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## Convergenza a rischio nel-
Peurozona? Sembra proprio co-
sisecondolaBce. Guardandoal
Pilpro-capiteapartire daisanni
fa sembra che «un certo nume-
rodipaesiabassoreddito siano
rimasti a quel livello (Spagna e
Portogallo) o addirittura & au-
mentato(Grecia)ilgapdireddi-
to rispetto alla media. L'Italia,
inizialmentetraipaesiapitialto
reddito, haregistrato la peggio-
re performance, suggerendo
una sostanziale divergenza dal
gruppo ad alto redditox.
Questa I'impietosa analisi
della Bee sulla nostra perfor-
mance da ultimo della classe.
Qualiimotivi? «Inprimo luogo,
le condizioni istituzionali di al-
cuni paesi non hanno favorito
Pinnovazione e la crescita della
produttivita. In secondo luogo,

le rigidita strutturali e la man-
canzadiun’efficace concorren-
za. Infine il forte calo dei tassi
iniziali ha creato un aumento
del'credito che ha posto le basi
di aspettative insostenibilix».
Insomma alla prova dei fatti

CONVERGENZAARISCHIO
Secondo labancacentrale
leffettiva «convergenza»
economicarealizzatadai paesi
fondatoridelleuro
siérivelatadeludente

Peffettiva «convergenza» eco-
nomicarealizzatadaiPaesifon-
datori dell’euro si & rivelata
«deludente», afferma la Bee in
un articolo di analisi anticipato

dal suo bollettino economico,
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che verra pubblicato oggi. Que-
sto mancato allineamento ri-
sulta anche pil1 accentuato dal
fatto cheingenerale gli Statiso-
no riusciti ad accorciare le di-
stanze conle medie Ue negliul-
timi 15 anni.
InvecesuEurolandia «!’espe-
rienza ha dimostrato che I'ini-
ziale convergenza pud essere
rapidamente dilapidata in si-
tuazioni di shock esogeni, se
non ¢ sostenuta da un contesto
istituzionale solido e da condi-
zioni che portano alla crescita
della produttivitay, afferma la
Bce. «Lacrisihadimostrato che
itrasferimentidicapitaliversoi
paesiareddito pili basso posso-
no contribuire alla convergen-
zasolo sele risorse sono alloca-
te in maniera efficiente nel-
Ieconomia», cosa evidente-
mente non sempre avvenuta.

Analisi Bce, 1dati sul Pil pro capite negli ultimi 15 anni: registrata la performance peggiore

Ttalia ultima tra i «ricchi» di Eurolandia

L’Eurtower avverte che «uno
deifattorichiave peril successo
in una Unione monetaria ¢ una
economia sufficientemente
flessibile, dove i segnali dei
prezzi consentono il rialloca-
mento delle risorse verso setto-
ri pilt produttivir. Ed & altret-
tanto importante affiancare
I'Unione monetaria «a stru-
mentimacroprudenziali nazio-
nali in grado di contrastare i ri-
schi dainversioni cicliche nelle
fasi iniziali».

Ma achispettal’oneredique-
ste iniziative spesso impopola-
ri?Sitrattadisforzidacompiere
prevalentemente su scala na-
zionale, ammette laBce, mache
vanno accompagnati anche da
riforme su scala europea ad
esempio per rafforzare il mer-
catounico.
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