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LABANCA CENTRALE
«Lospread deititoli sovrani
rispettoal Bund decennale sono
rimasti sostanzialmente stabili
nella maggior parte dei Paesi,

ad eccezione di Greciae [talia»
Vittorio Da Rold

= Tra Bce e Berlino € scon-
tro aperto sulla politica mo-
netaria. «kE’fondamentale che
lepreoccupazioniperlastabi-
lita finanziaria o per la soste-
nibilita delle finanze pubbli-
che non portino a posporre
l'uscita dalla politica moneta-
ria ultra-espansiva» della
Bcew. A dirlo ¢é stato il presi-
dente della Bundesbank e
consigliere Bce, Jens Weid-
mann, secondo cuil'inversio-
ne di tendenza, dopo anni di
espansione monetaria senza
precedenti, «deve decidersi
esclusivamente sullabase de-
gli sviluppi dell'inflazione.

Unanuova bordata che ar-
rivadopole polemiche susci-
tate in Germania sulla linea
espansiva scelta dalla Bce,
che datempo sta contrastan-
doirischideflazionisticiche
nel contesto di crescita a ri-
lento gravano sull’area euro.
Nel bollettino economico di
ierinonvisonosegnalidiipo-
tesidiriduzioniparzialidegli
stimoli, invocate sempre so-
prattutto da osservatori te-
deschi. Un fronte a cui ieriri
si & aggiunto, oltre a Weid-
mann, anche il potente mini-
stro delle Finanze, Wolfgang
Schaeuble, secondo cui la
Bce «& arrivata al limite delle
sue possibilitax».

I tedeschi fanno osservare
che il bilancio dell’Eurotower
¢ salito di altri 12,5 miliardi di
euro a un record di 3507,4 mi-
liardi di euro in occasione del
quinto anniversario della pre-
sidenza di Mario Draghi.

Nel Bollettinosiafferma, in-
vece, cheil Consiglio direttivo
della Bce ha ribadito I'inten-
zione di portare avanti fino in
fondo l’attuale piano di acqui-
stidititolida8omiliardidieu-
ro al mese, fino alla scadenza
previstaamarzo 2017 «oanche
oltre se necessario, e in ogni
caso finchénonriscontreraun
aggiustamento durevole del-
Pevoluzione dei prezzi, coe-
rente con il proprio obiettivo
diinflazione».

«In prospettiva - aggiunge
la Bce - il Consiglio mantiene
I'impegno a preservare il gra-
do molto elevato di accomo-
damento monetario che & ne-
cessario per assicurare una
convergenza durevole del
profilo diinflazione verso tas-
si inferiori ma prossimi al 2%
nel medio termine».

Nel frattempo torna la feb-
bre da spread in Eurolandia,
sempre secondo la Bee. «I dif-
ferenzialidirendimentodeiti-
toli sovrani rispetto al tasso
del Bund tedesco decennale
sono rimasti sostanzialmente
stabili nella maggior parte dei
Paesi, ad eccezione di Greciae
Ttalia,dove sonosalitirispetti-
vamente di12 e 21 punti base»,
rileva la Bce nel Bollettino
economico,aggiungendochei
rendimenti dei titoli di Stato a
lungo termine dell’area del-
Peuro «sono aumentati dagli
inizi di settembre.

Nel periodoinrassegna,che
va dall’8 settembre al 19 otto-
bre, i rendimenti dei titoli di
Stato decennali hanno regi-
strato aumenti compresi tra 6
e 30 punti base, con picchi ap-
punto in Grecia e Italia». Lo
spread torna dunque a far sali-
re la febbre trale 19 economie
dellarea eurononostante I'ac-
quisto di 8o miliardi di euro al
mese di titoli tra cui quelli so-

Quantoalleimpreseitaliane
queste hanno apportato «un
contributo limitato» alla ri-
presa degli investimenti nel-
Parea euro. Lorilevasempreil
bollettino economico, che
contiene un capitolo sull’'evo-
luzione degli investimenti
delle aziende. «Sono tornati
orasullivellomassimo precri-
si registrato nel 2008, mentre
in altre economie avanzate il
recupero ¢statopitmarcato».

Nell'area euro «gli investi-
menti delle imprese sono di-
minuitinel 2008 e poiancoraa
partire dal 2011», puntualizza
laBce. «Laripresahaavutoini-
zio nel 2013, ma a un tasso me-
dio inferiore a quello osserva-
to primadella crisi. Nel Regno
Unito e negli Stati Uniti gli in-
vestimenti avevano toccato
un punto diminimo nel 2009».
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