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Domani la prova sui mercati con il Tus a! 9% 
Bankitalia: scelta obbligata. Sindacati in allarme 

«Suspense» sulla lira 
Centrodestra diviso 
sulla mossa di Fazio 
Suspense per la prova det mercati aiuter&iltassodiscon-
lo al 9% a nsollevare la lira7 Antonio Fazio difendera la sua 
dectsionetl31 maggio Bankrtalia non aveva scella llcen-
trodeslra si divide Ma non & chiaro che cosa succedera 
all inflazione nei prossimi mesi I quattro obiettivi del go-
vematore contraslare le aspettative peggion sui prezzi 
puntellaie la credibility interna e intemazionale del gover-
noDini prevenire«eccessi°su salan eprofitli 

Mtromo n t u t Mumiw 
• ROMA-Nonceraatoodafare e 
questo I araomento con il quale la 
Bancs d Italia giustifica la mossa a 
sotpresa sui lasso d i sconto au
mentato dl tre qmirti di punto per 
centuale MereotedL giomo ui cm 
Antonio Fazio leggera al "Stgnori 
parteclpanti" e allintero mondo 
pollUco e finanziano le sue consi 
deiazlonl flnalu si saprd d l piu si 
capita con maggiore chtarezza m 
gionl e vanlaggi della strategia mo 
netana inlanto, i l giomo dopo 
nessuno ha la risposta in lasca su 
quasi nulla Non si pud dire se la li
ra si schtodeia da quota I 200 sui 
oiarco dove lhanno cacciata in 
successtone I impennata dei prezzi 
alia produzione e al consumo il 
doltaro a p e m e il fallimento del 
negoziato per evitaie i referendum 
teJevtsivi cn^haresopiuprobabile 
Un CKSD pre-etettprate m ctp la 
competizione pohtica puo ostaco-
lare il risanemento finanaano Do
po una peidita del 3% sui marco 
nei giro di cinque giomi icambisti 
parlano di una nuova soglla dl resi 
stenaa 1-200-1 241} per ogni marco 
La lira ne e lontana. ma quando si 
parta dl sogiie atlora si mette male 
peicJie non ne 6 rimasta ui piedi 
una negli ulhmi l ie anni Lunedi, 
poi la route*? dei cambi girefa in 
modo piu strano del noimale p a 
che I mercali americaiio e Inglese 
resleranno ehiusi per festivity na 
zionale Soprattutto Londra e una 

piazza d i particolare importanza 
per lastare il polso degli investiton 
sui tltob dl stato Dunque bisogna 
aspettare 

Stando alle mottvazioni detl au 
memodeltassodisconlo loscopo 
delta Banca centrale e d i raffredda 
re le aspettative eiLomportamen 
H di salanati imprenditoneconsu 
maton dicrescitadei prezzi non 
dtfettamente frenare la cadula del-
la lira Se al desse rata alle inftuenn 
merchant banks kmdinese e alle 
society d aflan la partita e appena 
abbozzaia. Salomon Brothers e 
Lehman Brothers pensano che I ui 
fiazlone sfondera il 5 5% annuo e 
che la Banca d Italia dovra addinl 
tura alzare il tasso dl sconto vane 
volte nei ptossimi mesi Per Gian 
carlo Lombardi ora mlnistro della 
pubbllca isrnizioie e lino a len ai 
vertlci * 0 a Conflndustna I mfe 
aoneentrolanno invece scende 
ra e altera ruth nngrazieranno Fa 
zio per aver evitato una nuova crisi 
vahttarta solto I effetto della cadula 
del dollan) Come lui la pensano il 
suo collega Treu Romano Prodi 
diversi esponenn del centiosmi 
stra 

Sorpra ta .nont roppo 
II rtalzo del tasso di sconlo sor 

pretidente per la scelta dei tempi 
ma non per lecondiziom della po-
lltica monetaria, ha scatenato un 
pulifeno politico Se la prova del n 

