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L'INTERVISTA

“LUe puo reggere uno stop al gas
ma serve unpiano anti-inflazione”

Il governatore della Banca centrale finlandese ed ex commissario all’economia
“Aluglio 'aumento dei tassi Bee, prontia valutare ulteriori misure contro lo spread”

MARCO BRESOLIN
INVIATO A SALISBURGO

nembargo totale sul

gas non sarebbe ca-

tastrofico dal punto

divista economico»,
ma bisogna intervenire per ri-
spondere all’andamento
dell'inflazione. Per questo la
Bce si prepara ad alzare i tassi
d’interesse e a proseguire nel-
lariduzione degli acquisti diti-
toli. Al tempo stesso, pero, &
prontaaintrodurrenuovi stru-
menti per intervenire in caso
diimpennata deglispread. Ari-
velarelastrategia di Francofor-
te& OlliRehn, governatore del-
la Banca centrale finlandese,
in questa intervista con un ri-
stretto gruppo di media euro-
pei a margine del seminario
“Global Europe” di Salisbur-
go. Dove I'ex commissario eu-
ropeo agli Affari economici ha
incontrato il suo successore,
Paolo Gentiloni, per discutere
delle prospettive dell’Eurozo-
na e dei possibili interventi di
politica monetaria e fiscale da
parte delle rispettive istituzio-
ni Ue. «Penso siaragionevole -
spiegaRehn - prevedereperlu-
glio un aumento dei tassi in li-
nea con la normalizzazione
della nostra politica moneta-
ria. Emiaspetto unazzeramen-
to in autunno, ovviamente a
patto che non ci siano contrac-
colpi dalla situazione in Ucrai-
na tali da far deragliare gli svi-
luppidell’economia europeas.
Dal momento in cui la Bce ha
preannunciato un cambia-
mento nella sua politica mo-
netaria, i rendimenti di alcu-
ni titoli di Stato sono aumen-
tati: i Paesi ad alto debito co-
me 'Italia sono nuovamente
arischio?

«Unadellelezioni apprese do-
polecrisidell’euroe del Covid
& stata che la politica fiscale e
quella monetaria devonolavo-
rare di pari passo per raffor-
zarsi.Iltema della frammenta-
zione tra gli Stati membri &
certamente al centro della di-
scussione. E per questo che
nelmarzo 2020 abbiamo crea-
toil programma di acquisto di
emergenza relativo alla pan-
demia (Pepp, ndr), servito
proprio a evitare questa fram-
mentazione. Allo stesso tem-
PO, perod, non possiamo condi-
zionare la politica monetaria
alla politica fiscale. Il nostro
mandato principale & la stabi-
lita dei prezzi e dobbiamo con-
centrarci su questo. Ecco per-
ché cisara unanormalizzazio-
ne della politica monetaria,
con un tasso di azzeramento
piuttosto rapido. Ben sapen-
doche allo stesso tempo avre-
mo nella nostra cassetta degli
attrezzi una sorta di strumen-
to che potrebbe aiutarcia con-
trastarela possibile frammen-
tazione delle condizioni finan-
ziarie in Europa».

Come potrebbe essere strut-
turato questo strumento?
«Abbiamo gia giocato una car-
ta di questo tipo e dovremmo
essere preparati a creare uno
strumento simile nel caso ce
ne fosse bisogno. Ma ancora
non conosciamola natura del-
laprossima crisi. Quindi penso
non sia il caso di delineare i
principi di uno strumento sen-
za sapere la natura della crisi.
Perdsarebbe utileindicare che
siamo pronti ad agire in modo
appropriato e che abbiamo i
mezzi di base di farlo. Quindi
se ci fosse una normalizzazio-
ne dei tassi a partire da luglio,

dovremmo 1nviare a1 mercatl
il segnale che un altroincorag-
giamento potrebbe arrivare
contemporaneamente o quan-
donecessario».
Contemporaneamente vuol
direin paralleloal Pepp oppu-
redopo?

«Non farei un collegamento ri-
gorosoin termini di tempistica.
L'importante & lavorare su en-
trambe le dimensioni. Non sto
dicendo che dovremmo creare
uno strumento legale in questo
momento. Ma che bisogna defi-
nire alcuni principi, alcune li-
nee guida. Una corniceentrola
quale creare uno strumento
giuridico, se necessario e op-
portunos.

Intanto pero i tassi d’interes-
se aumentano e per alcuni
Paesi andare sul mercato sta
diventando pit1 costoso. Cosa
ne pensa della proposta di
Mario Draghi, che ha chiesto
uno schema simile a “Sure”,
basato sui prestiti, per finan-
ziareil caro-bollette attraver-
sobond comuni?
«Nelmarzo2020lapoliticamo-
netaria agl per prima, dopodi-
ché fufondamentale avere una
risposta della politica fiscale,
sia da parte degli Stati, sia a li-
vello europeo. E a mio avviso &
stato un successo. Ma la vera
cartinaditornasole perqualsia-
sinuovostrumentosaral’attua-
zione del Next Generation EU.
Sara il banco di prova per altre
azioni simili. Per quanto ne so,
lapropostadiDraghiriguardai
prestiti piuttosto che le sovven-
zioni. E penso che sia per certi
versi opportuna. Ma questo &
un qualcosa che spetta ovvia-
menteaileader Ue».

Draghi ha chiestouninterven-
to «in tempi molto rapidi»:
credesiafattibile?

«Non siedo al Consiglio euro-
peoedunquenonstaamedeci-
dere. Ripeto: lattuazione del
Next Generation EUsarala car-
tina di tornasole per qualsiasi
passo ulteriore. Perché biso-
gna convincere i cittadini che il
denaro europeo viene usato in
modo efficace per riformare le
economie e le amministrazioni
deinostri Statimembri».
L’Uesta per approvare ’em-
bargo sul petrolio e il pros-
simo passo riguardera il
gas: ’economia europea &
in grado di reggere il con-
traccolpo?

«E importante adottare san-
zioni limitando il pilt possibi-
le il costo per i cittadini ed &
per questo che la Commissio-
ne ha proposto un embargo
graduale. Sappiamo bene che
conil gassara piti complicato.
Sto seguendo il dibattito in
Germania e so che ci sono di-
verse stime sull’eventuale im-
patto macroeconomico. A
mio avviso sara difficile, ma
non catastroficos.

La sua Finlandia si appresta a
entrare nella Nato: temete ri-
percussioni da parte della
Russia?

«Secondola Carta delle Nazio-
ni Unite, ogni nazione indi-
pendente ha il legittimo dirit-
todidecidere autonomamen-
te la propria politica estera di
sicurezza. E quindi qualsiasi
contromisura non sarebbe né
legittima né giustificata. Det-
to questo, siamo consapevoli
chenelmondoreale potrebbe-
ro esserci diverse azioni da
parte delle Russia. Ma siamo
moltouniti e molto ben prepa-
ratiaresisteree quindipossia-
mo superare anche questo pe-
riododifficiles. —
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Un embargo totale
del metano dal punto
di vista economico
non sarebbe
catastrofico

| bond comuni contro
il caro bollette?
Prima bisogna
attuare il Next
Generation Eu
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