




















POLITICA ECONOMICA

35



Filas

"4

ORI R

30/07/2010

Gianluca Di Donfrancesco
@ L’euro riporta le lancet-
te indietro a maggio. Prima
del varo a Bruxelles del pia-
no anti-crisi da 750 miliardi,
-la moneta unica valeva 1,31
dollari. Daallora é scesafino
a 1,19 il 7 giugno, per poi co-
minciare unarisalita cheieri
Tha portata fino a 1,3106
(mercoledi viaggiava attor-
no a quota 1,30), con un gua-
dagno del 10 per cento. L'al-
lungo di ieri € stato aiutato
dai dati positivi arrivati
dall’Eurozona e dalla Germa-
nia, a conferma di uno stato
disalute che da qualche tem-
po contrasta con i segnali di
debolezza lanciati dagli Stati
Uniti e che stanno mettendo
sotto pressione il dollaro.
Nel recupero dell’euro, in-
fatti, buona parte la gioca la

Eurozona. Dopo essere scesaa 1,19

Cresce la fiducia
e leuro ritrova
quota 1,31 dollari

stanchezza del biglietto ver-
de. Sempre dal 7 giugno, il
Dollar index, che misura la
forza della moneta statuni-
tense rispetto a un paniere di
valute, ha perso il 7,69 e ieri
& sceso ai minimi da aprile.
Oggi negli Stati Uniti saran-
no rilasciati i dati di crescita
nel secondo trimestre e si te-
me la conferma del rallenta-
mento annunciato in queste
settimane da una lunga serie
di segnali. Compreso, il pilt
recente, quello sui sussidi di
disoccupazione, diffuso ieri.
Lascorsasettimanalerichie-
ste sonostate meno del previ-
sto (con un calo di nmila do-
mande), ma la buona notizia
éstata annullata dallarevisio-
ne al rialzo (da 464 a 468mi-
la) dei dati della settimana
precedente. Segno che la ri-

presanondecolla.

Altrategola sul dollaro: ie-
ri Moody’s ha ribadito che
Washington deve fare di pil1
per risanare i conti, oppure
la tripla A sul suo debito ri-
schia di finire sotto osserva-
zione. Il biglietto verde ha co-
s1 perso terreno anche nei
confrontidelloyen, scivolan-
do sotto quota 87.

Alla debolezza statuniten-
se, in questa fase, fa da con-

RIMBALZO

La moneta unica torna

ai livelli di inizio maggio
quando Bruxelles stava
varando il piano anticrisi
da 750 miliardi

traltare I'ottimismo europeo.
La fiducia delle imprese e dei
consumatori dell’Eurozona é
ali massimi da marzo del

Il cambio

Dollari per euro ‘

Mag " Giu

Lug

1,33 [_
®

1,30

1,27
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-2008: I'indice calcolato dalla

Commissione Ue ¢ salitoalu-
glio a quota1o01,3 da 99 di giu-
gno. E questo € solo 'ultimo
diunarecenteserie di dati po-
sitivi, compreso I'esito degli
stress test sulle banche.

Un nuovo rovesciamento
deirapporti diforza, tuttavia,
potrebbeessere dietro 'ango-
lo. Gran parte dellaripresa di
questi mesi ¢ dovuta alle
esportazioni, spinte dal calo
dell’euro, cheall'iniziodigen-
naio valeva 1,435 dollari. Ora
ilrapporto di cambio starisa-
lendo e nella seconda parte
dell’anno, con il previsto ral-
lentamento degli Stati Unitie
dei mercati emergenti, Cina
compresa, gli esportatori po-
trebbero avere pil1 di un pro-
blemaatenereil passo.
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CONTIIN ROSSO
Prestito Fmi
da12 miliardi
all’'Ucraina

g 'Ucraina riceverd un
nuovo prestito dal Fondo mo-
netario internazionale per un
totale di 15,15 miliardi di dolla-
ri {circa 11,57 miliardi di euro)
fino alla fine del 2012.1l gover-
no di Kiev utilizzera la prima
tranche per coprire il deficit
dibilancio di quest’annomen-
tre la parte rimanente degli
ajutiandraarafforzareleriser-
vedellabanca centrale.

