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Greenspan rassicura
| mercati mondiall
«Tassl su, ma di poco»

| a Fed non vede nubi sull’economia
«Servono Interventi modesti, ma subito»

ROMA «Modeste azioni corretti-
ve 0ggi possono rendere non ne-
cessari interventi piu drastici in
un secondo tempo, che potreb-
bero invece destabilizzare I’'eco-
nomia». Con queste parole il go-
vernatore della Fed, Alan Green-
span tranquillizza i mercati: non
c’e nessuna crisi dietro I'angolo.
Greenspan infatti assicura che
I'inflazione & sotto controlloma,
al tempo stesso, non esclude un
lieveritoccodeitassi Usa.

Insomma, il guardiano della
politica monetaria statunitense,
spiega che per tenere sotto con-
trollo «alcunisquilibri» dellacre-
scita americana, in particolare
unirrigidimento del mercato del
lavoro, potrebbe essere necessa-
ria «un’azione preventiva». Si-
gnifica che molto probabilmen-
te, afine mese, la Federal Reserve
decidera un modesto rialzo dei
tassi, fermi al 4,75% dallo scorso
autunno. E gli esperti ritengono
che I'aumento sara di circa un
quarto di punto: poco, dunque.
Per i mercati, che si aspettavano
di peggio, &€ una buona notizia.
Wall Street apre in rialzo e, dopo
le dichiarazioni di Greenspan,
perde qualche colpo, ma non
troppo: 17 puntidell’indice Dow
Jones.

Ancheil dollarotienebenesul-

I’'euro e la Bce decide di non rive-
dere i tassi europei, pur conti-
nuando a tenere sotto controllo
laFed.

Greenspan parla davanti al
Congresso Usae, pur riconoscen-
do che i prezzi a maggio non so-
no cresciuti rispetto ad aprile, fa
capire che le autorita monetarie
non abbasseranno laguardia. Per
il presidente

e — della Fed infat-

SOLLIEVO ti i prezzi al
IN BORSA consumo  po-
Per g" analisti trebbero salire
, nella seconda
I'aumento meta dell’an-

no. La princi-
pale preoccu-
pazione delle
autorita mo-

di punto, meno ! .
netarie non e
I'inflazione a

del previsto
livellodiprezzi

al consumo, bensi la rigidita del
mercato del lavoro. «Se il merca-
to del lavoro - spiega Greenspan -
dovesse continuare a irrigidirsi,
sarebbe inevitabile I’emergere di
significativi incrementi dei sala-
ri, in eccesso rispetto alla crescita
dellaproduttivita». Di qui I'allar-
me che induce «i membri del co-
mitato federale ad adottare una
posizione di politica monetaria
che contempla la necessita di

sara limitato
ad un quarto

una revisione al rialzo del tasso
sui fed funds (il costo del denaro
interbancario a breve, ndr) nei
mesi a venirex». Varicordato che
da quattro anni laFed non alzai
tassi e dallo scorso autunno i fed
funds sono fermi al 4,75%. Nelle
riunioni del 29 e del 30 giugno
prossimi, il comitato di politica
monetaria della Fed (Fomc) do-
vrebbe quindi trasformare in
realta, con un modesto rialzo dei
fed funds, I'avvertimento restrit-
tivo lanciato ieri da Greenspan e
il mese scorso dallo stesso Fomc.
Dollaro e Wall Street hanno gia
scontato, nell’ultimo mese, il
cambio di orientamento della
politica monetaria annunciato
dalla Fed. E le ultime parole del
governatore hanno creato una
serie di piccoli aggiustamenti an-
che sui tassi di mercato a lunga
scadenza, che erano gia saliti di
circaunpunto.

Greenspan sottolinea poi che
le economie asiatiche e sudame-
ricane «sono chiaramente sulla
strada del rafforzamento», ma
aggiunge che«inalcunicasilalo-
ro svolta appare fragile». Poi ri-
servaunastoccata allaBorsa Usa:
«Non i puddire se visiaunabol-
laspeculativaaWall Street, male
bolle di solito si scoprono solo
dopochesonoesplose».

Alain Greenspan

La Bce non tocca
Il costo del denaro

I LaBancacentraleeuropeahalasciatoinvariatii

tassidiinteresse. Perle operazionidipronti-ter-
minerestanoal 2,5%. lltassodel 2,5%si appli-

cheraperirifinanziamentidelle prossime due set-

timane. Rimane anche inalteratoil «corridoio»
fissatodallaBce per le operazionidimercato: il

depositfacility ed ilmarginal lending facility sono
invariati, rispettivamenteall’1,5%e 3,5%. llman-
catomovimentodell Bce eraampiamente sconta-

to daglioperatori, e non haprovocato movimenti
suimercati.

Intanto é stato confermato che il consiglio dei Go-

vernatoridellaBce siincontreraogniquindici

giornidigiovedianche nel 2000, come e giastata

laprassiquest’anno. Inunanotasileggeinoltre
che cisaranno spostamentididataper tenere

contodelle festivitadell’epifania, corpus domini,
vacanzaestive e capodanno e cheduevolte all’an-

nogliincontriavrannoluogoin paesidell’euroal

difuoridellagermania. Le conferenze stampadel

presidente, wim duisenberg, continuerannoad
avereluogoinoccasione del primoincontrodel
consigliodiognimese.

