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Il presidente della Banca centrale europea preoccupato dalla crisi. Messaggio ai paesi membri: «Troppe fatiche sulle politiche antideficit»

«Euro, quadro più incerto»
Duisenberg: ma i rischi sono ancora limitati

ROMA. Lacrisideimercati finanziari
ha «chiaramente peggiorato il qua-
dro economico e finanziariodella fu-
turaareadell’Euro».

È il messaggio lanciato da Franco-
forte dal presidente della Banca cen-
trale europea, Wim Duisenberg. Il
banchiere centrale europeo ha attri-
buito gli effetti negativi che potreb-
bero scatenarsi dopo gli sviluppi in
Asia e Russia sostanzialmente a due
fattori: «In primo luogo - ha detto
Duisenberg - al fenomeno di flight to
quality e, in secondo luogo alla
tendenza degli investitori ad ab-
bandonare i titoli azionari a favore
di quelli obbligazionari». Una vera
e propria fuga di capitali che a det-
ta del presidente della Banca cen-
trale europea ha reso lo spaccato
della politica monetaria europea
«più incerto». Duisenberg, nel cor-
so della conferenza stampa a chiu-
sura dei lavori della quarta riunio-
ne del Consiglio direttivo della
Banca centrale europea, ha spiega-
to che la discussione degli 11 go-
vernatori Euro più i sei membri del
Board della BCE si sono focalizzate
sulla Russia e sulle preoccupazioni
che hanno scosso i mercati fi nan-
ziari. «Preoccupazioni che hanno
portato nuove tensioni sui mercati
finanziari internazionali com am-

pie fluttuazioni e una correzione
verso il basso dei principali merca-
ti azionari». Secondo il numero
uno della Bce è dunque chiaro che
«questi sviluppi avranno un effet-
to negativo sull’economia mon-
diale anche se l’impatto preciso è
difficile da misurare ora». Duisen-

berg ha tuttavia fatto presente che
«non bisogna drammatizzare» pur
prendendo seriamente i rischi di
una situazione che influenzerà in
maniera limitata la crescita e i
prezzi nell’area Euro. «Molte delle
regioni affette dalla crisi sono piut-
tosto piccole in termini economici

se paragonate al Pil mondiale o in
termini di contributo al commer-
cio internazionale». «L’economia
Euro - ha aggiunto Duisenberg - è
una grande economia esposta solo
alle variazioni nell’interscambio
internazionale». Il presidente della
Bce ha quindi sottolineato che l’e-

spansione economica in area Euro
è rimasta «in carreggiata nono-
stante gli sviluppi esterni. La do-
manda interna è forte mentre il
contributo alla crescita dalle espor-
tazioni è sceso». «Vediamo in di-
versi paesi dell’area Euro una certa
fatica da deficit», che non permet-

te di trarre i dovuti vantaggi dalla
maggior crescita verso l’obiettivo
di una situazione di pareggio o di
avanzo di bilancio. Ha detto poi
Duisenberg senza fare nomi ma
aggiungendo che la banca «con-
trollerà con molta attenzione i pia-
ni di bilancio presentati dai paesi
membri dell’euro in autunno,
quando diventeranno più chiari».
Ma la disamina non si è fermata
qui.«Tutto è possibile», ha detto
Duisenberg, alle domande dei
giornalisti che chiedevano dell’an-
damento del processo di conver-
genza europeo e, in particolare, se
sia possibile che il taglio dei tassi
italiani venga deciso in una sola
tornata e subito prima dell’avvio
della moneta unica il primo gen-
naio prossimo. Parlando del pro-
cesso di convergenza europea in
materia di tassi d’interesse, Dui-
senberg ha spiegato che «il proces-
so sta andando avanti ormai da 3-
4 anni anche se ogni tanto è possi-
bile un momento di stallo» come
può essere forse il caso nei tassi
d’interesse a breve nelle ultime set-
timane, ma «sono sicuro che con-
tinuerà». In ogni caso il 31 dicem-
bre 1998 i tassi d’interesse a breve
e a lungo nell’area dell’Euro saran-
no ampiamente in linea».
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Usa: scendono
prezzi
produzione