Con Taccordo raggiunto
conil Fondo, il governoucrai-
no guidato da Mykola Azarov
siimpegnaariprendere il per-
corso dirisanamento dei con-
ti pubblici interrotto dal pre-
cedente esecutivo che aveva
indotto il Fondo a sospendere
un precedente finanziamento
di16,4 miliardididollariaccor-
dato nel novembre del 2008.

L'obiettivo ora & contene-
re il disavanzo per quest’an-
no entro il 5,5% del prodotto
interno lordo per poi arriva-
renel 2011 aun valore del de-
ficit pari al 3,59 del Pil. Per
soddisfare le condizioni im-
poste dall’Fmi, I'Ucrainado-
vraintrodurre misure pesan-
tieimpopolari: il governo ha
gia previsto da domenicaun
aumento del 50% nelle bol-
lette del gas, seguiranno rin-
cari in altre utility. Mentre
sono allo studio profonde
modifiche del sistema previ-
denziale del paese.

«Dobbiamo sostenere le
autorita di Kiev nelle riforme
e nel ristabilire una crescita
duratura» ha detto John Lip-
sky, del Fondo. Dopo un tra-
collo del 1519% nel 2009
quest’anno - secondo le ulti-
me previsioni della Bers - il
Pil ucraino dovrebbe cresce-
re del 4% per confermarsi al
4,1% I'anno prossimo.
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Tra rigore e sviluppo. Da Volkswagen a Siemens una lunga sequenza di bilanci molto positivi nella prima parte dell’anno

Industria tedesca in grande forma

E a luglio disoccupati in calo per il 13° mese, ai minimi dal novembre 2008

Beda Romano
FRANCOFOQRTE, Dal nostro corrispondente

msx Una batteria di risultati fi-
nanziari pubblicati ieri hanno
confermato che I'industriatede-
sca staattraversando unmomen-
to molto positivo, tanto da trasci-
nare con s€ tutta Peconomia eu-
ropea. La crescita delle esporta-
ziomi verso i paesi emergentista
avendo un impatto benefico sul
mercato del lavoro, anche se
molti osservatori continuano a
prevedereun certorallentamen-
tonei prossimi mesi.

Mentre gli indici di fiducia
mostrano un aumento della ca-
pacita utilizzata, molte societa
hanno pubblicato ieri risultati
per il periodo aprile-giugno mi-
glioridelle attese. Siemenshaan-
nunciato un aumento dei profit-
ti operativi del 409% annuo a 2,3
miliardi di euro. «Stiamo regi-
strando unaforte crescitain tut-
tii nostri settori», ha spiegato il

presidente Peter Loscher. «Ve-

diamo in particolare un anda-
mento particolarmente dinami-
coneipaesi emergenti».

Lo stesso vale per Volkswa-
gen, i cui utili in un anno sono
passati nel secondo trimestre da
283 milioni di euro a1,25 miliardi
di euro. In sei mesi, la casa auto-
mobilistica ha registrato un au-
mento delle vendite a livello
mondiale del16% a 3,6 milioni di
veicoli. Volkswagen beneficia
della forte presenza in Cina, di
un’esposizione limitata negli
Stati Uniti ancora in convale-
scenza, e di un profondo radica-
mento in Europa. «La Cina & di-
ventata immensamente impor-
tante nellastrategiadi Volkswa-
gen - commenta Frank Biller,
analista della Landesbank Ba-
den-Wiirttemberg - e il margine
sulla vendita di un’automobile &
certamente a due cifre». Il grup-
po automobilistico ha gia nove
stabilimenti in Cina e ha deciso
dicostruirne altri due.

