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IL DOPO-CRISI

Bce e Fed, le due facce opposte della ripresa

L’Eurotower alza le stime di cresciia (+1,4/41,8% nel 2010), azzera i rischi di deflazione e pensa all’exit sirategy
Listituto Usa deve far fronte a un nuovo rallentamento economico. Con la spada di Damocle dei troppi disoccupati

Rodolfo Parietti

M Jcan-Claude Tricheterien-
trato dalle immancabili vacan-
ze in Bretagna con una convin-
zionein piltk: questaripresanon
si sciogliera come un ghiaccio-
loal sole. Doubledip? Neppure
a parlarne. Deflazione? Mac-
che. Le risposte sono le stesse
date di recente da Ben Ber-
nanke, mail copione non sem-
bra affatto essere uguale. Mai
come in guest'ultimo periodo
I'umore dei timonieri di Bce e
Fed eapparso cosidiverso. Sen-
zaindulgerein eccessidiottimi-
smo, al termine della riunione
cheierihalasciatoitassiinvaria-
tialminimostoricodell’ 1%, Tri-
chetha messo sultavolo le pre-
visioni aggiornate - e riviste al
rialzo - sulla crescita della euro
zona. Il Pil quest’anno siespan-
derafral’l,4el’1,8%(+0,7/1,3%
tremesifa)etralo0,5eil 2,3%
nel 2011 (0,2/2,2%). Merito del
«rimbalzo piu forte del previsto
della crescita oltre agli sviluppi
per i prossimi mesi, migliori di
quantocisiaspettasse». Lapru-
denza, tuttavia, ¢ d obbligo:
«Non dichiariamo vittoria, ci
muoviamo sempre in un uni-
verso incerton.
Inquestosensovainterpreta-
ta la mossa di estendere fino al
prossimo 18gennaioiprestitiil-
limitati, unamisuralogica, det-
tatadallanecessita difornire an-
cora sostegno soprattutto alle
disastrate banche irlandesi e
greche. L'ora dell'exit strategy
non e ancorascoccata perl’Eu-
rotower, ma nella decisione
con cui la Fed e tornata a pro-
grammare l'acquisto di titoli
del Tesoro Usa si avverte ben
piuil caratterediurgenza, lane-
cessitadipuntellare una«ripre-
saletargica», perusarelafresca
definizione della stessa banca
centrale Usa. Passare dal+5 del
quarto trimestre 2009 all'1,6%
del secondo trimestre 2010, e
come essere scaraventati sotto
unadocciagelata. Conunsimi-

le passo di sviluppo, scandito
dall’appiattimentodegliutili so-
cietariedal continuoprecipita-
re del settore immobiliare,
I’America non puo sciogliere il
nodo-disoccupati(al9,5%inlu-
glio, oggi il temuto dato di ago-
sto). E considerato che uno de-
oli obiettivi-chiave della Fed e
la piena occupazione (l'altro e
lastabilitamonetaria),il proble-
marischia direndere fallimen-
tare la gestione Bernanke.
Certo Eurolandia non e un
Eden occupazionale. E Trichet
nonlonasconde,indicandope-
rolachiave capacediriaprirele
porte del mercato del lavoro. «I
disoccupati sono aumentati in
tuttal'Eurozona dall'inizio del-
la crisi con la sola eccezione di
Germania e Austria, dove inve-
ce sonodiminuiti. Leragioniso-
no diverse ma, e questa non e
una sorpresa per me, questi

due Paesi hanno mostrato una
moderazione salariale esem-

plare». Altrettanto eccellente e
la spinta ricevuta dall'econo-
miatedesca (il cui pesoall’inter-
no dei Sedici e pari al 30% del
Pil)nelsecondo trimestre, in ba-
se alle statistiche rese note ieri
da Eurostat: un +2,2% rispetto
ai tre mesi precedenti da con-
frontare al +1% dell'intera area
(+0,4% I'Italia), che rappresen-
ta comunque un risultato mi-
gliore rispetto agli Usa (+0,4%)
e al Giappone (+0,1%). «Anche
in caso di rallentamento della
domandainternazionale - spie-
ga Marco Valli, economista di
Unicredit - la ripresa tedesca €
destinata a non deragliare: gli

investimenti sono aumentati,
soprattutto quelli legati al-

'export, e anche i consumi in-
terni si stanno riprendendo».
Restano invece sul tavolo di
Trichetlecriticitalegate al debi-
to sovrano dei Paesi periferici
come Irlanda, Grecia e Porto-
gallo, che continuano a pagare
premi di rendimento altissimi.
«QueiPaesichedevonoancora
prendere misure aggiuntive
per raggiungere 1 target previ-

sti, devono farlo il piu veloce-
mernte possibile», el'invito pre-
occupato del numero uno del-
la Bce, ben piu tranquillo sul
fronte dei prezzi. I radar della
Bce non segnalanoinfatti gros-
si pericoli, con stime di un
+1,6% nel 2010 e +1,7% nel
2011. Stime che spingono Tri-
chetadirsi <enormemente sod-
disfatto» per la linea tenuta nel
contrastare queirischi di defla-
zioneche ogg1 non permettono

Nella foto, a sinistra, il
presidente della Federal

Reserve, Ben Bernanke;
a destra, il presidente
della Banca centrale
europea Jean-Claude
Trichet. Stesse risposte
ma copioni differenti
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