Wilson/Reuters

Oggi dal G8 piu poteri al Fmi
contro le crisi finanziarie

Si alla proposta Ciampi sulla riforma del Fondo

DALL'INVIATO
ANTONIO POLLIO SALIMBENI

COLONIA Saranno gli Stati Maggiori del
Fondo Monetario Internazionale a sorve-
gliare non solo i mercati finanziari, ma an-
che a esercitare la massima disciplina sui
paesi che non rispetteranno i codici interna-
zionali che garantiscono - almeno in teoria -
una gestione equilibrata delle economie. Il
Fondo Monetario potra cioé decidere di ren-
dere pubbliche le valutazioni sulle scelte
economiche e finanziarie di un paese mem-
bro a maggioranza. Il singolo governo non
potra bloccare questa decisione come € ac-
caduto finora. Cosi i governi che non vo-
gliono rispettare i «codici» correranno il ri-
schio di essere bersagliati dai mercati finan-
ziari. Si tratta di una scelta che potrebbe
avere notevoli ripercussioni nella gestione
delle crisi e, ancor prima, nella stessa forma-
zione delle aspettative degli investitori in-
ternazionali. Finora accadeva che le valuta-
zioni negative sullo stato di un paese pote-
vano essere tenute nascoste o venivano di
solito edulcorate nel caso in cui venisse pub-
blicato il rapporto-paese. Essendo i governi
«proprietari» del Fondo Monetario, la regola
dell’'unanimita metteva al riparo ciascuno
dagli effetti di un giudizio negativo sulla
conduzione dell’economia da parte della
prima istituzione finanziaria del mondo.
Questo & stato il modo in cui alcuni governi
hanno potuto mantenersi in sella mettendo
a repentaglio il benessere dei paesi vicini. Ti-
pico il caso del Messico nel 1994-1995. La
crisi messicana prima e la crisi del sud-est
asiatico poi hanno dimostrato ampiamente
come il diritto legittimo di ogni singolo pae-
se a preservare le proprie scelte politiche ed
economiche entra facilmente in aperta e pe-
ricolosa contraddizione con I'esigenza di
preservare la stabilita regionale e internazio-
nale. La globalizzazione finanziaria, I'im-
possibilita di erigere barriere quando i capi-
tali fuggono da un paese a rischio, rende ne-
cessaria una nuova edizione del concetto e
della pratica della sovranita nazionale. In-
fatti, le scelte di politica economica, fiscale e
pit ancora la struttura e il livello di affidabi-
litd del sistema bancario, che si & rivelato
uno dei punti piu deboli del sistema finan-

ziario internazionale almeno in Asia, produ-
cono effetti diretti in un’area molto vasta,
fino a compromettere la stabilita finanziaria
di intere aree economiche. Da tempo si par-
la della necessita di voltare la pagina dei ve-
ti. Nelle riunioni di primavera del Fondo
Monetario e della Banca Mondiale a Wa-
shington era stato raggiunto un accordo di
massima e adesso il G7 (del quale fanno par-
te Usa, Giappone, Germania, Francia, Italia,
Gran Bretagna e Canada) lo ratifica autore-
volmente. D’ora in poi bastera che la mag-
gioranza dei 24 paesi che «governano» il
Fondo Monetario decida che un paese X de-
ve essere pubblicamente oggetto di una va-
lutazione negativa, in nome della stabilita
del sistema finanziario internazionale, per-
ché cio effettivamente avvenga. E questa
un’arma a doppio taglio, naturalmente, per-
ché in qualche modo la sovranita nazionale
di un paese, principio sul quale si fonda il
patto che lega i cittadini al proprio governo,
viene lesa. Ma viene lesa anche la sovranita
dei partner nel momento in cui un paese
chiede che la scarsita di riserve valutarie o
I'ammontare effettivo dei debiti esteri non
siano rivelate 0 mantiene regimi di camio
manifestamente insostenibili. 1l rischio &
che i governi perdano «totalmente» il loro
spazio di manovra. Se fosse stato per il Fon-
do Monetario, per esempio, la Malaysia non
avrebbe dovuto ostacolare la fuoriuscita di
capitali dal paese per rispettare una pratica
estremista della liberalizzazione finanziaria.
Oggi lo stesso Fmi plaude alla ritrovata sta-
bilita di quel paese.

La seconda novita del rapporto economi-
co che sara discusso dai capi di Stato e di go-
verno riguarda la sorveglianza degli «hedge
fund», i fondi ultraspeculativi che per i loro
investimenti ad alto rischio utilizzano capi-
tale di prestito. Ma si trattera solo di una
sorveglianza indiretta e non diretta, che de-
finisca cioé i limiti di sicurezza nella esposi-
zione con istituzioni finanziarie.

Infine, sara accolta la linea Ciampi nella
nuova ristrutturazione dell’organismo di go-
verno del Fondo Monetario (pensata quan-
do Ciampi era ancora ministro del Tesoro).
Il comitato del Fmi non si chiamera piu «In-
terim Committee» bensi «International Mo-
netary and Financial Committee».
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BURGO RNC TS 0f7 6% 765 14768 FINPART W 005 - 005 00 0 MARZOTTORNC 520 - 505 647 10121 RICCHETTIW 0 - oM 0» 0 UNICREDITR 342 070 32 409 664 ZUCCHI 68 200 586 806 12694
CAFFARO 098 446 091 12 1872 FINARTE ASTE 172178 104 189 3327 MEDIASET 819 043 7,07 919 15843 RICH GINORI 095 290 08 103 1858 UNIONE IMM 045 029 03 049 864 ZUCCHIRNC 42 - 401 484 8138
CAFFARORIS 1,03 108127 190 FINCASA 02 379 0N 0% i MEDIOBANCA 1051 266 930 1324 20288 RINASCEN 749 32 1M 9% 112 UNIPOL 408 015 299 445 7881 ZUCCHINI 840 - 501 899 165