Dal canto suo MAN, il pro-
duttore di mezzi pesanti, ha
messo 'accento sull’America
Latina, dove tra aprile e giugno

le wvendite sono balzate del §3%
annuo. «Le nostre attivitd in
questaregione erano gia piutto-
UN IMPEGNO CHE PAGA
Trisultati sono il frutto della
lunga e costante strategia
d'investimento, commerciale
e produttivo, in Cina e nei
principali paesi emergenti
stobuone -hadetto il presiden-
te Georg Pachta-Reyhofen - e
ora stiamo assistendo a una ri-
presaanche in Europa, Russia e
Medio Oriente». Gli utili della
societa tra aprile e giugno sono
stati di 153 milioni di euro, ri-
spetto ai22 dell’anno scorso.

Bene sono andatianche Basf,
Continental e Lufthansa (in
parte grazie al trasporto mer-
ci). Eil ministro dell’Economia
Rainer Briiderle parla di «ripre-
sasostenibile».

La Germania sta insomma
raccogliendoi frutti diunastra-
tegiadilungalena. In questian-
nile aziende tedesche, anche le
pilt piccole, hanno investito
con straordinaria costanza nei
paesi emergenti, costruendo
stabilimenti produttivie apren-
do ufficidirappresentanza. Og-
gi cavalcano come pochi altri
concorrenti ladomanda in beni
d’investimento e di consumo di
popolazionilocaliin pienatran-
sizione verso uno standard divi-

tapiliricco e moderno.
L’'impatto sul mercato della-
voro tedesco si tocca con ma-
no. In luglio la disoccupazione
& calata per il tredicesimo me-
se consecutivo. Su base desta-
gionalizzata ilnumero di disoc-
cupati & di 3,21 milioni, ai mini-
mi dal novembre 2008. L'Uffi-
cio federale del Lavoro non
esclude che la disoccupazione
scendaulteriormente neipros-
simimesi, sottoitre milioni.La
speranza ¢ che i miglioramenti
su questo fronte ajutino anche
ladomanda interna.

LaBundesbank qualche gior-
no fasié detta ottimista su que-
sto fronte, sperando in una

«stabilizzazione dei consumi
privati». Peraltro, la ripresa
economica lascia intravvedere
in alcuni settori richieste sala-
riali pilt generose che in passa-
to. Secondo numerosi studi la
recente moderazione salariale
fa si che spesso i lavoratori te-
deschi guadagnino oggi meno
di quanto non guadagnavano
subasereale1o anni fa.

Eppure molti economistiesor-
tano ancora alla cautela. Dopo
aver notato che laripresa di oggi
none cheunrecuperodopolare-
cessione del 2009 (-4,9%), si
chiedono quanto potra durare la
fortecrescitadeipaesi emergen-
tie guardano sospettosiall’anda-
mento dell’euro, in rialzo contro
ildollaro nelle ultime settimane.
Lastessa Volkswagen ha spiega-
to ieri che la crescita registrata
negliultimi mesi «non continue-
ra agli stessiritmi nella seconda
parte dell’anno».

Dal canto suo listituto berli-
nese DIW ha pubblicato questa
settimana una stima sull’anda-
mento del prodotto interno lor-
do tedesco nel secondo trime-
stre: prevede una crescita
dell1,19 rispetto al periodo pre-
cedente. Il dato ufficiale & previ-
sto per meta agosto. L’economi-
sta Ferdinand Fichtner perd
non si aspetta che il ritmo possa
durare, tanto che prevede
un'espansione economica nel
terzo trimestre piit modesta, in-
torno allo 0,5 per cento.
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MONTI: ORA BASTA, BERLINO DEVE PENSARE ANCHE ALLA UE

(Bartiromo, Busst e Ninfole alle pagg 2 ¢ 3)

PARIL.A MONTL PRESIDENTE DELILA BOCCONIE ALFIERE DELUINTEGRAZIONE ECONOMICA DELLEUROPA

Orabasta, Berlino pensianche alP’Ue

Secondo I'ex commissario Ue alla Concorrenza gl stress test sono stati utili e accuratr. Nessun rischio di default
nell’eurozona Ma una maggiore apertura della Germantia darebbe grande slancio alla crescita dell’ Unione

