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Tokyo resta in controtendenza,
ma deve difendere lo yen

BoJ unica con tassi negativi

Primo intervento sui cambi
dal 1998 per frenare
il crollo della moneta

Gianluca Di Donfrancesco

La Banca centrale del Giappone
conferma la propria politica mo-
netaria ultra accomodante, ma
Tokyo deve intervenire per frena-
relacadutadello yen, perlaprima
volta da 24 anni.

Mentre Fed, Bce e le principali
banche centrali continuano la
stretta per raffreddarel'inflazione,
laBancadel Giappone (BoJ)ieriha
deciso ditenereitassiabreve ter-
mine a -0,1% e di confermare attor-
noallo zeroil rendimento dei titoli
di Stato a 10 anni, attraverso I’ac-
quistoillimitato dibond. Il gover-
natore, Haruhiko Kuroda, ha la-
sciatointendere che il costodel de-
naro restera alivelli ultra bassi per
iprossimidue otre anni. «Il Giap-
pone non deve abbandonarei tassi
negativi solo perché altri Paesi lo
hanno fatto. Questi Paesi hanno vi-
sto I'inflazione salire all’'8-10%.
Una situazione completamente di-
versa da quella del Giappone», ha
detto spiegato Kuroda.

LaBoJ nonritiene duraturol’au-
mento dell’indice dei prezzi in
Giappone, che ad agosto é salito al
2,8%, ma resta molto piu basso di
quelli registrati negli Stati Unitiein
Europa. Non solo. Unavolta elimi-
nate le componenti volatili dei ge-
nerialimentari e dell’energia, il me-
se scorso l'inflazione si e fermata

all’1,6%, livello che I'istituto centrale
giapponese ritiene insufficiente per
raggiungere il target del 2%. E infat-
ti,in conferenza stampa, Kurodaha
affermato che «é quasi certo che
I'aumento dei prezzi scenderaal di
sotto del 2% dal prossimoanno». La
Banca centrale ha inoltre ribadito
che «non esitera ad adottare ulte-
riori misure di allentamento, se ne-
cessario» per aiutare’economia a
recuperare ilivelli pre Covid.
Dopo la decisione della Banca
centrale svizzera, che hariportatoi
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tassi in territorio positivo con un
rialzo di 75 punti base, Ia BoJ resta
cosiil solo grande istituto moneta-
rio con tassi negativi.

Le parole di Kuroda hanno fatto
balzare il dollaro soprala soglia dei
145 yen, ai massimi da 24 anni.
Senzail sostegno dei tassidi inte-
resse, 'unica arma per contrastare
lacaduta dellamoneta rimane I'in-
tervento sul mercato dei cambi, ed
é quello che é avvenuto ieri. Non
accadeva dal 1998, quando la crisi
finanziaria asiaticaavevainnesca-
to massicce vendite di yen e il re-
pentino deflusso di capitali dalla
regione. La mossa diieri ha datoun
po’ di fiato alla valuta, che que-
st’anno é gia crollata di oltre il 20%
rispetto al dollaro.

«I1Governo e preoccupato perle
oscillazioni eccessive della valuta
e ha deciso di intraprendere
un’azione risoluta», ha spiegatoil
viceministro delle Finanze, Ma-
sako Kanda. E «prenderale contro-
misure necessarie», ha ribadito il
premier Fumio Kishida. Resta da
vedere quanta efficacia possano
avere gli interventi sullo yen nel
contrastare un deprezzamento ali-
mentato dall’ormai enorme diffe-
renzatraitassigiapponesie quelli
statunitensi, che rafforzanoil dol-
laro contro tutte le altre valute.

«Gli interventi valutari rara-
mente hanno successo € questa
mossa fornirasolo unatregua tem-
poranea», afferma Stuart Cole, ca-
po economista di Equiti Capital.
Sulla stessalinea, Ben Laidler, glo-
bal markets strategist di Etoro:
«FinchélaFed rimarra aggressiva
suitassi, qualsiasi intervento sullo
yen potra solo rallentare, non fer-
mare, la sua caduta».
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