gore ha un senso per leslare il gra 
do di lesponsatslita del centrode
stra net confronti dell emergenza 
finari2iana ecco servita una battuta 
d i Public Fxm ex dc della dlrezio 
ne nazionale di An -Abbianio la 
conleima che il eoverno Dim die 
tro il vecchio alibi dell emergenza 
monelana da lui stesso cagionata 
rta scello di far pagare il conto ai 
lavoraton ai pensionaO e agii eva 
son« Tutto si puO dire ttanne che 
Dim giochi contro Dim Fazio ha 
sbagbato tutto diceMamno loma 
to a far I economista dopo le vellei 
ta antieuropeisle quaitdera mini 
stto degii esten iLmtlazlone al 
5 5% e un fenomeno conqngente-
Agli antipodi i l suo c o l l ^ a d l parti-
to e di universlta Marzano 'Tutto 
piewsto Fazio ntm aveva scelta" 
Noncedastupitsi ancheasmistra 
ie opinions sono contraslanti Bum-
ghone e Mastella hanno paura di 
non nuscire a dislingueisi <Non fa 
piacere ma e una decisione com 
prensibile vista la npresa fibnllazio-
ne della p l ibca* dice Bumghone 1 
sindacau sono In pieno allarme e 
anche le imprese Abele non ha 
gradito Sergio Cofferati 'Mossa in 
tempestiva e in coniraddizione 
con i recent! giudizl della stessa 
Banca d Italia sull'inflazloneo II 
gioco suite buste paga netl Kalia 
dall inflaiKMK al 5 5% e non al 
2 5%slacominciando II problema 
per I sindacati e pluttosio semplice 
il patto sut reddih i una bussola 
anche pe* noi purche tutti ci stiano 
e si mantenga il potere d acquisto 
deisalan Le impiese non facciano 
scnerzi II gioco sui recupero del 
profilti dopo a w ridotto i prezzt 
pe l mantenere le quote d i mercato 
egiacommciato 

II tasso di sconto aumentato del 
lo 0 75% vuol dire un po meno di 
1 Simla miliafdida pagare in p iudi 
oneri del debito pubbiico (ma in 
ragione d anno) Vuol dite che co-
s!era di piu prendere denaio a p>e 
stito (da domani le banche si ade 
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gueranno) e ci6 raffieddera te-
span5ionedellecanomia (drogata 
dalla stessa svalulazione della lira 
che ha fatto fmbaicare inflazione) 
con conseguenle ncaduui sulla 
creazione di posti dl lavoro se la 
misura non saia temporanea Dal 
I ahra parte della bilancia pervalu 
tare d i e cosa saiebbe successo se 
Bankitalia non avesse aumentato il 
tasso d i sconto c e l effetto negati 
vo di un aumenlo dei prezzi che 
nessuno e in grado dl giurare se si 
fcrmera al 5 5/6 annuo se aumen-
tera nei 1996. PiCt si alunentano 
aspettative pessimistic he sui prez2i 
piu scende il cambo della lira con
tro il marco amvato sol fimr della 
bmitta settnnana a sfkxare quota 
t 200 l l cane si moide la coda in 
enlrambi i serisi e si nana di valuta 
requalezlmorsopiuproiondo Se 
poi il dollaro la schiziare super 
matco e superyen, non ci said bar 
nera in grado di frenaie la lira. Non 
sara ceito I ossessivo hlmouvnpe-
tuto da tutlt i bancbien centrali 
•mettete oidme a casa vostra e sa-
rete a posto> a indmzzare altrove i 
mercati 

MiKMalncaitro 
Sono quattro gli obiatrn slralegi 

ci di Bankitalia che alia vigiha de l 
lassemblea annua le sinscopreun 
po piu ledesca-di prima I ) con 

vincere gii mvestitori che if livello di 
mllazione £ il faro d l onentamento 
della poltlica monetana e questo 
indiretlamente puo favorae il cam 
bio 2) sostenere i l nsanamento fi 
nanjiano del govemo Dim mentre 
si allungano i tempi di appiovazio 
ne della nfonna delle pensioni e si 
aegrava ta conNilluahta politico 
(Dim non svra graoito la mossa 
ma non puo dirio e foise In segre 
to I ha considerata mevitabile) 3) 
puntellare anche la credibility In 
temazionale dell Italia qualche 
giomo fa Dim aveva lanciato un 
messaggio preciso parlando di 
nentro della lira nello Sme entro 
I anno quale impegno pnontano 
del govemo sia per i ispondere alle 
cntiche francesi e tedesche sull in 
tensita della svalutaaone' t h e 
spiazza le mere:i dpi ponneis, sia 
per nnverdir? il piu presto possibile 
la famosa -disciplina eslenia- 4) 
fanciare un <egnale ai sindacati e 
alle imprese I salan non dovranno 
coirete in modo «eocessivo» (ailro 
termme caro ai banchien centrali 
che sign if lea poco se non si ag-
giungono le cil^e) ma anche le 
imprese non dovranno cancare 
I inflazione correffiemJo i hstmi dei 
kno prodom per il solo fatto che la 
domanda tita e i prezzi delle mate-
ne pnme sono aumentati dl ciire 
percentuali da due zeri 

