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L’Itahapagail prezzopualto
per la corsa nfinita del super euro

leri ai nuovimassimi, addio benefici dell ‘austerity

L'inchiesta

La corsa del super-euro
che lascial'Italiaal palo

E alto il vischio di Unamoneta forte
deflazione che erode lanostra
spinge a congelare competitivita piu di
le spese in attesa quanto faccia per

di condizioni migliori Spagma e Francia

FEDERICO FUBINI

ATOaGenovadaunafamigliadi
Nmigranti italiani, ma ministro

delle Finanze del Brasile, Guido
Mantega ¢ stato il primo a rompere il
tabr. Nell’autunno del 2010 disse che
nel mondo era in corso una “guerra va-
lutaria”: ciascun Paese e ognuno dei
grandi blocchi economici cercava di
svalutare per rendere pilt competitive
le proprie esportazioni.

a allora la ripresa ha

messo radici quasi

ovunque, mail conflit-
to di cui parla Mantega non &
sedato. Il bilancio del 2013
mostra anzi che ha un chiaro
perdente, 'euro.

La moneta unica & pratica-
mente la sola al mondo di
fronte alla quale tutte le altre
divise, grandi, medie e picco-
le, hanno perso valore. Sul-
Peurosisonosvalutatiildolla-
ro americano (del 4,2%),
quellocanadese (dell’11%),1o
yuan cinese (del 2%), per non
parlare dello yen giapponese
(meno 22%), del real brasilia-
no (meno 19,7%), del dollaro
australiano (meno 20%), del
rublorusso (meno 13%) odel-
laliraturca (meno 24%).Lali-
sta continua per decine di
monete, inclusi il franco sviz-
zero (meno 1,5%), la corona
norvegese (meno 15%) elaru-
pia indiana (meno 14,5%). La
maggior parte di queste sva-
lutazionisono adoppiacifrae
gran parte delle divise estere,
inclusoil biglietto verde, han-
no toccatoiminimidell’anno
sull’euro ieri sera. E un segno
che lo smottamento & ancora
incorso.DaiPaesiavanzatial-

le economie emergenti, tutte
le aree del pianeta stanno
conquistando competitivita
di prezzo sui mercati globali
rispetto ai prodotti venduti a
partire da Eurolandia.

Unamonetafortehaanche
deivantaggi, ovviamente. L'I-
talia per esempio acquista da
fuoridall’areaamonetaunica
beni e servizipercirca216 mi-
liardidieurol’anno, pariacir-
cail 14% del Pil (dati Eurostat
sul2102). llrafforzamentova-
lutario del 2013 contribuisce
dunque a ridurre il costo di
molti beni esteri e aumenta il
potere d’acquisto dei consu-
matori italiani. E cosi che una
moneta forte in teoria aiuta a
contenere il carovita, mail bi-
lancio di questo 2013 mostra
che il troppo successo pud
produrreil suoopposto:iltas-
so d’inflazione nell’area euro
e in Italia & oggi oltre un pun-
to percentuale sotto al livello
chelaBancacentraleeuropea
ufficialmente vuole elastessa
Bcenon vede all’orizzonte un
ritorno alla quota preferita,
che & sotto ma vicina al 2%.
Piti immediato & il rischio di
una spirale deflattiva che puo
spingere famiglie e imprese a
congelare le spese in attesa di
prezzi sempre piu bassi in fu-
turo.

Chisi disinteressa del tasso
dicambio, sostiene chel’area
euro ¢ relativamente chiusa
all’esterno perchéisuoi Paesi
commerciano in prevalenza
fra loro. Dunque la forza del-
I’euro cambierebbe poco. Ma
non & piu vero. Eurostat, I'a-
genzia statistica Ue, mostra
chenel20121'Italiahavendu-
tofuoridallazonaeurobenie