Ir

pI MARIA BARTIROMO
Crass CNBC

e gh stress test sono an-
dat1 bene grazie anche al
comportamento piil pro-
dente delle banche dopo
la cnisi c106 non pud autorizzare
le class1 dingenti d Evropa a dor-
mure tra due guanciali Perchée &
ancora molio da fare sul fronte
dell mtegrazione economa, so-
prattutto nel settore dex servizi e
d1 quell: piia mnovativi come le
tecnologie digitali E 1l pensiero
¢ Mano Mont1 docente di eco-
nomia polhitica ex coOmmissario
“‘Ue alla Concorrenza (durante la
presidenza Prodi) e attuale pre-
sidente dell Umversita Boccom
che m questa intervista a Class
Cnbc sottolinea come 11 Mercato
Unco $1a una costruzione anco-
1a largamente mcompleta e che
solo la sua piena realizzazione
potra veramente nilanciare la
crescita nel medio-lungo pertodo
soprattutto all interno dell euro-
zona. E maggiore crescita vorra
dire anche piy possibilith per 1
Paesi membr di mettere a
posto 1 conti pubblici sen-
za nischi di una ncaduta
n recessione D1 questo
beneficeranno sia I euro
che non sara pra affhtto
dalla contraddizione tra
una sola politica monetaria e 16
polifiche fiscah s1a lo stesso si-
stema bancario Mal mtegrazio-
ne europea dipende moltissimo
anche dall atteggmamento della
Germama che dopo la rumifi-
cazione & diventata sempre pifl
miroversa e che invece dovrebbe
aprirs: verso 1 esterno come gia
fece nel secondo dopoguerra.

Domanda Professor Monti,
prima di futto cosa pensa dex
nsultaty degh sfress test”

Risposta Ritengo siano abba-

stanza affidabili E penso che 1
mercati abbiano avuto la stessa
percezione Naturalmente non
s1 tratta di scienza esatta, stlarno
sempre parlando di simulaziom
condotte tuttayia con una certa
trasparenza E stato anche un
atto d1 coraggio

D Sono perd rimasta sorpre-
sa che 'ammontare di capi-
tale necessario a mettere m
sicurezza i sistema bancario
europeo non si sia rivelato
pri alto Ritiene che la patr-
moniahizzazione delle banche
europee s1a adegnata alle ne-
cessita attuah?

R.L accordo d1 Basilea 3 prevede
un aumento della base capitale In
ogm caso ritengo che le banche
adesso tengano comportamenti
molto pili prudent perche hanno
capito che non necessariamente
lo Stato corre m SOCCOTSO NEL O~
ment dicrist E selo fa, 1l prezzo
pud anche essere molto alto

D Non & preoccupato dell’even-
tnahta che qualche Paese euro-
peo fimisca m default?
R. Certo anche m Europa alcune
stiuazionm richiedono attenzione
Ad esempio la finanza pubblica
del Regno Unuto ha dex problem
Ma non credo c1 saranno default
Probabilmente alcuni Paesi euro-
per non fra 1 prmeipal: avranno
bisogno di nistrutturare la finanza
pubblica. Vede, 1n Europa 1 bilanca
pubblici sono tra 1 prit vincolati in
tutto 11 globo specialmen-
te nell eurozona Quindi
c1 s1 potrebbe chiedere se
quest sforz simultaner di
mettere le finanza pubblica
sotto controllo nducendo1
disavanzi possano poriare
a una ricaduta m recessione Ma
non credo che questo porty a s1-
tnazioni i mnsolvenza

D Come grudica la sifuazione
del mercato umco, al quale lex

POLITICA ECONOMICA

ha dedicato tanti sforzi?

