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Rassicurante relazione al Congresso: «La combinazione di forte crescita, bassa disoccupazione e bassa inflazione è straordinaria»

Greenspan «congela» i tassi
Il presidente della Federal Reserve allontana i timori di una stretta monetaria sui mercati
«Le condizioni dell’economia americana sono le migliori degli ultimi cinquant’anni»

WASHINGTON. Peroraitassid’inte-
resserestanoinvariati,anchesenon
è da escludere che se la domanda
non si dovesse ridurre in maniera
«significativa» essi potrebbero au-
mentare.Èquestoinsostanzaquan-
tohadettoieri ilpresidentedellaFe-
deral Reserve, Alan Greenspan, in
apertura della sua testimonianza
sull’economia Usa davanti alla
commissione economica congiun-
ta di Camera e Senato a Washin-
gton.

Secondo Greenspan la necessità
di una stretta non è imminente, ma
sarà necessario osservare con atten-
zione la dinamica dell’inflazione.
Nel corso dell’attesa audizione al
Congresso, Greenspan ha spiegato
che «lapoliticamonetaria potrebbe
aver bisogno di una stretta se la do-
mandacontinueràamostrarescarsi
segnali di una significativa riduzio-
ne, e continuerà a minacciare di ap-
pesantire ulteriormente il mercato
del lavoro». Greenspan ha però ag-

giunto: «Stiamo monitorando l’e-
volversi della situazione molto at-
tentamenteperdeterminareselare-
cente accelerazione dei costi, sep-
pur moderata,possaessereconside-
rata transitoria oppure debba essere
considerata come l’inizio di una
tendenza più preoccupante, che ri-
chiederebbe una risposta». Il presi-
dente della Fed ha anche detto che
«iprezzi sulmercatoazionariosono
saliti in maniera eccezionale, forse
su livelli difficili da sostenere, a me-
no che le condizioni dell’economia
rimangano eccezionalmente favo-
revoli».

Per Greenspan le attuali condi-
zionidell’economiaamericana«so-
no le migliori viste in 50annidicar-
riera». Mentre la situazione delle
economie asiatiche dell’area del Pa-
cifico presenta ancora notevoli in-
certezze, ha poi aggiunto Green-
span,lacrisiasiaticanonsembraan-
cora aver intaccato l’espansione
dell’economia Usa. Il governatore

ha espresso la propria preoccupa-
zioneper letensionisulmercatodel
lavoro, anche se non vede, per ora,
«forti» pressioni inflazionistiche
degne di considerazione. Anche
con un livello di disoccupazione al
4,3per cento - il più basso negliulti-
mi 28 anni - e un tasso di crescita
dell’economia al 4,8 per cento nel
primo trimestre dell’anno, ha spie-
gato Greenspan, l’inflazione conti-
nua a mostrare una tendenza nega-
tiva.Unacombinazionedifortecre-
scita e bassa disoccupazione defini-
ta da Greenspan «straordinaria»,
con segnali sporadici di pressioni
inflazionistiche tutto sommato an-
cora«moltomoderati».

«Alla Federal Reserve abbiamo ri-
conosciuto la forza della crescita
dellaproduttivitàamericanaelege-
nerale assenza di pressioni inflazio-
nistiche - ha detto Greenspan - per-
ciò non abbiamo ritenuto necessa-
rio stringere la morsa monetaria in
risposta alla crescita della domanda

sulmercato».
I commenti di Greenspan hanno

rassicurato i mercati finanziari, an-
che se Wall Street ha fattosegnalare
un sia pur lieve ribasso. Soprattutto
per quanto riguarda i commenti sui
prezzi elevati dei titoli in borsa che,
secondo Greespan, rimangono
«difficili da sostenere agli attuali li-
velli». «I prezziazionarihannocon-
tinuato a muoveri in rialzo que-
st’anno-hadettoGreenspan- ilcre-
dito è stato molto accessibile a mar-
gini esigui rispetto ai tassi dei titoli
del tesoro Usa e i tassi nominali di
lungo periodo sono rimastiviciniai
livelli più bassi degli ultimi 10anni.
La rapida crescita dell’offerta di de-
naro quest’anno è un segnale ulte-
riore che le condizioni finanziarie
permettono una forte tendenza al
consumo». «In breve - ha concluso
Greenspan - la nostra economia sta
ancoraattraversandouncircolovir-
tuoso fatto di bassa inflazione e
buoncredito».

