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La Bce lascia i tassi invariati - Il presidente Bce: la politica monetaria non incide ancora sull'economia reale

Draghi: piti fiducia, ma economia debole

Barroso: crisi finita, ora la crescita - Juncker: salario minimo in Europa

«Bene i mercati, economia debole»

Draghi: continua il calo degli spread ma la ripresa arrivera solo nel secondo semestre
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mm «Segnidimiglioramento maé presto
per cantare vittoria»: lo ha detto il presi-
dente Bee Draghi, secondo cuiimercati si
stanno normalizzando, ma i benefici non
arrivanoalleconomiareale. Tassi Bee fer-
miao,75%.Barroso:emergenzafinita, pun-
tare sulla crescita. Juncker: disoccupazio-
nedrammatica,serveil salariominimo.
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Costo del denaro invariato
Si allontana il taglio dei tassi d’interesse
che il mese scorso sembrava alle porte

Le politiche nazionali
Inevitabile I'austerita di bilancio
anche se produce effetti negativi sul Pil
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Le banche sono tornate
afinanziarsi in modo
soddisfacente marestano
pOCo propense a prestare
afamiglie e imprese

Alessandro Merli
FRANCOFORTE. Dal nostro corrispondente

mm | mercati finanziari dell'area
dell’euro si stanno normalizzan-
do, maibenefici non hanno anco-
ra raggiunto 'economia reale.
Nel giorno in cui ha presentato la
nuovabanconotadas euro, ricor-
dando che «le banconote in euro
sono diventate nel corso degli an-
ni il simbolo pit visibile dell'inte-
grazione europeay, il presidente
dellaBce Mario Draghi hadipinto
ilquadrodiun’economiaeuropea
che vedra un miglioramento gra-
duale solo nella seconda parte
dell’anno e doveirischirestano al
ribasso. Ma & sembrato anche al-
lontanare indefinitamente l'ipote-
sidiuntaglio deitassi d’'interesse,
che il mese scorso sembrava pos-
sibile abreve scadenza.

Tl consigliohadecisodilasciare
invariatoil principale tasso di rifi-
nanziamento allo 0,75% con deci-
sione unanime, mentre a dicem-
bre, dopo la revisione al ribasso
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delle previsioni di crescitaediin-
flazione, c’era stata un’ampia di-
scussione.Cauto, Draghi haevita-
to di affermare che il peggio della
crisisia passato,anche se ha parla-
todi «contagio positivoy.
Lebuonenotizie Draghilehari-
servate soprattutto al migliora-
mento delle condizioni finanzia-
rie negli ultimi sei mesi: ribasso
deirendimentiedei credit default
swaps sui titoli di Stato, rialzo del-
le Borse, volatilita ai minimi stori-
ci, minor contrazione dei prestiti
alle imprese, forti afflussi di capi-
tale verso 'area euro, aumento
dei depositi nelle banche dei Pae-
si in difficolta, diminuzione degli
squilibri del sistemadi pagamenti
delle banche centrali Target 2,

contrazione del bilancio della
Bce. La frammentazione dei mer-

cati finanziari dell’area euro, tan-
to temuta, & in via di riparazione,
ha detto il presidente della Bee.
Un dato diffuso ieri dall’Euro-
tower pare suffragarela sua anali-
si: per la prima volta dall’agosto
2011 nessuna banca ha fatto uso
dellosportellod’emergenzaover-
night, per il quale 1a Bce fa pagare
il tasso punitivo dell’1,5%, ma che
spesso é stato I'unico ricorso per
gliistitutipitiin difficolta.

Frale ragioni per cui questi mi-
glioramenti non si trasmettono

ancoraall’economiareale, Draghi
haindicatolariluttanzadelle ban-
che a impiegare i fondi. I prestiti
nettialleimprese sisonoridottidi
4miliardi di euro anche anovem-
bre.Sitrattaperd diunacifrache e
un quinto di quella di settembre,
ha sottolineato il banchiere cen-
traleitaliano, che haindicatoin av-
versione al rischio e aumento del
rischiodicreditolaragione princi-
pale della contrazione dei prestiti
al settore privato. Sono invece
soddisfacenti oggi le condizioni
diraccolta delle banche, cui hala
Bce ha ovviato con le due opera-
zioni triennali (Ltro), che oggi, di-
ce Draghi, non vede la necessita
diripetere.

11 presidente della Bee & con-
scio delle difficolta dell’econo-
mia, ma pare dell’avviso che la
Bce abbia fatto in larga misura la
propria parte e ora tocchi ai Go-
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verni insistere soprattutto con le
riforme strutturali, a partire dalle
liberalizzazioni dei mercati dei
prodotti per creare maggior con-
correnza e competitivitd. «Non
possiamo continuare ad avere
una situazione in cui ¢’¢ un Paese
sempre creditore (la Germania,
ndr) e altri sempre debitorix». I ri-
schi per la ripresa, secondo Dra-
ghi, derivano soprattutto dalla
mancanza di azione da parte dei
Governi,anchesericonosceipro-
gressi compiuti nel corso del
2012.Ehadefinito ancoraunavol-
ta «inevitabile» l'austerita di bi-
lancio, anche se pud produrre ef-
fettinegativisullacrescitanelbre-
veperiodo. Sarebbe sbagliato fer-
marsi ora, ha osservato, «dopo
tantiprogressi e grandisacrifici»,
con il rischio di tornare a una si-
tuazione insostenibile. Quanto al-
ladisoccupazione record nell’Eu-
rozona, «l’obiettivo del mandato
della Bce non & la piena occupa-
zione, come per laFederal Reser-
vey, ha ricordato, sottolineando
ancora una volta che I'alta disoc-
cupazione giovanile € la conse-
guenza di un mercato del lavoro
duale,nelqualeigiovani sonome-
no tutelati.

Nel mezzo di quella che molti
hanno definito una «guerra delle
valute, il capo dell’Eurotower ha
sostenuto che il cambio non & un
obiettivo della Bce e comunque
l'euroéinlineaconlamediadilun-
go periodo. E ha citato il comuni-
catodel G-20,conl'impegnoaevi-
tare svalutazioni competitive, un
modoforse perricordarloal Giap-
pone,chehaproclamato divolere
ildeprezzamento dello yen.
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Migliori tecniche anticontraffazione
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Presentata la nuova banconota da cinque euro

Il presidente della Bce Mario Draghi ha presentato
ufficialmente al Museo Archeologico di Francoforte la
nuova banconota da 5 euro. Il nuovo biglietto, firmato
dal presidente dell’Eurotower, entrera in circolazione
in Eurolandia a maggio prossimo. La nuova serie
riporta gli stessi disegni della prima serie (ispirata al
tema "Epoche e stili") e gli stessi colori dominanti, ma
& una banconota pii difficile da falsificare grazie agli
ultimi ritrovati della tecnologia anticontraffazione,

come la nuova filigrana sulla quale si staglia il volto di
Europa, la principessa fenicia che, secondo la
mitologia, fu rapita da Zeus. Sui margini destro e
sinistro del biglietto sono inoltre percepibili dei
trattini in rilievo che ne agevolano il riconoscimento,
soprattutto per le persone con problemi visivi.

(Nella foto grande in alto Mario Draghi firma la nuova
banconota, in basso, da sinistra a destra, il vecchio e it
nuovo biglietto da cinque euro)



