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0 Politiche monetarie a confronto:
o Il Quantitative easing della Federal Reserve
O Le armi spuntate della Banca Centrale Europea
0 Le 3 frecce della “Abenomics” giapponese

O La Banca centrale inglese



VOGLIAMO UNA BCE CON GLI STESSI POTERI DELLE
ALTRE BANCHE CENTRALI MONDIALI

0 Dalla rassegna delle politiche monetarie adottate dalle
principali banche centrali mondiali negli anni della crisi
emerge che:

O nonostante la politica monetaria espansiva, che ha stimolato
la crescita e aumentato l'occupazione in Giappone, Stati
Uniti e Gran Bretagna, l'inflazione & rimasta al di sotto del
2%;

0 la Banca centrale europea & l'unica che, per statuto, non
puo “stampare” moneta. Con quel che ne consegue in
termini di crescita economica negativa e di non creazione di
posti di lavoro...



1. IL QUANTITATIVE EASING DELLA FEDERAL
RESERVE

0 La Federal Reserve ha reagito alla crisi attraverso 3 strumenti
di politica monetaria:

1) Quantitative easing: acquisto di titoli del Tesoro
americano sul mercato primario

u Totale: oltre 3.500 miliardi di dollari da novembre
2008 a oggi;

® Tapering: € la graduale riduzione degli acquisti di titoli
da parte della Fed. Acquisti di titoli che da settembre
2012 ammontava a 85 miliardi di dollari al mese, e
che da dicembre 2013 si sta riducendo di 10 miliardi
ogni mese (attualmente gli acquisti sono di 45 miliardi
di dollari al mese).



1. IL QUANTITATIVE EASING DELLA FEDERAL
RESERVE

2) Riduzione dei tassi di interesse tra 0% e 0,25%;

3) Operation Twist: vendita di titoli di Stato a breve termine
(scadenza massima 3 anni) e contestuale acquisto, per lo
stesso ammontare, di titoli di Stato a lungo termine (con
scadenza da 6 a 30 anni)

m Totale 700 miliardi di dollari tra settembre 2011 e
dicembre 201 2.



2. LE ARMI SPUNTATE DELLA BCE

0 La risposta della Bce alla crisi:

1) Security Market Programme: acquisto sul mercato
secondario di titoli del debito sovrano dei paesi dell’area
euro sotto attacco speculativo

m Totale: 213,5 miliardi di euro da maggio 2010.

2) 2 aste di credito a breve termine al tasso dell’'1% alle
banche (21 dicembre 2011 e 29 febbraio 2012)

m Totale: 1.000 miliardi di euro.



2. LE ARMI SPUNTATE DELLA BCE
I I —————

3) Riduzione dei tassi di interesse a 0,25%;

4) Settembre 2012: 'impegno di Draghi a fare ‘“‘qualsiasi
cosa per salvare lPeuro” si & tradotto nell’annuncio
dell’acquisto sul mercato secondario, da parte della Bce,
di titoli di Stato con scadenza fino a 3 anni.

m Ad oggi nessun acquisto & stato realmente effettuato. E
bastato I'annuncio per placare la tempesta sui mercati.



3. LE 3 FRECCE DELLA “ABENOMICS” GIAPPONESE
I I ———————————

0 Dal nome del primo ministro, Shinzo Abe, la strategia del
Giappone per uscire da una recessione che durava da decenni
si & articolata in 3 sezioni (frecce):

1) Politica fiscale flessibile: un piano da 116 miliardi di
dollari finalizzato a un aumento del Pil di almeno 2 punti
percentuali e alla creazione di 600.000 posti di lavoro;

2) Una coraggiosa politica monetaria: iniezione di liquidita
per 600 miliardi di dollari all’anno tra aprile 2013 e
aprile 2015;

3) Promozione degli investimenti per oltre 170 miliardi di
dollari nel solo anno 201 3.



4. LA BANCA D’INGHILTERRA
I I ——————

0 La risposta della banca centrale inglese alla crisi:
0 Quantitative easing per 375 miliardi di sterline;

o Tassi di interesse a 0,5%.



