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| Liquidita illimitata. Finanziamenti agevolati | Le prospettive. Per Trichet I'ipotesi
| alle banche fino all'inizio del prossimo anno | di unanuova recessione & da escludere

Le vie della ripresa
BANCHE CENTRALIE POLITICA

Bce: crescita europea piu forte

Riviste al rialzo (da +1% a +1,6%) le previsioni sul Pil dell’area euro nel 2010

BedaRomano
FRANCOFORTE. Dal nostro corrispondente

wis Leautoritamonetarie euro-
pee hannorivistoierial rialzole
stime di crescita per il 2010 e il
2o11. Nonostante il migliore an-
damento dell’economia, laBan-
ca centrale europea ha deciso
comunque di estendere ancora
per qualche mese il sostegno
agliistituti di credito, garanten-
doabbondanteliquiditaa caval-
lodell’anno.

Le ultime previsioni della Bee
mostrano una crescita nel 2010
dell'1,6%, rispetto all'1os previsto
ingiugno, mentre nel 2o11’'espan-
sione dell’economia dovrebbe
essere dell'1,4% (dal precedente
1,2%).I dati sono miglioridel pre-
visto sulla scia di un ottimo se-
condo trimestre. Poco pit di un
anno fa la previsione per il 2010
prevedeva una recessione dello
0,3 per cento.

«Ho gia escluso - ha detto ieri
ilpresidente dellaBce Jean-Clau-
de Trichet durante una conferen-
zastampa - un ritorno allareces-
sione. A questo punto, possoriba-
dire con maggiore fiducia che
questa ipotesi non mi sembra
d’attualita (...) Cid detto, dobbia-
mo rimanere cauti e prudenti.
Non abbiamo intenzione di di-
chiarare vittoriay.

Il banchiere centrale ha quin-
diprecisato: «Recentidatiecono-
mici nella zona euro sono stati
migliori del previsto, in parte an-

che a causa di fattori tempora-
nei. Proiettando lo sguardo nel
futuro, laripresa dovrebbe conti-
nuare a un ritmo moderato, an-
che se lincertezza continua a
prevalere». La presa di posizio-
ne giunge dopo un secondo tri-
mestre in crescita dell'1oe nella
Z0Ona euro.

1l consiglio direttivo dell'isti-
tuto monetario ¢ convinto che a
questo punto le prospettive per
la crescita siano leggermente al
ribasso, tenuto conto della for-
te ripresa degli scorsi mesi, e

RINCARE SOTTO CONTROLLO
Per l'inflazione i rischi

sono al rialzo ma dipendono
esclusivamente
dagliaumenti

delle imposte indirette

delle nuove incertezze negli Sta-
tiUniti. L'inflazione invece pre-
senta rischi al rialzo, ma legati
unicamente «agliaumentidelle
imposte indirette», ha precisa-

* to Trichet.

11 contesto economico & cer-
tamente positivo, anche se con-
tinuano- a prevalere preoccu-
panti differenze all'interno del-
lazona euro. Accanto auna Ger-
maniainripresa, spiccaunaSpa-
gna con una disoccupazione al
20%. Ciononostante, il presi-

dente della Bce ha ribadito ieri
che dal suo puntodivistaidiva-
rieuropeinonhanno nulladidi-
verso rispetto a quelli esistenti
negli Stati Uniti.

Piuttosto, il banchiere centra-
le hasottolineato che oggiipaesi
europei con i migliori tassi di di-
soccupazione, nonostante la re-
cente recessione economica, so-
no gli stessi stati membri che in
questi anni hanno coltivato con
maggiore costanza e serieta la

.moderazione salariale: vale a di-

re Germania e Austria.

T consiglio direttivohapoide-
ciso sempre ieri, allunanimita,
di mantenere il costo del denaro
all'1%. Diversa invece la decisio-
ne di estendere ancora per qual-
che mese le generose operazioni
di liquidita che da ormai due an-
niservono acalmare, per quanto
possibile, il mercato monetario.
Questa scelta, pur attesa, non &
stata presa all'unanimita.

La Bce ha deciso di offrire li-
quidita a tasso fisso e ad am-
montare illimitato a una setti-
mana e a un mese almeno fino
al18 gennaio pur di evitare ten-
sioni a fine anno in un momen-
to in cui molte banche devono
rinnovare titoli obbligazionari
in scadenza. Organizzera an-
che nuove aste di rifinanzia-
mento a tre mesi fino a dicem-
bre. Tre operazioni di aggiusta-
mento dei livelli di liquidita do-
vrebbero poi facilitare la prossima

scadenzadiasteaseie dodicimesi.

Trichet ha negato che 'usci-
tadall’emergenza creata alla fi-
ne del 2008 dal fallimento di
Lehman Brothers fosse stata ab-
bandonata, notando tra le altre
cose che le operazioni dirifinan-
ziamento a sei e dodici mesi
NON $aranno comuingue rinno-
vate. Tra le altre cose la Bce in-
tende effettuare le nuove aste a
tre mesi «al tasso medio delle
operazioni settimanali».

Agli occhi di molti con que-
staprecisazione, listituto & sem-
bratoaprire la portaaun prossi-
mo rialzo del costo del denaro.
Trichet ha smentito vi sia in
questascelta «qualsiasisegnale
di politica monetaria». E possi-
bile che la Bee abbia solamente
voluto avvertire le banche che
l'uscita dall’emergenza conti-
nua e che i tassi d’interesse non
rimarranno bassi per sempre.

In questo senso, il presidente
ha detto di voler tornare al nor-
male modus operandi «il pit pre~
sto possibile», manon ha potuto
essere pil preciso. Jirgen Mi-
chels, analista di Citigroup, si
aspetta che la Bce metta fine
all’'ammontare illimitato nelle
aste a tre mesi in gennaio, ma
che mantenga questa formula
per le aste settimanali in modo
da garantire I'accesso al merca-
to delle banche appartenenti al-
laperiferia della zona euro.
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Effre a confroht’o;

Confronto tra le ultime stime Bce
e quelle di giugno, datiin %

Nuova stima
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Previsioni piii rosee

w# Glieconomisti della Bce
hannorivistoal rialzo le loro
previsioni per la crescita
dell’areaeurc. Nel2010-ha
spiegatoil presidente
Jean-Claude Trichet-cisi
aspetta unacrescitacompresa
fral’1,4% e'1,8% (in media
1,6%) contro il tasso medio
dell'1% stimato in giugno

« Peril2011lastimaéora
compresafra0,5%e2,3%
(1,4% medio), contro '1,2%
medio ditre mesifa.La
situazione dell’Eurozona, ha
detto Trichet, «& molio
migliorata rispettoaunanno
fa» malaBce «noncanta
ancoravittoria» sullaripresae
arestaprudente»

« Riguardoairischidiuna
nuova recessione, Trichet ha
ricordato «diaver gia dettoin
passato che non é nelle nostre
previsionie ora a maggior
ragione»

Liquidita a go-go

» Il Consiglio direttivo della
Bancacentrale europeaha
inoltre deciso di prolungare
almenofinoal 18 gennaio
prossimo le aste principali di
rifinanziamentoa tassofisso e
ammontare di liquidita
illimitato
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