11ECO03AF02
3.0
15.0

Usa/1
Scioperano 12000
operai della GM
A Flint, la città americana do-
ve ha sede il principale im-
pianto della General Motors,
sonoinscioperoquasi12.000
dipendenti, cui senesonoag-
giunti altri negli stabilimenti
di Orion (sempre Michigan),
Moraine (Ohio), Fairfax
(Kansas). Altre 14 fabbriche
sono in agitazione. Nel 1978
gliabitantidiFlintchelavora-
vano alla GM erano oltre
76.000, oggi sono 35.000 eal-
tri 11.000 potrebbero finire a
spassoneiprossimidueanni.

Usa/2
Cambia la Borsa
di Philadelphia
Il più antico mercato aziona-
rio statunitense, il Philadel-
phia Stock Exchange, ha ac-
cettato l’offerta di fusione
dell’American Stock Exchan-
ge (Amex)-Nasdaq. La deci-
sione, spiegava ieri il «Wall
Street Journal», pone anche
fine a 208 anni di indipen-
denza del Philadelphia Stock
Exchangeeconsenteallabor-
sa regionale di uscire da un
periodo difficile durato due
anni.

Usa/3
45 milioni di pc
nelle case
Sono almeno 45 milioni i nu-
clei familiari americani, ossia
il 44,8% delle famiglie, che
possiedonounpersonalcom-
puter. Secondo i dati raccolti
dalla società «Ziff-Davis»,
nell’ultimoanno,edopoilse-
gnale negativo registrato nel
mercato durante il 1996, c’è
stato un balzo in avanti
dell’11,4% nell’acquisto de-
glielaboratorielettronici.

Il presidente della Federal Reserve Alan Greenspan Polich/Ap

La valuta giapponese di nuovo al minimo storico sul dollaro. E scenderà ancora

Asia, Borse in caduta
La debolezza dello yen trascina al ribasso i mercati del Far East
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ROMA. Per la seconda volta in tre
giorni, loyen è capitombolato sot-
toquota141 rispetto al dollaro,
minacciando dinuovola stabilità
delle Borse edellevalute asiatiche.
Dopo aver raggiunto lunedì quota
141, lo yen ha toccato a Tokyo il
«fondo» di 141,28,un record dal
giugno 1991. I viceministri delle
finanze del G7 (ne fanno parte
Usa, Giappone, Canada,Germa-
nia, Francia, Italiae GranBreta-
gna)hannocercato di porre un
freno, maavendo scelto la strate-
gia delle parole flebili lo yen ha
guadagnato solo qualchedecimo
di punto. Il viceministro america-
no Summers ha dichiarato che
americani e giapponesi condivi-
dono la stessa preoccupazione per
«le conseguenze negative possibili
per l’Asia e l’economia mondiale

di una caduta della valuta giappo-
nese senza freni». Operativamen-
te, però, non èstatapresaalcuna
decisione. Per il G7 è il Giapponea
doversi sobbarcare l’onere dello
stop alloyen attraverso l’incre-
mento dei consumi interni.
Al di là delle parole, l’opinione che
prevale sui mercati èche ladivisa
giapponese scenderàmoltopresto
a quota 145.Le banche centrali
continuanoa non intervenire.
Tutti i mercati asiatici sono stati
ieri in ritirata. Hong Kong, Ban-
gkok,Taipei, Giakarta, Kuala
Lumpur et Seul: nessuno è rimasto
escluso dalla giornataccia sotto il
rischio diuna nuova ondata di
svalutazioni competitive nell’in-
teraregione. Che rischia diminare
anche loyuan,ultimo farodi sta-
bilità valutaria in Asia. «Gli inve-