ROMA. I prezzi alla
produzione negli Stati
Uniti hanno registrato la
flessione più significativa
degli ultimi sette mesi e
secondo i dati diffusi dal
ministero del Lavoro sono
calati dello 0,4 per cento
nel mese di agosto. La
diminuzione dei prezzi alla
produzione dello 0,4 per
cento nel mese di agosto
negli Stati Uniti è di molto
superiore alle aspettative
degli analisti. Gli
osservatori avevano
previsto infatti,
escludendo il settore
dell’energia e quello
alimentare, una riduzione
dello 0,1 per cento. Il dato
riflette la forte caduta del
prezzo della benzina e del
settore automobilistico. Il
prezzo del carburante è
sceso dell’8,5 per cento in
agosto, la più forte
diminuzione dall’11,4 per
cento registrato nel
febbraio del 1991. Questi
dati suggeriscono che la
pressione deflazionistica
negli Stati Uniti si sta
estendendo come un
contagio alle economie di
molti altri paesi.

Ilpresidente
dellaBce
«Ladomanda
internaresta
forte,mentre il
contributoalla
crescitadalle
esportazioniè
sceso»

Bernd Kammerer/Ap

Il Giappone in recessione «nera»
Terzo trimestre con il Pil in calo
Non basterà il taglio dei tassi. «L’economia è alla paralisi» Un agente della Borsa di Tokio Atsushi Tsukada/Ap

ROMA. Il Giappone conferma di es-
sere la palla al piede dell’economia
mondiale. Per il terzo trimestre con-
secutivo la crescita è negativa: tra
aprile e giugno di quest’anno il pro-
dotto interno lordo è calato dello
0,8% rispetto al periodo gennaio-
marzo, il che corrisponde ad una ri-
duzione del 3,3% a ritmo annuale.
Nell’ultimo trimestre del ‘97, il pro-
dotto lordo era calato
dello 0,4%, nel primo
trimestre del ‘98
dell’1,3%. La recessio-
ne non demorde (se-
condo la convenzione,
un paese si trova in re-
cessione quando il pro-
dotto è in calo per due
trimestri consecutivi).
La seconda economia
del pianeta si trova in
una condizione mai
più sperimentata dalla
fine della seconda
guerra mondiale. «Il
nostro paese sta viven-
do le sue ore più tristi»,
ha dichiarato davanti alla stampa in-
ternazionale il capo dei servizi eco-
nomici del governo Taichi Sakaiya.
«Queste cifre sono peggiori di quelle
che ci attendevano». Tutti i motori
dell’economia sono bloccati: la do-
manda pubblica e la domanda priva-
ta.E il commercioestero,grandescri-
gno per il Giappone e fonte di pati-
mento per l’Ovest, non riesce a com-
pensare il calo delle importazioni. È
una brutta notizia per il Giappone,
naturalmente, ed è anche una brutta
notizia per le altre economie, com-
presa quella europea. Secondo il nu-
mero due delle Finanze Eisuke Saka-
kibara, il cui nomignolo è Mister Yen
perché le sue dichiarazioni valgono
tanto oro quanto pesano per chi spe-
cula sui cambi, il Giappone è ormai
entrato inunafasedideflazione,cioè
quel circolo vizioso per cui il ribasso
dei prezzi di vendita delle merci tra-
scina la caduta dei prezzi alla produ-
zione e poi il valore delle azioni quo-
tate in Borsa.Ed è proprio la deflazio-
ne ciò che si teme per l’economia
mondiale inmezzoalpiù lungoscos-
sone borsistico della sua storia, in
mezzo al panico finanziario. I primi
segnalinonnegativi sull’andamento
delle esportazioni che arrivano dal
Sud est asiatico (lontano per l’Euro-
pa,macortiledicasaperilGiappone)
non servono a invertire il corso degli
eventi.

Nessun grande paese sviluppato
ha mai sperimentato una fase di de-
flazione dopo la Grande Crisi degli
anniTrenta.E ilGiapponeci sistaav-
vicinando passo dopo passo. Secon-
do molti economisti la crescita po-

trebbe essere statanegativa anche tra
luglio e settembre. La banca centrale
nonèmenopessimista:«L’economia
nondovrebberitrovare inbrevetem-
po la via di una crescita auto-alimen-
tata, trainata dal settore privato».
Tantoperdareun’ideadel rilievoche
sideveattribuirealcomagiapponese,
basta ricordare che fra un terzo e un
quartodelleesportazionidiCoreadel

sud, Indonesia, Malay-
siaeThailandiaèdiretto
nel Sud Est e in Giappo-
ne. Dunque, non è da lì
che il continente asiati-
co potrà ritrovare tempi
migliori. Un’alternativa
non c’è visto che nessu-
na economia continen-
tale integrata può evol-
vere senza un catalizza-
tore produttivo e finan-
ziarioqualèilGiappone
per l’intera Asia, Cina
compresa. Il secondo
problema riguarda il
braccio di ferro che si è
ormaiapertoall’interno

