel-

neato piu volte e ora I'anda-
mento dell'economia da forza
alla sua linea. Ieri, ha in so-
stanza posto le basi per un
possibile (per ora solo possibi-
le, dipendera dai numeri) al-
lungamento del Quantitative
Easing: se sui mercati molti
immaginavano che gli acquisti
di titoli potessero calare di
quantita dopo settembre e fi-
nire con il 2018, ora non si
esclude che continuino nel
2019. Il che significa che i tassi
d’interesse non salirebbero
per quasi tutto I'anno prossi-
mo, non prima che Draghi ter-
mini il suo mandato nell'otto-
bre 2019.

«Siamo preoccupati per
questi sviluppi», ha detto Dra-
ghi riferendosi al rallenta-
mento economico: «Un decli-
no che ha interessato tuttiiPa-
esi e tutti i settori» e che in al-
cuni caso ¢ stato «acuto e
inaspettato». Non si € trattato
diun allarme ma di un invito a
leggere con cautela la situazio-
ne prima di prendere decisio-
ni sulla politica monetaria fu-
tura, approccio condiviso da
tutti i governatori. Ci sono sta-
te ragioni estemporanee, co-
me il maltempo, gli scioperi in
alcuni Paesi, il calendario par-
ticolare della Pasqua. Ma ci so-
no segnali che possono indi-
care qualcosa di meno contin-
gente. Si tratta di capire — ha
dettoil presidente della Bce —
se il rallentamento «¢ tempo-
raneo o permanente, se di-
pende dalla domanda o dal-
I'offerta, se ¢ una semplice

periodo di crescita molto viva-
ce o altro. E se ¢id puo indebo-
lire la crescita strutturale del-
I'Eurozona.

«Cautela nel leggere la si-
tuazione — ha ribadito —.
Temperata dalla immutata fi-
ducia nella convergenza del-
I'inflazione verso il nostro
obiettivo», cioeé poco meno
del 2% (per i prossimi mesi la
Bce prevede I'1,5%). Con una
precisazione fondamentale: la
fiducia nella convergenza del-
T'inflazione verso l'obiettivo &,
secondo Draghi, data dal fatto
che ¢ in essere la politica mo-
netaria espansiva della banca
centrale. Dunque, procedere
con «mano ferma». E— ha ri-
badito — «prudenza, pazien-
za, persistenza». Indicazioni
maggiori sul futuro ora si at-
tendono alla riunione del Con-
siglio Bee di luglio.

Draghi ha anche parlato del-
la retorica protezionista di al-
cuni governi che potrebbe ab-
bassare la fiducia e quindi gli
investimenti. Ha ribadito la
necessita di completare I'Unio-
ne bancaria dell’Eurozona e di
accelerare sulle riforme strut-
turali nazionali, dal momento
che nel 2017 non si € fatto mol-
to. Infine, ha reso un sincero
omaggio «all'indispensabilex»
Vitor Constancio, che ha parte-
cipato ieri alla sua ultima con-
ferenza stampa da vicepresi-
dente della banca: dopo 18 an-
ni alla Bee, otto da numero due
€ 33 nel mondo delle banche
centrali. Benvenuto il suo suc-
cessore, Luis de Guindos.

Tiniziare a ridurre lo stimolo normalizzazione» dopo un Danilo Taino
monetario: lo aveva gia sottoli- @danilotaino
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Riunione
lerila
conferenza
stampadopo la
riunione del
consiglio
direttivo della
Bcee. Il
presidente
Mario Draghi
ha lasciatoi
tassi al minimo
storico
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