Leon: «L'inflazione e da prezzi, 
bisogna agire su tutti i redditi» 

H O M H T O a l O V A M N M N 

• ROMA iQuestanoneuninltazloneda 
domandanedacostl la rlpiesa e ancora 
troppo modesia I occupaetone continua 
a dimlnuire gli mveslune^u non aumen 
taoo la domanda interna cresce meno 
del reddito nazionale isaiaiiaumentano 
meno della piodutftvit* i) costo del lavo
ro pet unila di prodotto S negativo £ una 
inflazione da piofilh sospinia dalle con-
seguenze della svalulazione della lira su 
alcune matene prime cbesictincrellzza 
in compoitamenti imprenditonali di tipo 
oligopolist**) sui lislim dei prezzi Flnira 
quando la noslta moneta smettera di tlut 
(uare ma mlanto il nalzo del lasso di 
sconto nschia di uccideie la npresa eco 
nomica appena abbozzaia Ora bisogna 
smetteria con la pohnca dei redditi a sen 
so unico e mettere solto contralto prezzi 
e profitti" Questa e I opuiione di Paolo 
Leon docenle di economia pubblica a 
Roma III e presidentedel Qes. 

Dtmooa, ArrtMilD Fu lo fta t ta t f toW. 
II Governatore su una cosa ha lagione 
bisogna battere I inflazione Ma questa 
non nasce dalla domanda e nemmeno 
dai costi percb€ i piofit l i che fanno gli 
ntiprendnori sono piu che sufhcienti a 
compensare git oumenll delle matene 
pnmc che si sono venfcati vlsto che i 
salan sonofermi C ^ i a c c a d e c h e l e i m 
pn.se grazic alia lira fluttuanie ntengo 
no di fioler moccare i listim benza riper 

ussium ci sara sempre una nuova sva 
iitazionea mantenere Inallerata la com 
Kt i l l v i tad t i lo ioprodot t i Come leima 
v questo lenomeno1 Si puO ceicare di 
i l ou . i t c I! lasso di cambio perchc t i 
K-nsi il mi'Hrtlo a leneie in riga le im 
it! w Ma so a questo line si alzano i tas 

si d interesse e si rallenta la crescita al 
lora leconseguenze sono pesant i^me 
£ molto meglio allora inlervenire nei 
I ambito della politics dei redditi che 
per I salan c e - per conlrollare anche i 
prezzi (e i profitti) delle grandi imprese 
che sono price leader 

Ma BanUtalto a u ia (Hspo$tdw» ha 
MWIalenmonetur ta-

Ma il governs lore si consults in conn 
nuazione col governo Ed e il govemo 
chedovrebbemtervemreneliamtii lodel 
patto sociale discutendo con gli im 
ptendilon lapossibihladibloccarei lisli 
ni Q dl mtrodurre penalrzzazioni come 
ha suggento qualcuno II problema £ 
che governo e Banca d Italia non posso 
no giocare su due tavoli praf cando m 
sieme una polilica del redditi c una poll 
tica monetanstica 01 una o I dtrd 

II i W » ( M Tut * >na mediclna anura, 
ma * sempre megHo d ie far superare 
a l ln f l tu lon* ! IhtlH dlguanifa 

Nessuno prevede un inflazione a due u 
fre tantupiuchelacresc la Usa rallenla 
e anclic I prezzi delle matene prime st 
raffredderanno Bisogna stare attcnlissi 
mi certo ma questo e il momento peg 
giore per alzare il Tus II governo dew 
far approvare nei prossimi quattro mesi 
la rifomta delle pensioni e u la manovjd 
da 31.000 miliardi Aggiungere dl meriii 
1(1000 miliardi di maggioi spesa p<j in 
teressi nschiaiido un duro sttmlrt^ so 
ciale misenibra unasteltd i n | io c l re -
mislica Si vuole stnnRtrt i temp ckl 
nentro nello Sme benissimo maciMK 
legrande prudmzd pe i rh f Ira I i l lro u 
nschia di non (renare la st iwl. i l i i d i l U 
lira 

Mettere sorts controllo I prezzi delle 
giandl Impress Come si fa? 