del G7, cioè le sette potenze indu-
striali, sul modo di far fronte alla crisi
borsistica all’Ovest e alla crisi finan-
ziaria dei paesi ex emergenti. Il Giap-
pone appoggia la decisione dei go-
verni della Malaysia, di Hong Kong e
Taiwandierigeredellebarrieredifen-
sive e dei controlli contro la specula-
zione globale e la fuga dei capitali.
«Ognieconomiahaildirittodirealiz-
zare politiche che corrispondono a
proprio livello di sviluppo: sarebbe
quindi appropriato per
loro modificare quelle
politiche se trovano
che non siano utili al-
l’economia».Ladichia-
razione è stata resa ieri
adunaagenziainterna-
zionaledistampadaun
alto funzionario del
ministero delle Finan-
ze giapponesi. Il punto
di vista degli Usa e del
Fondo monetario in-
ternazionale è oppo-
sto. Quanto più durerà
la recessione in Giap-
pone tanto più queste
opinioni prenderanno
piede. L’economia giapponese non
reagisce più neppure ai colpi di spu-
gna fresca. È un pugile completa-
mente suonato. La riduzione del tas-
sodiscontoormaiallo0,25%decisaa
metà della settimanaèstata interpre-
tata semplicemente come una ma-
novra della disperazione. Il premier
Obuchi non sembra ingradodicom-
piere la svolta e, in primo luogo, far
passare il piano di riassestamento
dellebanche.Usciredaldisastrodiun

debito grande tanto quanto il valore
dell’intera produzione canadese di
un anno significa fare i conti con in-
teressi consolidati che il partito libe-
raldemocratico non si sente di spez-
zare. IlGiapponesi trovadatempoin
quella che gli economisti chiamano
trappola della liquidità: anche se il
denaro ha un costo zero, le famiglie
nonconsumano e le imprese sonori-
luttanti a indebitarsi. Non solo non
cresce, ma il Giappone ha abbando-
nato il principio cardinedelpatto so-
ciale e generazionale: la piena occu-
pazione, il lavoro a vita. I salari cala-
no, le pensioni dimagriscono, in un
paio d’anni si calcola che siano stati
persi due milioni di posti di lavoro
nell’industria manifatturiera. Quan-
to alle banche, appesantite da debiti
per560miliardididollariaccumulati
dalla fine dell’euforia finanziaria del
decennio‘80,sonostateleprimefino
a ieri acondurre ladanzadellaspecu-
lazione: si indebitavano in yen a co-
sto zero per finanziare investimenti
nei titoli pubblici americani o nelle
Borseasiatiche.

Per tre volte dopo la seconda guer-
ra mondiale il Giappone ha attraver-
sato crisi paurose: la recessione del
1963-1965 dopo il boom Jimmu (dal
mitico nome del fondatore del
Giappone); il primo choc petroli-
fero del 1973-’74 che accelerò le ri-
strutturazioni industriali tanto da
far diventare il Giappone una
grande potenza commerciale; l’En-
daka, cioè il rialzo del 60% dello
yen sul dollaro a metà egli anni

’80. Avrebbe dovuto
essere una catastrofe
per il commercio e al
contrario permise al
Giappone di diventare
il primo banchiere del
mondo. Il problema è
che non si è mai riavu-
to dal quarto choc: lo
scoppio della bolla
speculativa borsistica
e immobiliare della fi-
ne dei dorati anni ‘80.
La potente burocrazia
ministeriale, forte-
mente integrata con il
partito dominante
(entrambi coinvolti

negli scandali e nell’affarismo più
spregiudicato) non riesce più a ge-
stire il dualismo dell’economia: su-
peresportatrice di merci e di capi-
tali, inefficiente all’interno. Infine
la bomba demografica: nel 2025
quella giapponese sarà la popola-
zione più vecchia del mondo e
questo è fonte di inquietudine so-
ciale molto diffusa.

Antonio Pollio Salimbeni

Il costodel
denaro
praticamentea
quotazeronon
riescea
rianimare
l’economia.La
trappoladella
liquidità

Paralisipolitica,
affarismo,
scandalia
ripetizione.
L’Asiaperde la
possibilitàdi
superare lacrisi
finanziaria in
brevetempo


