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LE SCELTE DI FRANCOFORTE
, L] L
Merkel: sull’easing decide la Bee
di Alessandro Merli
1 cancelliere tedesco Angela babile lancio, alla riunione di gio-
. Merkel ha cercato ieri dimini-  vedi, dellacquisto dititolidiStato
mizzare i dissensi con la Banca deiPaesidell'eurozona.
centrale europea, in vista del pro- Contlauz » paging 7
. Verso un possibile compromesso | 1 obiettivo

La lunga crisi
ILBAZOOKA DELLA BCE

Merkel: la Bce e unistituto indipendente

Ma i media tedeschi si scatenano contro il Qe - Draghi alla ricerca del piti ampio consenso possibile

» {nutinua da pagina i
Alessandro Merli
FRANCOFORTE. Dalnostrocorrispondente

Una misura, quella del
Quantitative easing (Qe) de-
cisamente impopolare in
Germania.

«La Bce & indipendente. E
non parlerei di settimana de-
cisiva per I'euro. La sua azio-
ne comungue non deve com-
prometterel’attuazione delle
riformenx, ha dichiarato ieri il
cancelliere, un riferimento
abbastanza chiaro al titolo
del giornale popolare “Bild”,
che aveva parlato di «setti-
mana fatale» per I'euro, tra il
consigliodell’istitutodiFran-
coforte e le elezioni di Grecia
didomenicaprossima. Ancor
prima della decisione della
Bce, & gia iniziata in Germa-
nia una campagna mediatica
anti-Qe, la sigla del quantita-
tive easing, il programma di
acquisto dititoli pubblici. Ol-
tre alla “Bild”, che lamenta la
prossima svalutazione del-
Peuro per effetto delle mosse
dellaBce, ¢ intervenutoieriil
conservatore “Frankfurter
Allgemeine Zeitung” con un
editoriale daltitolo inequivo-
cabile: “No, Dottore Draghi”
(initaliano).

La stessa signora Merkel,

Parte degli acquisti a carico delle banche
centrali nazionali e parte a carico dell'Eurotower

conlaquale Draghisiéincon-
trato lasettimanascorsa, non
si & finora espressa pubblica-
mente sul piano e probabil-
mente evitera di farlo, men-
tre nel caso dell’altro piano
Omt, due anni e mezzo fa, nel
pieno della peggior crisi esi-
stenziale dell’euro, aveva so-
stenuto apertamente il presi-
dente della Bee.

11 ministro delle Finanze,
Wolfgang Schaeublehafatto
finora commenti indiretti,
lamentando che nell’euro-
zona c¢’é gia troppa liquidita,
mentre diversi esponenti
dellostesso partitodemocri-
stiano del cancelliere e del
ministro hanno gia espresso
laloro opposizione. Il lancio
di un’altra causa legale, co-
me quella contro ’Omt, da-
vanti alla Corte costituzio-
nale tedesca, & pressoché

certo. LaBundesbank éaper-
tamente schierata sul fronte
avverso ed & quasi scontato
che il suo presidente Jens
Weidmann e l’altro membro
tedescodelconsiglio,Sabine
Lautenschlaeger, chefinoal-
I’'anno scorso era la sua vice,
votino contro il Qe.

E questo nonostante, dopo
aver a lungo rinviato una de-
cisione, consapevole dell’op-
posizione tedesca e influen-
zato da previsioni troppo ot-
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timistiche del proprio staff,
Draghi, per venire incontro
alle rimostranze della Ger-
mania, abbia pensato difarri-
cadere almeno una parte del
rischio degli acquisti sulle
banche centrali nazionali,
che dovrebbero ciascuna
comprare solo titoli del ri-
spettivo Paese, e quindi atte-
nuare la preoccupazione te-
desca di dover pagare per il
debito altrui.

In questo modo, seppure
non dovesse ottenere l'ap-
provazione tedesca, Draghi
potrebbe cercare di limitare
il dissenso, tentando di con-
vincere altri consiglieri, co-

me il governatore della Ban-
ca centrale olandese Klaas
Knot, ¢ quelli della Slovac-
chia e dei Paesi baltici, che
spessosonoinsintoniaconla
Bundesbank.

Non édel tutto escluso che
la Bee possa annunciare gio-
vedi 'approvazione del Qe,
lasciandounaserie didettagli
alla riunione successiva,
quando, fra l'altro, non sara
piu suscettibile di influenza-
rele elezioniin Grecia.

Chinonhadubbi¢il presi-
dentefrancese FrancoisHol-
lande, che ieri ha dichiarato
che «laBce prenderala deci-
sione giovedi di acquistare
titoli di Stato, il che fornira
notevole liquidita all’econo-

i Ottenere il voto favorevole
anche di Olanda, Baltici e Slovacchia

mia europea e creera un mo-
vimento favorevole alla cre-
scita». Sulla questione & in-
tervenuto anche il direttore
del Fondo monetario Chri-
stine Lagarde, che da tempo
sollecita la Bee a fare il Qe.
«Pil efficace &, e pili mutua-
lizzazione c’&, meglio &», ha
detto, schierandosi quindi a
favore del fatto che il rischio
dell’operazione resti condi-
viso, come avviene normal-
mente nellapolitica moneta-
ria, come ha ricordato di re-
cente anche il governatore
della Banca d’Italia, Ignazio
Visco. Secondo molti osser-
vatori, la mancata condivi-
sione del rischio potrebbe
creare un contraccolpo sui
mercati a sfavore dei titoli
periferici, Italia in primis, e
sarebbe comunque un se-
gnale di frammentazione
dell’area euro.
Suimercatiprevale'ipote-
siche la Bce si prepari ad an-
nunciare acquisti di titoli
pubblici per almeno 500 mi-
liardidieuro, entrounanno o
a 18 mesi, con la possibilita,
dopo un periodo di verifica
soprattuttodeirisultatiinter-
mini di maggiore inflazione,
di riaprire I'importo, un po’
come ha fatto la Federal Re-
serve con l'introduzione di
Qez e Qez dopo la prima tor-
nata di quantitative easing.

Ritaglio

stampa

ad uso esclusivo

del

destinatario, non

riproducibile.




Data 20-01-2015
1 Sole, Pagina 1
9341(:)Iiﬂ]§ Foglio 22! 2
Il dilemma di Francoforte
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