serviziper 231 miliardi, pari al
59% del suo export totale. E il
15% del Pil. Un euro sempre
piu forte erode dunque la
competitivita del Paese piu1 di
quanto faccia per esempio
per la Spagna e la Francia, le
quali piazzano in area euro
circa meta del loro export. Le
imprese italiane fatturano in
Turchia oltre dieci miliardi
I’'anno, dunque per loro la
svalutazionedel 24%dellalira
turca nel 2013 incide a fondo.
Considerazioni simili valgo-
no per i dieci miliardi di ven-
ditedel madeinItalyin Russia
ora che il rublo & git1 del 13%,
per i 19 miliardi del mercato
britannico a sterlina giti del
3% o periquasiseimiliardi di
exportinGiapponeconloyen
giu di quasi un quarto o peri
26 miliardi di fatturato italia-
nonegliStatiUniticonundol-
laro cronicamente debole.
Forse era inevitabile, vista
P'aggressivita delle altre gran-
dibanche centrali. La Federal
Reserve Usa quest’anno ha
creato e immesso sui mercati
qualcosa come mille miliardi
di dollari. La Banca del Giap-
pone ogni mese interviene
iniettando yen per I'equiva-
lente di circa 70 miliardi di
dollari e la Banca d’Inghilter-
ra negli ultimi anni ha com-
prato piu1 di un terzo dell’e-
normestockdidebito pubbli-
co di Londra. La Bce invece
per adesso non fa niente di si-
mile, ma per quanto tempo
ancora potra evitarlo? Alla
Spagna, all’ItaliaoallaGrecia,
la Germania e la stessa Bce
chiedonodirecuperareterre-
no sui mercati globali attra-



verso svalutazioniinterne: ta-
gli ai costi di produzione e ai
salari dei lavoratori per poter
vendere nel mondo a prezzi
pili competitivi. E una strate-
giache comporta costisociali
elevati, con I'aumento delia
disoccupazione, un lungo
congelamento o il taglio degli
stipendi pubblici e I’erosione
dei salari privati. Ora perd la
forza dell’euro lasciato a se
stesso nella guerra valutaria
globale sta vanificando buo-
na parte di questi sacrifici, o
rischia di farlo presto.
L’alternativa non puo esse-
re il modello argentino, de-
fault e svalutazione brutale.
Dieciannidopo quellasvolta,
nel Paese sudamericano I'in-
flazionerestafuoricontrolloe
la popolazione alla fame sta
ancorasaccheggiandoinego-
zi. Ma la storia recente inse-
gnera pure qualcosa: fra il
2007 e il 2009 lo yen si im-
pennd un terzo del valore su
euro e dollaro e fu proprio al-
lora che I’export tedesco pre-
se il volo. Ora & I’Europa ad
avere davanti un destino
giapponese, piu un altro ri-
schio:ilcrollodellasualegitti-
mita fra i cittadini, perché ri-
fiutando di governare la mo-
netamandain fumoisacrifici
che chiede ai lavoratori piu
deboli dei Paesi in crisi.
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1 VANTAGGI

Il rafforzamento
valutario del 2013
contribuisce dunque
aridurre il costo di molti
beni esteri e aumentaiil
potere d’acquisto

dei consumatori

italiani

GLI SVANTAGGI

Tuttii principali Paesi
del mondo hanno
conquistato
competitivita di prezzo
sui mercati globali
rispetto ai prodotti
venduti in euro,
rafforzatosi nel corso
del 2013

R

1 RIMEDI

Le grandi banche
centrali finora hanno
iniettato liquidita per
controllare le
rispettive valute.

La Bce finora

non ha fatto

nulla di simile

Lo scatto dell’euro
(nvalutazione nei 12 mesi rispetto alle principali valute)

Lira Turca

~ Yen (Giappone)

" Rand (Sud Africa)
" Rublo (Russia)

" Dollaro (Australia)
 Real (Brasile)
| Corona (Norvegia)
" Dolaro (Canada)

- Doliaro (Singapore)

_ Pesos (Messico)

- Corona (Svezia)

" Dollaro (Usa)

" Sterfina (inghilterra)

| Renminbi (Cina)
Won (Corea del Sud)

~ Franco (Svizzera)
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