Pnmo con la mora! suasion la persua 
sionemorale Igrantfnmprendroriside 
vono tenders conlo che non possono 
aderire a un patio sociale e poi non fare 
la loro parte come in effetti e successo 
d pane I prezzi non hanno assunto pro 
pno nessuno Secondo il fioverno puO 
introdurreelementisanzioriatoritoJilrni 
componamenti inflaziomsiici magdri 
revocando la fiscal!zzazione degli onen 
social! o i contnbut in conto intetess 
Magan questo meccanismo non funz o 
nera come e gi^ successo i I |>a*s<ito 
lancheseincontesfi moltodiver^ir Ma 
si deve lentare perche altrimenl la poll 
tica del rtddit i vn in malora e I inflazio 
ne va alle sielle non^stanie ogm strelta 
credit^ia semplicemente p e n l i t i IHTO 
ratomcliiederannOLongruiaunitnlisa 
lar all Bankitalia e il governo t) ni >em 
hidnodare I impressionedtrilenere t he 
non si possa Idre nientc perquulcht'Cd 
sofortunato i lavoraton nspcllano la mo-
derazione salanale efmchddura si pro 
cede 

Ctrto d ie non sembra affatto una si
tuations pellttca piopteia all impost 
done d rlghK controlll sui prezM di N 
i t lno dei granol gruppL 

Pero credo che saranno I aranrii unippi 
ad esserf inlercssati nlla cosa peif l l f ' il 
in menu i l (lovr-malorc l um^n lc r i i l las 
•o d i sconlo Fvc toch i l i c r i s c h i n 
t issid nlcressc alle grdiidi tmpnv. mm 
tre-i CT.CSSLV1 luobletni m He I nk 
piccolc a^i tndi - c h e nun cream ten 
sioni su prtrZ7i pemlic sono m conto i 
ronza - Icncre a freno i lassi ntt ressn c 
comi Una soluzom. >i |iu^> tri-c rc s i 
p u i d i i i l i t 11 jjulilic i dei rcddil i scuv-
unn i i prima o |ioi finisit n ik N< I M 
fiuoisscrt p iuadesl idd (h i r i c 

L'aggiustamento, una misura inevitable 

Visco: «Paghiamo i prezzi 
degli errori di Berlusconi» 
• ROMA Se Fazio ha fatlo bene 0 me 
no'lntanto bisogna partire dal fatto che 
la Banca d Italia e un stiluzione indipen 
dente che valuta aulonomamenle la si 
tuazione e poi decide il da larsi Parla 
Vincenzo Visco deputato Progressists e 
uomod puntadella tofc-fonredipolifica 
economica del Pds Nei caso specilico -
proseguc-i lnschioches potessedtuva 
re a un aumento del tasso di sconto era 
presents almeno da un mese Questo pe-
ncolo | o i era in pane nenirilo gia.ie al 
recupero delld Ilia dopo I accordo sulle 
pensioni ma > era npresentalo dopo la 
pubbkazione del dali still inflazione dl 
maggio e ancof di piO dopo rl mancato 
accordo y i i referendum televisivi In^-om-
ma y nosln e una situazione in LUI • n 
sclii dl npresa dell mNaziont sono molto 
forti Non L e nic ntc da dire» 

E gl i Industrtaii per quests flammata 
dei prezd non hanno pesantj respon-
sabiUta? 

Nclia relazionc d Abtlt all A.v,iml>lci 
d l t oniinduslria t o s ta lnu i i t i i u ip 
p« llo m i il lalto e t h i d i qu ill lie tun 
po^l i in ipa'ml i lonhannotopoxol iolat 
Kg^umtn t i i clic dvenno seiiuilo ta l 
l 'Jt i2inpo imet< diLoii imu irt i strut 

I ire I t f le i tu dillrf Maluta/ioneck II lira 
per rci uperare qucye d i m t i t a i o que 
st diint le azieiuk f ia ino iitilsalt^ bene 
di rcosliHiiit in i i^mi ill pnifiil • Inl in 
lo n t l L< ntro N jrd Id prodii i i mt m.i 
Î I i <i |~Nii no riimo c npartila I dom mda 
II ICt 1 L III |H SSlbllll I t i l t 1| ItSll i t n 
MOJ i s i v a n t hpinisiiiprt z /n molki ill 

Svalulazione colpe degli industrial! 
domanda In rlpiesa C i anche un >el 
fatto polltfca"? 

