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Mal'inflazione scende
cosi’Europa funzicn
STEFANO LEPRI

? Europa funziona. La decisione
diieri dellaBce mostra in via di
superamento la crisi inflazionistica
che - per colpa della Russia - ha per
parecchi mesi decurtato il nostro po-
tere d’acquisto. Stiamo riuscendo a
uscirne senzapagare un prezzo trop-
poalto. -pacina29

L’INFLAZIONE SCENDE, COSI L’EUROPA FUNZIONA

STEFANO LEPRI

, Europa funziona. Ladecisionediie-

ri dellaBce mostra in viadi supera-

mento la crisi inflazionistica che -

per colpa della Russia — ha per pa-

recchi mesi decurtatoil nostro potere d’acqui-

sto. Stiamo riuscendo a uscirne senza pagare

un prezzo troppo alto e soprattutto senza tor-
nare ad accrescere gli scompensi interni dell’areaeu-
ro. A differenza che nella crisi debitoria all’inizio
del passato decennio, dentro la nostra unione mone-
tarianon si sono create tensioni fra Paesi forti e Pae-
sideboli.L’euro, a 20Paesi membriadesso, ésolidis-
simo; nel giro di un paio d’anni al piti, dovrebbe ac-
coglierneun ventunesimo, la Bulgaria. La costruzio-
neeuropea, proseguendola, puo rafforzarsi ancora.
Isalari intaccati dal maggior costo della vita sono
sulla via di un lento recupero. Le imprese, che paga-
no ancora piuttosto caro il credito, dovranno aver pa-
zienza per i successivi ribassi, dato che I'inflazione
non é stata ancorasconfitta del tutto; possono pero ti-
rare un sospirodisollievo perché -adifferenza di casi
simili nel passato —non sono state costrette a ridurre
lattivitalicenziando.Perfermare i prezzi chesi erano
messi a correre, una medicina sgradevole come ’au-
mento del costo del denaro era necessaria. Chi all’ini-
zio aveva cercato di farne a meno, come la Turchia,
ha ora una inflazione galoppante, al 75% annuo. La
Bce si & mossa con cautela (perfino tardi, secondo al-
cuni: luglio’22, 5mesidopol’invasione dell’Ucraina)
ma sembra aver scelto le dosi appropriate.La discesa
dei tassi sara lenta, perché appare ora lento il ritorno

verso I'inflazione «giustay, il 2% all’anno: ora

laBce lo prevede per la fine, e non piti la meta,

del 2025. Frattanto, nelle stanze del grattacie-

lo di Francoforte ci si confrontera su quale pos-
saessere il puntodi arrivo. Di certononsi torne-

ra ai tassi negativi a cui si era stati indotti, tra
dopo-crisi e pandemia, dal 2014 al 2022. C’é
pienoaccordo(da tempomessosu carta) suquantain-
flazione si desideri tollerare, ossia il 2%, resta incer-
tezzasuqualesiail tasso «giusto» per mantenerel’eco-
nomiainequilibrio. Daquiin poisara pitialtochenel-
loscorsodecennio, maquanto?

Il governatore della Banca d’Italia Fabio Panetta,
cheétra gli ottimisti, sembra alludereacircail 2,5%
in condizioni ideali.Il percorso futuro dipendera da
molte cose, comprese le elezioni europee in questo
fine settimana. Senel nuovo Parlamento matureran-
no coraggiose decisioni peril futuro del nostro conti-
nente —di ogni tipo, da spese militari a un piti deter-
minato impegno per investimenti di trasformazio-
neecologica-la previsione di un maggior ricorso ai
mercati finanziari frenerebbeil calo dei tassi. Diffici-
le invece che i fattori nuovi di compattezza manife-
statisi nell’area euro, come una piti vigorosa cresci-
tadeiPaesiexdeboli, elaritrovatasolidita delleban-
che comprese quelle italiane, siano sufficienti a in-
durre la Germania (in una quasi paralisi politica di
questi tempi) ai passi avanti necessari nella costru-
zione europea. Casomai, saranno le esigenze della di-
fesaadareil tono.—
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