stitori locali acquistano dollaria
qualsiasi prezzo» ha spiegato un
cambistadi Giakarta. Contagiate
anche le Borse europee e Wall
Street, frenateanchedall’attesa
dell’intervento diGreenspan al
Congresso americano.
Ci si chiede checosa possa accade-
re alle economie occidentali se il
Giappone continuerà aristagnare.
Anche una recessione peggiore di
quella vissuta finora avrebbe un
effetto relativo sugli aspetti reali
dell’economie, visto che il Giap-
pone èsì un gigante economico,
ma rappresenta solo il13% del
prodotto mondiale. Così comeè
modesto il suo peso nel commer-
cio internazionale attraverso il
quale si trasmette la recessione da
un paese all’altro. Le esportazioni
Usa inGiappone non raggiungo-

no l’1%del prodotto americano,
quelle europee non superano lo
0,50%.Contrariamente aquanto
si crede, le importazioni dal Giap-
pone rappresentano nonpiù del
2% del prodottodei paesi interes-
sati. Eallora perché agitarsi tanto?
Ciòche si teme sono gli effetti in-
diretti sull’economia reale dell’O-
vest: il rischiodi unariscossa del
protezionismospecie in America,
il rischiodi un crac delle Borse. La
bilancia commerciale americana
sta peggiorando proprioa causa
del calo deiprezzi delle merci
giapponesi. Quanto aWall Street,
dove le azioni sono ancoraabbon-
datementesopravvalutate, le cat-
tive notizie dal Giappone possono
condurre gli investitori a tornare
alla realtà e provocare un ridimen-
sionamento dei loro affari.

Cina, per lo yuan ultimo argine
I timori nell’area se Pechino decide di svalutare

Alcune azioniste
controllano
le quotazioni in una
banca di Hong Kong

Yip/Reuters

L’ANALISI

P RIMA o poi toccherà alla Ci-
na. Mentre sui mercati si sta
scatenandodinuovo l’altale-

na dei ribassi, a Pechino si molti-
plicano le riunionidi emergenza di
ministri ed economisti nelle quali
vengono presentati scenari dram-
matici. Dominano interrogativi
del tipo: che cosa accadrebbe all’e-
conomia cinese se lo yen scende a
quota 160 sul dollaro? E se scen-
desseaquota200?Laprossimavi-
sita di Clinton a Pechino rende
un’improvvisa svalutazione della
moneta cinese piuttosto improba-
bile. Zhu Rongji, lo zar dell’econo-
mia socialista di mercato, ha pro-
messochenel1998nontoccheràlo
yuanil cuivalorerestafissatoa8,7
per dollaro. Ma l’altro giorno, per
la prima volta, il governatore della
Banca di Cina Dai Xianglong ha
riconosciuto che gli effetti della cri-
si asiatica sulla Cina «stanno di-
ventando sempre più evidenti per-
ché il deprezzamento dello yen sta

colpendo le esportazioni cinesi e
mettendo in discussione la capaci-
tà che abbiamo avuto finora di at-
trarre investimenti stranieri». E,
fattoancorpiùimpor-
tante, non ha ripetu-
to, lapromessadinon
svalutare. Potrebbe
essere il segnale che le
autorità cinesi inten-
donofardeprezzarelo
yuan molto lenta-
mente. Si sache iban-
chieri centrali dell’O-
vest hanno già co-
minciato a discutere
della caduta della di-
visa cinese come ad
una eventualità, non
più come una ipotesi
dascartare.Così, alla
recessione profonda
di metà continente asiatico che si
sta ripercuotendo in modo dram-
maticosullivellodivitadellepopo-
lazioni, alla continua perdita di

potere d’acquisto dei salari, alla
ventata di nazionalismoxenofobo
che colpisce i commercianti della
diaspora cinese, rischia di aggiun-

gersi la«bomba»dello
yuan. Una volta sva-
lutata la divisa cinese,
non ci sarebbero più
argini ad una guerra
commerciale su scala
continentale attraver-
so una nuova ondata
di svalutazioni che
coinvolgerebbero tutti
i paesi del Far East.
Inevitabile il contagio
all’America Latina e
all’Est europeo. Affio-
rerebbero tutti in una
volta i conflitti di un
continente oggi giàab-
bondantementedesta-