Stiamo ancora scontando la paienlesi 
negativa del govemo Berlusconi Nella 
pnmavera scorsa c eta una situasione 
ideale con una sostenula npresa in am 
vo undisavanzopubbiicosoltocontrol 
lo un d iferenziale dei tassi d interesse 
con laGermaniadiduepuntiemezzo E 
in pocln mesi tutto questo patrimoiiio e 
stato liquidaio U fase decisiva a mio 
awiso e stato 1 intzio dl giugno 1994 
quando subito dopo ilvaxo dei decretifi 
stal idiTremonti i iassid interesse toma 
roi ioosaire Sieracapitocheilgoverno 
Berlustoni non aveva interesse ad impe-
gnars per tombatlere il aebito pubbli 
t o Su tutto questo si £ innestala I insta 
bilitd politica degli ultimi mesi II gover 
no Dim poteva essere davveio un gover 
nodit iegua elelfel loposil ivosuilassie 
la lird sanbbe stato assicurato Ma lade 
^ttd lia fatlo di tutto per accrescete ogm 
eleniento di Icnsione 

II govemo Olni ssmbra conndaie dal 
prosslmo autunno In un reffretMamen-
to M l inftazhne. t un'onalhl condM 
sHUte? 

Un analisi oltiniisticd si puO anche con 
dMdcrt i p . i l lo the i mercdti linanziar 
si dot d d n o d d i r t per atquisito un cetto 
l iwll . j stdbik del tasso di tambio delta 
lir i Cuaquesiupuniodi vista Tintetven 
to di Bdiik idlid c imporranle Ma perchf 
i | icsii n i t riga ottorre I approtazione 
riipida dt l l i iiforma delle pensioni eb i 
stgn.i imiHsnic una Rnanziarid 1196 
t l h ir idit l i la voltinta d l passare drflld 
si JbilizzJZH nc lei rappoito debllo Pil a 
un i - iMi-di zone Qui non si tralta taiilo 
d lart u n j nidnt ivn "dura-o-morbida 
i iuaniod indnaieobietli '- ichiari A mio 

parere per I anno prussimo occonc ab 
bassaie di due pun'i il rapporto debllo 
/Pileconseguire unavanzu primano n 
lomo al 4 8 5^ del Fil Tutto considers 
to basta una manovra corretnva non 
tnoltosuperioreai2(l 2501)0 mil ardi 

Molfl ossetvatori sostemjono che que
sto aumento del tasso di sconto ri-
schla d l strangolare la rlprosa, aggra-
vando I emergenza oceupadone 

Se I altemativa alia strelta monelana e 
un inflazione al 7 Hpertento eevidentc 
che un inlervenio o^gi serve per tvitare 
pencoli pi l l gran donidni A it-lte si ra 
giona come se I Italia non fosse un mer 
Co u apeno all estcr< come se polesst 
mo agire a presemdere da qucllo d i e 
actade nei resio d t l mondo Detto que 
sto cettamenle la Finanziana dovra 
compensate gli ef'etli negdlivi del nalzo 
del Tus nelle aret piu deboli del Punt 
rilaiiciandogliinvebiii i itnl pubbl i t i 

l a destra dice e stata la manona-bls 
di DMia rinfocolare I inflailone 

Ma non » vtru gli at menu dell Na e del 
la benzind hanno nciso n h t i ; imr nlf 
Ha pesdlo mnllo di piu il tiro "il pict in ie 
dellu dosira ' i l l go \ i rn» Dmi N e l k p 
monc pubbkd l iag l io j t ra tonde imt r 
tati l imnzidn itilcr ia/itf M c ̂  mo l t i 
sliducia sulle possibilita t i n I lial a r e 
sea i fdrccld in uu t< i ks i i di conflillo 
politico cos ispro l lPolodevt si no (are 
autocnticd None i i i i i s t m i t r u i t i s i 
sono risollevat i b p i i k R tuon i l i si 
gi arda con pnot \u i in i / iont i una It 
stra i h i nnn dmn si" i t( s|n ns ilulil,1! (i 
naii7i ma the i ionsn, leiarsu m o d e l 
lapesanlt eieditadt i j tb i tnpi i l ih l ico 
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