R. Questo & stato uno der motivi
alla base del processo di integra-
ziome europea. Ma quello che og-
g1 not chianiamo mercato unico
¢ m realth una costruzione larga-
mente mcompleta. Nell area dei
servizi che rappresenta 11 70%
del pil dell Unione europea, la
possibilita di acquisiziom cross
border & ancora puuttosto hmitata.
Non ¢ & ancora un mercato unico
per 1 economia digitale Quind:
bisogna ancora fare divers: pass:
mavanti Anzi acausa della crisi
avolte & emersa la tendenza a tor-
nare mdietro Ho visto un nitorno
d1 fiamma del nazionalismo eco-
nonuco m divers: Paes1 Bisogna
qmnd nlanciare 1! processo di
mntegrazione der mercati € pro-
prio 1 un periodo nel quale 11
concetto ch mercato umco & me-
no popolare di quanio non lo sia
mai stato C’& quund: bisogno di
una nuova strategia per nlanciare
I mtegrazione Ma questo silega
al nodo delle politiche fiscali

Questo enorme sforzo che 1 Pae-
st europe stanno facendo per 11-
durre 1 deficit non

avrd certamente

un effetto espan-

sionmstico almeno

nel breve termine

Ma quello che fa-

ra crescere 1 Eu-
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ropa sard m larga
misura 1 aumento
dell efficienza e
delle economue d1
scala che denvera
da una maggiore
mtegrazione de1
mercati

D Fmn da quando ha visto la
luce, euro ha sollevato lo scet-
ticismo d1 chi vedeva una sola
banca centrale e una sola mo-
neta a fronte d tante diverse
politiche nazionah, e anche di
tanh modi di miendere Ia disci-
phna di bilancio, come net cas
di Grecia e Germama Nella
primavera del 2010 per la pri-
ma volia I’eure & stato messo a
dura prova, anche a causa d1
questo scetticismo
R Abbiamo creato una umone
monetaria con una sola moneta,
ma non s1 & fatto abbastanza per
creare 1n Europa un autentica
unlone economica Con 1 euro
& stata posta la cibiegina su una
forta che m effett: non era ancora
stata sfornata. E sappiamo bene
anche sulla scorta dell esperien-
za degl stess1 Stat1 Umti che
un mercato mtegrato ¢ flessibile
dove ¢ alta la mobihita dei capi-
tali e del lavoro & necessario pet
sostenere una singola valuta. In
Europa non ¢ & ancora un tale
livello di mtegrazione II merca-
0 UnICo & ancora una
costruzione mmperfet-
ta, e completarlo sar
una bella sfida.

D Come ritiene stia
andando Peconomma
de1 Euarolandia?

R Con le stesse pa-
role usate dall am-
ministratore dele-
gato della Disney

direr che 1 economia

oggl & un po pilt

forte rispetto a un

anno fa ma & anco-
ra fragile In tale situazione &
molfo nteressante 11 caso della
Germania la cu economia sta
andando molto bene grazie alla
competitivith e alla forza delle
esportazion1 ed & naturale che1:
tedeschi s1ano nluttant: a cam-
biare 11 loro modello economico
nel senso di un aumento del de-
ficit di bilancio e quind: della
domanda aggregata, per alutare
1l rilancio dell econonna euro-
pea Ma bisognerebbe chiedere
a1 tedeschi di fare 1 tedeschi ¢
non gh anglosassoni

D Che cosa vuol dire?

R Intendo dire che negli anm
50 e 60 la Germania ha portato
avanti una politica di grande
apertura del proprio mercato
alle produzionm: e alla concor-
renza esterne Dopo la-riumfi-
cazione la Gerrnama & duventata
molto piit mtroversa Sarebbe
necessario convincere Berlino
a tornare alla precedente po-
Intica c1d potrebbe dare una
forte spinta all integrazione
dell economa europea

D La Grecia potrebbe essere
costretia a uscire dall’enro?
R Non credo La Germama, ¢
soprattutto le banche tedesche
hanno un forte interesse nella
stabilith dell economma europea.
Le economie sono troppo inter-
connesse perche un evento come
1 uscita della Grecia non abbia
de1 contraccolp: sgradevoll pex
tutti (mproduzione riservata)
ha collaborato
Gudiano Castagneto
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