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L’ANALISI

Lamoneta troppo forte blocca la ripresa si marco fortis » psgina:

Effetti collaterali. Nel breve termine vincono i Paesi che attuano le svalutazioni competitive

Una moneta troppo forte puo frenare la ripresa
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LE SCELTE POLITICHE
L’Eurozona sembraincapace
di alzare la testa e di guardare
all'orizzonte, concentrata
soloin una austerita

senza sviluppo

di Marco Fortis

busare delle svalutazio-
Ani competitive - e lo sa

bene I'Italia degli ultimi
venticinque anni del secolo
scorso - nel lungo periodo in-
debolisce. Tuttavia, nel breve
termine, che € poi il momento
con cui,bene omale, tuttidob-
biamo fare i conti per soprav-
vivere, specie se & anche in at-
to da tempo una grande crisi
mondiale come quella che stia-
mo vivendo, i risultati positivi
delle svalutazioniperchileat-
tua si vedono, eccome, men-
tre i contraccolpi per chi ha
una moneta che diventa trop-
po forte e cerca di esportare
sono immediati e pesanti. E
proprio questo lo scenario
che’Eurozonaha oggi davan-
ti, con l'euro che punta verso
quotatigosul dollaro: un’Euro-
zona con una domanda dome-
stica gia fiaccaacausa dell’au-
steriti che orarischiadiveder
impantanarsi anche il proprio
export.

Negli ultimi 12 mesi l'euro &
diventato pil forte e tutte le
principali monete dei Paesi
esportatori che competono
con I’Eurozona si sono varia-
mente svalutate rispetto alla
moneta unica: il dollaro USA
del 6,3%,lasterlinainglese del
5,3%, lo yuan renminbi cinese
del 3,7%, il won coreano del
2,5% elo yen giapponese addi-
rittura del 23,1%, secondo i da-
tidellaBCE.L’euro sié media-
mente rafforzato ancor di pilt
rispetto alle valute di Brasile,
India, Russia e Turchia, cioe i
maggiori mercati verso cui si
indirizzano le nuove correnti
dell’export mondiale. Dun-
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que,siésommataasvalutazio-
ne (quella del dollaro, moneta

universale di riferimento) al-
tra svalutazione (quella delle
monete dei Paesi emergenti):
un abbinamento davvero sco-

modo per gli esportatori
dell’Eurozona. Infatti, rispet-
to alla moneta unica nell’ulti-
mo anno il real brasiliano ha
perso il13,6%, larupia indiana
il 17,89, il rublo il 7,29% e la lira
turca il 14,5%. Sui corrispon-
denti mercati di riferimento i
prodottidell’Eurozonaoraco-
stano parecchiodi pitidi quel-
li americani, giapponesi, cine-
si, coreani ed inglesi. Ed ovvia-
mente per ’Eurozona e diven-
tato oggi un po’ pit difficile
esportare anche verso USA,
Giappone, Cina, Corea del
Sud e Gran Bretagna.

Iriflessiimmediati diuneu-
ro a quota 1,40 sull’Ttalia, che
haladomandainternaassaiin-
debolita dalla recessione e
che si & affidata in questi due
annisoloall’export per mante-
nere un minimo vitale di svi-
luppo, possonodiventare pre-
occupanti. Se risparmieremo
un po’sull’energiaele materie
prime importate, per il made
in Ttaly che esporta avere un
cambio dell’euro troppo forte
in questo momento non c¢i vo-
leva proprio. Gli stessi primi
sintomi di ripresa attesiper fi-
neanno possono essere in par-
te pregiudicati se 'euro man-
terragliattualilivellineipros-
simi mesi. Molte imprese sta-
vano registrando un significa-
tivoritorno ditrattative per or-
dini esteri la cui positiva con-
clusione ora potrebbe essere
messa in discussione.

E chiaro che se questo qua-
dro si fosse presentato dieci
anni fa, e per di pili con una
recessione in corso, ci sareb-
be stato da mettersi le mani
nei capelli. Allora la nostra
specializzazione nel mercato
internazionale non si era an-
cora modificata nell’attuale

positivo ventaglio di offerta
del made in Italy, in segmenti
ad alto valore aggiunto, che

spazia dai beni dilusso per la
casaelapersonaall’alimenta-
re di qualita sino alle tecnolo-
gie, soprattutto meccaniche,
in cui siamo ormai alla pari
coitedeschi.

Ma se lusso e tecnologie
nel nuovo mondo globale si
possono esportare anche con

un cambio dell’euro un po’
pitiforte rispetto al dollaro, ri-
schia comunque di diventare
pil difficile vendere scarpe,
abbigliamento e mobili di fa-
scia medio-alta ai russi con
un rublo in cadutalibera; val-
vole, pompe, impiantistica e
macchine per I'industria del-
le costruzioni in India, Brasi-
le, Pertio Stati Uniticonicine-
si,icoreanie glistessiprodut-
torilocali statunitensi favori-
ti dal cambio; mentre le mac-
chine industriali giapponesi,
spinte da uno yen super-sva-
lutato, sono diventate ora
molto pili competitive di un
anno farispetto aquelle italia-
ne e tedesche.
L’Eurozonasembraincapa-
ce di alzare la testa da terra,
concentrata com’e nella sua
austerita senza sviluppo, e di
guardare all’orizzonte: si osti-
na a non modificare la sua
troppo rigida politica fiscale
e non riesce piu1 a crescere. Il
paradosso & che cosi facendo
l'unico «premio» che essarie-
sce a raccogliere per la sua
virtli, mentre gli altri Paesi
abusano di deficit statali,
stampa di moneta e svaluta-
zioni competitive, e quello di
avere una moneta che diven-
ta sempre pil forte e che ri-
schia di bloccare ancora di
pililacrescitastessa.
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6,3%

La svalutazione del dollaro
Negliultimi12 mesil'eurosié
rafforzato nei confronti di tutte
lealtrevalute: la sterlina inglese
éscesadel 5,3%,0yuan
renminbi cinesedel 3,7%, ilwon
coreanodel2,5%eloyen
giapponese addirittura del
23,1% dopo le mosse della BoJ.

13,6%

La svalutazione delreal

La moneta unica europeasié
fortemente apprezzata anche
rispetto alle valute dei Paesi
emergenti: la rupia indiana ha
persoil17,8%, il rubloil
7,2%, lalira turcail 14,5% eil
real brasilianoil 13,6 per
cento.