bilizzato dalla crisi finanziaria e
dalla rincorsa nucleare indo-paki-
stana. La guerra commerciale sa-
rebbe combattuta principalmente

traiduegrandiattoriasiatici:Cina
eGiappone. Attori che si guardano
in cagnesco. Se c’è una cosa che in
Cina viene considerata una mi-
nacciapermanente è il rifiutogiap-
ponese di fare i conti con il passato
militarista e aggressivo nei con-
frontidellaCinacomeaccaddedu-
rante la seconda guerra mondiale.
E a Tokyo si teme che ad un certo
punto, il gigante cinese si dimostri
tale non solo nell’economia, ma
anche nella politica. La guerra
commerciale si scatenerebbe nei
mercati asiatici e nel mercato sta-
tunitense,grandeserbatoiodimer-
ci «made in Asia».Ciascunovorrà
evitare la recessione a casa propria
scaricandola sul vicino. A quel
punto le conseguenzenonsarebbe-
ropiùsoltantoeconomiche, se ève-
ro, come sostengono in un saggio
apparso nella rivista inglese «Sur-
vival»PaulDibb,DavidHale ePe-
terPrince,chel’interosistemadisi-
curezzainAsiasièfondatopiùsul-

la crescita economica a ritmi
straordinari «che non sull’equili-
briodegliarmamenti».

Il nucleo centrale della crisi non
sta a Pechino, ma a
Tokyo. Nessuno rie-
sce a fermare la cadu-
ta dello yen. Non lo fa
il G7, e non lo fanno
gli stessi giapponesi,
divisi tra le forti «lob-
bies»degliesportatori
(dall’automobile alle
videocassette) e le al-
trettanto forti ban-
che, i cui bilanci ven-
gono assottigliati da
costose esposizioni in
dollari. L’astro diHa-
shimoto è pallido e
nei sondaggi d’opi-
nione il premier è pre-
cipitato ai minimi. Per le vie diTo-
kyosfilanoinuovipersonaggidella
crisi di fine secolo: i disoccupati.
Mai visti prima d’ora. Risultato:

pur essendo il primo grande credi-
tore del mondo, il Giappone non
riesce a tirar fuori l’Asia dalla re-
cessionecosìcomeriuscironoafare

gli Stati Uniti con il
Messicodurante lacri-
si del 1994-95. Tutto
questo ha sulla Cina
un effetto travolgente.
Il 17% delle esporta-
zionicinesivainGiap-
poneeoltre lametàde-
gli investimenti esteri
diretti in Cina provie-
ne dal Giappone. Nei
primi tre mesi del ‘98,
le esportazioni cinesi
in Asia sono crollate
del 10%, quelle in
Giappone del 3,1%,
quelle inCoreadelSud
del 24,5%. Negli Usa,

chips, giocattoli, minuterie tecno-
logiche, acciaio «made in China»
avevano cominciato a soppiantare
le esportazioni giapponesi. Oggi le

merci giapponesi sono vendute a
prezzi stracciati. In queste condi-
zioni non vale molto la barriera di
uno yuan che non è liberamente
convertibile. L’opinione dei princi-
pali istituti internazionali ècheper
ottenere quest’anno una crescita
dell’8%,secondo l’obiettivodelgo-
verno, la Cina non avrà altra via
che il deprezzamento dello yuan.
Secondo alcuni esperti, se la cresci-
ta in Cina dovesse scendere sotto il
7%, si scatenerebbero reazioni so-
ciali incontrollabili. Il governo di
Pechino non può rinunciare alla
pur lenta privatizzazione delle in-
dustriestatali inperditapenalafu-
ga del capitale occidentale. Già ha
difficoltàafar fronteallecentinaia
di migliaia di espulsioni preventi-
vate nelle imprese socialiste da ri-
strutturare. Non è proprio in grado
di gestire nuove valanghe di disoc-
cupati.

Antonio Pollio Salimbeni

Semuta il
rapportoconil
dollaro le
reazioniacatena
arriverannoa
coinvolgerenon
solo l’Asiama
l’Esteuropeoe
l’America latina

Èassai
improbabileche
qualsiasi
decisionesia
presadal
governocinese
primadella
imminente
visitadiClinton


